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LE RESULTAT DES ELECTIONS ITALIENNES 3

Sur Draghi qui reste Président du Conseil :

- Le probléme principal en Italie & 'heure actuelle est le
déploiement des fonds européens. Un gouvernement
technique (avec par exemple Franco comme Président du

. T .. . Conseil) n'y arriverait pas.
Résultats des votes a I'élection présidentielle Jny P

italienne - Il faut aussi voir le sujet au niveau européen. Il est
250 important d'utiliser les fonds européens @ bon escient. Il
800 vaut mieux avoir Draghi aux manettes pour lancer les
700 réformes.
600
505 505 505 505 505 505 505 505 s = P .
500 Sur Matarrella Président de la république:
38
400 33 - Matarrella ne fera pas les 7 ans du mandat. - La politique
300 6 reprendra ses droits (on est en Italie...] et le gouvernement
200 12 , Draghi ne tiendra pas a l'approche des élections du
100 91 @ s 5 3 5 2 5 printemps 2023.
0 p— — p— p—
24-janv. 25janv. 26-janv. 27-janv. 28janv. 28janv. 29-janv. 29-janv. - Le scénario pourrait donc étre : démission de Matarrella et

donc Draghi Président de la République pendant 7 ans.

m Draghi Mattarella m Nombre votes nécessaires pour étre élu

- Les pouvoirs d'un président restent relativement
importants, Cf. Napolitano 2006-2015 ou Francesco
Cossiga 1985-1992.

- NB: le résultat de Draghi montre gu'il n'a pas fait
campagne et qu'il a clairement choisi (pour linstant ! le
pOSte de Président du Conseil. TITRE DE PRESENTATION -00/00/00
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LES MARCHES APPLAUDISSENT 4

Jusqu'ici tut va bien

Italie

Italie : risque de marché et risque spécifique
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LE RESULTAT DU FOMC 5
FOMC :la Fed valide

(1) lafin du QE en mars,

(2) une probable hausse des taux en mars, suivie d'autres,

(3) une réduction du bilan qui débuterait dans un avenir proche.

Un ton « hawkish > malgré la fragilité des marchés.

Fed Funds, attentes du marché Répartition des prévisions Fed funds
contrats futures de décembre 2022 A0%
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QE PUIS QT : ABSORBABLE PAR LE MARCHE ? 6

Le reverse repo crée une situation inhabituelle

Titres détenus directement pas la fed Reverse repo
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OUESTLEPUTDELAFED?

Tout le resserrement monétaire anticipé semble excessif
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CHINE : LA PRIORITE DE 2022 EST LA STA-BI-LI-TE ! 8

Les autorités chinoises ont clairement indiqué un virage pro-croissance de la politique @économique pour
2022. Cependant, étant donné l'objectif de croissance fixé a 5 % pour l'année 2022, les stimuli
économiques ne devraient pas étre de trés grande ampleur. Le but est uniquement de stabiliser l'activité,
afin d'éviter d'exacerber les déséquilibres macroéconomiques existants.

Chine: Taux de reserves obligatoires Chine: préts totaux et préts immobiliers (% GA)
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CHINE : DIVERGENCE AVEC LAFED 7

Dans un mouvement global de ressérement monétaire, la PBOC emprunte la direction inverse

Grande divergence dans les politiques monétaires de la Différentiel de taux d'intérét a 10 ans entre la Chine et
Fed et Pboc les Etats-Unis (PdB)
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OUESTLEPUTDELAFED?

Tout le resserrement monétaire anticipé semble excessif

Population dynamicin China
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La Chine face au "piege du revenu intermédiaire"
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CHINE 2022 : DANS LES « YEUX DU
TIGRE »

» Lo thieme de 1a semaine : Chine 2022 - dans les « youx du Bigra ».

Ln cppttt communes o o commn el it on L China risk asset: HY vs. stocks
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