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rotéger contre [a crise des monnaies
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métal jaune
continuer a grimper
raison de lincertitude
ovoqueée par la crise
:ladette.

/a probablement

éme devenir

e monnaie

art entiére.

Lior a eu une performance ex-
ceptionnelle... qui va sans doule
durer. Le prix du métal jaune est
en hausse de | 2% en moyenne de-
puls le début de cette année dans
les peincipales devises, Ce n'est pas
une surprise: Nous entrons proba-
blement méme dans une phase de
wsteper haussen,

Lo est inbéressant par rapport
aux autres actifs. i on compare
ses performances avec [évolution
des principaux indices boursiers
pendant la méme période, on
constate que for - et Fargent en-
core plus - fail nettement micux
que les actions. Fn effet le S & P
500 a perdu environ 5% et le SMI
17% (chiffres & mi-aodit) depuis
Jamvier. Sur une plus longue pé-
ride, observation est identique.

Nous avons une position haus-
sire sur es métaux précieus de-
puis de nombrewses années. Lo el
largent deviendront méme de
Facto des monraies & pan entiére.
les derniers chiffres of donnies
macroéconomiues ne font que
renforcer ces  conviclions e
conduisent i écarter Mypothése,
repandie par de nombreux ana-
Iystes, de bulle spéculative. Tour
d'horizon des catalyseurs actuels
deece métal privienx

Achats des banques centrales
de pays émergents

Les Etats-nis ont des iéserves dor
de 2615 millions donees, Cela
correspond, aux prix actuels, i en-
viron 418 milliards de dollars
pour upe base monétaire de
2700 milliards. 15,58 de I base
mondétire des Etats-Unis est done
cowverte par le métal jaune. A la
fim e Fannée 3009, ce chiffre at-
tefgnait 20%. Force est de consta-
fer que la masse monetaire aug-
mente beaucoup plus vite que les
cours de for,

Tar compuaraion, le résenes
dior détenues par la Chine repré-
sentent environ 35% de sa base mo-
nétaire. Ce poumentage est nette
mient supénicur en Europe. 5 b
{hine devait arrives sus mémes o
veauy de réserves en or que les
Eiats-Unis, elle devrait acheter 2700
tonnes doroi 100 millions donces.
La demandye dior en Chine a aug-
menté de Tordre de 145 par an,
pendant fes dix dernidres anndes,

De son coté, Uinde - le plus
impartant achetear dor physi-

1métal trés convoité en Asie
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Llnde repedsants le pluss impartant acheteur dor physique au monde.

que au mande - dispose de réser-
ves équivalentes 3 557 tonnes
(200 tonnes ant #¢ acheties au
P en 2009 Cela représente en-
viron 9% de sa base monétaine
totale. les possibles achats de ka
part de bangues cenirales i iri-
vers le monde - surtout celles des
pays Emergents - constitueront
done un moteur important de fa
demande dior.

Le climat d'incertitude lié

ila crise de la dette

Suscutant Finquictude, bes difficul-
tesactuelles decertains paysd remi-
uourser beur detie sowveraine ont
relaneé la hausse des prix de Tor of
dautres matiéres premines, Sou-
vent, o incertitudes sur laction
dhes gouvernements crbent des af-
temtes de la part des investisseurs
o alslent sur une poursuite de fa
pofitigue monétaire Jaxisie of ex-
pansionniste. Cela a comme effet
darect la multiplication de angent
en circulation et done la perte de
pousolr dachat mhérente 3 cotte
multiplication. [a plupart des
Etats ne pouvant se permetire des
trontbles soctau, ils coptinueront
i imprimer de Lo monnaie, ce qui
contribuera également i faire bon-
dir les valeurs targibles comme
Vo, Fargent et les matiéres premié-
res clans leur ensemble.

A linwerse, des réticences quani
i Toctron de nouvelles aides au
Etats ef une attention marquée de
la part s politiciens & la réduc-
tion des dipenses publiques pev-
vent constituer un frein 3 la peo-
gession des cours de lor o
dautres metaux préciew En effer,
Tos e it ek {be tanas i
Aeret qutan imvvestissenr pergolt dé-
dhuit dbe V'inflation ) et la création de
nouvelle monnaie constituent des
facteurs majeurs pour éablir le
prix de fiow,

Quoi quil en soit, ks instit-
tions monétaines comme la Ré-
serve fEdérale ou bes bangues cen-
trales curopéennes ne soni pas
totalement mécontentes de wir

L prix da Por grimpe dans toutes les monnaies
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les cours de For monter car elles en
détiennent d'importantes réserves
qui peuvent servir comme valer
langibde pour augmenier encore
Jeur base monéaire.

Elargissement de |a courbe
des taux d'intérét
I'#largissement de I courbe entre
Tes tawp o it v elix ans et 3 dewx
atis reprisente awss un fcteur im-

PUBLICITE

Personng ne peut
5'attaguer seul

portant 3 prendse en considéra-
tion. A heure actuelle, le différen:
tie sur les fauy américains est en
train de marquer des records, Ce
phénoméne cst visible  dans
diautres pays. Nommalement, cest
um siygnal positil de reprise fcone-
mique. Cette fois, un ajustement
dhn risqpue contre i possible dé-
faut de paiement en st probable-
mient la canse,

['ascension d'un sommet.

Vous recherchez un guide
des produits structurés expérimenté?

Retour de linflation

Tinflation et Mypernflation sont
les consbquences directes dune
politique  monétaine accomma:
dante et de déficits puldlics fhevs,
linflation a progressé dans de
nombrex pays, o qui 2 comme
conséquence directe de réduire les
taux réels, Les pays qui ont connu
dles taw ' intérét réeds en dimin-
i, visire négatifs, sont ceus o la
progression du cours de for ex-
primé dans leur monnaie bocale a
étéla phus forte.

La corrélation avec le dollar
Lior et sa corrélation aver e dollar
ont des imphications importantes,
Ces vingt demitres anndes, la cor
rélation entre l'oret le dollaravanié
entre- 098 e +084, Tropsouvent,
o perse i tort que guand e dollar
hatsse, ['or monte ef inversement,
En réalité, une comélation positive
a ¢cu liew seulement dix fois en
vingl ans ¢f 0 jamais duré Jong:
temps. Aujourd i, la comélation
{120 jours de données entre lor of
le dollar est négative de 079, Cela
signific que lor progressait de
0,7%%5 quand le dollar baissait de
1% Aver toattes les aides qui conti-
it Ere annancees pour scou-
vrim les defles souveraines, cette
correlation risque 3 nouvean de
devenir positive. Bt =i cela devait
durer dans le temps, on pourrait
abors conchie gue For st deven
e M  part enliire.

Fr fant gue Bourse des produits stucturés, nous ne nous considérons pas seulement comime
une place de négoce neutre, mais également comme un pantenaire fable pour tous les inves
tissewrs privis et institutionniels. Sur www,scoach.ch, vous trouverez donc des informations
utilees sur lensemble des produits cotés. Vous powvez également | commander gratuitement de
nomienses publications, comme par exemple ke tout nouveau =Rapport du marche Scoach,
newsletter mensuelle sur Mévolution actuelle du marche des produits Structures.
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