Investments - Flash

s BBGIE
298 Global
Investments
RECHERCHES ECONOMIQUES | 25 Octobre 2022

M. Alain Freymond - Associé & CIO

LA FED VA INFLECHIR SA POSITION EN DECEMBRE

Les marchés vont-ils attendre pour passer en mode « risk on »2

Les indices PMI d'octobre plongent aux Etats-Unis dans le sillage
de I'accélération a la hausse des taux d'intérét et de la montée
de risques systémiques. Des taux d'intérét trop élevés et une
trop forte appréciation du dollar ont des conséquences sur la
liquidité mondiale et augmentent les risques de récessions et de
défauts. Il pourrait s'agir de nouveaux signes pour la Fed qui
doit certaginement déjad commencer a considérer les risques
d'un « hard landing » en lien avec une politique trop restrictive.

Des voix s'élevent parmi les Fed régionales qui suggérent
logiguement un prochain assouplissement de sa politique dés le
mois de décembre. De notre point de vue, la Fed devrait donc
commencer a infléchir sa position, ce qui permettrait aux
marchés financiers d'écarter le scénario du pire.

Dans ce cas, les perspectives de progression des faux courts
seraient améliorées par la dilution progressive dans le temps de
prochaines hausses d'amplitudes plus modérées. La premiére
conséquence dans les marchés de capitaux devrait étre une

baisse des anticipations & moyen terme et un abaissement des
courbes de rendement. Le dollar devrait alors intferrompre sa
progression et s’affaiblir dans une tendance baissiere durable.

Les principales conséquences globales de ces déclins seront la
diminution des risques de défauts et de récession profonde.

Dans les marchés financiers, les actifs particulierement affectés
négativement par la hausse des taux et |I'appréciation du dollar
au cours de neuf premiers mois, profiteront d'une nouvelle
dynamique positive. Les marchés obligataires, le high vyield,
I'immobilier, le private equity, les marchés actions et en
particulier I'or et les métaux précieux devraient logiqguement
débuter une phase d'ajustement positive de leurs valeurs.
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US 10Y Government yield and Fed balance sheet (%GDP)
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