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Alors que le S&P 500° vient de publier sa troisieme année consécutive de gains a deux chiffres, en
grande partie grdce a la forte hausse des actions liées a l'intelligence artificielle (IA), il n'est pas
surprenant que les investisseurs se demandent si nous observons une bulle sur le point d'éclater.
Tom Digenan, Chief Investment Officer de CBIS, offre ses observations sur les bulles financiéres et les

marchés contemporains.

Observateur averti de I'univers de
I'investissement, quel est votre avis sur
I'état actuel du marché boursier ? L'histoire
se répete-t-elle ?

Nous avons connu plusieurs bulles
spéculatives au fil des ans, la folie des dot
com étant la plus récente. Il y a matiere a
observation. Bien que les bulles soient toutes
différentes, elles partagent certains points
communs.

L'un d'eux, presque par définition, est une
flambée spectaculaire des prix. Il peut

s'agir d'une nouveauté exotique comme le
chemin de fer, la radio ou les technologies.
Aujourd'hui, c'est I'TA. Assurément un aspect
nouveau et exotique et une véritable envolée
des cours.

Ensuite, bien siir, une sorte de frénésie

meédiatique. Apres tout, on ne parle plus que
de cette nouveauté brillante. Comme pour
I'TA.

Et puis, tout a coup, une peur généralisée
de louper le coche. Apres une période de
forte hausse des actions a la mode, les
investisseurs tardifs ressentent le besoin
d'entrer dans le jeu, parfois de facon
spectaculaire. De l1a une période ou les prix
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« Bien que les bulles soient
toutes différentes, elles
partagent certains points
communs. »
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grimpent sans cesse, souvent sur la base
d'attentes irréalistes. C'est peut-étre ce que
nous observons actuellement dans ['univers
de I'TA.

Alors, compte tenu de tous ces signes,
pensez-vous que nous soyons aujourd'hui
dans une bulle spéculative ?

I1 est vrai que I'TA est un sujet exotique

et qu'elle suscite une véritable frénésie
médiatique. Mais contrairement aux dot com
d'illy a 25 ans, ces entreprises du secteur sont
extrémement rentables. Leur cours boursier
a progressé autant que leurs bénéfices. Mais
ce secteur est extrémement concentré. Les
célebres « Sept mercenaires » représentent
pres de 40% du S&P 500° et une bonne part
des revenus du référentiel.

Est-ce durable ? Probablement pas,

surtout avec 'émergence incessante de la
concurrence. Je pense que ce sont peut-étre
la les signes d’'une bulle.
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« Pensez-y...la diversification,
un des principes fondamentaux
de l'investissement, est souvent
punie pendant les bulles
spéculatives. »
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Avez-vous déja vu quelque chose de
semblable ?

Sile marché actuel me rappelle la flambée
du Nifty 50 a la fin des années 1960, il a
également des similitudes avec la bulle
technologique du début des années 2000.
C'est nouveau. LTA est tendance. Tout le
monde se demande comment l'intégrer dans
sa vie.

En examinant ces périodes extraordinaires
du passé, une stratégie a-t-elle fonctionné ?

Pensez-y...la diversification, un des
principes fondamentaux de l'investissement,
est souvent punie pendant les bulles
spéculatives. Alors une stratégie a-t-elle
fonctionné ? Impossible a dire. Ce dont je
suis slir, en revanche, c'est que les tentatives
d'anticiper la bulle ont échoué.

Lhistoire nous apprend que les investisseurs
qui essaient de survivre a ces situations
ne savent pas quand se retirer et finissent
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généralement par perdre gros. Ceux qui
restent a I'écart ne savent jamais quand
revenir et ne profitent pas de la hausse.
Lanticipation du marché est en fait plus
préjudiciable aux investisseurs que les
bulles elles-mémes, en entrant et sortant au
mauvais moment.

Que devraient alors faire les investisseurs
d'aujourd'hui ?

La seule stratégie de jeu sur des marchés
volatils, ou non, est la diversification. Une
approche diversifiée ne va pas fonctionner
sur toutes les périodes mais indubitablement
sur le long terme. Il y aura des périodes ou
votre voisin gagnera peut-étre un peu plus
mais, a long terme, vous allez bien mieux
vous en sortir.

Mon conseil aux investisseurs d'aujourd'hui
: restez disciplinés et diversifiés. Lhistoire le
confirme.

Informations importantes

Tous les documents d'opinion refletent le jugement actuel du conseiller et sont sujets a changement. Ces documents ne sont pas
destinés a étre une offre ou une sollicitation pour acheter, détenir ou vendre un instrument financier ou des services de conseil

en investissement.

Contact

Nous sommes impatients d'avoir de vos nouvelles !
Pour toutes vos questions, veuillez contacter votre représentant CBIS :

info@cbisglobal.com
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ou ‘T (39) 080919 9232




