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Le 16 octobre le S&P500 atteignit une correction de 10% vers
1820 depuis son plus haut a 2019 4 la mi septembre. En méme
temps la Volatilité VIX, qui reflete la peur d’une correction du
marché S&P500 a atteint 31%, un niveau que cet indice n’avait
pas été atteint depuis 2011. Cette hausse violente de la VIX,
correspond finalement a un type de correction violent qui était
attendu pour le cycle de quatre ans du cycle présidentiel, puisque
cet automne il y aura des élections mid-term aux USA.

e Stl'ategl.

En théorie une correction de 10 4 20% est attendue chaque 4 ans.
Mais depuis 2012, comme nous I'avions mentionné dans notre
derniere analyse (WealthGram #32 / Septembre 2014),1e cycle de 10
ans et le cycle plus long terme de 37 ans étant a la hausse, ils peuvent
compenser U'influence baissiére du cycle de 4 ans. Cela justifierait la baisse assez modeste de 10%

pour le S&P500, alors que pour les Small Caps la correction a été tout de méme plus substantielle,
a hauteur de 15%.

Le rebond en forme de V qui se développe depuis une semaine est suffisamment fort pour permettre
de caractériser le creux a 1820 comme un creux important. Comme la saisonnalité redevient
positive depuis mi-octobre et que les statistiques du cycle présidentiel de 4 ans sont trés favorable
pour 'année 2015, il faut se focaliser sur les objectifs techniques de 2015 alors que les économistes
semblent se concentrer de plus en plus sur le risque deffondrement de la croissance et de l'entrée
officielle en déflation.

Le graphique mensuel (ez page 13) montre que le S&P500 n'a pas cassé la moyenne mensuelle de
20 mois. En cléture mensuelle, la VIX a bien des chances de cléturer le mois d'octobre sous les
20% dans le méme “range” que les deux derniéres années. Elle ne montre pas un trend haussier
comme en 2007.

Par conséquent, il est peu probable que le S&P500 développe une figure analogue 4 2007-2008, ou
le test de la moyenne mobile de 20-mois fut suivi par un test de la bande de Bollinger supérieure,
avant d’effectuer un renversement a la baisse en 2008. De plus,le MACD n’a pas encore croisé a
la baisse et il faudra plusieurs mois pour qu'une divergence baissi¢re n'apparaisse comme en 2007.

Toutes ces considérations techniques nous font penser que, malgré la hausse depuis 2009 et malgré
la hausse tres linéaire depuis octobre 2012, il faut considérer la correction récente de 10% comme
ayant correspondu a une “pause dans une tendance haussi¢re”. Des lors, il faut se concentrer sur
les objectifs de hausse. En effet, on peut placer un premier objectif a hauteur de 2141 par une
extension de 162% a partir du bas de 1820 de la derniére correction.

De fagon alternative, on peut se baser sur la derni¢re jambe de hausse de 1730 4 2019 et calculer un
objectif de 2198, qui serait activé lorsque le S&P500 sera capable de sétablir au dessus du récent
plus haut a 2019.

Ces objectif haussiers sont relativement modestes lorsque l'on tient compte d’une part de la forte
tendance haussiére des années qui se termine par 5 comme 2015, et d’autre part que 'année qui
suit le creux du cycle présidentiel de quatre ans a statistiquement la meilleure performance des
quatre ans.

...contd on page 13

Groupement Suisse des Conseils en Gestion Indépendants « www.gscgi.ch



THE IFA’s

ealth
ram

LA TRIBUNE MENSUELLE DES MEMBRES DU GSCGI
wealthgram(@gscgi.ch * www.gscgi.ch
Vol. III - N° 34 - Novembre 2014

I’AVIS DE I’ANALYSTE

Objectifs de hausse aprés la correction de 2014

Ainsi il est probable que le S&P500 qui représente les Big Caps

continue de sur-performer vis-a-vis des Small et Mid caps.

Quant aux indices des autres régions géographiques, 'important
est de suivre I'évolution de la tendance de leur force relative
versus le S&P500.

Celle-ci est d’ailleurs plate pour les indices actions des marchés
Emergeants et, hélas, toujours a la baisse pour les indices des
actions européennes.

...contd from page 12

Quant a la force relative du Japon versus le S&P500, qui était a
la hausse en 2014, elle est a la peine récemment et a besoin de
réaffirmer sa tendance haussiére.

A nouveau, toute l'analyse est centrée sur les actions
américaines.
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