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MAKING THE COMPLEX SIMPLE

Il est temps de se préparer a «I’'Heure H »

Mon deuxieme rendez-vous avec « Goldfinger » révele a quel
point le marché de I'or physique est tendu...

Les fans du James Bond de 1964, Goldfinger, se souviennent que 'intrigue portait sur une

DANS CE NUMERO tentative d’explosion nucl aire lint rieur de Fort Knox. Le but n’ tait pas de faire exploser l'or
Mon deuxiéme rendez-vous mais de le rendre radioactif et donc inutilisable, ce qui augmenterait norm ment le cours de
avec « Goldfinger » l'or qui tait encore utilisable.

Il révéle a quel point le marché de

For physique est tendu... Au pr alable, le «m chant » du film, Auric Goldfinger, avait accapar le march de l'or physique.

Voici le meilleur Lorsque l'engin nucl aire exploserait, Goldfinger serait le grand gagnant de la flamb e des
investissement de I'année, del

o cours de l'or.
Un conseil : misez dés

maintenant...
i ) . Bien s r,James Bond, interpr t par Sean Connery, d joue le plan en neutralisant I'engin
Ces réseaux d’influence qui | aire alors le cad ffiche ol 007 s d |
gouvernent discrétement le nucl aire alors que le cadran n’affiche plus que 007 secondes exactement !
monde
Ce que les élites internationales Siles fans de James Bond se souviennent du point culminant du film, peu de gens se
vous réservent cette annce... rappellent comment Goldfinger parvient, au d part, accaparer le march de l'or physique. Il
Update du portefeuille tait n gociant international sur le march de l'or et poss dait une petite affinerie en Suisse.

On active notre protection anti-

krach Goldfinger passait de I'or en contrebande en Suisse (parfois dans la carrosserie de sa Rolls

Royce), puis le traitait dans son affinerie suisse et en sortait des lingots d'or pur.

Derni rement, je me suis rendu en Suisse, 0 j'aid n avec le dirigeant de la plus grande
affinerie d'or du monde, situ e pr s de Lugano, pr s de la fronti re entre la Suisse et I'ltalie. Je
connais bien le patron de cette affinerie pour I'avoir plusieurs fois rencontr . Pour plaisanter, je
l'appelle « Goldfinger » Mais ce n'est pas un bandit : il fait partie des types biens, dans I'univers
de lor.

* Jim Rickards
Rédacteur en chef

Nous allons I'appeler Goldfinger afin de pr server son anonymat. ma connaissance,
personne ne conna t de facon aussi d taill e que lui tout ce qui touche aux mouvements de l'or
physique. Au cours de nos r unions, je puise toujours des informations uniques concernant ses
transactions avec les banques centrales, les acheteurs chinois, les exploitants de mines d’or et
autres acteurs de cet univers si secret qui est celui de l'or.

Apr snous tre attabl s et avoir command d’excellents vins, nous avons repris notre
conversation] o elles’ taitarr t eil yaenviron 18 mois. cette poque, Goldfinger m'avait
dit qu'il n'avait jamais vu une situation aussi tendue en mati re d’approvisionnement d’or
physique. Son affinerie tournait 24 heures sur 24, 7 jours sur 7, et tout l'or qu'il pouvait produire

tait command — savoir 20 tonnes par semaine. Une moiti , environ, partait en Chine et
l'autre chez des clients de longue date tels que les horlogers et joailliers suisses. Il refusait tout
bonnement toute nouvelle commande.

Service clients:

0144599111 Le v ritable probl me, ¢’ tait de s'approvisionner en or. Une affinerie recoit de 'or sous trois
service-clients@publications-agora.fr  formes : des barres existantes provenant des chambres fortes de la LBMA (London Bullion
La rédaction: Market Association) ; ce que I'on appelle « I'or recycl » (les bagues, les bracelets, les colliers,
la-redaction@publications-agora.fr etc.) et «lordor » (des barres d’alliage d'or semi-affin provenant des mines).
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Moi-m me, Lugano, en Suisse, le 8 mars dernier. Lugano se situe sur la « C te d'Or »
de la Suisse, qui s’ tend de la fronti re italienne, au sud, jusqu'au Liechtenstein, au nord.
La «C ted'Or»est le centre n vralgique de l'affinage de l'or, en Suisse.

Lor recycl et l'or dor contiennent entre 60 et 90% d’or pur ; les
barres existantes (les barres standards de 400 onces, dites « Good
Delivery » selon les r gles de la LBMA) contiennent environ 99%
d’or pur. Le but de l'affinage est de tout transformer en or pur

99,99% (puret des « 4 neuf »), et de reformer des barres d'un
kilogramme (la nouvelle barre standard internationale instaur e
par les acheteurs chinois).

Goldfinger ad clar qu’il vendait tout l'or qu’il tait
capable de produire. Son probl me, ¢’ tait donc d’abord
de s’approvisionner en or. En 30 ans d’activit , il n’a jamais
eude mal sapprovisionner en or. pr sent, c'est une lutte
permanente pour POUvoir s'en procurer.

Au cours de notre d ner, il a confirm que la raret de loffre
n'avait pas chang . Il se procure plus d'or recycl en provenance
du sud-est asiatique (Malaisie, Indon sie et Tha lande). Cela
sexplique par les difficult s conomiques que rencontrent ces
pays suite au ralentissement de I' conomie chinoise et 1a fuite
des capitaux qui a frapp les march s mergents apr s que la Fed
aamorc un resserrement de sa politique en mai 2013. La Fed a
fait passer le monde en mode « aversion au risque » (« risk-off »)
et les capitaux ont fui les march s mergents. Les habitants de
ces pays en souffrent, financi rement, et ont commenc  vendre
leurs bijoux en or afin de se procurer des dollars.

D'un autre ¢ t , les barres Good Delivery sont devenues
plus rares. Les chambre fortes de Londres (telles que celle qui
stocke l'or pour 'ETF GLD) ont t d valis es. Goldfinger le

sait car chaque barre Good Delivery qui provient de la LBMA

est frapp e du nom de l'affineur qui I'a produite, ainsi que de sa
date de production. Or, les barres sont g n ralement stock es en
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chambre forte selon le mode du « dernier arriv /premier sorti ».
Les barres les plus r centes partent donc les premi res.

Les barres plus anciennes (dont certaines datent des ann es 1980)
sont retir es de la chambre forte lorsque celle-ci est presque vide.
D sormais, Goldfinger voit arriver des barres de plus en plus
anciennes.

Il ma dit quiil revenait d'un d placement en Chine au cours
duquel il s tait rendu dans des mines et affineries chinoises.

Son circuit avait t quelque peu limit par les responsables
communistes chinois, mais en tant qu’ minent acteur du secteur
de l'or, il avait pu voir beaucoup plus de choses que la plupart des
outsiders. 11 m’a donc confirm qu’en Chine, la demande
d’or demeurait tr s importante. Que les Chinois achetaient
plus de 450 tonnes d'or par an sorties de leurs propres mines dor,
et 1400 tonnes suppl mentaires par an (environ) import es. Les
exportations d'or chinoises, quant elles, sont  z ro.

Silon prend ces chiffres, savoir 450 tonnes de production
nationale + 1400 tonnes import es et z ro exportation,
la Chine ach terait donc 1 850 tonnes d’or par an.
Ce rythme d’achat dure depuis 7 ans. Si I'on se base sur ces
informations, la Chine aurait acquis environ 13 000 tonnes d’or
depuis 2009. M me si l'on part du principe que la Chine est partie
d’'un niveau tr s bas en 2009 (disons 3 000 tonnes), ses r serves
totales actuelles (publiques et priv es) repr senteraient
environ 16 000 tonnes, ce qui est bien plus important que
ce que d tiennent les tats-Unis, et peu pr s quivalent
ce que d tient I'Inde.

Dans chaque ville o il s'est rendu, ses h tes l'ont emmen

dans des boutiques et des grands magasins vendant de 'or aux
investisseurs finaux. Cet or est non seulement propos sous forme
de lingots et de pi ces mais galement sous forme de bijoux,
d'ornements, de statues et d’autres objets d coratifs. Certains de
ces objets sont r -affin s localement  partir des barres pures
99,99%, envoy es en Chine par Goldfinger, afin d'y int grer un
alliage rendant cet or mall able et pur  99,99%, plus durable,
notamment pour son utilisation quotidienne en joaillerie.

R cemment, les Chinois ont constitu leur propre r seau
d’affineries ultra-modernes. Goldfinger a visit plusieurs de ces
nouvelles affineries. llad clar que ! quipement est de premier
ordre et que ces sites sont aussi efficaces que n'importe quel autre
dans le monde. Ils n'entrent pas en concurrence avec les affineries
suisses. IIs traitent plut t, essentiellement, la production des
mines d’or chinoises.

Les barres d'or des affineries chinoises sont marqu es, comme
les autres, du sceau du site 0 elles ont t produites. Goldfinger
m’a confi qu'il n'avait vu que trois barres chinoises, de toute

N.B.: Les appréciations formulées reflétent notre opinion a la date de la publication, et sont susceptibles d’étre révisées ultérieurement. Nous effectuons des recherches méticuleuses pour tous nos
articles et recommandations, mais nous ne sommes pas responsables des erreurs ou omissions qui pourraient y figurer. Rappelez-vous que les actions sont spéculatives par nature. Les performances
passées ne refletent pas forcément les performances a venir. Avant d’investir, nous recommandons a nos lecteurs de consulter un conseiller financier indépendant ou un courtier.




son existence, hors de Chine, et qu'il pensait qu'il s'agissait
de contrebande. Voil une preuve suppl mentaire que les
exportations d'or chinoises sont pratiquement inexistantes.

En se basant sur ses entretiens et observations, Goldfinger a
estim quenviron 70% de la production et des importations
totales chinoises taient destin s lavente au d tail, et que les
30% restants taient destin s aux r serves officielles de la Banque
populaire de Chine, la BPC, ou I'un des fonds souverains
chinois.

Cest extr mement r v lateur. Mes propres estimations
ant rieures (en 'absence de meilleures informations) tablaient
sur des r serves officielles d'or repr sentant environ 50% du total.
En abaissant mon estimation 30%, conform ment celle de
Goldfinger, cela ram ne les r serves officielles chinoises

4 800 tonnes d’or. (La Chine a admis d tenir 1 700 tonnes
de r serves officielles la BPC mais, c'est bien connu, ce chiffre
est un leurre car la plupart de l'or d tenu par la Chine « ne
Sfigure pas » sur les registres. En outre, il est entrepos aupr s de
[Administration d’ tat des Devises trang res (AEDE)).

Par ailleurs, en partant du principe que l'objectif de la Chine est
d'aligner ses r serves d'or avec celles des  tats-Unis (8 000 tonnes
environ), voire de les surpasser, cela voudrait dire que la Chine
doit encore acqu rir plus de 3 200 tonnes.

La demande chinoise concernant le march du d tail ne va
probablement pas diminuer de sit t car les bulles boursi res

et immobili res chinoises ont clat . Les investisseurs chinois
lambda ont peu d’alternatives en mati re d'investissement —part
l'or.

Bref, la fr n sie d’achat de la Chine, en ce qui concerne I'or
physique, n'est pas pr s de sachever. Au rythme actuel

de la consommation d'or, la demande

chinoise en faveur de 'or va demeurer
forte pendant encore au moins 5 ans,

jusquen 2021.

Le probl me, selon Goldfinger, c'est

que m me si les Chinois veulent de

l'or, il n'en demeure pas moins que le

monde commence en manquer. 11

n'existe qu'une facon d” quilibrer l'offre

et la demande : le cours de l'or doit
norm ment augmenter, en d passant

d’abord les 2 000 $ I'once avant d’aller, finalement, beaucoup plus

haut.

Notre conversation sest ensuite orient e sur le r le que jouent
les banques centrales, en dehors de la Chine, sur le
march de l'or.

Jaidemand  Goldfinger ce qu'il savait de la demande formul e
par I'Allemagne en vue de rapatrier dans les chambres fortes de la
banque centrale allemande (Deutsche Bundesbank), Francfort,
une partie de son or physique, jusque-l conserv  laR serve

f d rale de New York.
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1l nexiste qu'une fagon
d’ quilibrer [offre et la
demande : le cours de l'or doit
norm ment augmenter, en
d passant d'abord les 2 000 §
l'once avant d’aller, finalement,
beaucoup plus haut

La quantit d'or totale, initialement entrepos e par les Allemands
New York, est de 1500 tonnes. LAllemagne a souhait en
rapatrier 300 tonnes.

«Goldfinger » a eu la gentillesse de m'offrir un couteau de l'Arm e suisse au manche incrust
d'un lingot d’or de 24 carats. Ce lingot p se 1 grammeeta t produit dans l'affinerie de
Goldfinger, en Suisse. En plaisantant, il a dit que ¢’ tait son « kit de survie suisse » car le

couteau peut servir d'outil et le lingot ~ acheter de la nourriture ou des fournitures.

Cette demande, quia t formul e en 2013, a fait I'objet

d’ norm ment de sp culations sur les blogs et sites Internet
financiers. En principe, l'or aurait pu  tre
restitu  IAllemagne en quelques semaines
ou en quelques mois, tout au plus, en ayant
recours aux transports a riens et en faisant
appel des prestataires de s curit tels que
Brinks.

En fait, la Bundesbank a divulgu que

ce processus durerait 7 ans. Cela a

imm diatement d clench des sp culations
selon lesquelles la Fed de New York ne
poss derait pas l'or et qu'elle faisait

tra ner le processus de livraison jusqu’ ce qu’elle ait mis
la main sur une quantit d’or suffisante.

Lav rit estun peu plus nuanc e.

La Fed de New York avait certainement suffisamment d’or sous la
main afin de satisfaire la demande de 'Allemagne. Le probl me,
c'est que l'essentiel de cet or faisait l'objet d’accords de leasing Le
march du leasing de l'or est relativement d velopp ~ New York
et Londres mais est inexistant  Francfort. ~ ce stade de notre
conversation, Goldfinger a lanc une remarque fascinante :

«Oui, il n’y a pas de march du leasing  Francfort, mais si




elle [la Bundesbank] veut men louer, je suis preneur ! » Cela
m’a confirm que les affineurs prennent bien des barres d'or
provenant des chambres fortes des banques centrales et qu'ils les
fondent, ce qui vide partiellement ces chambres fortes.

S'il faut des ann es avant que la R serve f d rale de New York ne
restitue l'or de 'Allemagne, ce n'est pas en raison de probl mes
logistiques mais parce que l'or qu'elle conserve est allou via des
accords de leasing complexes, qu'il faut d nouer lentement, afin
de ne provoquer aucun choc sur le march  de l'or physique qui
serait susceptible de faire flamber les prix de facon incontr lable.

Mais Goldfinger ma fourni une autre raison justifiant que la
Bundesbank ait accept un d lai de livraison aussi long. Il m’a
dit que l'or d tenu par la Fed de New York tait fait de ce qu'il
appelait le « Fed melt » («'amalgame de
la Fed », en quelque sorte), un terme que
je n'avais jamais entendu auparavant. Ce
terme d crit de facon peu flatteuse la
qualit des barres d’or de la Fed.

Aud part, ces barres appartenaient aux
banques membres du Syst me de la
R serve f d rale (cr  en 1913). Cet or
des banques priv esa t regroup dans
les banques r gionales de la R serve
f d rale et, au bout du compte, exp di
progressivement laR serve f d rale de
New York entre 1913 et 1934. Cet or n'a

t affin que dansles ann es 1940 et
transform en barres qui ne r pondent
pas aux normes « Good Delivery » de la LBMA (leur puret est
inf rieure et leurs poids, taille et forme plus irr guliers).

En 1950, les tats-Unis d tenaient une r serve officielle d’environ
20 000 tonnes d’or. Mais en 1980, cette r serve s’ tait d j

r duite ses niveaux actuels, savoir 8 000 tonnes environ. Cette
r duction de 12 000 tonnes est due aux d ficits commerciaux
enregistr s parles tats-Unis sous I'ancien syst me de Bretton
Woods (ayant pris fin en 1971), selon lequel leurs partenaires
commerciaux pouvaient changer leurs r serves de dollars contre
de l'or.

Par ailleurs, une partie de cette diminution des r serves d'or
est due au fait que lora t brad lafindesann es 1970

(apr s Bretton Woods), lors d’une vaine tentative de r pression
des cours de l'or, dans un contexte o les tats-Unis fr laient
I'hyperinflation.

Mais, alors m me que les r serves dor am ricaines se r duisaient
de facon spectaculaire, la plupart de cet or nest jamais all nulle
part. 1l est tout simplement rest dans les chambres fortes

de la Fed de New York. Des critures ont t pass es dans

les registres pour enregistrer les nouveaux propri taires.
Maintenant que cet or quitte r ellement les chambres fortes,

les barres livr es sont celles qui reposaient dans ces lieux depuis
plus de 50 ans, voire plus.

Goldfinger m’a dit que la Bundesbank avait t surprise
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Il faudra des ann es avant que la
R servef d rale de New York ne
restitue ['or de ['Allemagne parce que
Lor qu’elle conserve est allou via
des accords de leasing complexes,
qu'il faut d nouer lentement, afin
de ne provoquer aucun choc sur le
march de l'or physique

etm contente de cette pi tre qualit de l'or de la Fed. La
Bundesbank I'a donc contact et exig que «'amalgame de la
Fed » soit r -affin , valu et moul en nouvelles barres de puret
99,99%, comme pour les Chinois. Une fois que la Bundesbank
s'est rendu compte du co t et du temps exig s par ce processus,
elle a accept que New York ralentisse le rythme des livraisons.
Lanecdote la plus dr le de la soir e, c'est que Goldfinger m'a

r v 1 quelaBundesbank avait bri vement envisag d'installer
une petite affinerie d'or dans les sous-sols du si ge de la
banque centrale, Francfort, afin de r duire les co ts externes.
Finalement, elle a renonc , ce plan tant irr alisable.

En fin de compte, la Bundesbank va r cup rer ses 300 tonnes
d’or, mais cela demandera du temps, d'une part pour ne pas
perturber le march du leasing de l'or et, d'autre part, pour taler
les co tder -affinage de l'or selon les
normes actuelles. « Lamalgame de la
Fed » appartiendra alors au pass , du
moins en Allemagne.

Lors de mon entretien avec Goldfinger,
nous avons galement voqu le
concept de r serve flottante. Sur

le march de l'or physique, lar serve
flottante correspond  la quantit d’or
pouvant imm diatement faire 'objet de
leasing ou de livraison imm diate en
rapport avec les transactions papiers

li es l'or, notamment les contrats
terme, les options, les ETF, les ventes
non allou es et autres transactions
effet de levier.

Une tonne d’or physique de cette r serve flottante peut

tre adoss e 100 tonnes de transactions portant sur lor-papier.
Cela permet aux vendeurs d couvert de r primer les cours de
l'or en vendant des contrats bien qu'ils n'aient pas d'or physique
vendre.

Certes, face tout vendeur se trouve un acheteur. Si l'on vend

d couvert 100 tonnes d'or pour chaque tonne d'or physique,
alors quelqu'un, sur le march ;abiend acheter les 100 tonnes
d'or-papier. Ces acheteurs d'or-papier font partie int grante de la
pyramide invers e de l'or-papier, au m me titre que les vendeurs.
Si cette pyramide invers e n'a pas chavir , c’est parce que les
acheteurs n'ont aucune intention d’exiger des vendeurs quils leur
livrent de 'or physique. Les acheteurs d’or-papier se contentent de
comptabiliser leurs profits (ou pertes) sur papier, et de « rouler »
leurs positions sur l'or (en retirant au passage de jolis profits gr ce
aux spreads calendaires li s au rollover).

Les banques pr sentes sur ce march se contentent de tirer
profit des carts entre la demande et l'offre et des arbitrages
r alis s sur l'or-papier, tout en prenant un risque directionnel li

I volution de l'actif — relativement peu lev sur le cours de l'or
lui-m me. Ni les banques pr sentes sur le march de l'or, ni les
traders sp cialis s dans les contrats terme sur l'or, ni ceux qui
investissent sur 'or nont grand int r t perturber ces relations
bien pratiques.




Lar serve totale n'a donc rien  voir avec la r serve flottante :
elle repr sente la totalit de l'or extrait pr sent dans le monde :
les r serves officielles, les lingots d tenus dans le secteur priv
ou l'or recycl . Actuellement, la r serve flottante repr sente
peut- tre 10 15% de lar serve totale. Lorsque l'or passe par
l'affinerie de Goldfinger, en circulant d'ouest en est, de Londres
Shanghai, la r serve totale demeure inchang e mais la r serve
flottante diminue. Lor des chambres fortes de New York et de
Londres est g n ralement disponible pour le leasing et d'autres
transactions  effet de levier (or-papier), mais ce n'est pas le cas de
l'or entrepos  dans les chambres fortes chinoises.

Lor chinois est plac en « deep storage » (« enfoui », en quelque
sorte) : il ne peut faire l'objet de transactions  effet de levier et
ne verra peut- tre jamais la lumi re du jour avant des si cles.
mesure que Goldfinger supervise ses op rations d’affinage, il
assiste litt ralement  la disparition de la r serve flottante.

Et pourtant, les transactions portant sur l'or-papier continuent de
progresser. De plus en plus de transactions sont adoss es

de moins en moins d’or physique. Cet effet de levier est
fondamentalement instable et vou  seffondrer t t ou tard dans
un contexte de mouvements d’achat fr n tiques et d'une super
flamb e des cours de l'or.

Ce n'est qu'une question de temps avant que ce sc nario ne siffle
la fin de la partie. Goldfinger et moi, nous appelons ce moment
«’Heure H ». Lorsque ces mouvements
d’achat fr n tiques surviendront, l'or
flambera au-del des 2 000 $ 'once et
flambera 3 000 $ I'once, et au-del , en
quelques semaines, ou quelques mois, tout
au plus.

Oui mais quand ?

Cest le dernier point que nous avons abord

Goldfinger et moi, alors qu' Lugano, notre

d ner touchait sa fin. L'id e que cette pyramide d’or-papier
puisse chavirer est d battue depuis des ann es. Et pourtant, loin
de flamber, les cours de I'or ont chut de 45% entre 2011 et 2015.

Que faudrait-il, alors, pour cr er cette acc 1 ration de
la hausse des cours de l'or, telle que Golfinger et moi la
pr voyons ?

Depuis des ann es, les gold bugs (ceux qui parient sur la hausse
de l'or) implorent les traders de contrats  terme de prendre une
position stand for delivery (en attente de livraison) sur le COMEX.
Or, si tous les « longs » (les acheteurs), sur le march des contrats
terme, notifiaient une demande de livraison au lieu de cl turer
leurs positions ou de rouler leurs contrats, cela aboutirait au plus
grand short-squeeze (liquidation forc e des positions vendeuses),
et la plus grande flamb e des cours jamais enregistr e depuis
que Big Jim Fiske et Jay Gould ont tent d’accaparer le march
de l'or priv en 1869. (La tentative de Fiske et Gould a chou
lorsque le Tr sor am ricain, contre toute attente, a mis de ['or
public  disposition, afin de sauver les « shorts » (les vendeurs
d couvert)).
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L'or chinois ne peut faire
['objet de transactions  effet
de levier et ne verra peut- tre

Jamais la lumi re du jour
avant des si cles

Mais il est peu probable que ce sc nario se produise selon les
veeux des gold bugs, et cela pour plusieurs raisons. Premi rement,
le COMEX dispose du pouvoir, en cas d'urgence, demp cher les
«longs » d'obtenir des livraisons susceptibles de perturber le bon
fonctionnement du march . Les r gles du COMEX sont claires :
unmarch  terme est destin aux op rations de couverture,

la fixation des cours et aux sp culations | gales, mais ce n'est

pas une source dapprovisionnement. La livraison physique est
autoris e, mais seulement dans une proportion permettant de

pr server «'honn tet » du cours du support papier. En toute
ironie, le cours du support papier n'a rien d’honn te en raison des
manipulations. ..

Selon une autre r gle, les responsables du COMEX sont autoris s

modifier les r gles, sin cessaire, en cas d’urgence — c’est ce
quont v cu les fr res Hunt lorsqu’ils ont tent  d’accaparer le
march de l'argent en 1980.

Le fait que les « longs » sachent qu'’ils ne pourront pas obtenir
livraison au bout du compte est quelque chose de tr s dissuasif.

Mais il existe une autre raison pour laquelle ces « longs »
s'abstiennent «d’ trangler » ceux qui sont «short » sur l'or : clest
ill gal. La plupart des intervenants, sur le march de l'or (les
banques, les interm diaires et les hedge funds), sont r gul s
parlaR serve f d rale, le Tr sor am ricain, la SEC ou le CFTC.
Les lois en vigueur comprennent des dispositions anti-fraude

et anti-manipulation impliquant des peines
d'emprisonnement en cas de violation
commise sciemment et volontairement. Un
gestionnaire de hedge fund d tenant des
positions longues sur l'or et souhaitant faire
chavirer la pyramide invers e de l'or-papier,
sabstiendra s'il craint les poursuites que le
gouvernement am ricain pourrait exercer
son encontre.

Biens r,il est tr sironique que les d tenteurs
de positions longues sur l'or aient peur des poursuites car aucune
poursuite anti-manipulation n'a jamais t exerc e l'encontre de
ceux qui sont short sur l'or. Cela sexplique en partie par ce que
l'on appelle les « poursuites s lectives », destin es  favoriser la
r pression des cours de l'or. Cela sexplique  galement par le fait
que le principal manipulateur est la Chine et qu'elle se trouve hors
de port e des investigations et instances judiciaires am ricaines.

Mais revenons  ce qui nous pr occupait : notre probl me tait de
savoir ce qui d clencherait la super flamb e des cours de l'or.

Pourquoi la r pression des cours se poursuit-elle

ind finiment, comme celaa t le cas au cours de ces

Sderni resann es. Que se passerait-il, en fin de compte, si la
Chine acceptait de perp tuer lar pression des cours en acceptant
d’allouer une partie de ses r serves Tor-papier ?

Lar ponse se trouve dans la th orie de l'avalanche : c'est ainsi
que nous d signons la th orie de la complexit . En tant que
lecteur d'Intelligence Strat gique, vous savez que nous nous
appuyons sur la th orie de la complexit afin d’analyser les




march s financiers. L' tude des syst mes complexes r v le

que d'infimes changements, m me imperceptibles, lorsqu'ils
agissent sur les conditions initiales, peuvent provoquer des
issues spectaculairement et exponentiellement diff rentes. Ainsi,
un seul flocon peut transformer un manteau neigeux instable

en avalanche. Une fois que le manteau
neigeux est instable (comme le march

de l'or actuellement), un seul flocon peut

d clencher le carnage. videmment, un seul
flocon, c’est si petit quon ne le voit jamais
arriver.

Ce que cela signifie, c’est que la super
flamb e des cours de I'or n’ manera
pas d’une source pr visible mais bel
et bien d’'un v nement impr vu. Il se pourrait que ce soit

la faillite d’'un n gociant de taille moyenne. Soudain, les clients
devraient se ruer sur le march de l'or physique afin de couvrir
les livraisons non satisfaites par le n gociant d faillant. Il pourrait
s'agir d'une proposition de loi imposant aux n gociants de

co teuses nouvelles obligations de d claration. De lam me facon
que les ventes d’armes flambent chaque fois que Washington
envisage de contr ler les armes feu, les ventes d'or flamberaient
si de nouvelles r glementations taient instaur es.

Le catalyseur d'une flamb e des cours de l'or pourrait  tre
quelque chose qui n'a rien  voir avec l'or. Cela pourrait provenir
d’'un choc exog ne tel qu'une nouvelle guerre mondiale ou une
pand mie poussant les gens se r fugier sur l'or afin de pr server
leur patrimoine au cours de la panique cons cutive.

Peu importe. Une fois que I'avalanche a commenc | rien ne
larr te.

ce stade, les hedge funds peuvent exiger la livraison physique
de l'or sans craindre de poursuites. Si un hedge fund tente de
d clencher une avalanche, c’est de la manipulation. Mais si
l'avalanche provient d’une autre source et qu'un hedge fund
sejoint lam | e, celarel ve d'un comportement de march
«normal ». (Vous n'exigeriez pas de livraison physique, vous, si
une ru esurlor clatait?)

Dans la mesure o , sur le march de l'or, tous les participants
savent bien qu’il n'y a pas assez d'or physique pour tout le monde,
alors tout le monde exigera son or physique en m me
temps. Personne naint r t attendre quil n'y ait plus rien.

Voil . Le d cor est plant . Le march de l'or est dans un tat
critique, comme une bombe nucl aire sur le point d’exploser. Lor
est rare et la r serve flottante diminue. Les positions ouvertes
s'accroissent, notamment des contrats portant sur lor-papier. La
demande en faveur de l'or physique est apparemment insatiable
alors que lar serve d'or physique se tarit. Il faudrait bien peu de
choses pour d clencher un mouvement d’achat fr n tique. Cela
pourrait se produire demain.

En fait, ce vent de panique est peut- tre d j amorc , de facon
furtive. Nous connaissons tous le bruit de I'avalanche, lorsquelle
se d cha ne. Mais peu d’entre nous rep rent le lent glissement qui
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Le march del'or est
dans un tat critique,
comme une bombe nucl aire sur
le point d'exploser

s'amorce quand le flocon crucial a frapp et avant que la totalit
du manteau neigeux ne d vale la montagne.

En ce moment, les cours de l'or affichent une vigueur

consid rable, notamment si 'on consid re la faiblesse persistante
des autres mati res premi res telles que le
p trole, le cuivre et 'argent. Cela montre
que l'or ne s’ change plus comme
une «mati re premi re » mais qu’il
commence s changer comme

une monnaie. On peut imaginer qu’il
s'agit d'un vote exprimant un manque

de confiance vis- -vis de l'argent des
banques centrales, au bout de 7 ans

dexp rimentations mon taires rat es.

Les investisseurs expriment une pr f rence pour I'or en tant que
monnaie par rapport aux autres formes de monnaie telles que
le dollar, I'euro et le yen. C'est une tendance qu’il faut surveiller.
Lavalanche a peut- tred j commenc .

Alors que le d ner s'achevait, et quil tait temps de r gler
l'addition, j'ai pos une toute derni re question Goldfinger. «Si
vous ne me connaissiez pas et que je n’ tais pas un de vos clients
existants, vous me vendriez quelques tonnes d'or, si je vous

t | phonais ? »

Lar ponse de Goldfinger m'a glac le sang. «Si vous n’ tiez pas
un client existant, je refuserais laffaire. De ['or, je n'en ai pas de
reste. Peut- tre bien que je ne vous rappellerais m me pas. »

Lorsque le vent de panique s'abattra, inutile d'essayer d’acheter
de l'or. 11 n'y en aura plus, du moins en ce qui vous concerne.
Certaines banques centrales et grands interm diaires pourront
en obtenir mais les h tels des monnaie, les petits n gociants et
les d taillants ne pourront pas en avoir. C’est maintenant qu’il
faut acheter de l'or, avant que la panique ne survienne.

PRIX AU COMPTANT DE L'OR, MARS 2015-MARS 2016
GRAPHIQUE SUR UN AN, EN DOLLAR/ONCE

Spot Price of Gold, March 2015-March 2016
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Je vous recommande une allocation de 10% en or
physique, si vous ne I'avez pas d j fait. Pr f rez des pi ces




qui ont « cours | gal » —pas les pi ces d'or dites « de collection »
ou des pi ces anciennes car les n gociants appliquent une
majoration injustifi e, en termes de valeur numismatique.

Vous devez les conserver dans une chambre forte fiable,
assur e, qui ne se trouve pas dans une banque et qui

soit situ e pr s de chez vous, ou bien dans un coffre la
maison. Pour garantir la meilleure s curit , ne dites  personne
que vous poss dez des pi ces d'or. Vous pouvez aussi passer

par des revendeurs sur Internet — condition de vous assurer que
vos pi ces et votre or vous seront allou s, personnellement et
votre nom. J'en profite pour vous dire que le service Crise, Or &
Opportunit s de ma coll gue Simone Wapler est compl tement
dans cette strat gie. Avec Graham Summers, strat ge pour un
fonds, le principe est de transformer des gains que vous feriez sur
les march s financiers, en or physique. Vous trouvez donc dans
ce service des conseils pour non seulement investir et gagner de
l'argent sur les Bourses. .. puis ensuite pour transformer ces gains
pr cis ment en or, en achetant les pi ces qui vous seront alors
conseill es. Je ne peux que vous conseiller de vous r f rer ce
service Crise, Or & Opportunit s pour savoir comment acheter de
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l'or physique, concr tement.

Sinon, notre tout nouveau chroniqueur, Tres Knippa vous

donne galement une nouvelle id e de trade sur l'or. Tres est un
trader professionnel et gestionnaire de hedge fund qui a 18 ans
dexp rience dans le domaine du trading. Ila t trader sur le
march  terme pendant plus de 22 ans et est devenu membre de
la Bourse de Chicago (CME) en 1996, apr s avoir quitt le Texas
pour s'installer - Chicago.

Il se concentre sur les secteurs de I' nergie, des devises, des

m taux pr cieux, des obligations d” tat et des contrats terme
sur les mati res agricoles. Et il a des positions sur les march s du
monde entier. Tres est galement propri taire de Kenai Capital
Management, qu’il dirige, et dont I'objectif est de profiter de la
prochaine crise de la dette souveraine au Japon.

Tresacr de nombreux sites Internet financiers, notamment
ShortlapanDebt.com, et il apporte r guli rement sa contribution
aux principales cha nes d'information financi re.

Nous l'avons invit  rejoindre notre quipe en tant que
chroniqueur sp cialis . Lisez la suite pour d couvrir sa toute
premi re recommandation.

Par Tres Knippa,
Chroniqueur sp cialis

Question : Parieriez-vous pour ou contre l'action
d'une soci t qui:

1. D gage 50 000 § de revenus chaque ann e mais d pense
100000 §...

2. Paye 25000 $ d'int r ts par an pour des emprunts lui
permettant tout juste de ne pas mettre la ¢l sous la porte.
Et...

3. Dont la plupart des salari s peuvent partir la retraite tout
moment et dont le syst me ne pr voit pas le remplacement.

Sivous avez r pondu «je parie contre », alors je vous f licite !
Cette soci t va faire faillite d'un jour Tautre. Un pari contre ce
type d’action devrait vous transformer un d sastre financier en
gain consid rable.

Cest bien dommage qu'on ne puisse r aliser un trade aussi
vident sur les march s, actuellement, non ?

Faux.

La situation que je viens de vous d crire existe I'heure actuelle.
Et vous pouvez... vous devez... parier contre d s maintenant.

Le trade le plus évident
de toute P’histoire de la finance

Il ne s'agit pas d'une soci t mais d'un tat souverain... mais la
situation est exactement la m me. Il d pense plus d’argent quiil
n'en gagne. Le service de sa dette est insoutenable. Et ses salari s
sont tous sur le point de partir la retraite.

Il s'agit du Japon. Et je suis persuad que I'on peut r aliser des
profits en pariant contre ce pays d'une certaine facon.

Le widowmaker revisité

Le gouvernement japonais d pense deux fois le montant de ses
recettes fiscales. Et la moiti de ces derni res sert r gler les
int r ts de sa dette publique, laquelle repr sente 250% de son PIB.

Comment est-ce soutenable ? Et comment se fait-il que la dette
japonaise nait pas t d grad e par toutes les agences de notation
sans exception ? Les r ponses sont simples : 1). Ce n'est pas
soutenable. 2). Le Japon ne remboursera jamais I'encours de sa
dette. Et dailleurs, la note souveraine du Japona t d grad e
plusieurs fois au cours de ces derni res ann es.

Si vous raisonnez en banquier, alors vous vous attendez  ce

que les co ts demprunt du Japon augmentent mesure que ces
agences d gradent sa note souveraine. Cest ce  quoi se sont
attendus nombre de traders. Mais au cours de ces 6 derni res
ann es, il sest produit exactement le contraire. Les taux d’int r t
japonais ont chut alors m me que sa note de cr dit et son
environnement budg taire s'aggravaient sans cesse.
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Les investisseurs qui ont pari contre la dette publique japonaise
ont perdu norm ment d’argent pendant longtemps. Voil
pourquoi tout pari contre la dette publique japonaise se voit
qualifier de widowmaker (litt ralement, « faiseur de veuve ») : les
traders y ont « laiss leur peau ».

Mais il existe une bien meilleure fagon de « parier contre le

Japon », et bien plus simple que de shorter la dette japonaise. Cela
s'apparente vraiment un pari financier gagn d’avance, comme
on en voit rarement.

Ce trade s’appuie sur 'organe
financier le plus puissant d’Asie

Le 3 avril 2013, Haruhiko Kuroda, lat te de la Banque du Japon,
aannonc quil doublerait la masse mon taire existante afin de
donner une impulsion la croissance et l'inflation.

Comment la Banque du Japon a-t-elle pu doubler sa masse
mon taire ? Bt 0 sont partis ces yens, exactement ? La r ponse
est simple...

La Banque du Japona proc d  une expansion de sa masse
mon taire en achetant des obligations mises par [ tat japonais.
mesure que les obligations japonaises sont demand es et
achet es par la Banque du Japon, leur prix augmente et le taux
d'int r t qu'elles rapportent baisse. pr sent, vous comprenez
pourquoi les paris effectu s contre ces obligations n'ont pas
fonctionn , alors m me que la note souveraine japonaise se
d gradait ?

La Banque du Japon a achet presque toutes les obligations

d’ tatjaponaises mises avec de l'argent fraichement imprim |
jusqu’ pr sent. Par rapport la dimension de ' conomie
japonaise, il sagit de la plus vaste exp rimentation mon taire
jamais enregistr e dans I'histoire de 'humanit . Voil pourquoi
les taux d’int r t japonais ont baiss alors m me que la
situation financi re du pays est insoutenable.

ACTIFS DE LA BANQUE DU JAPON
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I’ tat japonais continue d'emprunter de I'argent qu’il
n’a pas et fait fi de toute restriction sur les d penses et

aucun investisseur sain d’esprit n’ach te les obligations
japonaises. C'est la Banque du Japon qui comble ce vide.

Cela provoque une boucle de r troaction. Un accroissement

de 'endettement signifie que la masse mon  taire japonaise

va continuer d'augmenter mesure que la Banque du Japon
poursuivra ses achats d'obligations avec de I'argent fraichement
imprim . Cette situation n'a aucune chance de changer.

Voil pourquoi ce widowmaker «a eu la peau » de tant de traders.
Mais l'erreur commise par ces derniers, cest d’ tre all contre la
Banque du Japon et d’avoir pari contre les obligations japonaises.

la place, il vaudrait mieux parier contre la devise
japonaise : le yen. Comment faire ? C'est | le pari que je vous
propose.

Vous en conviendrez, la masse mon taire du yen va continuer de
saccrotre lavenir. La meilleure facon de proc der, c’est via
T'or. Et comme par hasard, j’ai trouv un excellent investissement
sur I'or. D’abord, vous devez savoir une chose :

Lorsqu’une devise baisse, le cours de l'or exprim dans
cette devise augmente, lui.

Jimnousad j expliqu la chose suivante : « Chaque fois que
l'on me demande si l'or augmente ou baisse, ma r ponse est la
suivante : compar — quoi ? »

Gardez cela  Tesprit et imaginez-vous en train de r aliser une
transaction classique sur l'or. Vous allez chez votre n gociant
habituel et vous remettez des euros au vendeur. En contrepartie,
le n gociant vous remet des pi ces ou des lingots d’or. Vous venez
d’acheter de l'or en euro.

Tout autour du monde, les investisseurs font quelque chose de
semblable... sauf qu'un Am ricain var gler son or en dollar et

un Russe en rouble. Mais rien ne force personne — acheter de

l'or dans sa monnaie nationale. Vous pouvez galement acheter
de l'or dans une devise trang re. Lavoil notre opportunit .
Rem morez-vous ce qua dit Jim  propos de l'or qui augmente ou
bien baisse...

Si la Banque du Japon continue d'imprimer des yens afin d’acheter
des obligations japonaises, la valeur du yen va chuter encore plus.

mesure que la valeur du yen chutera, le cours de l'or en
yen augmentera de plus en plus.

Il est raisonnable de penser que vous pourrez d gager plus

de profits en d tenant de l'or libell en yen quen euro. Si l'or
augmente, vous r alisez un profit. Si le yen baisse, vous r alisez un
profit. Deux ventualit s tr s probables.

Mais comment jouer cette carte ? Comme il est tr s probable

que vous nayez pas de yens sous la main, jai d nich un moyen
relativement simple vous permettant tout de m me de d tenir de
lorlibell en yen...
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Traduction : Voici le meilleur
investissement de ’année, en ce qui

Je suis persuad qu’ terme, le yen ne vaudra plus rien. La devise
japonaise va finir au m me niveau que les devises du Zimbabwe et

concerne l'or!

LETF AdvisorShares Gartman Gold/Yen (GYEN : NYSEArca,
ISIN : US00768Y6858) est un ETF qui, mon avis, devrait vous
offrir un bon rendement.

Voici comment cela fonctionne. Les gestionnaires de fonds

ach tent de l'or avec des yens japonais. Le rendement de
l'investissement se refl te dans la performance de I'ETE, que vous
pouvez facilement acheter aupr s de votre courtier. Il n'est pas

n cessaire de b n ficier de privil gessp cifiques ou de modifier
votre compte afin de I'acheter.

Ce trade est tr s simple r aliser. Achetez simplement 'ETF
GYEN aupr s de votre courtier, comme si ¢’ tait une action
ordinaire.

de 'Allemagne apr s la Deuxi me Guerre mondiale.

Au cours des deux prochaines ann es, je suis convaincu que I'on
verrale yen s’ changer entre 400-500 yens par dollar (compar s
aux 114 actuels). En attendant, l'or a id alement le vent en poupe
car le Japon n'est pas le seul pays proc der [l'expansion de sa
base mon taire.

#* MON CONSEIL : Achetez 'ETF AdvisorShares
Gartman Gold/Yen (GYEN) sous 14 $.

mesure que la monnaie japonaise va saffaiblir et que d’autres
pays s'engageront dans la m me folie mon taire, je vise un
objectif de 42 $ par titre sur 2 ans. Si vous faites le calcul, passer
de 14§ 42§ repr sente un gain potentiel de 200%.

Ces réseaux d’influence qui gouvernent
discretement le monde : ce que les élites
internationales vous réservent cette année

«Lar alit d passe la fiction, carla fiction
doit contenir la vraisemblance, mais non

pasdelar alit . » Mark Tevain

Afin d'investir de mani re profitable sur les march s, vous devez
conna tre les r seaux tr s discrets qui influencent les v nements
politiques et financiers. Au sein de I lite, I'id ologie et les
relations personnelles d passent les lignes des partis politiques

et les fronti res internationales. L'argent aussi. Pourtant, ces
alliances guident les flux financiers ~ travers le monde, selon une
configuration visant  pr server le pouvoir, I'influence et, bien

s 1, la richesse. Faire partie de I' lite, c’est exercer un contr le sur
beaucoup de monde. Quappelle-t-on I lite ? C'est une question de
degr .

Soyons clairs. Il ne s'agit pas | de th ories du complot d lirantes.
Ces alliances sont tout  fait sens es et op rent au grand jour.
Mieux encore, leurs transactions exclusives sont pr visibles, de
m me que les cons quences de ces derni res si vous comprenez
le fonctionnement du syst me et que vous suivez l'argent.

R guli rement, au sein d'Intelligence Strat gique, jeffectuerai
ce travail pour vous. J'ai commenc en d but dann e, dans le
n°15. pr sent, vous savez peut- tre je suis : de 2000 2002,
apr s avoir mis sur pied le d partement Analyses du Groupe
Bear Stearns  Londres, jai dirig un service chez Goldman
Sachs New York. Goldman est embl matique de ces r seaux
d'influence internationaux. Il s'agit de 'une des six plus grandes
banques am ricaines (les fameuses Big 6). Elle a, par ailleurs,
produit deux Secr taires du Tr sor ayant rejoint deux des trois

Nomi Prins,
Chroniqueuse sp cialis e

derniers Pr sidents des tats-Unis : Robert Rubin, sous le mandat
du d mocrate Bill Clinton, et Hank Paulson, sous le mandat du
r publicain Georges W. Bush.

Au sein de I' lite, les relations politico-financi res de ce genre
ne sont dues niaum rite ni un accident. En ce qui concerne
Goldman, ces relations remontent au Grand Krach de 1929

lors duquel l'ex-dirigeant de Goldman, Sidney Weinberg, a failli
voir son entreprise dispara tre en fum e. Les gens taient en
rogne. Alors qu’a-t-il fait ? Il sest montr tr s gentil avec Franklin
Roosevelt, Pr sident des tats-Unis de 1933 1945. Weinberg

a parcouru le pays, lev des fonds pour la campagne de FDR,
exploit lestablishment politico-financier selon une m thode qui
aperdur plus de 75 ans, sous les mandats d'une douzaine de
pr sidents.

En remontant encore plus loin, JP Morgan a, quant lui, renflou
le D partement du Tr sor, t sollicit par Th odore Roosevelt
pour r gler une crise, et organis les r unions lorigine de la
cr ationdelaR serve f d rale.

La vérité : comment le systéme
financier fonctionne-t-il réellement ?

Imaginez que le monde est une entreprise g ante. Disons que
les pays les plus puissants repr sentent tous une division de cette
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entreprise. Comme dans La Ferme des Animaux, de George
Orwell, certaines divisions sont plus gales ou plus puissantes,
par rapport aux autres. Disons que les dirigeants de ces divisions
sont  galement membres d'un conseil d'administration g n ral.
Consid rez que le gouvernement, la banque centrale et les
dirigeants des grandes banques priv es sont associ s, que chacun
d'eux dirige une division et que, tous r unis, ils dirigent le monde
entier. Il arrive que des luttes intestines et des conflits internes se
produisent. Mais l'objectif, c'est d’exercer une influence ext rieure
surles v nements du monde.

Ces personnalit s auto-proclam es prennent des d cisions
qui faconnent des r alit s conomiques dans le monde
entier. Mais cela n'a rien  voir avec X-Files. Il ne s'agit ni de

soci t s occultes ni de conspirations secr tes visant - dominer le
monde.

Ce serait une vision des choses bien trop
simpliste et sinistre. Certes, les lites du monde
se r unissent dans des endroits lointains et
hupp s. Certes, elles se parlent au t 1 phone et
ne ¢ toient pas de vulgaires mortels. (Certaines
ne conduisent m me pas leur propre voiture.)
Mais en pratique, et comme par hasard, tout
groupe d'individus appartenant ' lite — qu'il se
r unisse ou non, qu'il fomente des plans ou non
—op re afin que son pouvoir grandisse sans arr t
et qu'il soit pr serv .

IIs ne le font pas forc ment expr s, mais plut t pour des questions
d'int r ts politiques et financiers, de statut, de fonction, d’h ritages,
de lign e et de relations familiales historiques s’ talant sur des
d cennies. Pour eux, c'est naturel.

Ce que font ces lites n'a rien de secret. Les informations ne sont
pas toujours  videntes, ni faciles trouver, mais elles existent. Les
preuves de la facon et des raisons pour lesquelles ces v nements
se produisent sont enfouies dans les volumineuses d clarations

la SEC, dans les tats financiers des banques centrales, dans les
manipulations de march que vous pouvez identifier en observant
le volume des transactions ou, plus tard, au sein du d partement
de la Justice ou des instances d'investigation, en tudiant les
mouvements financiers li s aux financements de campagne de
hauts fonctionnaires et en observant qui fait du lobby en faveur de
certaines lois, et qui s'en sort en les contournant ou en les violant.
Bref, en suivant I'argent ET les relations de pouvoir.

Gare a vous, les Banksters !

Peu de temps apr s le 11 septembre 2001, j'ai quitt  Goldman
Sachs carj tais d gout e que le peuple am ricain soient la
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Tout groupe d’individus
appartenant [’ lite
op re afin que
son pouvoir grandisse
sans arr t et

qu'il soit pr serv
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victime collat rale de ces lites internationales, m me (ou peut-

tre surtout) au cours de telles trag dies. Depuis, mon travail
consiste vous aider comprendre ce qu’il se passe dans
le monde et ce que cela signifie pour votre argent.

Jaid'abord tudi en profondeur les liens entretenus par ces

lites au cours de ces derni res d cennies, pour mon premier
livre, Other People’s Money: The Corporate Mugging of America.
Dans ce livre, je langais un avertissement concernant la calamit
qui s'abattrait sur le syst me financier cause des nouveaux
march sdesd riv s de cr dit et des CDO (Collateralised Debt
Obligations). Si certains analystes, tels que Jim, sont parvenus
lam me conclusion, j tais I'un de ces rares «initi s» Iavoir vu
arriver, avoir pluch la structure de cette lite mondiale, et ne
pas avoir peur d’en parler. Je savais tr s bien ce qu'il se produirait
apr s l'abrogation, aux tats-Unis, de la Loi Glass Seagall qui,
depuis 1933, isolait I'argent des d posants des pratiques de trading
complexes. C'est pourquoi j'avais non seulement
pr vuladerni re crise financi re mais galement
la facon dont elle se d roulerait et pour quelles
raisons. Personne n'a cout , ' poque.

Jai persist  dans cette voie avec It Takes a
Pillage: Bebind the Bonuses, Bailouts and
Backroom Deals from Washington to Wall
Street, que jai crit pendant la crise financi re.
Jaivu les m mes personnes et leurs familles
resurgir au sein des diff rents gouvernements ou

voluer - de multiples reprises entre Wall Street
et Washington. Ces personnes ontb n fici de l'argent priv et
des fonctions officielles de diff rentes facons, notamment par les
plans de sauvetage.

Les banques qui ont surv cu,ont t sauv es et se sont

d velopp es dans le sillage de la crise, avaient des liens tr s
solides avec le gouvernement. Un point cest tout. C'est incroyable,
mais ces liens remontent une centaine d’ann es. Donc, dans
mon dernier livre, All the Presidents’ Bankers: The Hidden
Alliances that Drive American Power, j'ai creus un peu plus.

Ce projet maamen e fr quenter les Presidential Libraries
(biblioth ques pr sidentielles faisant partie des archives
nationales et conservant les archives des Pr sidents) dans tout

le pays, consulter des documents qui n'avaient pas t touch s
depuis des dizaines d’ann es (ou jamais touch s du tout) afin
ded terrerdes | ments concrets tayant une conclusion cl
dontd coulaient tant d’autres : le r seau, cest quelque chose qui
compte.

La politique et la finance sont pilot es par des gens qui font jouer
leurs relations afin de conserver leur position et leur pouvoir.
Ce triptyque pouvoir-politique-finance faconne les
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march s mondiaux et les conomies internationales e,
au bout du compte, la facon dont nous vivons, investissons et
travaillons.

Depuis plus d’un siécle : les noms des
banques changent mais les mémes
familles et les méme liens demeurent

Les Big 0, les six principales banques am ricaines (JPM Chase,
Bank of America, Citigroup, Wells Fargo, Goldman Sachs et
Morgan Stanley) sont plus puissantes que jamais. Il y a plus
de 100 ans, ces m mes entit s influaientd j surles v nements.
Quelle que soit la crise ou 'ampleur du

d lit [ces Big 6 ontd bours 150 Mds$ en
transactions amiables soldant des enqu tes
criminelles portant sur les fraudes aux pr ts
hypoth caires, les manipulations du LIBOR,
des ententes sur op rations de change et des
pratiques de blanchiment d'argent], gr ce la
domination grandissante (ou la concentration
du secteur bancaire) leurs dirigeants

contr lent encore plus votre argent, et
cela en toute impunit juridique.

Les dirigeants de ces banques viennent

d'un cercle restreint de quelques familles, et de leurs proches,

remontant plus d'unsi cle. Leur pouvoir sest consolid par les

liens du sang et par des mariages tout au long des d cennies. Les

Pr sidents am ricains entretiennent avec ces familles des relations

tr s troites et multig n rationnelles. Et le plus important,

c'est que l'establishment politico-financier, gravitant autour de

ces personnes et de leurs amis attitr s, influence les d cisions
conomiques et militaires sur le plan national et dans le monde.

Dans mon prochain livre, Artisans of Money, i talerai au grand
jour ces relations d'envergure internationale et jexpliquerai
ceux qui me lisent (et aux lecteurs d'Intelligence Strat gique),
ce que cela signifie pour eux et pour leur argent. J'enqu te en
particulier sur le v ritable impact de cette mont e ph nom nale
de l'influence de banques centrales, telles que la Fed et la BCE,
qui ont fabriqu de I'argent « de facon artisanale » afin de financer
nos d pens les activit s de cette lite. Depuis la crise financi re,
leurs r les «interventionnistes » ont alt r la nature m me du
syst me financier et la facon dont les membres les plus puissants
peuvent ['utiliser afin de diriger le monde.

Vous aurez un apercu de ce travail, en avant-premi re, dans

les prochains num ros. Et je vous donnerai mon propre avis

qui compl tera celui de Jim sur la situation politico-financi re
mondiale. Je vous ai donn un premier exemple avec mon analyse
de Petrobras, qui levait le voile sur I'implication de quelques-unes
de ces Big 6 dans un scandale que le reste du monde consid rait
comme national. L' quipe de Jim a ensuite recommand un trade
sp cifique pour parier la baisse sur le Br sil : 'ETF BZW double-
short, qui vous permet de parier la baisse sur le Br sil lorsqu'il
chutera au-dessous de 80. [Ndlr : vous avez recu une alerte

sp ciale, le 9 mars, vous recommandant de vous positionner sur
ce tracker,]
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Les banques qui ont
Sury cu,
ont 1 sauv es et se sont
d velopp es dans le sillage
de la crise, avaient des
liens tr s solides avec le
gouvernement

Aujourd’hui, je voudrais vous expliquer le cadre de mon analyse
car cette ann e est importante, pour I'establishment politico-
financier : c'est une ann e d’ lections pr sidentielles.

Les élections présidentielles de 2016 :
les élites seront les seules gagnantes

Cette lection brasse norm ment d’argent. Des milliards de
dollars. En termes de contribution financi re, et jusqu’ pr sent,
les gigantesques Comit s d’action politique (PAC, aux tats-Unis)
d passent les dons des particuliers dans une proportion de 5,5
contre 1. Diff rents milliardaires apportent leur soutien  leur
candidat favori (sauf dans le cas de Bernie Sanders), afin de
pouvoir exercer leur influence sur le candidat
par la suite. En observant qui ils sont et en
diss quant les petites phrases des candidats
des deux partis, vous pouvez affiner votre
strat gie d'investissement.

D’abord, je veux voquer un autre | ment
contribuant  la consolidation du pouvoir. 11
s’agit des fusions et acquisitions. Pourquoi
? Parce que des lois complaisantes favorisent
ces mariages entre entreprises, qui permettent
d'augmenter I'envergure de puissantes

soci t s. Wall Street agit en entremetteur. En
2015, les fusions et acquisitions ont atteint un record aux — tats-
Unis, totalisant 1 700 Mds$, soit un chiffre plus lev quen 2007.
Cest un signe de crise imminente. Et lorsque survient une crise, la
chute est plus rude pour les secteurs comptant le plus de fusions.
Devinez qui figure en t te de liste des conseillers, en mati re de
fusions et acquisitions ? Goldman Sachs (4 autres membres des
Big 6 figurent au Top 5). Devinez qui a particip financi rement
aux campagnes d'Hillary Clinton, Ted Cruz, Marco Rubio et Jeb
Bush ? Goldman. Devinez qui a vers 675000 § Hillary pour
quelle prononce des discours ?

Washington fait passer les lois. Wall Street est I'aff t d’accords
bas s sur ces lois, ou sur la r partition du budget f d ral. Les
plus grands accords se d roulent dans les univers de la sant ,
des technologies et de I' nergie. Pourquoi ? LObamacare a eu
une incidence colossale sur les fusions au sein des secteurs de
l'assurance et des laboratoires pharmaceutiques : les grandes
compagnies d’assurance nationales ont recu une manne de
clients captifs et ont rachet leurs concurrents avec ces primes
suppl mentaires (voil pourquoi les primes ont tellement
augment aux tats-Unis depuis son entr e en vigueur). Le secteur
des technologies s'en sort toujours bien dans un environnement
d’argent pas cher. Le secteur de I' nergie (pas les nergies
propres) faisait figure de favori, Wall Street, selon le principe
d'ind pendance p troli re v hicul par Obama (qui concerne

r ellement les deux partis). Mais les PME du secteur de I' nergie,
qui ont fusionn dans un oc an de dettes, sont lamin es par

les faibles cours du p trole, et cela va freiner les fusions dans ce
secteur.

Si Trump ou tout r publicain, except Kasich, remporte
les primaires r publicaines et les pr sidentielles, le secteur
de la d fense sera sur le radar des fusions, Wall
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Street. La plupart des supporters du partir publicain veulent Globalement, les banques de Wall Street chuteront
renforcer I'arm e. Rubio, soutenu par des milliardaires orient s encore plus, cette ann e, en raison de I'augmentation
technologies, cr erait une d fenseli e au renseignement. Trump, ~ des d fauts de paiement et des cons quences de ces ann es
de I'armement lourd. d’argent pas cher. Au cours de ces six derniers mois,

le secteur bancaire a chut dans les m mes proportions
Si Hillary remporte les primaires d mocrates et les quavant de s'enfoncer dans la crise, en 2008.
pr sidentielles, vous pouvez vous attendre au statu quo. Mais quel que soit le vainqueur des pr sidentielles,
Ce serait un troisi me mandat de Bill Clinton, en quelque sorte, except Bernie, Wall Street aura le sourire aux | vres.
ou un quitte-ou-double d’Obama : cela revient au m me. Personne ne va d manteler les grandes banques, ni stopper
Les fusions persisteront au sein du secteur de la sant . lasp culation. Pas m me Trump, qui ne serait pas devenu
Au sein des m dias galement. Si Bernie l'emporte, les soci t s Trump sans le financement de Wall Street. Donc, peu importe
du secteur des nergies propres seront boost es. Les le Pr sident, le club des Big 6, celui qui entretien les liens
compagnies d’assurance resteront dans la partie car bien que les plus  troits avec Washington, sera le grand gagnant.

Bernie veuille aller plus loin qu’Obama, cela prendra du temps.
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Ce signal est maintenant arriv . Le S&P 500 a rejoint la r sistance
oblique des 2 050 et a rebondi dessus, ce qui correspond  un Ce support sur SDS a aussi tenu, en toute logique. C'est donc le
beau support solide test 3 fois sur notre tracker bear; le SDS. moment ad quat de rentrer.

*#% MON CONSEIL : Achetez 'ETF ProShares UltraShort
S&P 500 (ticker : SDS) sous 19,75$.
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