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Directeur général et associée chez Day by Day, un cabinet de recherche en

analyse technique parisien, Valérie Gastaldy affiche sa prudence sur les
marchés d'actions américains, privilégiant le scénario d'une phase de
correction, qui pourrait durer plusieurs mois. Apres la phase de reprise qui
suivrait, elle n'exclut pas un krach, qui pourrait faire chuter les valeurs

ameéricaines de prés de 35% par rapport a leurs sommets. Un événement qui

pourrait intervenir I'an prochain, sur fond de crise de confiance vis-a-vis de
dette des Etats-Unis.
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Capital.fr : Quels éléments pourraient mettre fin au rally des actions
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Valérie Gastaldy : Le principal risque est le scénario d'une accentuation
de la remontée des taux d'intérét a long terme (rendement des emprunts
d'Etat a dix ans, NDLR), outre-Atlantique, qui affecterait |'attrait des
actions américaines. D'un point de vue technique, on voit que la tendance
baissiére de long terme sur les rendements obligataires a du plomb dans
I'aile, et qu'un retournement a la hausse est en cours.
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Si le premier programme d'assouplissement quantitatif de la Réserve fédérale des Etats-Unis (injections CATERING INTL SCES 17,4 € -4,40%
de liquidité de la Fed, NDLR) a fait baisser les rendements, le troisiéme ne les a pas empéché de DASSAULT SYSTEMES 80,72 € -7,29%
grimper. D'ou I'idée que la Fed est impuissante a endiguer la remontée des taux longs... Elle est Alertes  Tout le palmarés
particulierement marquée aux Etats-Unis et au Royaume-Uni, deux pays ou les banques centrales sont Cotations de AaZ
particulierement accommodantes, avec des rachats d'actifs massifs. On peut donc se demander si les
programmes d'assouplissement quantitatif des banques centrales sont vraiment utiles, ou s'ils ne sont Plus d'infos  Conseils L Les vidéos

pas plutdt a l'origine d'un début de défiance des investisseurs vis-a-vis de

leur politique expansive...

17:46 La mi-séance a Wall Street

Capital.fr : On pourrait donc s'attendre a une correction a Wall Street...
17:13 Net recul du marché de I'horlogerie-
bijouterie en France en 2013

Valérie Gastaldy : Du point de vue de la théorie des vagues d'Elliott, une correction de quelques mois

devrait prochainement se mettre en place, sur les marchés d'actions américains. Aprés un creux

attendu au printemps, le rally reprendrait, avec un sommet attendu vers I'hiver 2014-2015.

15:48 Wall Street ouvre en hausse avec
les statistiques et Disney
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Capital.fr : Quelles sont les implications, pour le parcours attendu du CAC 40 ?

Valérie Gastaldy : Le marché parisien a largement sous-performé la plupart des indices actions
mondiaux, dont le S&P 500, un phénomene qui devrait perdurer. Dans ces conditions, le CAC 40
pourrait continuer a décevoir, avec une prochaine correction marquée, qui le raménerait sur le niveau
de 3.500 points, soit un repli prévisible de plus de 15%. Par la suite, le rally attendu sur les marchés ne
devrait pas porter l'indice plus haut que 4.560 points d'ici I'hiver prochain, un objectif a peine supérieur
aux récents sommets. Portefeuille 1  Portefeuille 2 Créer
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Capital.fr : Quels éléments vous aménent a penser que le marché haussier a encore du
carburant ?

Valérie Gastaldy : L'évolution du VIX (jauge du niveau de volatilité des actions américaines, NDLR)

indique que les investisseurs n'ont pas encore ce sentiment d'invulnérabilité, caractéristique d'une fin de
vague haussiére de long terme.
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Sur la période, la remontée des rendements obligataires devrait étre percue assez positivement, car elle
sera probablement considérée comme un signe de normalisation due a la reprise économique.
Cependant, en 2015, elle risque de traduire un probléme de confiance vis-a-vis de la dette américaine,
ce qui pénalisera les actions. Une crise I'an prochain est donc probable, avec une chute des actions
américaines qui pourrait atteindre 35% environ par rapport au sommet.

Capital.fr : Aprés une purge de cette ampleur, peut-on s'attendre a une reprise durable des
marchés ?

Valérie Gastaldy : Je m'attends effectivement a une vague de hausse conséquente, aprés la purge...
Capital.fr : Et au-dela ?

Valérie Gastaldy : A plus longue échéance, de nouvelles technologies, actuellement en phase
d'incubation, devraient générer d'importants gains de productivité, avec un fort impact positif sur
I'économie et les entreprises, et donc les actions. Il sera significatif sur une bonne partie des années
2020 et 2030. Ainsi, aprées la révolution des technologies de I'information, dont les gains de productivité
associés sont désormais derriére nous, on peut trés bien imaginer une révolution énergétique...
Pendant les Trente glorieuses, le co(t de I'énergie était relativement faible, ce qui avait contribué a une
croissance économique soutenue. Actuellement, le co(it de I'énergie est trop élevé pour enregistrer des
rythmes de développement comparables...
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