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Bom:saLesjjqxestisseurs

L’ECONOMIE américaine ralen-
tit. La croissance européenne est
molle. La crise financiére n’est pas
finie. Maislesmarchésrestent opti-
mistes. Les principales places finan-
ciéres ont méme débuté le mois
d’octobre avec un certain entrain.

Aux Etats-Unis, la Bourse a fini
laséance dulundi1® octobre surun
record : le Dow Jones a dépassé les
14 000 points, & 14 087,55 points.
Sur la semaine, Iindice a gagné
1,23 %,414 066,01 points. Lindice
élargi S &P 500 alui aussi établiun
nouveau record en cloture, vendre-
di, a 1557,59 points, aprés un gain
de 2,02 % surla semaine. Quantau
Nasdag, il s’est apprécié de 2,92 %.

En Europe, les places ont égale-
ment été bien orientées. A Paris, le
CAC 40 a gagné 2,23 %,le FTSE &
Londress’estapprécié de1,99 %.le
DAX i Francfort a avancé de
1,79 %, tandisque I'Tbexa Madrida
progressé de 2,17 %.

« La progression des marchés
peut sembler paradoxale. Le senti-
ment sur I'économie en général est
négatif, reconnait Teun Draaisma,
responsable de la sratégie actions
chez Morgan Stanley, mais les auto-
Tités monétaires rassurent, elles sont
en train derésoudre les problémes. »

La décision prise par la Réserve
fédéraleaméricaine (Fed)le 18 sep-
tembre de baisser radicalementles
taux d’intérét est a l'origine du
rebond des places financiéres. En
allégeant le cofit du crédit, la ban-
que centrale soutient la croissance
des profits des entreprises, et done
leur valorisation en Bourse.

Le statu quo choisi par la Ban-
que centrale européenne (BCE),

jeudi, a eu, lui, un effet neutre. Sur
lasemaine,cesontsurtoutlesantici-
pations d’une nouvelle baisse des
taux de la Fed qui ont dopé les
cours. « Lesinvestisseurs misent tout
surla Fed. Ilslavoient commeun che-
valier blanc », ironise Tristan Abet,
chez Cheuvreux.

Inquiétudes pour I’Espagne

Ce scénario a toutefois été mis &
mal vendredi. Les bons chiffres de
Pemploi aux Etats-Unis en septem-
bre, et surtout la révision 4 la haus-
se de ceux d’aofit (89 000 emplois
créés, alors que 4 000 suppres-
sions de postes avaient été initiale-
ment annoncées), pourraient faire
réfléchirla Fed. Sil’économie amé-
ricaine ne menace pas d’entrer en
récession, elle sera moins incitée a
réduire le prix du loyer de argent.
En outre, « la baisse des taux ne fait
pas tout »,insiste M. Abet.

Mais le marché semble n’inté-
grer que les aspects positifs des
annonces. Les chiffres de Pemploi

EN DEPIT

DES INCERTITUDES

SUR LA CROISSANCE,
LES PLACES RESTENT
ORIENTEES A LA HAUSSE,
LE DOW JONES BATTANT
MEME SON RECORD

ontainsi été salués par les investis-
seurs vendredi. Et ce, méme si les
économistes ne sont pas encore
tout a fait enthousiastes. Vendredi,
P’Organisation de coopérationetde
développement économiques a
mentionné « Laffaiblissement des
perspectivesde croissancepour la plu-
partdes plus grandes économies ».
En Europe, les experts s’inquie-
tent de Pévolution du marché
immobilier résidentel espagnol. A
la suite de mauvais chiffres publiés

LA REVANCHE DES « BLUE CHIPS »

La crise financiére actuelle ne péna- | tesvaleurs avaient progressé

lise pas les investissements en
actions de fagon générale, mais
fait surtout souffrir les petites
valeurs. En période de turbulences,
les investisseurs privilégient les
titres des grosses entreprises
cotées (blue chips), jugées plus
résistantes. Sur la semaine, I'indi-
ce CAC Small 90 a péniblement
avancé de 0,79 %, contre 2,23 %
pour le CAC 40. La tendance est
nouvelle : jusqu'a présent, les peti-

davantage que le reste du marché.
Leurs cours étaient dopés, notam-
ment par les nombreuses opéra-

| tions de rachats par les fonds d'in-

vestissement.

Mais le mouvement est aujourd’hui
stoppé par la crise, et les gérants
changent de stratégie en se por-
tant sur les blues chips. « L'hostili-
té envers les grosses capitalisa-
tions cesse », constate Alain Bo-
kobza, de la Société générale.

surlasemaine, cette activité est-elle
« en chute libre ? », ’interroge la
banque UBS. « Lesgens pensent gue
lacroissance mondiale restera forteet
que PInde et la Chine vont sauver
tout le monde », explique M. Abet.
« Mais si la croissance de ces pays est
tres élevee, le volume du PIB de la
Chinecorrespond d celui de CAllema-
gne ! »,tente-t-il de relativiser.

« Latransparence a payé »

La plupartdes gérants etanalys-
tessontdoncassez déconcertés par
la hausse des marchés. Ils notent
aussi que la erise des crédits hypo-
thécaires & risques (subprime
mortgage), qui a éclaté cet été, n’est
pas finie. Ses effets commencent &
peine a se manifester.

Sur la semaine, les banques
UBS, Citigroup, Crédit suisse,
Deutsche Bank et Merrill Lynch
ont annoncé de lourdes pertes.
Maisla encoreleurs déclarationsse
sont traduites positivement. UBS a
vu son cours bondir de 8,5 % surla
semaine, celui dela Deutsche Bank
gagnant 5,8 %. Les investisseurs,
qui redoutaient le pire, ont semblé
presque soulagés par ces chiffres.
« Leffort de transparence des ban-
quesapayé »,explique Alain Bokob-
za,dela Société générale.

« Il est curieux de voir comment
des nouvelles inquiétantes sont per-
cuesparlemarché commedes annon-
ces positives », juge Gérard Augus-
tin-Normand, le président de
Richelieu Finance. D’autant que
« les effets de la crise se verront sans
doute encore plus sur les résultats des
banguesen 2008 ». mm
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