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LA GEOPOLITIQUE A ECLIPSE LES RISQUES LIES AUX TARIFS DOUANIERS
Retour probable des incertitfudes et des risques macroéconomiques

Entre les inquiétudes extrémes d'un blocage du détroit d'Ormuz
aprés les bombardements des sites nucléaires iraniens du
week-end et les déclaration de Trump annoncant un cesser le
feu imminent entre I'lran et Israél, I'évaluation des risques
géopolitiques et leurs éventuelles implications sur les cours du
brut et la croissance mondiale est particulierement hasardeuse
en cette fin de trimestre. Pourtant, les marchés actions ont
refrouvé les niveaux précédant le choc de I'annonce de tarifs
douaniers extrémes du 2 avril grce a la tréve de 90 jours.
La peur de manguer une reprise boursiere faisait suite d une
phase de panique, mais désormais la complaisance semble
bien étre de retour dans les marchés. Rien n'a réellement
évolué sur le plan des droits de douane & gquelques jours de la
fin de cefte pause et de probables nouvelles décisions.
Entre temps, le mois de juin s'est écoulé dans une relative
indifférence pour les nouvelles économiques pourtant peu
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encourageantes aux Etats-Unis. La plupart des statistiques ont,
selon nous, plutdt pointé vers une diminution de ['activité
économique, de la production industrielle, des ventes de détail
et de la consommation, alors que les chiffres de I'emploi
fléchissaient enfin et que les incertitudes augmentaient dans le
secteur immobilier. La Réserve fédérale reste déterminée a
maintenir un statut quo face aux risques de remontée de
I'inflation et poursuit sa politique restrictive, seul les indices PMI
semblent pointer vers une amélioration de la situation, sans que
cela ne soutienne d'ailleurs le dollar. Dans ce contexte,
les risques géopolitiques ajoutent une incertitude importante en
matiere de prévision, mais les fondamentaux nous semblent &
nouveau pointer vers une phase de risques pour les marchés
actions encore peu percue par les investfisseurs. Nous
recommandons & nouveau la prudence et suggérons des prises
de profits bienvenues en fin de 2éme trimestre.
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