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POLITIQUE MONETAIRE MONDIALE : VIRAGE CONFIRME

Une majorité de hausses depuis le début de I'année. Nous entrons dans une phase de resserrement
moneétaire global, méme si cela reste lent.

Mouvements de taux pour 53 banques centrales
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Pays directeur Chg YtD
Venezuela 12.00% 296
Turkey 19.00% 200
Brazil 2.75% 75
Ukraine 6.50% 50
Russia 4.50% 25
SINGAPORE 0.08% 5
Denmark -0.35% -40
Indonesia 3.50% -25
Mexico 4.00% -25
Romania 1.25% -25
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NE PAS OUBLIER LES OPERATIONS DE REPO @ !

C’est un élément important de 'assouplissement monétaire, et en partie une « privatisation >> du QE

Détention dette italienne
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LA FED DE PLUS EN PLUS TESTEE
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MOUVEMENT DES DOTS
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LA FED ET LE QE : INEVITABLE 7
Avec le plan Biden le déficit américain devrait avoisiner Le marché peut difficilement absorber plus de 1000 par an
4 000 Mrds de dollar cette année. Puis 1000 Mrds par de maniére récurrente. Il a absorbé 2 000 l'année
an sur cing ans a en croire le CBO. derniére.
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Une progression des bourses calme. Une rotation
sectorielle trés forte.

Euro Stoxx, performances sur un mois
classées en déciles depuis 1990
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UNE ROTATION TRES FORTE SUR LE MARCHE ACTIONS 8

Dans une trés large mesure,
une histoire de sensibilité aux taux

Euro Stoxx : corréelation des secteurs avec les
taux et performance relative
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