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LA QUESTION PRATIQUE

BOURSE : EST-IL JUDICIEUX DINVESTIR
SURLES ACTIONS JAPONAISES ?

( Jamais depuis vingt ans,

le Japon navait pesé aussi
peu dans les actifs des investis-
seurs internationaux. Les raisons
sont connues : démographie en
berne, déflation, rentabilité in-
suffisante des entreprises. Depuis
quelques mois, on assiste pour-

«LA POLITI-
QUE MO-
NETAIRE
DEVRAIT
RESTER
ACCOMO-
DANTE. »

DIRECTEUR GENERAL ADJOINT
DE SCHRODERS FRANCE

tant a un retour en grace de ce
marché chez les investisseurs. Et
les actions japonaises pourraient
offrir de belles performances par
rapport aux places européennes
ou américaines.
D’abord, parce que Iéconomie
japonaise est trés cyclique : elle
bénéficie plus que dautres
dun rebond de léconomie
mondiale. Malgré les récentes
bourrasques, les perspectives
saméliorent nettement, sans
que les valorisations des socié-
tés cotées refletent le rebond
escompté de leurs bénéfices.
Sur un an glissant, la bourse de
Tokyo affiche un handicap de
performance de 10 % a 20 %
par rapport a Wall Street, et a
certaines places européen-
nes (Allemagne, Royau-
me-Uni).
Nombre de problé-
matiques japonai-

ses sont mal comprises, comme
celle qui régit les échanges com-
merciaux. La croissance, trés
dépendante des exportations,
constitue depuis peu un atout :
la position commerciale du Ja-
pon a touché le creux de la vague
en décembre 2008, mais elle est
quasiment revenue a la normale.
Les exportations explosent et des
secteurs comme lélectronique
sont proches de leur niveau d’ac-
tivité a long terme.

I CESTLE MOMENT!

La politique monétaire devrait
aussi rester accommodante. Une
hausse du yen sera probablement
endiguée, favorisant la compéti-
tivité des exportations nippones.
Et comme la hausse de la Bourse
de Tokyo se concentre histori-
quement en début de cycle, cest
le moment de revenir sur le Ka-
butoCho ! m
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