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L
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reflation »

( reflationtrade
)

consistant à

êtrelongdematièrespremières et court
endollarétaitdevenutrès

,

ouplutôt
trop ,

consensuel et aprèsuneexcellente
performanceenmars-avril

,

le

dénouement a étébrutal.. . Après
l

' accélérationbaissièredudollar
,

cette
correction s' apparente à unpossible
changementdetendance

;

le marchése
positionneainsifaceauxincertitudes
croissantesquesont la findusecond
tour d ' assouplissementquantitatif

( QE2 ) ,

la possiblerestructuration
grecque ,

l

' instabilitégéopolitique et le

« coupdemou » récentobservésurles
indicateursmacroéconomiques . Dansce
contextemoinsfavorableauxactifs
risqués ,

unestabilisationdudollar
autourde 1 ,40nousparaît l

'

hypothèse
la plusprobablepourlesmoisqui
viennent . Même s'

il devaitresterfaible

Prévisionsétabliesdiluamai21111Change
E11111 Jr Dan

Mimaau13-05-11 1 ,417

EtablissamistPrivisiens3Imamn 3 mals i mak

?menuAM 1 ,461.50
Pritisimmanas 111,41

I

1 ,43 1 ,41

contreunpanelélargidedevises
,

onne
peutexclureunmouvementplus
marquédehaussedubilletvertcontre
euroliéparexemple à unenormalisation
de la politiquemonétaireaméricaine
arrivantplusvitequ'actuellement
anticipéou à uneaggravationde la crise
souveraineenzoneeuro.

Quelestvotrescénariosur le

dollar
/ yenpourcessixprochains

mois?
C' estunretour à la casedépartque l

' on
observepour le dollar

/ yen . Lesgains

« Unestabilisationdudollar à 1 ,40nousparaît
l

'

hypothèse la plusprobable »

JeanFauconnier
, gérantgestionabsoluechezGroupamaAM

Dollar / lia

18,74

3 mes 6 mals

85 ,0595 ,05

83,1285 ,11

5 ,815

3 mois 6 mals

887 5 ,91

1 ,87 1 ,81

observéspendantlestroissemainesqui
ontsuivi l

' interventionconcertéedes
banquescentralesmi-marsontétéen
bonnepartieannulés

,

la paritérevenant
vers 0 ,80 . Uneaccélérationde la hausse
duyensousceniveaudevraitfaireface
à l

' hostilitédesautoritésjaponaisesdans
le contexteéconomiqueactuel . Aussi

,

nousenvisageonsunestabilisationde la

paritéentre o ,8o et 0 ,85pourles6

prochainsmois.
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