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jouons au travers d'un fonds sp6cialis6 sur
ce thdme. Nous sommes convaincus cue
l'aide que Ia vieille Europe leur apporte
constitue le vrai moteur de la croissance
du continent. Qui se refldte d'ailleurs dans
la vigueur de I'euro. Dans ces pays, les
titres bancaires figurent parmi nos favons,

devises

surtout en Russie, oir les besoins en
investissements restent 6normes. En Eu-
rope centrale, les banques r6gionales b6n6-
ficient d'apports records d'argent domesti-
que, particulidrement en Pologne oi les
fonds de pension investissent massive-
ment.>>

rr l l  yatropd'opt imisme
dans les march6sr

Rares sont les professionnels
recommandant la prudence pour 2007.
Pourtant ils existent. Alexis Dawance
et Victor Badin, gdrants d'un fonds
alternat i f  chez Global-Cap, i  Zur ich,
en font part ie.  Leurs arguments:
<Les grandes banques sont tr is
opt imistes dans leurs pr€visions. l l  faut
se mdfier de ce consensus. La dernidre
fois que les firmes de Wall Street
annonEaient unanimement des bourses d
la hausse, c 'dtai t  en 2001. Et qu'est- i l
advenu? Les march€s ont plong€ de 330/o
au cours des deux anndes suivantes.
Les investisseurs sont actuellement
trop complaisants face aux risques
potent iels,  notamment g€opol i t iques.
A cet igard, l 'envol des march€s
€mergents est symptomatique de
I 'euphorie ambiante et de I 'augmentat ion
de la l iouidi td.  Mais attent ion;
I 'ef fr i tement que viennent de connaitre
les cours des matidres premitres
constitue peut-€tre les pr€mices d'un
ralent issement €conomique. D'autant que
les m€taux prdcieux restent stables alors
que les m€taux industr iels,  comme le
cuivre, se retrouvent sous pression.
Lindice CRB du secteur a clairement
cass€ sa tendance haussiire.
D'autres indicateurs donnent
6galement des signaux inqui6tants:
l ' lSM (ndlr :  mesure de I 'act iv i td
€conomique aux Etats-Unis) ref lue
et la courbe des taux amdricains est
inversde. En plus, l ' indice Dow Jones
des valeurs de transport diverge
de I ' indice industr iel  et  le fret  t ransoort€
oar camions a vivement diminud
outre-Atlantique. C'est pr€occupant
et annonciateur d'un ralent issement.
Voire d'une possible rdcessionl En effet,
le secteur des transports constitue une
bonne jauge de l '€tat de I 'dconomie.
Moins de transports signi f ie moins de
commandes et de consommation.
Les b€ndfices des soci€t€s, finalement,
qui se trouvent d un sommet histor ique,
r isquent de se retrouver sous pression.
Une si tuat ion d€l icate pour les marchds
act ions si  la global isat ion ne parvenait
pas d compenser le ralent issement
am€ricain.r

toutefois pas oublier de fixer un stop loss d
r34 ddlar, qui correspond d la perte maxi-
maie que pourrait, cas 6ch6ant, engendrer
cette position. A partir de ce niveau, le
sc6nario deviendrait en effet clairement
baissier pour le billet vert.

Pourtant, les fondamentaux 6conomiques
ne plaident gudre en faveur du dollar. Lan
demier, une divergence significative entre
les Etats-Unis et l'Europe est apparue. Elle a
concern6 aussi bien la croissance 6conomi-
que que les taux d'int6rdt. Le PIB am6ricain
a recul6 de 53% d z%o entre le premier et le
troisidme trimestre, tandis qu'il a augment6
de z,z%o i, 2,7% en Europe. Et la R6serve
{6d6rale a cess6 de relever ses taux aux
Etats-Unis, alors que la Banque centrale
europ6enne continue de les rehausser. De
pius, la balance commerciale et la balance
courante des Etats-Unis atteignent des d6fi-
cits records, alors que la balance commer-
ciale du Vieux-Continent est exc6dentaire.

Pour finir, la devise europ6enne profite

Mais pour gagner dans ce
march6, il faut prendre en
consid6ration deux 6l6ments
essentiels. D'une part, il ne
r6agit pas toujours logique-
ment. Loin s'en faut. Et
d'autre part, lorsque les
avis sont trop unanimes, le
m a r c h 6 a t e n d a n c e d s e
retourner. On parle alors de

minoity game. D'oi mon
constat: zooT pourrail s'av6rer

l'ann6e du dollar.n

La monnaie am€ricaine pourrait profiter

d'un retournement du marchd.
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(2007 sero I'onn6e du dollon,
Les conseils d'Alain Broyon,
directeur executif
chez Dukascopy Swiss FX
Marketplace.

e billet vert a piqu6 du nez I'ann6e
dernidre. Le recul contre le franc et
l'euro a d6pass6 ro%. Mais le dollar a

commenc6 d se redresser depuis le d6but de
l'ann6e. Durable) Alain Broyon liwe son
analyse: <fe suis positif sur la devise am6ri-
caine. Mon sc6nario se base sur une analyse
technique approfondie (ndlr: spdnnlit| qui
consiste d anticiper les rnouvenwnts futurs d
partir des fluaus.kons passees). fe pense qu'il
faut vendre l'euro aux alentours de r,3
dollar, et se fixer comme objeaif de racheter
la position d r,z ou r,r5 dollar. Il ne faut


