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Une opportunité à saisir pour acheter de l’or
> Après une pause, l’augmentation des cours du métal jaune pourrait reprendre, offrant un potentiel de hausse de plus de 500 dollars
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Le métal jaune est-il susceptible
de démarrer une nouvelle phase
de hausse, alors qu’il est resté
stable pendant les sept dernières
semaines? L’analyse technique
suggère que la formation d’un
triangle lors d’une tendance haus-
sière marque une pause et une
réduction de la volatilité. Ces
dernières sont interrompues
lorsque la tendance de fond haus-
sière sort du triangle à la hausse.

En effet, le graphique hebdo-
madaire montrant l’évolution de
l’once d’or en dollar affiche une
série de points hauts depuis sep-
tembre 2011 à 1923, 1804 et
1793 dollars et deux points bas
vers 1535, puis 1523 dollars. Ils
sont suivis d’un creux à 1613 dol-
lars au cours des sept dernières
semaines. Un triangle peut donc
être construit et permet de tracer
d’une part une ligne de résistance
descendante, située juste en des-
sous de la bande de Bollinger
supérieure (1772) et d’autre part
une ligne de support montante
au-dessus de la bande inférieure
(1573). Les deux bandes sont
convergentes, indiquant la baisse
de volatilité depuis le début 2012.
De plus, la moyenne de 20 semai-

nes, en baisse, a croisé en février la
moyenne de 40 semaines. Elle s’est
maintenant aplatie à 1704 dollars,
restant au-dessus du prix de l’once
d’or (1664 dollars). Un marché
haussier de long terme est sou-
vent caractérisé par des prix aug-
mentant au-dessus de la moyenne
mobile à 40 semaines, elle-même
en hausse. Or un second passage
en dessous de la moyenne mobile
à 40 semaines pourrait à terme
peser sur cette moyenne et la faire
passer d’une direction haussière à
une direction baissière. Cela
pousserait de nombreux analystes
à remettre en question la ten-
dance haussière depuis 2001 ou
du moins à envisager une plus
longue période de consolidation
horizontale comme d’avril 2008 à
septembre 2009. Au contraire, le
triangle est une figure de conti-
nuation, c’est-à-dire une pause
dans une tendance haussière.

Nous devons donc examiner
l’évolution des prix depuis le
dernier point bas à 1613 dollars, il
y a cinq semaines. La dynamique
baissière s’est inversée comme le
montre, en dessous du graphe de
prix, l’indicateur de vitesse hebdo-
madaire Stochastique. Ce dernier
a atteint un creux dans la zone de
survente près de 20% et monte
maintenant vers les 50%. De plus,
il y a deux semaines le prix du
métal jaune a marqué un point
bas à 1622 dollars et a clôturé à
1662 dollars, au-dessus du haut
de la semaine précédente, à
1660 dollars.

C’est un renversement hebdo-
madaire modeste, il est vrai, mais
significatif tant que l’or se main-
tient au-dessus de 1622 dollars.

Par contre, le potentiel de hausse
est très important, car il est défini
en théorie par la largeur du trian-
gle. C’est-à-dire la distance entre
1923 dollars et 1450 dollars, soit
473 dollars à reporter sur le point
de cassure du triangle. Celui-ci
devrait se situer entre 1700
et 1750 dollars en fonction de

Un remake de l’année 2008
est possible, selon les stratèges
> L’ISAG s’inquiète notamment pour l’Espagne et la croissance chinoise
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Depuis la dernière réunion du
consensus des stratégistes de
Genève de l’ISAG en janvier 2012,
de l’eau est passée sous les ponts.
Après un démarrage sur les cha-
peaux de roues en janvier
(meilleur mois boursier depuis
1994), le momentum a com-
mencé à fléchir au mois de fé-
vrier. Pourtant, le deuxième mois
de l’année a été marqué par des
soutiens importants dans la zone
euro.

Du côté de la Grèce, tout
d’abord, les créanciers ont dû
accepter (finalement) un nou-
veau plan de sauvetage sans
précédent afin d’éviter la faillite
du pays aux conséquences impré-
visibles pour toute l’Europe.
Ensuite, les prêts à taux minime
offerts aux banques, sorte de
«Grosse Bertha» de la Banque
centrale européenne (BCE), ont
permis encore une fois aux insti-
tutions d’éviter de nouveaux
déclassements, plus marqués, de
la part des agences de notation.

Finalement, le mois de mars
2012 ne sera que la confirmation
du dégonflement de la tendance
initié le 24 novembre 2011. Le

peu de volume sur les marchés
actions, ajouté à l’incertitude sur
le triptyque macroéconomique
(Chine: doute sur la croissance,
Europe: résurgence du stress
souverain initié par l’Espagne,
Etats-Unis: certains chiffres sur
l’emploi et l’immobilier qui in-
quiètent) ne laissait que peu de
carburant au rebond.

Les similitudes avec le début de
2011 deviennent de plus en plus
flagrantes et étonnantes. Cepen-
dant, avec des statistiques macro-
économiques différentes, un
remake de l’année 2008 semble
plus probable.

C’est dans ce cadre que les
membres de l’ISAG se sont réunis
pour délivrer le consensus d’avril
2012. Tout d’abord, si les mem-
bres sont en général d’accord
pour dire que l’injection de liqui-
dité dans les banques était néces-
saire et qu’elle a grandement
contribué à la hausse des mar-
chés, ils craignent dorénavant
que la BCE soit prise en otage.

En effet, l’argent alloué n’a pas
(encore?) filtré vers l’économie
réelle, les banques préférant
utiliser cet argent à bas coût pour
le replacer à la BCE ou le prêter à
certains Etats à des taux plus
élevés.

Sur les matières premières, la
majorité des stratégistes privilé-
gie toujours l’or, pour lequel
l’objectif médian est de 1850 dol-
lars à horizon 2013. Ce métal est
souvent vu comme protection
pour se prévenir d’un retourne-
ment des marchés actions. Le
baril reste aussi sous surveillance
(objectif 108 dollars, mars 2013),

depuis un certain temps à cause,
entre autres, des tensions géopo-
litiques au Moyen-Orient.

Du côté des monnaies, si l’ob-
jectif à 11 mois est de 1,30 pour
l’euro contre dollar, l’inquiétude
demeure quant à la fragilité de
l’euro. Il semble en effet que le
niveau actuel ne représente pas la
tension souveraine qui existe en
Europe.

Finalement, en terme d’inquié-
tudes pour les marchés, les nom-
breux membres recensent trois
risques inhérents à court terme.

En premier lieu, le risque
souverain, avec en première ligne
l’Espagne et pourquoi pas la
France. En deuxième lieu, la
Chine est aussi source d’inquié-
tude. En effet, s’il n’est pas d’ac-
tualité, le risque d’un «hard-lan-
ding» n’est pas à exclure, d’autant
plus que le momentum de la
croissance semble s’essouffler
quelque peu. Troisièmement, les
Etats-Unis sont peut-être la zone
sur laquelle il y a le moins d’inter-
rogations. La croissance n’est pas
encore totalement de retour et
l’emploi serait toujours à risque,
mais le sentiment de la place est
que la situation n’est pas encore
assez grave pour que la Banque
centrale américaine se lance dans
un nouvel assouplissement quan-
titatif avant l’été 2012.

Gros plan sur un marché La minute technique
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l’évolution de l’or à l’intérieur du
triangle dans les prochaines
semaines.

Ainsi au cours actuel de
1664 dollars, une chute de l’or de
plus de 42 dollars présenterait un
risque, tandis que si la zone d’ob-
jectif est atteinte – entre 2173
et 2223 dollars – le potentiel de

hausse serait de plus de 500 dol-
lars. Mais, bien sûr, il faudra que le
prix de l’or parvienne à remonter
au-dessus de la moyenne mobile
de 40 semaines (1704 dollars),
puis il faudra que l’or casse à la
hausse la ligne de résistance du
triangle: c’est un parcours d’obsta-
cles non négligeables!

La partie supérieure du graphi-
que hebdomadaire représente
aussi un triangle symétrique qui
enchâsse l’évolution de l’or en
franc, ayant un objectif à la hausse
de 1720 francs pour un prix actuel
de 1510 francs et un point bas de
1472 francs au-dessous duquel la
hausse serait annulée.

>> Sur Internet
Retrouver le tableau complet
des prévisions de l’ISAG
www.letemps.ch/
economie_finance/finance
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L’apparition d’un triangle dans une tendance haussière est synonyme de réduction de la volatilité
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