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Taux monétaires proches de zéro dans les économies 
développées…
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…et reprise de l’accumulation de réserves de change 
par les économies émergentes

FOREIGN EXCHANGE RESERVE (QUARTERLY CHANGE IN USD BN)
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Substitution de la dette privée par de la dette 
publique…

US - NET BORROWING BY SECTOR (AS % OF GDP)
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…et des émissions d’actions

US NONFINANCIAL CORPORATE BUSINESS - NET ISSUANCE (% OF GDP)
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OPCVM: le regain d’appétit pour le risque bénéficie 
davantage aux obligations qu’aux actions

(July)
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Investisseurs institutionnels: révision à la baisse de 
leur allocation stratégique en actions
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Les actions sont-elles le bon placement pour les 
investisseurs à long terme ?

Etats-Unis: rentabilités réelles annuelles moyennes fin 2008
 selon l'année de départ du placement ("buy and hold ")
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Ne pas sous-estimer le risque à long terme des 
placements obligataires

Etats-Unis : Taux de rendement réels annuels moyens 
sur 20 années glissantes 
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La valorisation des actions est revenue au voisinage 
sa moyenne de très long terme
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Marchés émergents: reconsidération de leur risque 
relatif

STOCK MARKET MSCI INDEXES (USD)
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Marchés émergents: résilience des investissements 
en capital (IDE et actions), chute des prêts bancaires
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Obligations publiques: une offre nette restreinte par 
les politiques monétaires ‘non conventionnelles’…

US TREASURY, AGENCY,GSE-BACKED SECURITIES (FLOWS)
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…et une demande soutenue par les banques 
centrales des économes émergentes…

US TREASURY, AGENCY,GSE-BACKED SECURITIES (FLOWS)
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…et par les stratégies de ‘carry’ des institutions 
financières

US COMMERCIAL BANKS
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Dollar : de l’importance des flux sortants 
(investissements et prêts américains à l’étranger)
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