Jusqu'où le dollar peut- il baisser ?
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· Florence Pisani, économiste à Dexia A. M.

La chute du dollar face à l'euro ces derniers mois s'explique surtout par le creusement de l'écart de taux d'intérêt entre les États- Unis et l'Europe. Depuis août 2007, les marchés ont fortement révisé à la baisse leurs prévisions sur le taux directeur de la banque centrale américaine à fin 2008. En comparaison, ils n'attendent qu'une diminution modeste du taux directeur de la BCE. Les capitaux s'investissent donc sur la monnaie dont on pense qu'elle devrait être plus rémunératrice, l'euro. Mais ce mouvement touche à sa fin, et il y a peu de raisons pour que l'euro, aujourd'hui autour de 1,55 dollar, monte très au- dessus de 1,60 dollar. La monnaie européenne pourrait même revenir vers 1,50 dollar si la BCE infléchissait son discours et laissait entendre qu'une baisse de ses taux n'est pas exclue.

· Sébastian Paris- Horvitz, directeur de la stratégie d'investissement chez AXA Investment Managers.

À court terme, le dollar peut encore perdre un peu de terrain, mais sa chute devrait cesser lorsque la Banque centrale européenne ( BCE) décidera, sans doute d'ici l'été, de baisser son taux d'intérêt directeur pour soutenir l'activité économique. Et même d'ici là, il est peu probable de voir franchi le seuil d'un euro à 1,60 dollar : car si cela se produisait, la BCE serait obligée d'intervenir plus vite que prévu pour éviter que l'économie européenne ne soit trop pénalisée. Vers la fin de l'année, il est même possible que le billet vert remonte graduellement et que l'on revienne à un euro autour de 1,50 ou 1,40 dollar. En revanche, je ne crois pas à une intervention concertée des pays du G7 ou des banques centrales pour freiner la glissade de la devise américaine : le temps où les problèmes de change se résolvaient ainsi est révolu.

· Jean Béguelin, chef économiste, banque Pictet.

Lorsqu'une monnaie baisse rapidement, les investisseurs ont tendance à anticiper une chute plus forte que celle qui se produira en réalité. Or, d'ici à l'été, on devrait commencer à avoir de meilleures nouvelles sur l'économie américaine, alors que l'Europe sera plus touchée par le ralentissement économique. La BCE devra réagir et baisser son taux d'intérêt directeur. Cela devrait aider le dollar à se stabiliser, à un niveau un peu plus bas qu'aujourd'hui. Par la suite, il remontera sans doute, car il est aujourd'hui sous- évalué de 15% à 20%. Il pourrait donc regagner 10% à 15% sur deux ou trois ans, grâce à la remontée du taux d'épargne aux États- Unis, qui contribuera à la baisse du déficit courant américain.
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Marc Halévy : US go down

Ces brillants analystes commettent une erreur classique : ne regarder que l'infime part spéculative de l'économie à court terme et en oublier l'économie réelle à plus long terme. Les USA ont totalement raté le virage de l'économie de la connaissance (quoi d'étonnant avec 95% d'incultes) et restent enfermés dans une vision industrielle et spéculative de l'économie (celle des XIXe et XXe siècles). L'effet "subprimes" est très loin d'avoir montré tous ses vrais gros dégâts encore à venir. Ensuite viendra l'explosion de la bulle des cartes de crédit. La Chine cessera bientôt de financer les ménages américains. Sans parler du baril de pétrole qui sera à USD 400 avant 2020. Tout ceci marque la fin de l'hégémonie américaine tant sur l'économie que sur la recherche. La monnaie, c'est "l'action" d'un pays. Lorsqu'une action baisse, cela peut signifier, comme nos analystes myopes le croient, que ce sont des fluctuations conjoncturelles et spéculatives temporaires ; cela peut aussi signifier que l'entreprise-pays dont il s'agit, a entamé sa dégénérescence structurelle et coule vers la faillite. C'est ce second scénario qui est le bon. Il faut donc que nos entreprises renoncent à exporter vers la zone "dollar" et convainquent les pays d'avenir de choisir l'euro et d'abandonner le dollar pour ce qu'il est : la monnaie du passé.
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