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A suivre cette semaine: indice des prix production-importation juin 
(OFS), statistiques d’hébergement juin (OFS) et commerce exté-
rieur/exportations horlogères juin et T2 (OFDF).
Les sociétés suivantes publieront des chiffres: DKSH, Richemont, 
Bossard, Medmix, Georg Fischer, Rieter, SFS, VAT Group, ABB, 
Novartis, Bystronic, Schindler, V-Zug et Mikron.

Bourse
Les indices US continuaient leur marche en avant, malgré un PPI 
plus fort que prévu. Les premiers résultats trimestriels sont bons 
et les publications seront nombreuses cette semaine (GS, Swatch, 
BoA..) alors que côté macro, on aura les ventes de détail, la produc-
tion industrielle et les indicateurs avancés aux US, le ZEW et le CPI 
en zone euro. Rien ne semble freiner les marchés pour le moment.
Devises
Suite aux chiffres de l’inflation US, le marché anticipe pour septembre 
le début du cycle de baisse de taux. La tentative d’assassinat sur 
D.Trump n’a eu que peu d’effet sur le $: €/$ 1.0889 $/CHF 0.8950. 
Nous anticipons les fourchettes suivantes: €/$ 1.0780-1.1000, $/CHF 
0.8860-0.9060. Après l’intervention de la BOJ le JPY se stabilise à $/
JPY 157.90. Le CHF reste stable contre € à 0.9745 en attendant la BCE 
jeudi, sup. 0.9620, rés. 0.9800. la £ continue sa hausse à £/$ 1.2976 
sup. 1.2620 rés. 1.3136. L’or se traite  à 2404$/oz , sup. 2320 rés. 2485.

Les chiffres d’inflation US ont permis une baisse des taux souverains 
(10 ans US: -9 pb, Europe: -6 pb) et une performance de +0.9% 
des obligations souveraines USD et de +0.5% en EUR; l’or (+1.2%) 
profite également de la dépréciation du USD (dollar index: -0.7%). 
Les indices actions US ont touché des plus hauts historiques, avant 
une prise de profits sur les grandes valeurs technologiques. Sur 
la semaine, les actions progressent de 0.9% aux US, de 1.4% en 
Europe et de 1.7% dans les émergents. Cette semaine, outre le 
début de la saison de résultats des entreprises pour le 2T-2024, 
nous suivrons aux US les ventes de détail, les chiffres immobiliers et 
la production industrielle; en Europe, la production industrielle de 
mai, l’inflation de juin et la décision de la BCE sur les taux; en Chine 
les taux d’emprunt à 1 et 5 ans.

Aux US, l’inflation sous-jacente confirme son reflux et rassure: prix à 
la consommation en hausse de 0.1% m/m et de 3.0% a/a en juin vs 
resp. 0.2% et 3.1% attendus. Les prix à la production, hors éléments 
volatils, décélèrent également, à +0.0% m/m et +3.1% a/a vs +0.2% 
et +3.3% en mai. L’indice de confiance des ménages de l’Univ. du 
Michigan déçoit à 66 vs 67.0 attendu et 68.2 en mai. En Europe, 
l’indice Sentix de confiance des investisseurs chute à -7.3 en juin 
(-7.6 pts m/m), plus qu’attendu. Enfin, en Chine, les prix restent 
atones en juin: prix à la consommation à +0.2% a/a vs +0.4% atten-
du et +0.3% en mai; les importations reculent fortement (-2.3% vs 
+2.9% attendu et +1.8% en mai) mais les exportations progressent 
de 8.6% vs 8.0% attendu et +7.6% en mai. La croissance du PIB au 
T2 (+0.7% t/t ; +4.7% a/a) est inférieure aux attentes.

Au 12.07.2024 05.07.2024 31.12.2023
SMI 12 365.18 2.99% 11.02%

Stoxx Europe 600 524.09 1.45% 9.41%
MSCI USA 5 341.37 0.91% 17.34%

MSCI Emerging 1 123.56 1.69% 9.75%
Nikkei 225 41 190.68 0.68% 23.09%

Au 12.07.2024
CHF vs USD 0.8943 0.41% -5.88%
EUR vs USD 1.0910 0.79% -1.24%

Taux 10 ans CHF (niveau) 0.64% 0.67% 0.70%
Taux 10 ans EUR (niveau) 2.45% 2.51% 2.00%
Taux 10 ans USD (niveau) 4.18% 4.28% 3.87%

Or (USD/par once) 2 411.77 1.19% 16.77%
Brent (USD/bl) 85.90 -2.28% 10.57%

Source: LSEG Datastream

Depuis

E.ON (Satellites) va construire, en partenariat avec MAN (construc-
teur poids lourds), un réseau de 400 bornes de recharges électriques 
pour camions sur 170 sites en Europe. L’objectif intermédiaire à fin 
2025 est de 80 sites à fin 2025. On estime le besoin à 2030 en 
Europe à 50’000 points de recharge pour poids lourds.

CITIGROUP (Satellites) a publié vendredi dernier des résultats T2 su-
périeurs aux attentes, solides et sans réelles fausses notes. C’est fon-
damentalement rassurant venant d’un groupe habitué aux accidents 
de parcours, avant que la CEO Jane Fraser ne remette visiblement 
de l’ordre dans le groupe. Les objectifs annuels ont été confirmés.

JP MORGAN (Satellites) a publié vendredi denier des résultats T2 so-
lides et globalement conformes aux attentes mais un peu légers pour 
conserver l’élan récent (+8% sur un mois) car le consensus est déjà calé 
sur les objectifs du management. Les objectifs annuels ont été rele-
vés d’un mia$ à la fois pour les revenus et les dépenses, donc neutre.

Secteur LUXE: les premières publications montrent une polarisation 
des performances, avec une activité solide de Brunello Cucinelli, 
mais une alerte sur les résultats de Burberry (souffrant d’un pro-
blème de positionnement) et Swatch (exposée à la classe moyenne 
en Chine). Si ces alertes sur résultats soulignent la difficulté du 
marché chinois et le ralentissement de l’activité face à des bases 
de comparaison élevées, raison de notre prudence à court terme, 
la lecture sectorielle n’est pas si directe en raison d’une situation 
propre à ces deux sociétés. LVMH et Hermès (Core Holdings) 
publieront les 23 et 25 juillet.

Aux US, les craintes sur l’inflation continuent de se dissiper, le 
CPI surprenant positivement pour le second mois consécutif (CPI 
@-0.1% m/m vs 0.1% attendu), avec notamment la composante 
loyer au plus bas depuis avril 2021 (+0.28%), un signe très positif 
pour la poursuite de la trajectoire baissière. En réaction, le mar-
ché commence à escompter une 3ème baisse de taux pour 2024 
et nous avons observé un mouvement de «bull steepening» sur la 
courbe US (2Y -15pb/10Y -9pb). En Europe, les taux ont suivi le 
mouvement (10Y Bund -6pb/ OAT -6pb/ BTP -14pb).

Selon le Rapport spécial sur les batteries et la sécurisation de la 
Transition de l’Agence Internationale de l’Energie, le stockage élec-
trique par batteries a été la technologie en plus forte croissance 
en 2023: avec l’installation de 42 GW de capacités vs 18 GW en 
2022. L’AIE estime qu’il faudra avoir installé 1’500 GW de batteries 
de grande capacité à fin 2030 pour permettre la croissance des 
renouvelables sans compromettre la stabilité des réseaux.


