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Tour devisou tour d'écrou ?
Par Cécile Chevré, 08 octobre 2009

‘ E| Cécile Chevré

"La Banque centrale australienne fait, la premiére, le pari d'un resserrement monétaire”, titre I' Agefi. C'est |a premieére banque
centrale a oser remonter ses taux, d'un quart de point a 3,25%. Camberra a estimé que les signes d'une reprise étaient
suffisamment forts pour rendre inutile un statu quo.

Pour I'instant, les autres banques centrales ne semblent pas du tout prétes a emboiter |e pas des Australiens, pourtant
transformés en joueur de flOte de Hamelin. Petits et gros rats hésitent & céder aux charmes envodtant de ce premier exemple de
remontée des taux directeurs.

LaFed avait, il y a 15 jours, affirmé qu'elle ne remonterait pas ses taux, une position confirmée hier par le président de la Fed
de New York, William Dudley : les taux vont rester bas pendant trés longtemps encore. |l ne faudrait tout de méme pas semer
le doute dans I'esprit des investisseurs si complaisamment convaincus de I'imminence de la sortie définitive de la crise.

La décision de I'Australie est étrange, méme si le pays peut se féliciter d'avoir échappé a une récession telle que les connaissent
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les Etats-Unis. L'atout mais aussi le talon d'Achille de I'Australie sont les matiéres premiéres et, conségquence induite, sa
dépendance commerciae avec la Chine.

Si I'Australie a été relativement épargnée par lacrise, c'est parce que le pays est un des principaux pourvoyeurs de matieres
premiéres de la planéte et que les appétits chinois pour cette classe d'actifs les font Sintéresser de pres au pays des kangourous.

Mais les matiéeres premiéres suscitent en ce moment quelques inquiétudes. "L e risque de correction des prix des ressources
naturelles augmente”, nous apprenaient mardi Les Echos. "Les cours de la plupart des matiéres premiéres marquent le pas. Le
mois de septembre Sest soldé par un net ralentissement de leur progression”.

Ce que confirme Simone Wapler dans le nouveau MoneyWeek : "Depuis un semestre, les matiéres hésitent et semblent vouloir
repartir ala baisse, contrairement aux marchés actions qui restent au beau fixe'".

Pourquoi les matiéres premiéres repartiraient-elles ala baisse ? Tout simplement parce que cette bonne vieille reprise n'est pas
si bien installée que cela. Jen veux pour preuve les cours des métaux de base — trés utiles pourtant pour toute économie en
phase de croissance, de la construction & l'industrie) — qui font grise mine.

La faute a une demande atone, méme en Chine, comme I'expliquait I sabelle Mouilleseaux dans I'Edito Matieres Premieres &
Devises: "Le cuivre, métal phare du complexe, atteint un point bas d'un mois en repassant sous le seuil des 6 000 $ latonne, et
voila que la Chine, mateur de la croissance des matieres depuis le début de I'année, ralentit ses achats. La Chine a réduit ses
importations de 25% entre juillet et ao(t. Ce qui est énorme. Avec les espoirs de reprise économique, tous les regards se
tournent vers les pays industrialisés. Mais hors de Chine, la demande pour les métaux reste atone."

Conclusion, les stocks se remplissent (+32% depuis juillet pour le cuivre) et les cours baissent.

Par quelque bout que nous prenions le probléme, nous en revenons toujours a la Chine et aux espoirs que tous fondent sur elle.
Bien sOr I'empire du Milieu Sest lancé dans un programme de grands travaux d'infrastructures. Ces investissements doivent
essentiellement [ui permettre de retourner son outil de production pour I'adapter & sa nouvelle cible : la consommation interne.
Mais, a MoneyWeek, nous avons du mal a croire que la Chine puisse accomplir cette révolution en seulement 18 mois.

En attendant cette modification en profondeur de I'outil de production chinais, nous ne pouvons pas compter la Chine comme
moteur sans faille de la croissance mondiale et de la hausse des matiéres premieéres. Et celles-ci risquent de trébucher quand les
investisseurs se rendront compte que la demande n'est pas aussi forte que prévue. Mais a plus long terme, il faudra compter
aussi bien sur la Chine que sur les matiéres premieres...

[Vous pouvez profiter dés maintenant de I'appétit de la Chine pour les matiéres premiéres en investissant sur des sociétés qui
vont bénéficier des plans de relance chinois. Pour en savoir plus...]

- Massacrées en Bourse mais plus que jamais résistantes ! Les petites sociétés ayant survécu ala crise pensent désormais a leur
métier et plus seulement a leur trésorerie. Certaines, véritablement spécialisées, sont capables de simposer partout dans le
monde. C'est le moment dinvestir. Des spécialistes de |'investissement vous livrent leurs pépites. Découvrez-les dans le nouveau
MoneyWeek en kiosque ou sur viapresse.com.

- N'oubliez pas, vous pouvez retrouver nos rédacteurs et journalistes au Forum de I'lnvestissement les 9 et 10 octobre
prochain :

Marc Dagher : "Overlap et analyse du CAC" —vendredi 9 octobre, 14h

Simone Wapler : "Perspectives de I'or" — vendredi 9 octobre, 15h30
Philippe Béchade : "Perspectives du CAC 40" —samedi 10 octobre, 11h
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Frédéric Laurent : "SCPI et/ou assurance-vie' —samedi 19 octobre, 14h

Ne manquez pas ces rendez-vous ! Pour plus dinformations sur le Forum de I'Investissement...

- PPR aannonce hier I'introduction en Bourse de safilidle CFAO, spécialisée dans la distribution pharmaceutique et la
distribution automobile en Afrique. Marc Dagher, notre spécialiste de |'analyse technique, sest donc intéressé au groupe de
luxe : "Quelle que soit I'échéance choisie, le groupe de luxe frangais arrive dans le top 5 des valeurs de I'indice parisien, et
affiche en moyenne la meilleure performance sur une année glissante. Une valeur slire, me direz-vous ?'. Pour connéitre la
réponse, continuez votre lecture...
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