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Lepoidsdesdettespubliquespèserasur

la croissance . Maislesprofitssontbienorientés.

Plus d

'

Europe . Lesattaquesdes
fondsspéculatifspourfaire
craquer l

' euroontrefluéaprès l

'

interventioncommunedes
dirigeantsallemands et français :

« LesommetdeBruxelles a été
décisifpuisque les leaders
européenssesontformellement
engagés à venirenaide à la Grèce
encasdenécessité »

, souligne
IsabelleJob ,

économisteau
CréditAgricole . Lerendement
de l

' emprunt d

' Étatgrec à
dix

ansestretombévers6%%après
unplus-haut à 7 ,15%%

,

ramenantde 4 à

3 pointsde
pourcentage

l

' écartavec le

Bundallemand . Cette
intervention
concertée pourraitêtre le

prélude à uneplusgrande
intégrationéconomique et politique
despaysde la zone . Elleconforte
dans l

' immédiat le reculde l

' euro
contre le dollar

,

desrestrictions
budgétairesétantrendues
nécessairesdansdenombreuxpays
européensconfrontés à

la

pressiondesmarchés
,

aumomentoù
la croissancede la zoneeuro
montredessignesdefaiblesse

,

avecunproduit intérieurbruten
haussede 0 ,1%%auquatrième
trimestre

, aprèsuneprogressionde
0 ,3%%autroisième

( page 6

).

Risquesouverain . Après la crise
deDubaï et cellede la Grèce

,

le

risquededéfaut d

' unÉtat
devraithanterdurablementles
esprits . JamieStuttard

,

responsable destauxfixeseuropéens
chezSchroders

,

mettoutefoisen
gardecontreunelecturetrop
rapidede la situationfinancière
despays ,

baséesur la notation
desagences . Selonelle

,

les
ÉtatsUnis et la Grande-Bretagne n' ont
rien à envierauxpayslesplus
fragiles ,

avecunedettetotale
,

publique et privée , équivalant
pour lesdeuxpays à 350%%de

L

'

analysedeRomainDion

Unrebond
est à prévoir

Retrouva
coursde
directsur

tousles
Bourseen
notresite.

www.lere
ï YI g

leurproduitintérieurbrut . Elle
rappellequelesdifficultésdes
États à rembourser leursdettes
sontuneconstantede l

' histoire.
Ainsi

, depuissonindépendance
retrouvéeen1829

,

la Grèce a été
miseendéfautdepaiement50%%

dutemps ,

la Hongrie37,1%%

depuis1918
,

la Russie39,1%%

depuis1457
,

la Pologne32,6%%

depuis1918
,

l

'

Espagne23 ,7%%

depuis1476
,

la Roumanie23 ,3%%

depuis1878
,

l

' Autriche17 ,4%%

depuis1282
,

l

'

Allemagne13%%
depuis1618

,

l

' Italie
3 ,4%%depuis1569.
Parmilespaysqui
onttoujourshonoré
leurdette

,

on
retrouve la Belgique (

depuis1830
)

,

le

Danemark
( depuis980

) ,

la Finlande
(

1917
) ,

la France
(

843
)

,

la

Norvège (

1905
)

,

la Suède
(

1523
)

et la

Grande-Bretagne (

1066
).

Confiance . FrançoisChevallier
,

deBanqueLeonardo
,

écarteune
rechutedurabledesactions . Le
stratègeestimequ' à 3 550points
sur le CAC40lesactionssont
sous-évaluées

, historiquement et

parrapportauxobligations
privées . Lerapportentrelescours
et lesprofitsfutursressort à 10

,9 ,

contreunprix d

'

équilibre à
12,5.

Encas d

' austérité
,

lesménages
rassuréssurlesdéficits
pourraientdésépargner et soutenir la

croissance . AndrewGarthwaite
,

duCreditSuisse
, penseque l

'

hésitationpeutdurerunmois
,

mais
il confirmesonobjectifpour la

mi-année à 1 220pointssur
le

S&P500
(

+
13 ,5%% )

. Selonlui
,

la

croissance et lesprofits d

'

entreprises devraientsurprendre
favorablement . Lescraintes d

' une
rechutedesBoursesseront
justifiéesquand la demandeprivée
decréditconcurrenceracelledes
Étatsouquand la haussedes
salairesenChine s' emballera.
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