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ACTIONS

toutlemal quel'onpourraitsou-

haiter aux marchés européens.
Sans cela, point de rebond, car jus-
qu’a présent les dirigeants politiques
européens n'ont pas pris les bonnes
décisions pour enrayer la crise et ras-
surer lesinvestisseurs. On n'en est pas
encorela. LEuro Stoxx50 évolueentre
2.000 et 2.500 points depuis un an, un
tunnel dontiln'arrive pas a sortir. Etle
rebond récent n'y change rien. Toute
tentative de hausse échoue et!'indice
estramené vers le bas. « La tendance
baissiere est bien installée, souligne
Valérie Gastaldy, stratégiste du
bureau d’analyse technique Day By
Day, désigné par le cabinet AQ
Research comme meilleure recher-
che européenne sur les actions euro-
péennes et sur les actions francaises.
Ilestdifficile de diresil’Euro Stoxx pas-
sera sous les 2.000 points avant ou

l I ne bonne capitulation serait

D’apreés I'analyse technique, si I’'Euro Stoxx passe sous les 2.000 points cet été,
les marchés européens peuvent espérer s’offrir un rebond rapide.

Pour rebondir, les marcheés doivent capituler

apresle 15aout, maisilenprendleche-
min. llnestpasexcluqu'ilaille tester les
points bas réalisés en mars 2003 et
mars 2009 autour de 1.800 points. »
Au menu dong, une baisse de 8 %
pour atteindre les 2.000 points. Et
10 % de plus sile scénario d'unretour
vers les points bas estamené a se réa-
liser.

« Nous sommes dans I'inédit »

Pourquoilesmarchésne peuvent-ils
pas rebondir ? « D'un point de vue
graphique, nous avons des sommets
trés descendants, qui symbolisent la
puissance des vendeurs, et qui pous-
sentfortverslesupporta 1.800 points.
Ce dernier; horizontal, démontre que
lesacheteursnesontpas plus optimis-
tes qu'avant. Ceci exige plutot un
nouveau creux », explique Valérie
Gastaldy. Quand une tendance
baissiere est initiée, il faut en effet

une figure de retournement pour y
mettre fin. « Cela peut étre des mou-
vements extrémement rapides de
panique, que lon puisse voir sur une
semaineauminimum, ajoutelastra-
tégiste. Idéalement, il faut une capi-
tulation quiseraitdéclenchéeparune
chute de 15 % a 20 % des indices. A
partir des niveaux actuels, on ne des-
sine pas cette figure. » Lalternative
n'est pas plus heureuse. « Si les mar-
chés ne baissent pas maintenant ou
d’ici lautomne, ils vont évoluer dans
un « trading range » [NDR : un tun-
nel] pendant un a deux ans », indi-
que Valérie Gastaldy.

Selon Day By Day, les places euro-
péennes n’avanceraient pas de la
méme facon. LTbex 35 et le MIB, les
indices espagnol et italien, ne pour-
raient pas éviter la capitulation. Les
autres peuvent se défendre, carilya
de fortes différences sectorielles

dans leur composition. Actuelle-
ment, les banques et les compa-
gnies miniéres sont maltraitées. En
revanche, les valeurs de la santé se
défendent plutdt bien.

« Aujourd’hui, nous sommes dans
l'inédit, déclare la porte-parole du
bureau d'analyse. IL faudrait des histo-
riques plus longs en Europe pour faire
des comparaisons. Si aux Etats-Unis,
nous disposons de données sur plus
d’un siecle de maniére fiable, en
Europe, ellesnontquevingt-cingans. »

Day By Day pense aujourd’hui que
Wall Street a la capacité d'enchainer
deuxannées de croissance autour de
10-12 %, a partir de 2013. Ce décou-
plage n’est pas sans incidence.
« Jamais, I’Europe n'a aussi long-
temps sous-performé les Etats-
Unis », faitremarquer la stratégiste.
Un jour, cet écart devra se combler.
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