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Ensuite, on vend ces titres que
Ton ne détient pas encore aun
cours du jour. Un mois plus tard,
on les achéte au cours du marché.
Si celui-ci est inférieur 4 celui
auquel on les a achetés, on réalise
un profit.

Dans le cas des paris financiers

sur la dette grecque, les hedge
funds effectuent des ventes & dé-
couvert sur des produits dérivés
de cette dette, ce que Fon appelle
des Credit Default Swap (CDS).
Ce faisant, ils participeraient &
renforcer I'insécurité autour de la
dette grecque, ce qui affaiblirait
Teuro par ricochet.

Etats responsables

«C'est incontestable que ces
mouvements portent préjudice a
la monnaie européenne, confirme
Francois Savary, chef économiste
chez Reyl & Co. & Genéve. Mais ils
sont un symptome, non la cause
du probléme. A posteriori, on est
en droit de penser que la Grece,
du fait des faiblesses structurelles
de son économie, n'aurait jamais
dfi rentrer dans P'euro. La politi-
que européenne a fait fi de ce
danger. La Gréce n'a pas été
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EUR Le déficit grec bouscule la monnaie européenne -
et sa Banque centrale. Et le jeu de quelgues hedge funds
n'est pas fait pour arranger les choses.

transparente sur I'état réel de ses
finances et personne ne Ilui a
demandé de comptes.»

Ainsi donc les hedge funds
profiteraient d’une faiblesse dont
sont avant tout responsable les
Etats, Cependant, les hedge funds
sont & nouvean montrés du doigt
et engendrent de nouvelles volon-
tés régulatrices. «C'est légitime 4
certains égards, explique Francois
Savary. Ces fameux CDS s'échan-
gent sur un marché de gré a gré

qui rend difficile identification
des risques. Il faudrait standardi-
ser ce marché et le rendre plus
transparent. Un chantier que
I'UE a d’ailleurs relancé hier.»
Pour le spécialiste genevois des
hedge funds, on peut bien accroi-
ire Tarsenal régulateur sur les

fonds alternatifs, mais 4 moins

d’interdire les positions «short»,

il se trouvera toujours des acteurs

pour parier sur la baisse dac-
tis.m
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Holcim a souffert

CONSTRUCTION Holcim a
continué de souffrir du fort
ralentissement dans la
construction en Amérique du
Nord et en Europe en 2009. Le
cimentier saint-gallois a subi
une baisse de 12% de son
bénéfice net 4 1,958 milliard de
francs en 2009. Son chiffre
d’affaires a lui reculé de 16% a
21,132 milliards. ATS

I’Oréal n’est pas
a vendre a Nestlé

RACHAT La fille de la
milliardaire Liliane Bettencourt,
en conflit avec sa mére, a
démenti hier des rumeurs selon
lesquelles la procédure judiciaire
en cours vise 4 céder a Nestlé les
parts familiales dans L'Oréal. Le
groupe suisse détient quelque
30% du fabricant de
cosmétiques.

Berdoz voit grand

OPTIQUE Le groupe Berdoz
Optic, basé & Lausanne, a vu son
chiffre d’affaires croitre de 8%
en 2009, grice notamment aux
ventes des verres progressifs 4
haute technologie (+28%). Trois
nouveaux magasins sajouteront
«dans les douze mois» aux vingt
que compte déja la marque en
Romandie.
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Adecco (+4,04% & 56,70) affichait la meilleure
performance. Le leader du travail temporaire n’a
dégagé quun petit bénéfice (8 millions) en 2009,
mais il a confirmé un revirement positif au qua-
triéme trimestre sur ses principaux marchés (Etats-
Unis et France). Il se veut relativement optimiste.
Grice notamment 4 une gestion trés stricte de ses
cofits, il a relevé son objectif de marge opération-
nelle 4 moyen terme (& plus de 5%), ce qui a été fort
bien accueilli. Crise de la construction oblige,
Holeim (+0,75% & 73,80) a subi un recul marqué de
ses ventes et de son bénéfice. Le cimentier a en



