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Chères clientes, chers clients, 

Le troisième trimestre de l’année étant maintenant terminé, nous prenons ces quelques lignes pour 
faire un retour sur les 3 derniers mois de l’actualité économique et boursière. Depuis la tempête qui a 
suivi le jour de la libération, le contraste des dernières semaines sur les marchés est plutôt frappant et 
ce, même si les données économiques récentes démontrent que l’incertitude est toujours présente.  

Le plan de relance version Trump 2.0 

Le « Big Beautiful Bill », ce projet de loi mammouth déposé par 
l’administration Trump en juillet a finalement été adopté par la 
Chambre des représentants et le Sénat. Une fois de plus, le 
président a su jouer ses cartes politiques pour réussir à faire 
passer ce projet de loi qui augmentera de plus de 3 trillions de 
dollars le déficit américain sur les 10 prochaines années.  

Sous prétexte de vouloir assurer une croissance économique 
forte, M. Trump n’a pas hésité à maintenir et même bonifier les 
avantages fiscaux pour les plus nantis tout en sabrant plusieurs 
programmes sociaux qui servent à la population en général.   

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

Big Beautiful Bill, en a-t-on vraiment besoin ? 

Alors que M. Trump se targue de vouloir relancer l’économie, stimuler l’activité manufacturière et 
ramener les États-Unis à l’âge d’or, il en va de soi de se demander dans quel état est vraiment 
l’économie. 

A priori, les bénéfices des 
entreprises du S&P 500 ont 
surpassé les attentes des 
analystes et on y voit même 
une révision à la hausse de 
la croissance prévue.  

Malgré toute l’incertitude 
créée par les annonces 
reliées aux tarifs, force est 
de constater que l’économie 
américaine tourne encore à 
plein régime. Donc, à en 
juger par ces résultats, il 
n’est pas clair qu’un 
électrochoc est nécessaire 
pour assurer la bonne tenue des marchés et de l’économie en général. 

Peut-être que M. Trump devrait lire l’ouvrage de Pierre-Yves McSween et se demander s’il a vraiment 
les moyens de déployer de telles mesures. Alors que les républicains font de la rigueur budgétaire un 
point central de la qualité de leur administration, l’énorme fardeau qui sera laissé sur la dette prendra 
des générations à se résorber. De plus, il faut prendre en considération les autres mesures de 
l’administration Trump qui ont un impact sur les travailleurs et les entreprises. Finalement, la FED doit 
tenter de jongler avec un agenda politique inflationniste. 

L’économie va bien, est-ce qu’elle va trop bien ? 

Nous faisions état des pressions que M. Trump faisait sur la banque centrale américaine au cours des 
derniers mois pour baisser les taux afin de soutenir l’économie. À plusieurs reprises, le président de la 
FED, M. Powell, a laissé entendre que son travail était d’abord de maintenir l’inflation à l’intérieur de la 
fourchette cible ( ± 2 %) et ensuite de s’assurer que les taux effectifs de la FED ne soient pas trop 
restrictifs, ce qui pourrait amener une détérioration importante du marché de l’emploi. 
  



 
 

 

Bien que le taux de chômage n’ait 
augmenté que de quelques points, on 
voit quand même un assouplissement 
important sur le marché. En effet, on 
constate un ralentissement important 
dans la création d’emploi aux États-
Unis, mais le renvoi massif 
d’immigrants au cours des derniers 
mois réduit considérablement l’impact 
sur les données du chômage. Comme 
il y a moins de travailleurs disponibles, 
l’absence de nouveaux emplois se fait 
moins ressentir. 

Cet équilibre rarissime a donc pour effet de maintenir la pression sur la croissance des salaires qui se 
maintient au-dessus de la zone de confort de la FED. 

 

 

  

 

   

 

 

 

Si les salaires continuent de croître à la hauteur de 4 % annuellement, il sera encore extrêmement 
difficile de ramener l’inflation à sa cible.  

Le dernier point inflationniste qui pèse sur les Américains est sans doute le nouveau plus beau mot du 
dictionnaire selon M. Trump : tarif. 

Alors qu’il met sans arrêt de la pression sur la FED pour une baisse de taux, le président Trump est 
celui qui met en place les mesures qui limitent justement la FED dans son plan d’allégement monétaire. 
Bien que cela fait maintenant plusieurs mois que nous entendons parler des fameux tarifs, ils ont 
commencé à être prélevés à la frontière depuis le mois de juin seulement. Par conséquent, l’impact 
tarifaire n’est même pas encore escompté dans l’inflation aux États-Unis.  

 



 
 

Il existe encore beaucoup d’incertitude sur la trajectoire de l’inflation et les prochains mois pourront 
nous dire quelle tendance la courbe suivra. Le graphique suivant nous indique qu’il y a énormément 
de scénarios possibles : 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

En conclusion, l’incertitude est toujours présente et bien malin celui qui saura prédire l’avenir. 
Cependant, notre approche rigoureuse nous a permis de bien naviguer dans les derniers mois et les 
dernières années et nous continuerons d’ajuster nos positions selon les mouvements de marché. 
 
 
Quoi faire pour le dernier trimestre de l’année ? 
 
La fin d’année est toujours un bon moment pour faire un bilan et réévaluer nos objectifs pour l’année à 
venir. En un claquement de doigt, nous serons aux portes du temps des fêtes et les rassemblements 
de famille nous permettront de partager nos bons et moins bons coups de l’année. Si, dans votre 
réflexion, vous avez des questions sur votre plan financier, les études de vos enfants, le déclin d’un 
proche ou tout autre sujet avec lequel nous pouvons vous aider, n’hésitez pas à nous contacter. 
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