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GEAB 121 : GlobalEurope Panorama 2018 : Coup de blues dans la finance

Fortsdes 75% de succes de nos anticipations 2017, notr e équipe présente dans ce numéro de
janvier du GEAB, 5 tendances structurantes et 33 anticipations” Up& Down 2018 » dont voici
guelques mor ceaux choisis sur letheme dela finance.

De trés nombreux autres sujets sont abordés dans la version compléte (sur abonnement) de ce GlobalEurope
Panorama : finance (inflation, QE, zone euro, taux d'intérét, Fed...), investissements (or, pétrole, sable...), économie
(BTP, grandes entreprises, croissance, emploi, Afrique...), monnaies (dollar, euro, yuan), géopolitique (Corées, Iran,
Amérique du Sud, Russie...), opinions publiques (pauvreté, longévité, radicalisation...), politique (populismes,
régulation, surveillance, Trump, Poutine, May...), technologies (Bitcoin, Airbnb,...), etc...

%Jne tendance structurante - Iza crise existentielle de la
Inance(extrait du Panorama 201 B

La fin de l'argent facile en lien avec l'arrét des politiques d'assouplissement monétaire, en remettant au goQt du jour
le jeu de la concurrence aprés des années de soutien public aux forces économiques en place, promet également un
assainissement du tissu économique. En 2018, comme nous I'élaborons plus loin, quelques faillites spectaculaires
d'entreprise pourraient envoyer d'importants chocs sur les marchés financiers.

Mais de maniére générale, nous anticipons que l'année sera une année difficile pour le monde de la finance qui va
aborder une période de questionnement existentiel suite aux innombrables excés et échecs de la derniére décennie.
Durant cette décennie, le monde financier est resté indispensable dans l'apport de solutions. Les politiques
d'assouplissement monétaire en particulier ont consacré cette centralité.

Figure 1 -
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Confidence in Wall Street Hasn't Recovered Since
2008 Financial Crisis

As far as people in charge of running Wall Street are concerned, would
you say you have a great deal of confidence, only some confidence, or
hardly any confidence at all in them?
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Pourcentage de Américains qui n'ont « presqu'aucune confiance » dans Wall Street, 1998-2017.Source :
Cato Institute.

Mais tout cela s'arréte : retour a I'économie réelle, fin des QE. Et les questions sur les déséquilibres que le systeme
du « faire de l'argent avec de I'argent » (qui est une maniere de résumer la mission des banques et places
financiéres) a provoqués, vont commencer a se poser.

Le bon sens n'a pu en effet que s'effarer de la folie du systéme de financement de I'économie que ces dix années de
crise ont mis en scéne. Aujourd'hui tous les combles de l'argent ont été expérimentés concrétement et aux vues de
tous. Tout le monde sait maintenant que I'argent peut étre créé (QE), que les pires dettes sont soutenables (dette
US) et qu'on peut créer de la valeur virtuellement et ex-nihilo (Bitcoin).

A moyen terme, il est impossible que de telles révélations restent sans effets.

Surtout dans un contexte de village global dans lequel des acteurs importants (Chine) oeuvrent a inventer une vraie
monnaie globale (un euro au niveau mondial) qui sonnerait le glas de la financiarisation par les taux de change et
commencerait a supprimer toute notion de valeur intrinséque la monnaie. Nous parlons la de tendances lentes qui se
décanteront au cours des 10-20 prochaines années.

Plus prés de nous, dans un monde revenu aux réalités économiques, c'est la recherche de stabilité monétaire plutot
que le potentiel spéculatif qui reprend le dessus. Les banques ont été mises au pas. Il se pourrait que I'on
commence a voir les premiéres initiatives fortes de mise au pas des marchés financiers en 2018. Les délires actuels
de valorisation des actifs boursiers ressemblent & s'y méprendre a ceux du Bitcoin [1] et pourraient aboutir aux
mémes réactions de régulation... aprés une gigantesque prise de bénéfices tout de méme, fin des QE oblige.
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Une te nce down.- Finance : Retour graduel a la
ralsonag@étree)gxtralt des 16 %owns J

Nous anticipons que des efforts seront réalisés pour réguler davantage la finance et en particulier les places
financieres. Celles-ci auront tout intérét a s'exécuter car l'instabilité dont elles ont largement été responsables au
début de la crise pousse I'économie a sortir du systeme de financement qu'elles proposent : entre les entreprises qui
ne souhaitent plus étre cotées en bourse et I'émergence de systémes de financement 4.0 fondés sur la blockchain,
les places financieres doivent penser a leur avenir et laisser les régulateurs les aider a redevenir des acteurs positifs
de I'économie. Si tout le monde est demandeur de régulation, régulation il y aura et 2008 devrait commencer a en
donner des signes visibles.

Une tendance Up - Fed : Vers une réforme ? (extrait des
17 Up?

Le choix par Trump de Jerome Powell, un juriste - et non un économiste, a la téte de la Fed, incite a imaginer un
objectif de réforme d'une institution depuis longtemps et trés largement critiquée par I'électorat de D. Trump. Une
telle réforme, si nous voyons juste, a toutes les chances d'aborder la question de la sacro-sainte indépendance de
cette institution. Cela dit, toute mise en oeuvre de cette politique de réforme dépendra du pouvoir de Trump a
I'enclencher. Or nous avons vu que les élections de mi-mandat pourraient affaiblir la Maison Blanche.

Pour découvrir les 4 autres grandes tendances structurantes et les 31 autres « up&down » définies par notre
équipe pour la nouvelle année, s'abonner au GEAB.

GEAB121. Paris, janvier 2018

[1] Cf cependant : « Bitcoin has little shot at ever being a major global currency ». Source : CNBC, 10.01.2018
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