L’or a quitté le banc des pénalités
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Aprés un bond de 8 % en ao(t, le prix de I'or est en hausse de prés de 20 % en 2019.

Aprés un bond de 8 % en aolit, le prix de I’or est en hausse de prés de 20 % en 2019. Si le prix de I'or
n’est pas encore au niveau de 2011, qui avait frélé les 2000 $ US I’once, il est aujourd’hui a un niveau
record en dollars canadiens ainsi que dans plusieurs autres devises importantes comme I’euro, la livre
britannique et le yen japonais.
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Méme si I'annonce avant-hier d’un accord entre la Chine et les Etats-Unis pour la tenue, le mois
prochain, d’'une nouvelle ronde de négociations entourant les échanges commerciaux a refroidi les
ardeurs de certains investisseurs envers le secteur aurifére, la montée n’est potentiellement pas
terminée.



Le marché a notamment commencé a escompter les effets négatifs de la détérioration d’une guerre
commerciale.

Les gens cherchent une valeur refuge. L’or a toujours servi a ¢a.
Philippe Martel, gestionnaire de portefeuille chez BT Global

L’or est habituellement plutét mal compris et traité de facon spéculative, déplore de son c6té Benoit
Gervais, vice-président principal et gestionnaire de portefeuille pour I'équipe des ressources chez
Placements MacKenzie.

Le Canadien moyen est sous-pondéré en auriféres, « ¢a, on le sait », soutient cet expert. « Mon premier
objectif est de convaincre les investisseurs de la validité d’utiliser une police d’assurance comme |'or
contre des événements imprévisibles », dit celui qui croit que de 5 a 7 % d’un portefeuille devrait étre
exposé au métal doré.

Appréhensions multiples

Les tensions commerciales entre les Chinois et les Américains n’expliqueraient qu’une partie de
I"appréciation du prix de I'or. Les évaluations « élevées » dans les marchés boursiers (et pour les actifs
réels de facon générale, comme en immobilier), les taux d’intérét négatifs qui apparaissent, les tensions
géopolitiques (Brexit, Hong Kong, etc.) et le populisme sont d’autres éléments qui semblent toucher le
marché, selon Benoit Gervais.

Ce gestionnaire percoit I'incertitude et I'inquiétude sur plusieurs plans.

« Les modeles économiques ne sont pas expérimentés pour faire affaire avec des taux d’intérét négatifs.
Qu’est-ce que ¢a veut dire pour les pensions ? Pour le systeme de plomberie des grandes banques dans
le monde ? Est-ce que ¢a fonctionne toujours ? Ce n’est pas clair. On pourrait dire que c’est dangereux.
Les taux d’intérét américains semblent laisser présager le pire », relate Benoit Gervais.

« Le pivot de la Fed a été le moment d’inflexion pour le prix de I'or », affirme Philippe Martel. « Avec la
baisse des taux d’intérét par la Fed, on se retrouve avec un taux réel pratiquement négatif. En tenant
compte de l'inflation, ¢a veut dire que, théoriquement, on s’appauvrit. »

L'imposition de tarifs pourrait éventuellement mener a une récession, croit Philippe Martel. « Mais
depuis la crise financiére, on a quand méme eu des soubresauts économiques et le prix de I'or

ne répondait pas. C'est vraiment depuis que la Fed a décidé de redescendre les taux qu’on voit un
impact. On dirait que les investisseurs se sont dit qu’on s’en va peut-étre a zéro, comme c’est le cas en
Europe ou il y a des taux négatifs. »

Philippe Martel se dit néanmoins surpris par la vitesse a laquelle la valeur de I'or s’est appréciée. « Et ¢ca
semble vouloir se maintenir et méme continuer de monter. »

C'est encore le temps d’acheter des titres auriféres, selon lui, méme si la valeur de plusieurs d’entre eux
a déja fortement rebondi depuis le plancher atteint il y a quelques années.
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Philippe Martel, gestionnaire de portefeuille chez BT Global

Pour un investisseur qui n’aurait rien, je pense que c’est bon d’avoir de I’or en portefeuille. On est
rendu a un moment ou il faut regarder des alternatives et I’or en est une bonne.

Philippe Martel, gestionnaire de portefeuille chez BT Global
Révision des attentes

« Depuis le sommet atteint il y a huit ans, les actions de sociétés auriféres ont piqué du nez (en baisse de
plus de 80 % a leur plus bas niveau) et sont en mode récupération depuis 2016 », souligne Paul Wong,
investisseur indépendant et ex-gestionnaire de portefeuille chez Natcan, dans une analyse présentée
cette semaine.

Compte tenu de la rapide hausse du prix de I’or, les sociétés auriféres vont commencer a se retrouver
en haut de liste sur le radar des experts en analyse quantitative.

Paul Wong, investisseur indépendant

« Les prévisions de bénéfices des auriferes sont constamment révisées a la hausse lorsque le prix de I'or
monte de facon brusque », souligne M. Wong.



Dans une note publiée hier, Valeurs Mobilieres Banque Laurentienne recommande d’ailleurs aux
investisseurs de surpondérer leurs investissements dans le secteur des ressources, mais de
préférablement surpondérer uniquement dans lI'indice aurifere.

Andrey Omelchak, président et chef des placements chez Gestion de capital LionGuard, n’aime pas
investir dans les ressources naturelles, comme |'or, car elles présentent beaucoup de risque a long
terme, dit-il.

Il est difficile de faire des prévisions avec confiance. Je préfére investir dans des entreprises ou le
rendement sur le capital investi est beaucoup plus prévisible.

Andrey Omelchak
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Andrey Omelchak, président et chef des placements chez Gestion de capital LionGuard

Il concéde néanmoins que « I'or vit un grand moment » qui n’est pas sur le point de se terminer, en
raison du contexte mondial.

« Ca fait longtemps que le prix de I'or n’a pas augmenté de cette fagon. Je vois beaucoup de capitaux
entrer dans ce secteur présentement et je m’attends a ce que ¢a continue. C’est tres positif pour les
auriferes. »

Investir dans les titres auriféres

Voici les suggestions de titres auriféres du gestionnaire de portefeuille Philippe Martel, de la firme
montréalaise BT Global

Le choix « sécuritaire »

« Franco-Nevada (FNV) détient des royautés dans plusieurs mines dans le monde. C’'est une fagon plus
sécuritaire en général de profiter d’une augmentation du prix de I'or qu’avec d’autres auriferes, car



Franco-Nevada recoit uniquement les lingots de différentes mines et n’est pas responsable des
dépassements de colts sur le terrain, chose tres fréquente. »

Deux « grands » noms

« Agnico-Eagle (AEM) et Kirkland Lake Gold (KL) sont deux grosses sociétés auriféres canadiennes avec
des mines au Canada, et aussi en Australie dans le cas de Kirkland. Les risques géopolitiques sont donc
moindres avec ces sociétés-la. »

Les « petites »

« Les plus petites auriféres sont plus volatiles, prévient-il. Dans ce groupe, je propose B2Gold (BTO) et
Endeavour Mining (EDV). Et comme il y a aussi le métal argent qui est encore plus explosif que I'or, je
recommande Mag Silver (MAG). »
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L’exploration miniére, qui fait du surplace depuis 2017, pourrait se remettre a avancer a la faveur de
I"augmentation du prix de l'or.



