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1. Evolution des principaux indicateurs,
et incidences sur les économies
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Un démarrage 2022 sous tension avec la guerre Russo-Ukrainienne

Cours actions des indices mondiaux
Indice de volatilité implicite du S&P500

Vix 82,69 au 16 03 2020 —» ‘

a0

Aprés la période Covid,

T0

I'année 2021 est marquée par la
rapide réouverture des
économies,

créant un choc de la
demande,

2022 par la guerre en Ukraine le
24/02/2022.

| 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

= VIX —VSTOXX
Sources: SGPB, Macrobond, CBOE, STOXX 26/01/2023
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Lille Métropole

Mouvement
e o o - < . . desEntreprises
Pour mémoire : Conclusion de I'année 2021 a la réunion du 21 01 2022 de France E'

Tout 2021 les politiques monétaires et les Etats ont accompagné I'économie dans la gestion de la crise sanitaire, puis
dans la reprise économique.

» Les carnets de commande des entreprises sont bons du fait des reconstitutions de stock a refaire,
Les entreprises se sont désendettées, et ont réalisé d’excellents profits en 2021, favorables a I'investissement,

» Les marchés actions ont été soutenus par les fortes liquidités, puis la bonne santé des entreprises, mais des
ajustements sont a prévoir prochainement du fait des nouvelles orientations des Banques Centrales, puis des Etats,

» Les pays émergents trés touchés par la crise sanitaire, mettent tout en ceuvre pour rattraper une partie de leur retard.

L'inflation est apparue fortement dés 2021, avec un marché du travail déja tendu (E.U.) en fonction des Etats,
» La FED prend des mesures visant a réduire la progression de l'inflation, la BCE reste pour 'instant accommodante,
D’autres pays ont déja releveé leurs taux dés 2021.
A surveiller : - des politigues monétaires trop restrictives,
- une inflation non contrélée.

» Sans nouvelle crise sanitaire, la croissance sera moins forte qu’en 2021 mais devrait rester soutenue sur 2022,
permettant des réorientations vers des investissements porteurs et respectant les normes environnementales.
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Evolution des prix a la consommation:
2022 poursuit la hausse entamée en 2021

Source: Refinitiv Datastream, SG Economic and Sector Studies . . . .
Avec de fortes disparités au sein de I’Europe.
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Si l'inflation reste forte, sa composition s’est modifiée,

]
Etats-Unis : Inflation et contributions Zone euro: Inflation et contributions
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Sources: SGPB, Macrobond, 01721 Sources: SGPE, Macrobong, Eurostat, 01/2

Et des hausses de colts restent encore a reporter dans les prix.
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L'Indice PMI : tendance baissiére généralisée

> Le ralentissement
économique s'’installe

Source: Refinitiv, SG economic and Sector Studies
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Les marchés actions ont fortement baissé en 2022,

Performances 2022 : 'année d'un siécle Malgré une remontée en fin
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Les taux obligataires s’emballent en 2022,

Taux souverains a 10 ans

%

Et les écarts de taux

se resserrent.

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021(| 2022)2023

—France— Allemagne— EtatsUnis— RoyaumeUni
Sources: SGPB, Macrobond, Macroband, U.S. Department of Treasury 23/01
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Les taux des emprunts d’Etat sont revus a la hausse

Dette souv. 2 ans : prév. Amundi a 12 mois Dette souv. 10 ans : prév. Amundi a 12 mois
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Rendement (en %)
Rendement (en %)

Etats-Unis Allemagne Japon Royaume-Uni

Etats-Unis Allemagne Japon Royaume-Uni

EPrévision basse z Prévision haute — 4-janv.-2023 mPrévision basse =Prévision haute —4-janv.-2023

Source : Amundi Institute, Bloomberg. Données au mercredi 4 janvier 2023. Prévisions

’Amundi Institute, au mercredi 28 décembre 2022. BC : banques centrales Source : Amundi Institute, Bloomberg. Données au mercredi 4 janvier 2023. Prévisions
! d’Amundi Institute, au mercredi 28 décembre 2022. BC : banques centrales

Amundi | institute

ASSET MANAGEMENT
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La hausse des taux obligataires touche a présent l'intégralité des types
d’émetteurs, et de supports

Distribution des rendements au Distribution des rendements au 31/12/2021 Distribution des rendements au
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Source : Amundi, ICE, BoA Merrill Lynch
Données au 30 décembre 2022

» Disparition des obligations a taux zéro ou négatives en 2022.
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Le ralentissement de I'’économie devrait limiter les hausses obligataires futures

Taux réels a 10 ans
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Source : Amundi Institute, Bloomberg, au lundi 9 janvier 2023.
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Un dollar en haut de I'affiche tout 2022, @ o
— et qui s’essouffle au dernier trimestre

Dollar américain contre les principales devises
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Sources: SGPB, Macrobond, Macrobond 23/01/2
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Certaines matiéres premiéres voient leurs cours se réduire,

- Les matieres premieres alimentaires se détendent du fait des reprises

Matiéres premiéres de productions, des acheminements de transports, et des livraisons, ...

: 100 = janvier 2021 - Le pétrole avait fortement monté début 2022, mais s'est détendu un
0 peu du fait des hausses de production américaine, ...
0 - 5/12/2022 : Union Européenne, Australie et G7 mettent en place le
160 plafonnement du pétrole Russe a 60$/baril,
140 M"’ M (refus de transport maritime vers les pays payant plus de 60%),

Z L
139 P ﬁ"‘""r"'._..-J"'ﬁ
100

8a . . .. .
- Le ralentissement éco est propice a la détente des cours des

o matiéres premiéres, a la baisse de la demande,...
222 > Détente des- tensions offre/demande,

—Ble¢e —— Aluminium Petrale

- L'aluminium pourrait repartir a la hausse du fait d'une anticipation de
Source: Refinitiv, 5& Eronomic and Sectar Studies la reprise en Chine prochainement.
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L'Europe atteint un taux de remplissage de ses stocks de gaz de 83 %

Natural gas TTF Netherlands
(first month, € per MWh)
German court

] s;'(,rs EU rules apply
250 th Nord Stream 2

+ Russia
invades
Ukraine
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Source: CPR AM, Datastream

- Arrét progressif des approvisionnements de gaz russe, - Baisse de la demande du fait du ralentissement éco,

- Des prix toujours bien plus élevés qu’en 2020, - Plafonnement du prix du gaz en 12/2022 : 180 €/Mwh,

Les risques de pénurie cet hiver s'éloignent, mais perdurent pour 2024, et toujours a des cours élevés.

s B creoir
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Détente des prix de I’électricité, France: dailynucle(a':'n::,e,ctricityproduction

Electricity prices
(EEX - Phelix 01-24h, €/mwh, 7d. rolling)

700
German court "
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Source: CPRAM, Datastream.

Mais beaucoup d’entreprises avaient renégocié leurs
contrats avant la baisse des prix,

Et les prix restent bien au-dela des cours précédents.
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Source: CPR AM, RTE
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La balance commerciale de nombreux pays non producteurs de pétrole s’est
beaucoup dégradée,

Cas dela France:

Balance commerciale Trancalse (en Mds £) o Juacn

1 L=l < A~
Les reglements en dollar aggravant le colt

de financement.

Mais les déséquilibres connus pendant
la crise Covid s'estompent du fait du
ralentissement économique.

bbbl balance commasiciale
— Exportations (D)
——Inipor Eatioeris (1]

Lemrip Bate Wy Uogliyil fpars
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La période post covid a marqué les économies par un accroissement généralisé des
dettes des Etats,

Dette mondiale par région Encours total de la dette par catégorie
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mmm MD s ME = Total s Gouvernements B Entreprises financiéres

Source : analyse par Amundi Institute de données IIF au mercredi 7 décembre 2022.
Remarque : La dette totale est la somme de la dette émergente et de la dette des
marchés développés. ME : Marchés émergents MD : Marchés développés.

Source : analyse par Amundi Institute de données IIF au mercredi 7 décembre 2022. Remarque :
L’encours total de dette correspond a la somme de la dette publique, de la dette des ménages, de la
dette du secteur financier et de la dette des entreprises non financiéres. MD : marchés développés
ME : marchés émergents.

La dette mondiale dépassant les 300 000 milliards $, la recherche de croissance va devenir
une priorité, et I'inflation pourrait combler une partie de la dette.
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2. Evolution des politiques des Banques Centrales en 2022
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Relévement généralisé des taux des Banques Centrales en 2022,

G10: central bank rates
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La FED pratique 7 hausses de taux en 2022, la BCE 4

]
La dispersion de l'inflation au sein de la zone Anticipations de marchés du taux Fed
euro rend l'action de la BCE plus complexe. 5.5
5.0
Prochaines réunions BCE et FED les 1 et 2/2/2023. 45
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Il. Prévisions pour I'année 2023 dﬂn.

Derniére mise a jour le 31/01/2023
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Des perspectives de croissance mondiale revues a la baisse pour 2023

ZONE EURO RUSSIE JAPON MONDE

2022 2023 2024

2022 2023
= ME
BRESIL CHINE
E ]
pam— — 49 —
P
L] zlg
}
2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 %ﬂl'“s“t"m

= Prévisions d'avant-guermre

Source : Amundi Instiute. Données au mercredi 4 arvier 2023, Dernigres prévisions au mardi 3 janvier 2023, Les batons représentent les demedres prévisions de croissance du PIB réel {en g.a.%), tandis
gue les repéres rouges represenient nos previsions @ avant-guerre au 14 fvrier. Mos prévisions intégrent une prime de risque plus leveée pour bes matiéres premiéres en raison de fa geere Russie-Ukraine.
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1. Prévisions des politiques des Banques Centrales en 2023 .__fm -------
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Aprés des années d’hyper-liquidités, les Banques Centrales entament leur réduction de bilan

BCE :

MC Lagarde souhaite par tout moyen « assurer le retour

rapide de l'inflation a notre objectif ».

» L'outil anti-fragmentation (IPT) pourrait étre utilisé
(achat de titres financiers pour améliorer les conditions
de financement des Etats en difficultés),

» Arrivée a échéance de TLTRO au Q2 2023 pour 1200
Mds€.

Resserrement des conditions de crédit tous préts

confondus.

“
nuu!_I 3
i

FED :
Prévoit des hausses de taux plus modérées qu’'en 2022,
» Estimation d'un taux final vers 5,25% mi 2023,

Japon :
inflation a 4 % en 12/2022 (plus fort taux depuis 40 ans),

Les politiques monétaires dépendront en partie des perspectives économiques
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2. Prévisions en Europe pour 2023
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Forts écarts en matiére d’inflation en Zone euro, du fait d’'un impact different de la
hausse des matiéres premiéres en fonction des pays intra zone

Taux d'inflation globale pa

o .
&
»
L | I |
L I L
21 o [ : H
& B & @
15 « & | & 5. L
® L * @ . . L
10 - : o 2t B tT L. Divergence des politiques budgétaires en
8 i e sl l % a E 3 E’ ! i matiere d'accompagnement tarifaire :
(1] Pe
5 . i ;Ii!' - - Des ménages,
& 5 o - Des entreprises, ...
— T T T T T T T T Yo T L L T T ]
SEEREREREEEDEBEER.
T2 555855885328 553
= A 0 = ELE2ZI2ERER 3¢ 2
- &- Fone euro & Belgigue s Allemagme
# Estonie ® Irdande »  Grece
@ [Espagne ® France ® [talie
& Chypre & [ ettonie ® Lifuanie
# Luxembourg & Ma * Pays-Bas
# Autriche ¢ Portugal ¢ Slovenie
& Slovagquie & Finlande
Source : Amundi Institute, Eurostat, Bloomberg. Données au lundi 19 décembre 2022. M | Wistikute
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* ¥ 5

Des anticipation de croissance revues a la baisse en Europe du fait des
surcouts énergétiques,

*+ ¥
* %

Préevisions Amundi du PIB reel

5 .
4 .
Les prix du gaz et de I'électricité e
vont encore augmenter pour les
entreprises et les ménages. = ol
i
1
» Projet espagnol en cours
d'étude portant sur la réforme i .
du marché de I'électricité
propose une fixation des prix a 4
partir d'ENR, du nucléaire et Zone eurn  Allemagne  France Malie Espagne
d’hyd roélectricité. 7 R T E 2024 _ Croissance moyenne avant crise
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L’'indicateur PMI de la zone euro avait entamé une baisse en 2022, et semble
partir sur une petite reprise dés fin 2022,

fone euro | indicateurs PRI

» l'activité continue de ralentir.

&

HiM o=t Hidd
— Secteu manafacturier
= Seiteur des services
= Indicatiur composite

Lowmave Fafreits (et ariregr
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Une production industrielle trés disparate en fonction des secteurs,

lone wiare | Production induilriells par grands sedteuts

Energie : - 10,7% sur 1 an,

Biens d’équipement : +8,8% en nov.,

Et pharmacie : + 30% sur 1an.

= | = ==l ey

— Production tolste how comtr Rt omcahale
— [nengie = Blens @ guipement
B intar e Eia i PRAr A
= Agroslimeniaie Agronputigue
Sramriah e Sejin | Ll ial it
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La croissance 2022 a 2.6% s'est faite par la consommation des ménages l]
et la reconstitution des stocks,

PIB T4 2022 : +0,1% seulement,
Janv.2023 : prix a la consommation : +6%, Hausse de I'endettement de 'Etat avec les aides COVID,

Les soutiens aux ménages,

France : inflation flazh en glissement annwel

Soutiens aux entreprises,
Le solde commmercial se dégrade encore en 12/2022 : 13,8 Mds€ de déficit.
Baisse des demandes de crédits (entreprises et ménages)

La consommation des ménages baisse a nouveau en janv. 2023,

Mais :- stocks de gaz reconstitués et

- la production hydraulique repart,

Les dépenses d'investissement des entreprises privées et publiques restent
soutenues,

inflation tatale - Alimentaton —— Biens manufact. Ameélioration des profits des entreprises et liquidités encore élevées,

Energhe [Ech. dr SETVILES

Les exportations continuent de progresser.

La croissance 2023 pourrait se faire par la dynamique des entreprises.
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3. Prévisions aux Etats-Unis pour 2023
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L’activité aux Etats Unis baisse, et le marché immobilier chute

» Ventes de logements anciens au plus bas depuis 2010,

- Nouvelle baisse de l'inflation : 6,5% en janv.2023 (vs 9,2% en 06/22),

A ) . . . - W > La hausse des taux d'intéréts risque d'aggraver la crise.
» Pic d'inflation passé, mais elle pourrait rester élevée. 9 99

- Marché de I'emploi toujours solide, mais des signes de fragilité : US: existing home sales (in million)

» Microsoft, Amazon et Google suppriment 40 000 emplois début 75
2023, -

-  Taux d'épargne des ménages a 2,5 % (vs 7% avant covid),

- L'activité des entreprises baisse, .
45
- A surveiller : Risque de nouvelle guerre commerciale - >
E.U./Chine : sur les semi-conducteurs 35
(Japon, E.U. voudraient bloquer I'arriver de SRS D e sl S sl s s

semi-conducteurs avancés vers la Chine). T cales
on =——— b

Source: CPR AM, Datastream

- Mise en place d’'un nouveau programme de subventions, en accompagnement de |'« Inflation Reduction Act »

(étalé sur 10 ans),
» Favorable aux marges des entreprises.
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4. Prévisions en Chine pour 2023
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En Chine, la politique zéro Covid a fortement réduit I'activité depuis 2 ans, “

Et le marché immobilier est toujours en crise
=> plan d'aide créé en 11/2022,

Nouveau plan d'action pour 5 ans: - MW% [
- modernisation du systeme industriel, W% "

- Accélérer la haute qualité,

Pl MBS CHINE

- nouvel axe tourné sur la science, les talents, ....

Activité économique
% chy, GA [envalums], eaoct. 32 - e
i
u; (-
5l 4 ¥ v v ey ]
L oo oda FLti ] 4 Parke bl En Ry FL il | iy Sl Sl wilald
A, | i = Pkl manufectyrior pibie par ko Bureay Nattonal des Satistigues
. W V = Phl 0 ENulBCELr s 31'.I|:||i-l'.'[.l-3.| 1 Bores NEtonal des S.'I..'!'[‘il-thu-l'.'!-
Hll
Soaarmdr, By CLLERTIOGNET
< Zoac abial LI FF
S R DOt La réouverture du marché initiée en décembre 2022 pourrait
—— Wonites au détail dynamiser l'activité rapidement et relancer la croissance en

P Benil if 5 . . . . . . . .
TR Chine, si les premiers indicateurs de janvier 2023 se confirment.,

Saurce: 55 Etudes économigues et sectorielles, Refinitiv

| . .
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Mouvement
des Entreprises

CONCLUSION dc France

Lille Métropole

La réduction de croissance attendue en 2022 s'est amplifiée avec la guerre Russo-Ukrainienne,

» et s'accompagne d'une crise énergétique mondiale,

L'inflation qui devait étre ponctuelle, s'installe dans la durée et a progressé rapidement,

» Les Banques Centrales entament quasi toutes le resserrement monétaire, pour endiguer l'inflation,

rendant les demandes de financement plus difficiles,

Les marchés financiers ont chuté en 2022 du fait de la forte montée des taux et des hausses de risques,
L 'année 2023 devrait rester tendue,

» Les pouvoirs publiques poursuivent 'accompagnement des marchés en difficultés, pour promouvoir la
croissance,

La chine arréte sa politique zéro Covid et rouvre son économie, en multipliant les politiques d'accompagnement,

» Le ralentissement actuel corrige en partie les déséquilibres connus pendant la période Covid,

> Silinflation est maitrisée, la dynamique des entreprises pourrait aider a gagner de la croissance pour 2023.
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Merci pour
votre attention

Les informations présentées ne constituent en aucun cas une offre commerciale ou une proposition de conseil bancaire ou financier. Le document
n’est valable que pris dans son intégralité et avec les commentaires oraux qui 'accompagnent.

Les données et réflexions présentées sont périodiquement mises a jour, aussi convient-il de s’assurer aupres de I'émetteur de leur validité.

La société Générale apporte tout son soin a la vérification de ses sources de données, mais ne saurait en aucun cas étre tenu responsable de leur
inexactitude.
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