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Octobre bis ?  
Entre les rebonds techniques des marchés, assimilables à une respiration, et les 

premiers signaux d’une embellie durable, l’appréciation est souvent périlleuse, 

d’autant que, sans forcément s’inscrire dans la durée, les phases de récupération 

peuvent être spectaculaires, à l’image de ce qui s’est passé en octobre dernier.  

 
Quatre éléments semblent expliquer le regain d’optimisme des marchés depuis le 

milieu de la semaine dernière : 

 L’accord entre la Russie et l’Arabie Saoudite sur une stabilisation de la 

production de pétrole, dorénavant renforcé par la position de l’Iran, à l’origine d’un 

raffermissement des cours de l’or noir. 

 

Stratégie 

Rappel -  
Présentation du 22 mars  

 

http://www.richesflores.com/wp-content/uploads/2016/02/INVITATION-CONFERENCE-22-mars-2016.pdf
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 Les commentaires de Mario Draghi annonçant qu’il avait les moyens d’agir dès 

le prochain Comité de politique monétaire de la BCE si les développements récents 

venaient à menacer les prévisions d’une normalisation de l’inflation, ce qui est 

incontestablement le cas.  

 L’évidence, plus nette depuis la publication des minutes du dernier FOMC de la 

Fed, hier, que cette dernière est suffisamment préoccupée par l’évolution du 

contexte économique et financier international pour mettre un peu plus à l’écart 

son intention de relever le niveau de ses taux directeurs, susceptible de consolider 

le mouvement baissier du billet vert et d’éloigner, par là-même, la menace d’une 

dévaluation chinoise.  

 Enfin, les nouvelles en provenance de Chine avec en début de semaine, 

l’annonce d’une très forte augmentation du crédit à l’économie et, cette nuit, 

l’adoption d’un nouveau projet de dépenses en infrastructures ferroviaires 

urbaines de 55 milliards de yuan (8,5 milliards de dollars).  

À ceux-ci nous sommes, toutefois, tentés d’opposer à peu près autant de réserves. 

 Ne pas augmenter la production est une chose, la baisser pour permettre de 

rééquilibrer un marché en excès d’offre en est une autre, notamment au regard de 

la détérioration des perspectives de demande que suggèrent les tendances 

économiques en place. Or, si l’Arabie Saoudite a effectivement déclaré la guerre à 

ses concurrents producteurs de pétrole de schiste, sans doute n’est-elle pas prête 

à laisser les prix se redresser significativement. On ajoutera qu’il faudrait que les 

cours du brut remontent beaucoup pour réinsuffler une dynamique susceptible de 

panser les plaies du monde producteur, sans doute dans des proportions très 

couteuses pour les consommateurs. Alors que la chute de la facture pétrolière est 

à peu près le seul facteur de soutien de l’activité en zone euro, on peut s’interroger 

sur la bonne nouvelle que constituerait une remontée des cours. 

 Il ne faudrait pas, non plus, une remontée spectaculaire des prix du pétrole pour 

retirer à la Fed la latitude qu’elle a récemment retrouvée, compte-tenu des effets 

de base sur l’inflation tant américaine que mondiale (relire à ce sujet « L’inconnue 

pétrolière du scénario 2016 »).  

 

http://www.richesflores.com/wp-content/uploads/2015/12/CONJONCTURE-Linconnue-p%C3%A9troli%C3%A8re-du-scenario-2016_RFR_301215.pdf
http://www.richesflores.com/wp-content/uploads/2015/12/CONJONCTURE-Linconnue-p%C3%A9troli%C3%A8re-du-scenario-2016_RFR_301215.pdf
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 Enfin, et surtout, on ne voit guère dans les publications économiques récentes 

de quelconques signes de réconfort, notons en particulier : 

o La frilosité des dépenses de consommation des Américains, sur fond de 

ralentissement de l’activité immobilière, dont les tendances l’emportent 

largement sur le rebond de la production manufacturière du mois de janvier. 

 

o La médiocrité de l’activité industrielle en zone euro et les déceptions 

observées sur le front de la consommation, malgré le rebond des 

immatriculations automobiles et tandis que disparaissent rapidement les 

effets positifs sur les marges à l’exportation de la baisse de l’euro de l’an 

dernier. 

 

o La situation délicate du Japon, dont on voit mal comment la Banque 

Centrale pourrait rester inerte face à l’appréciation du yen de ces dernières 

semaines.  
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En définitive, si une respiration des marchés est bien légitime après les fortes 

baisses enregistrées depuis le 1er janvier, la probabilité que ce mouvement ne soit 

qu’une pause dans le processus de correction en cours semble toujours l’emporter 

sur celle d’un éventuel retournement susceptible de durer (voir à ce sujet « Tant de 

raisons de ne pas céder à la tentation » du 8 février) 
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