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í extrêmement importønt...
et dont personne
ne pørle !

Les Brofits en Europe
et aux USA sont partis
BOUr beaucouB monter

ê De temps en temps, un enffiilet en bas de page dans la presse

fuuncière est beaucoup plus important que les grands tites sur
la dernière réunion du G20 oùtous les grands de ce monde sebat-

tentlnur être au premier rang surles photos. A mon avis, c'est ce

qui estentain de sepasser: laBanque centale chinoisevientde
signer un accord de swøp avec son homologue si¡rgapouriènne'
valable pour les tois ans qui viennent et pour des montants très
importants. Ce n'est que le dernier d'une longue série, la Chine
ayant signé des accords similaires avec Hongkong, IlArgentine' la
Coree du Sud, la Biélorussie ,etc. Passiorurant, doit se dire le lec-

teur du iDFen se posant deux questions in petto :

1. Qu'est qu'un accordde swaP?
2. Pourquoi ces signatures sont-elles importantes ?

Commençons par défurir ce qu'est un accord de szrtøp ente
banques cenfuales, tant je suis srìr que c'est un sujet qui empê
che Ie lecteur du .lDF de dormir.

n faut, pourcomprendreoùles Chinoisveulentenvenir, savoir
une chose et une seule : le dollar US est Ia mor¡raie de û:ansaction

du commerce international S'il y a r¡ne forte croissance de ce com-

merce, lesbesoins en dollars montentbès fortement(es besoins de

fonds de rotúement en dollars suivaient la hausse des ex¡nrtations
et des importations). Historiquement, et pour Épondre à cette

demande, les banques coréennes empruntaient des dollals auprès

des banques américaines pour sati$aire ces besoir¡s. Si, d un seul

coup, les banques ar¡x Etats-Unis avaient des problèmes definance
ment (crise deliquidité), elles arurulaientleurs lignes de crúlitavec
Ies banques corÉennes, et nous avions une crise financière en

Corée, avec efondrementdelamon¡oaie, hausse destaux cor¡rb et
longs, écroulement du marché des actions, ráæssior¡ houvant sa

source non pas dars un quelconque problème en Corée, mais dans

un problème bancaire outeAtlantique.
Cæ que disentles Chinois ar¡x Coréens est donc simple: pour-

quoi ne factuons-nous pas nos commerces respectifs dans nos

moruraies nationales avec un accord entre nos deuxbanques cen-

tales pÉvoyant que les pertes éventuelles (silune des monnaies
baisse par rapport à liautre) seraient prises en charge par la ban-
que centrale locale ? C'est ce mécanisme que I'on appelle rur
accordde swap ente banques centales. Cette nouvelle pratique

fait disparaîbe ir¡stantanémentle risque de contag.ion que llona
vu si souvent à I'æuwe depuis vingt ans enke unproblèmeban-
caire arx Etats-Unis et les pays émergents très dépendants d un
accès au dollar pour leur commerce international. tr s'agit d tme
exhaordinairement bonne nouvelle, qui dew:ait permethe aux
monnaies asiatiques de monter àun niveau plus raisonnable.

La consommationlocale va pouvoir se normalser. Jusquelà
elle était en effet em¡Échée de croître par l,a sousévaluation de Ia
monnaie, qui agissait comme u¡r frein. Les valeurs liées à la
con$ommation, à Ïimmobilier et les valeurs lurancières vont
donc beaucoup gimper en Asie. On peut penser aussi que nos

valer¡rs exportatices vont cattonner sous I'efret du boom de Ia
consommation asiatique. Iæs sociétés américaines et eurolÉen-
nes plus locales vont enfin sans doute bénéhcier dune atténua-

tion sensible dela pression surleursmargesprove¡rant delasous-
évaluation des monnaies asiatiques, qui va disparaitre' Bref, les
profits en Europe et aux Etats-Unis sont partis pour beaucoup
monter, même si les chiftes d'affaires n'augrnentent pas énormê
ment, dumoinsaudébut.

Tout Ie monde sefocalise sur Ie niveau de l,a moruraie chinoi-
se, qui n'a guère d'intérêt, et pendant ce temps-là les autorités
chinoises prennent mesure après mesure, toutes plus intelligen-
tes les unes que les autes, ce dont personne ne parle. ..

Je me devais de le signaler aux lecteurs du.,rDF, tant tout
cela ne semble intéresser personne d'autre que moi, ce qui
m'étonne. Je maintiens et je renforce donc mes recommanda-
tions d'achat sur les actions un peu partout et de vente sur les

obligations aukes qu'asiatiques.
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