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• Quelles performances ? 

• Un cycle de stagflation ?

• Menaces sur l’économie.

• L’or vers des plus hauts !

• Le bitcoin réagit.

Retrouvez le diaporama complet 

en direct sur :

andrieuthomas.com



Performances 

semestrielles

• Fort rebond des indices 

malgré baisse récente

• Résurgence des métaux

précieux

• Retour des valeurs

défensives ?

Valeur Performance 

(6 mois)

CAC 40 +18,78 %

Dow Jones 7,62 %

WTI ($) -12,6 %

Bitcoin ($) +44,5 %

OR ($) +20,3 %

ARGENT ($) +23,1 %

EUR/USD +4,1 %

CAC 40

Les extrêmes

Performance 

(6 mois)

HERMES +52,2 %

SAFRAN +43,5 %

PUBLICIS +40 %

SOCIETE GEN. -10 %

WORDLINE -10,75 %

TELEPERFORM. -18,6 %



Un nouveau cycle 

de stagflation de 

10 ans ? 

• Les marchés financiers stagnent 

durablement avec l’inflation… 

• Réaction en grands cycles de

Kitchin (3,5 ans). Marché actions 

neutre au S1. 

• Arbitrage inflation / croissance ?

• Des taux réels structurellement 

négatifs…

Comportement du DOW JONES avec l’inflation

Inflation (rouge) et récession (bleu) | 1965-2023



Quelles menaces
sur l’économie ?

10 ans moins 2 ans US : une récession d’ici une dizaine de mois ? 

• Récession en moyenne tous les 

6,6 ans (depuis 1949, US). 

• Une courbe des taux toujours 

inversée… 

• Le problème des banques :

krach obligataire.

• « Borrow short, lend long »



Or / Argent

• 10 % de la production minière 

non-rentable fin 2022. 

• Inversion du cycle minier :

hausse de l’or.

• Demande HISTORIQUE des

banques centrales.

• Peurs bancaires et valeurs 

refuge d’excellence. 



Bitcoin

• Marché baissier : novembre 

2021-novembre 2022. 

• Cycle de 3,5 ans : cap mi-

2025 ?

• Bitcoin proche de son coût 

de production.

• Fort rebond alimenté par les 

liquidités. 
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