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L'Or perd de son éclat

La dynamique qui avait porté le cours de ’Or vers des sommets historiques en février semble s’étre essoufflée
enmars. Depuis le déclenchement du conflit en Iran le 28 février, le métal jaune n’a cessé de reculer. Au 23 mars,
il affichait méme sa dixiéme séance consécutive de baisse ; évolution qui peut paraitre paradoxale pour un actif
traditionnellement considéré comme une valeur refuge dans un contexte géopolitique tendu.

Plusieurs facteurs expliquent ce repli. Le conflit au Moyen-Orient a entrainé une forte hausse du prix du pétrole
et du gaz, alimentant des pressions inflationnistes a ’échelle mondiale en raison de 'augmentation des colits
de transport et de production. Ces tensions sur les prix ont contribué a modifier les anticipations de politique
monétaire aux Etats-Unis: alors qu’en début d’année les analystes anticipaient des baisses de taux en 2026, les
déclarations des principales banques centrales ont depuis réorienté les attentes vers un maintien durable, voire
un durcissement, des taux directeurs. Dans ce contexte, ’Or perd de son attrait a court terme, car il ne génere
aucun rendement et devient moins compétitif face aux actifs rémunérés, particulierement lorsque les taux
d’intérét sont a des niveaux élevés.

Parallelement, le dollar s’est fortement apprécié. Considéré comme une valeur refuge et soutenu par la position
des Etats-Unis en tant qu’exportateur net d’énergie, le billet vert a capté une grande partie des flux de sécurité,
pénalisant ainsi le cours de 'Or.

Enfin, aprés avoir atteint des niveaux records en février, de nombreux investisseurs ont choisi de prendre leurs
bénéfices sur leurs positions sur 'Or. Cette phase de correction a donc été amplifiée par les tensions géopolitiques,
l’évolution des anticipations de taux et la volatilité générale, faisant de ’'Or davantage une source de liquidité
qu’une valeur refuge.
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