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BCE, DES ACHATS DECEVANTS
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BCE, UN SUPPORT NEANMOINS CONSIDERABLE AUX MARCHES .

Zone Euro : dette souveraine et QE,
4000 variation depuis 2015
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BCE, LE CAS DES PERIPHERIQUES 5

Dette italienne et QE, Dette espagnole et QE,
variation cumulée depuis 2015 (Mds EUR) variation cumulée depuis 2015 (Mds EUR)
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BCE, IMPACT SUR LES PRIX

Estimated impact of the APP on euro area sovereign yields:
10-year term premium impact over time

5%-95% confidence band —— Point estimate
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15 % BIDEN = VENTE MASSIVE DE TREASURY ? 7

Paradis fiscaux®,

- % des detentions de Treasury par les étrangers
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Sur le graphique ci-dessus nous montrons la part des Treasury détenus par des étrangers logés
dans des paradis fiscaux : par ordre de taille, Irlande, Luxembourg, Suisse, iles Caiman, Singapour,
Pays-Bas et Bermudes. Ces sept paradis fiscaux (il en manque] totalisaient 1 369 Mds de S de
détention en mars, un cinquiéme de la dette américaine détenue par les étrangers. A comparer avec
le plus gros détenteur, le Japon 1277 Mds.
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15 % BIDEN = APPRECIATION DU DOLLAR? 8

Balance des paiements des Etats-Unis:
transactions financieres en milliards de dollars
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En 2018, aprés 'annonce de la baisse d'imposition par Trump, on avait effectivement assisté a une
migration tout & fait impressionnante. Les détails de la balance des paiements américaine ci-
dessous montrent une explosion sur le premier trimestre 2018 du poste « dividende >. Ce poste
recouvre les filiales qui ont remonté a leur maison meére les liquidités qu'elles avaient stockées.
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15 % BIDEN ET MARCHE ACTIONS A QUI PROFITE LA REFORME ? 7

Taux d'imposition effectif Performance relative (perf annuelle)
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PAS S| ZEN LES MARCHES
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