T Pour prévoir I’évolution des
N devises, connaitre leur statut

30®me gnniversaire du CEPII
Paris — 12 février 2008

Patrick ARTUS
Directeur de la Recherche et des Etudes
NATIXIS




P NATIXIS

— Somme : investissement direct net + achats nets d'actions par les non
résidents + achats nets d'obligations d'entreprises par les non résidents
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Source : BEA
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1000 7 — Variation sur 1 an des réserves de change mondiales en $ - 1000
750 - — Balance commerciale des Etats-Unis L 750
500 - - 500
250 - - 250

0 A 0
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16000 A — Brute - 16000
— Nette
14000 A - 14000
* Dette > 0 = engagement vis-a-vis du reste du Monde
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10000 A - 10000
8000 A - 8000
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Source : FoF
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20 - - Total
— Core CPI

- Alimentation

— Energie
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-10 | |
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Sources : Datastream, NATIXIS
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40 - — Crédit - 40
— Masse monétaire M2
— Base monétaire
30 -~ - 30
20 o - 20
10 o - 10
0 0
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Sources : Datastream, NATIXIS
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Structure en devises des réserves de
change des banques centrales
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. . Other
En % U.S Dollars Pounds sterling | Japanese Yen Swiss Francs EUROS .
currencies
1999 Q1 71,1 2,7 6,0 0,3 18,1 1,7
1999 Q2 72,0 2,8 5,6 0,2 17,6 1,7
1999 Q3 70,7 2,8 6,2 0,2 18,3 1,7
1999 Q4 71,0 2,9 6,4 0,2 17,9 1,6
2000 Q1 71,4 2,9 6,3 0,3 17,5 1,5
2000 Q2 72,0 2,8 6,0 0,2 17,5 1,5
2000 Q3 72,3 2,7 6,4 0,2 17,0 1,4
2000 Q4 71,1 2,8 6,1 0,3 18,3 1,5
2001 Q1 72,3 2,8 5,5 0,3 17,7 1,4
2001 Q2 72,7 2,7 54 0,3 17,7 1,4
2001 Q3 71,4 2,6 54 0,3 18,9 1,4
2001 Q4 71,5 2,7 5,1 0,3 19,2 1,3
2002 Q1 71,6 2,7 4,4 0,3 19,7 1,3
2002 Q2 69,1 2,7 4,7 0,3 21,6 1,6
2002 Q3 68,0 2,8 4,6 0,3 22,6 1,7
2002 Q4 67,0 2,8 4,4 0,4 23,8 1,6
2003 Q1 67,0 2,5 3,9 0,2 24,7 1,7
2003 Q2 66,7 2,5 3,6 0,2 25,1 1,8
2003 Q3 67,1 2,4 3,8 0,2 24,6 1,8
2003 Q4 65,9 2,8 3,9 0,2 25,2 2,0
2004 Q1 67,5 2,7 4,0 0,2 23,6 2,0
2004 Q2 67,8 2,7 3,9 0,2 23,5 1,9
2004 Q3 67,3 3,1 3,6 0,2 23,9 1,9
2004 Q4 65,8 3,4 3,9 0,2 24,9 1,9
2005 Q1 65,4 3,6 3,9 0,2 25,1 1,8
2005 Q2 66,1 3,5 3,8 0,1 24,8 1,7
2005 Q3 66,4 3,6 3,8 0,1 24,4 1,8
2005 Q4 66,8 3,6 3,6 0,1 24,1 1,7
2006 Q1 66,4 4,0 3,3 0,2 24,6 1,5
2006 Q2 66,1 4,2 3,1 0,1 24,8 1,7
2006 Q3 66,4 4,2 3,0 0,2 24,5 1,7
2006 Q4 65,3 4,4 3,1 0,2 25,2 1,8
2007 Q1 64,9 4,5 3,0 0,2 25,5 2,0
2007 Q2 64,8 4,7 2,8 0,2 25,6 2,0
2007 Q3 63,8 4,7 2,9 0,2 26,4 2,0
2007 Q4 -- -- -- -- -- --
Source : FMI
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10 - — Obligations publiques et privees — Actions - 10
8 1 - 8
6 - 6
4 A - 4
2 1 - 2
0 \J 0
-2 1 - -2
-4 - V - -4
-6 A - -6
-8 - - - - - - - - - -8
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Source : Datastream
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— Solde commercial (en Mds de $)
— Variations sur un an des réserves de changes détenues en euros

400 - - 400
350 - - 350
300 A - 300
250 o - 250
200 o - 200
150 o - 150
100 -~ - 100
50 A - 50
© Mo o
-50 A - -50
'100 ) ) ) ) ) ) ) ) ) '100
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Source : Datastream
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1,5 - - 1,5
1,4 1 - 1,4
1,3 - - 1,3
1,2 A - 1,2
1,1 1 - 1,1
1,0 - - 1,0
0,9 - - 0,9
0,8 . . . . . . . . . 0,8
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Sources : Datastream, NATIXIS
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120 - (*) hausse = appréciation nominale _ 120
115 A - 115
110 A - 110
105 ~ - 105
100 100
95 -~ - 95
90 ~ - 90
85 A - 85
80 A - 80
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70 T T T T T T T T T 70
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Sources : Datastream, Natixis
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18 - - 18
17 - - 17
16 - - 16
15 - - 15
14 - - 14
13 . . . . . . . . . 13

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
Sources : Datastream, NATIXIS
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7 - — Etats-Unis (Taux Fed Fund) 7
6 - — Zone euro (taux repo euro) "
5 - -5
4 - - 4
3 - - 3
2 - -2
1- -1
0 0
-1 ; — ; ; ; — ; -1

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
Sources : Datastream, BCE, BOE, BOJ
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24000 4  — Etats-Unis — Japon — Zone euro - 24000
21000 - - 21000
18000 - - 18000
15000 - - 15000
12000 - - 12000
9000 - - 9000
6000 - - 6000
3000 - - 3000
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Source : FIBV
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Encours d'obligations publiques

(Mds de $)
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Sources : FoF, BCE, ONS
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12000 - — Etats-Unis — Royaume-Uni - 12000
— Zone euro
10000 - - 10000
8000 - - 8000
6000 - - 6000
4000 A - 4000
2000 - - //—/‘/ - 2000
O 1 1 1 1 1 1 1 1 1 O
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Sources : FoF, BCE, ONS
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40 A - 40
A — Obligations publiques — Actions
30 A A - 30
20 T - 20
10 ~¢ V - 10
0 - 0
'10 1 1 1 1 1 1 1 1 1 '10
99 00 01 02 03 04 05 06 O0O7r 08
Source: ONS
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25 - — Balance courante = Capitaux a court terme nets - 25

20 A h\ - 20
15 ~ - 15

'15 I I I I I I I I I '15
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Source : Datastream
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Royaume-Uni : taux d'intérét et taux de

change
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- — $/E£ (G) —
2,2 = Taux 3 mois (D) 8
— Ecart des taux 3 mois Royaume-Uni et Etats-Unis (D) -/
2,0 - ’ - 6
) 1. - 5
4 »
1,8 1 Wy m -4
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Sources : Datastream, NATIXIS
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— Mises en chantier (milliers par an, G)

190 7 — Ventes au détail (volume, GA en %, D) - 10
— Taux de base BOE (D) L 9
180 - _ g
170 - / -/
r/ y - 6
160 - - 5
1 .
150 - Y Nid >

1’ i

140 - 2
-1
130 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0

99 00 01 02 O3 04 05 06 O7 08

Sources : Datastream, ONS

Emetteur - Titre de la presentation - Date 21



P NATIXIS

62 - — PMI manufacturier — PMIl services - 62
60 A - 60
58 1 - 58
56 - - 56
94 A - 54
52 - ‘ - 52
50 - - 50
48 -J - 48
46 - 46
44 ~ - 44
42 . . . . . . . . . 42

99 00 ©O01 02 03 04 O5 06 07 08

Source : Eurostat
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217 — il'fu(fée change effectif nominal du £ (100 en 1999 M1, D) - 112
20 - (*) hausse = appréciation nominale du £ L 110
1,9 - - 108
1,8 - - 106
1,7 1 - 104
1,6 - - 102
1,5 vV/ 100
1,4 | | | | | | | | | 98
99 00 01 02 03 04 O5 06 07 08

Source : Datastream
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2 - — Salaire nominal — Salaire réel (CPI) - 2
0 0
-1 - \/\/QY - -1
-2 4 - -2
-3 - - -3
-4 — T T T T T T J J ' -4

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
Sources : MOF, Cabinet Office
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1,04 — CPltotal — Core core CPI - 1,0
0,5 1 /’ - 0,5
0,0 0,0
-0,5 1 - -0,5
-1,0 A - -1,0
-1,5 A - -1,5
-2,0 . . . . . . . . . - -2,0
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Sources : Statistics Bureau of MIC
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8 - — Consommation des ménages - 8
6 - — Investissement en logement des ménages L 5
4 A - 4
2 - - 2

[N\
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-4 - - -4
-6 - -6
s A e

-10 | _ | - -10
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Japon : taux d'intérét
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25 - — Taux de base BOJ
— Taux 10 ans
2,0
1,5 -
1,0 -

= Taux 3 mois

0,5]%! ! ﬁ
0,0 - —

- 2,5
- 2,0
- 1,5
- 1,0

- 0,5

0,0

-0,5 T T T
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Source : Datastream
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135
130
125
120
115
110
105
100

— Yen/$ (G)
- — Positions nettes ouvertes sur yen (hombre de contrat, D)

- 100

- 50

9 00 01 02 03 04 05 06 07 08

Sources : Datastream, NATIXIS
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180 ~
160 -
140 ~
120 -
100 ~

- 180

- 160
- 140
- 120
- 100

'40 I I I

99 00 01 02
Source : MOF Japan
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— Indice de perception du risque NATIXIS (G)

107 Ty
0,8 W - 160
0,6 - w - 140
0,4 - wx W‘t *M‘M' ‘ )h#" \1a - 120
0,2 - ' ‘ \ \ ' - 100
0,0 — T —T—— T 80

99 00 01 02 03 04 05 06 O7 O8

Sources : Datastream, NATIXIS
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