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Bonjour

Voici un bref apergu de ce que nous croyons pourrait impacter les marchés dans les
semaines/mois a venir.

Alors que 'Amérique du Nord affiche des hausses un peu partout, le reste du monde,
outre-Atlantique et outre-Pacifique, connait encore des creux.

D’une part, les négociations d’'un nouvel ALENA incluant le Canada ont enfin abouti,
permettant au huard de s’affermir un peu plus, au point de commencer octobre en force.
Cette vigueur est alimentée par la hausse du pétrole, et par la bonne performance
économique anticipée d’ici la fin de 2018.

Le dollar américain profite quant a lui d’'une économie ou tous les indicateurs sont au beau
fixe. Sa valeur est en outre portée par les difficultés éprouvées par les autres monnaies,
qui faiblissent presque toutes face au dos vert.

En Europe, de nouvelles inquiétudes émanent de I'ltalie, tandis que la zone euro et
I'’Angleterre sont toujours dans l'impasse par rapport au Brexit. Tout cela mine la
progression de la monnaie unique, et de la livre.

Pendant ce temps, la Chine est toujours sur la défensive face aux Etats-Unis et continue
de voir sa devise se déprécier, tandis que le pétrole, lui, renoue avec la hausse, ce qui
créera des gagnants... et des perdants.

CAD

Le huard reprend un peu de sa vigueur perdue, alors qu’il a atteint CAD $1.2800 par
rapport a 'USD, lui permettant de remonter a 78 cents US. Bien qu'il reste vulnérable face
a 'USD, le CAD a cessé sa chute entamée depuis le début de I'été, notamment grace a la
finalisation d’un accord de libre-échange nord-américain.

Le CAD est également porté par la hausse des cours pétroliers, alors que le baril a franchi
la barre des $80 USD (Brent), ce qui permet aux exportations canadiennes de prendre de
la valeur. A cela s’ajoutent les bonnes données économiques de I'été.

Pendant ce temps, I'économie poursuit sur sa lancée, ce qui confirme les pronostics d’'une
hausse des taux de 0,25 par la Banque du Canada a la fin du mois.




usbD

La baisse des monnaies comme I'euro, la livre sterling ou le yuan chinois a permis a 'USD
de se maintenir a haute altitude.

Par ailleurs, les prochaines hausses de taux anticipées de la Réserve fédérale américaine
(deux cette année et deux autres I'an prochain), conjuguées aux bonnes données affichées
par I'économie américaine, continuent de porter I'lUSD, qui s’est apprécié de quelque 0,5%
au dernier trimestre face aux autres devises.

L'indice DXY, qui mesure la progression de I'USD face a 6 autres devises, a ainsi pris du
mieux, pour terminer le 3© trimestre & 95.292.

Rien pour écrire a sa mere, mais un signal que 'USD restera fort... sauf si les guerres
trumpiennes finissent par faire pression a la baisse du dos vert. Ainsi, on craint que si les
tarifs imposés aux Chinois par exemple finissent par avoir un impact sur '’économie
américaine et une augmentation de la volatilité du dollar US.

Par contre, comme on prévoit une hausse continuelle des taux de la Fed, bien au-dela de
2019 et bien plus rapidement qu’ailleurs dans les pays du G7, tout cela milite pour un dollar
fort, voire haussier, dans les prochains trimestres.

Source: Reuters Eikon

EUR

L'Italie a voté un déficit budgétaire plus prononcé que prévu, ce qui a entrainé 'EUR a la
baisse.

La 3® économie européenne dit également ne pas vouloir s’attaquer a sa dette, qui atteint
maintenant 130% de son PIB, plombant d’autant la monnaie unique. Cette derniére a ainsi

atteint un creux a la fin du 3€ trimestre, et sa chute la plus prononcée depuis I'été, pour
s’établir a $1.1615 USD.




Pendant ce temps, le CAD continue d’étre volatile face a I'EUR: il gagnait quelques points
en fin de mois, la paire EUR/CAD descendant sous la barre des 1.51, aprés un sommet de
1.53 a la mi-septembre. Les cambistes s’attendent a ce que le taux redescende a son
creux de 1.48 dans les prochaines semaines.

https://www.nasdag.com/article/us-dollar-boosted-by-fed-solid-economic-data-weaker-euro-
cm1030104

GBP

Alors que les pronostics sont de moins en moins optimistes pour un Brexit sans écueils, la
livre sterling a pris du plomb dans l'aile & 'annonce d’une baisse des investissements des
compagnies britanniques pendant I'été.

Ajoutons a cela une révision a la baisse des prévisions de croissance pour le 4 trimestre,
et on se retrouve avec un GBP qui perd face a 'USD, baissant a $1.3000 USD a la fin du
mois.

Par contre, la GBP fait un peu mieux que 'EUR, alors qu’elle a pris en septembre 0.50%
face a la monnaie.

Cela étant, la fin des négociations avec Bruxelles approche: récemment, les Européens
rejetaient les propositions de Theresa May, augmentant d’autant les pressions a la baisse
sur la GBP. Et sur le front intérieur, les débats sont toujours aussi polarisés entre
conservateurs au pouvoir, qui ne s’entendent entre eux pas sur I'issue a donner au Brexit.

La Banque Barclay estime cependant que le prix de la Livre sterling tient compte de ces
chaos, et que la GBP pourrait remonter un peu d’ici la fin de 'année; on croit que
I’Angleterre pourrait bien obtenir quelques concessions de I'Europe quant aux modalités du
Brexit, ce qui donnerait un élan haussier a la GBP.

MXN

De retour en Amérique du Nord, le peso mexicain, dopé par un accord avec les Etats-Unis
et un apaisement des craintes par rapport a I'élection du socialiste AMLO, est la monnaie
émergente qui s’est le plus appréciée. Alors que I'essentiel des monnaies émergentes

perdait du terrain face a 'USD pendant le 3 trimestre, le MXN, lui, gagnait 6.5%.
https://www.marketwatch.com/story/how-the-mexican-peso-came-out-on-top-in-a-
tumultuous-3rd-quarter-for-emerging-markets-2018-09-28

CNY
L'imposition de tarifs américains sur les exportations chinoises a continué de peser sur le
cours CNY, alors que celui-ci se déprécie face a 'USD.

La monnaie chinoise a perdu 9% depuis avril. Elle pourrait cependant avoir atteint le fond
du baril, alors que plusieurs analystes estiment que le refus de la banque centrale chinoise



https://www.nasdaq.com/article/us-dollar-boosted-by-fed-solid-economic-data-weaker-euro-cm1030104
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d’emboiter le pas a la Fed permet au yuan de se maintenir a moins de 6.9 face a 'USD.

Le CNY a conclu sa plus longue dépréciation depuis les années 1990, et 'Empire du Milieu
semble vouloir freiner cette chute, notamment pour endiguer une éventuelle fuite des
capitaux qui pourrait provoquer d’autres baisses.

On s’attend donc a ce que le prochain trimestre se conclue par un taux allant de 6.8 a 6.9
CNY pour 1 USD.

COMMODITES / PETROLE

L'approche d’une date butoir pour I'imposition de sanctions a I'lran, et un resserrement de
la capacité de production mondiale a propulsé le baril de Brent au-dela des $80 USD.
Donald Trump impose ainsi I'interdiction a ses alliés d’utiliser le pétrole iranien, sous peine
de sanction. Cela priverait les marchés mondiaux de quelque 2 millions de barils par jour,
provoquant pression a la hausse sur les prix du baril.

Les pays de I'OPEP ne pouvant pas pallier cette baisse, n’offrant guére plus de 1.2 million
de barils supplémentaires, le manque a gagner pésera lourd pour les économies
dépendantes aux importations de pétrole, comme la Chine et la zone euro.

La question qui se pose dorénavant: est-ce que le baril dépassera les 100 dollars et, si oui,
quand? Si les producteurs canadiens et américains peuvent en tirer profit, les pays comme
la Chine les marchés asiatiques verraient leur demande baisser, entrainant dans leur
sillage leurs principaux fournisseurs de produits et services.

https://www.bloomberg.com/news/articles/2018-09-30/what-oil-at-100-a-barrel-would-
mean-for-the-world-economy

NOS LECTURES DU MOIS

De tarifs et d’aluminium

Quels liens entre les guerres tarifaires et les prix des métaux? Le Chicago Mercantile
Exchange explique les impacts de la hausse douaniere sur les économies régionales. Pour
expliquer cette dynamique, le CME prend I'exemple des tarifs de 10% imposés par les
Américains sur I'aluminium. « Alors que les Américains paient leur aluminium plus cher
qu’ailleurs dans le monde, les primes payées en Europe et au Japon ont baissé. Si les
tarifs ont un impact direct sur les prix payés a I'échelle nationale, les impacts sont indirects
sur le plan mondial. Ainsi, advenant que les tarifs imposés a la Chine minent sa croissance
économique, cela pourrait faire baisser les prix a I'échelle mondiale », écrit le CME. Dans
limmédiat, les tarifs issus des guerres trumpiennes n’ont pas d’'impacts mesurables sur
I’économie chinoise, qui est fortement corrélée avec le prix de I'aluminium.

https://www.cmegroup.com/education/featured-reports/aluminum-supply-and-demand-
dynamics.html

Le Yuan, nouvelle banque centrale mondiale?

On n’attend jamais vraiment de surprises des banques centrales, qui annoncent a I'avance
ce qu’elles appliqueront en matiére de politique monétaire. Les prévisions de ces derniéres
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passent donc souvent inapergues. Ainsi, pour prévoir les mouvements des devises, les
marchés ont davantage tendance a scruter de pres les réactions chinoises, remarque The
Economist. « Les énoncés prospectifs des banques centrales sont maintenant sans
conséquence pour le marché des devises. En Chine, cependant, on applique des politiques
monétaires sans avertissement, Ainsi, quand la Chine bouge, cela signale que le marché
des devises et par extension la Chine et 'économie mondiale—s’apprétent a bouger. De
plus en plus, c’est le yuan qui conditionne le marché des devises. »

https://www.economist.com/finance-and-economics/2018/09/22/how-the-yuan-sets-the-
tone-in-currency-markets

N'hésitez pas a communiquer avec nous pour toutes questions.

Bonne journée

FINMETRIX
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