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Le bulletin hebdomadaire, sur votre sitep://hemve.eklablog.com/

Référendum en Crimée ce week-end

Les marchés ne croient pas aux sanctions contre Russie
La Chine inquiéte

La hausse du yen fait trébucher les marchés

Des marchés laissés a eux méme, Puis soudaingeidi WS se décide a baisser, malgreé les
bons indicateurs. Les tensions en Crimée et laeCtmissent-elles par prendre le dessus? L
hausse brutale du yen, en cassant les lignes supp@&ntraine violemment les marchés vers
le bas.Le yen et les bons du Trésor servent de valeugeefils ont diriger les marchés jeudi et
vendredi

Reprenons

Le referendum en Crimée, le 16 mars

On attend, ce week-end, le résultat du référenglui@rimée sur le rattachement a la Russie.
Poutine n’a pas attendu les résultats. Dés mar@irimée était coupée de I'Ukraine. Il faut
passer par Moscou, pour aller & Sébastopol et anoiisa russe, pour aller en Crimée. Il n’'y
aura pas beaucoup d'observateurs étrangers dimashenie les bureaux de vote. Poutine méne sa
barque de main de maitre, face a une Europe etramee inexistante.

Du coté des sanctions, les télévisions américaime®rrogent sur ce que deviendraient les
astronautes américains a bord de la station spati@rnationale, IIs ne peuvent que monter et
descendre a bord de la station, que grace aux 3ayeses.

D’une maniere générale, on voit qu'il y a aujourd’hne intégration trés forte des économies.
Le retour a la guerre froide est impossible, ouaémérait des dommages considérables en
Europe.

Nous avons analysé la semaine derniere les exipodale I'Europe vers la Russie.

Risque-t-on une paralysie de I'offre russe, en cake sanctions de I'Occident ?

La Russie peut se permettre de stopper ses expogan cas de sanctions. Elle a 400 Mds $ de
réserves financieres. Pour nous, le risque priheigtasur le pétrole et le gaz.

L’Europe importe la moitié de son pétrole de la &es5 Millions de barils /jour

Elle ne pourrait trouver en substitution sur le chérmondial au mieux un million. Il faudrait
donc diminuer notre consommation de 4M barils /jeoit 40%. Cette situation entrainerait une
forte hausse des prix, et le retour des ticketatennement.

Quant au gaz, c’'est 30% de la consommation dediie) difficilement remplacable
rapidement. Il faudrait 5 ans pour créer de noegdhfrastructures.

Pour les matiéres premiéres, seul le palladiuregmt& un risque majeur. C’est un composant
majeur des pots catalytiques. Mais comme on n'aphas d’essence pour faire rouler les
voitures ...cela passerait au second plan.
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La fermeture de I'espace aérien russe aux eurgpéaagmenterait brutalement les temps de
trajet double pour aller a Beijing ou Tokyo, enhdde prix du billet. L’'Europe a besoin de la
Russie, pour pénétrer I'Asie

Quelle solution ?

Des sanctions économiques seraient suicidairesli@goonomie européenne. Les US seraient
ravis. Les écologistes aux anges. Poutine ferajuedes écolos n’ont pas su faire. Mais ce serait
une crise économique majeure qui nous frappéragt.marchés n’anticipent absolument pas

de telles sanctions économique?as d’augmentation du prix du pétrole, pas dedeadss

taux d’intérét, pas retrait des préteurs surlbemix emprunts...,) C'est méme le contraire on
assiste a une hausse de I'euro et une baisseuwked tazone euro attire de nouveaux les
capitaux.

Une intervention militaire est inenvisageablesteda diplomatie. Mais il faudrait que Hollande
arréte de mépriser Poutine, et accepte de luipdudeFrance rate une carte diplomatique
importante. Elle pouvait faire entendre une voikédente des US, et plus audible que
I’Allemagne, comme on I'a fait pour la Géorgie. tidlie et L’Allemagne encore plus dépendante
pour leur approvisionnement énergétique refusernetsanction. L'Europe ne bougera pas.

Le seul accord diplomatique possible et réalistgardir de lundi, est d’obtenir le renoncement
de I'Ukraine a 'OTAN et I'acceptation de la créatid’une fédération ukrainienne, incluant la
Crimée. L'autre alternative est d’observer la Reissinexer I'Ukraine, sans broncher.

Production russe en 2013, en % du marché mondial
en % prod mondiale
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C’est surtout la Chine qui inquiéte les marchéempéere faillite de banques chinoises. Un crédit
mal contrdlé, des investissements pas toujoursioéed. Les banques décident de réduire les
crédits a tous leurs clienE I'on assiste au reflux des capitaux vers le yeha baisse du yen
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avait poussé les marchés a la hausse, depuis un avec les placements japonais a la
recherche de meilleur rendement. La hausse du yemteaine un reflux massif. Le CAC et le
S&P suivent rigoureusement en « copier-collegsfluctuations du dollar yen, a 2 minutes
pres. Toute la pelote vient avec, baisse des t&pblisse des taux européens. Un vrai plaisir a

trader cette fin de semaine

le dollar yen  maj14 mars 14 © Hemve 31
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Variations relatives Cac , S&P , dollar yen maj 14 mars 14 @ Hemve 31
les échelles ont le méme pourcentage de variation
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Les US qui jouaient I'Europe depuis le début dan@e, ont changé de tactique depuis les
tensions en Ukraine. lls préferent la sécuritéesiennent attentistes sur 'Europe. Le CAC est
laissé aux traders et aux télécoms. Sur la sen@a@AC perd 3,4 %, WS 2%, le yen reprend
2%

La restructuration des télécoms oriente le CAC cett semaine

Le CAC profite en début de semaine, des télécamsld poids se fait sentir de maniére
différenciée (Bouygues représente 0,57% de lagration, Orange 1,98%, Vivendi 1,73%,
Alcatel 1%,). Paradoxalement Bouygues pése peultilatise (nombre d’actions faible et peu
de flottant), comparé a Orange, qui est un cobltélans la restructuration en cours. Les
télécoms sont le seul secteur avec une vraie meedala hausse ; le reste est flat. Il faut dire
que si tous les francais sont mis sur écouteglésdms ont de beaux jours devant elles. Plus
sérieusement, il y a plus de cent opérateurs empguquatre aux US .La restructuration du
secteur ne fait que commencer.

Vivendi veut vendre SFR. Deux candidats s’affraenai Bouygues et Numéricable. Ce dernier
n'a pas la capitalisation voulue, il va devoir earmger massivement. Un patron qui vit en Suisse,
et une société qui paie ses imp6ts aux Pays bls finds personnels du dirigeant a
Guernesey ! Vivendi a pourtant choisi Numéricgblec le soutien du gouvernement ?),
L’affaire risque de se terminer dans quelques rparsune reprise des banques ou par un
opérateur étranger. Il ne faudra pas s’attendeaadoup d’investissements, type 4G, chez SFR,
avec un patron qui s’endette de 11Mds $, pour aaodigntreprise.

La solution Bouygues, solide sur le plan des fqmdpres, aurait entrainé le licenciement de
tous les doublons techniques et commerciaux. Liz jgéune licence pour I'Etat. Orange aurait
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du céder sa place de premier, et surtout auraiiudes redevances de Free, plusieurs milliards,
pour l'utilisation de ses antennes.

Gain des composantes sectorielles du CAC (performa  nces 2014 : -1%)

) (maj13mars14) © Hemve 31
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Le CAC jeudi soir, avant de connaitre le choix deeWdi sur SFR.
L’ensemble des sociétés de télécoms perdent 2%eeknd

Pendant ce temps Vodafone rachete ONO en Espaggst.bizn le début des grandes
manaceuvres

Les matiéres premiéres agricoles particulierementoit toujours a la hausse
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) Matieres premiéres agricoles
ind 100 maj 14 mars @ Hemve 31
moyenne 2013
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Les USA tapent dans leur stock stratégique, pote Baisser les cours de pétrole. Le Wti chute.
Les entreprises chinoises qui ont des difficultéarfcieres font chuter le cours du cuivre. Elles
s’en servaient comme collatéral a leurs emprungge e¢trouvent forcer de vendre.

Et I'or remonte & 1380.0n n’a pas fini de parles detiéres premiéres.

« Le Hollande gate »

» L’ancien président de la République, sans étreemisxamen dans aucune affaire, a été
mis sur écoute depuis un an, La disproportion dgem®& comparé a I'objectif visé est
inquiétante. Tout & chacun peut- il étre mis souéE, sans aucune justification, et sans
jamais le savoir ?

» Contrairement a ce que disent beaucoup, un anoésidgnt n’est pas un citoyen
ordinaire, de par ses anciennes fonctions. Il dedpéemier flic de France, le premier
magistrat, le chef des Armées. Ses carnets dezemds de la période ou il était en
fonction sont confisqués. Il a été amené a corendé nombreuses informations
confidentielles, que les juges n'ont pas a conea@u est la séparation des pouvoirs
entre I'exécutif et le judiciaire ? La Constitutiprévoit expressément cette séparation, et
le fait que le Président ne peut étre inquiétéugeé jsur des faits lors de sa présidence.

» Son avocat est aussi mis sur écoute et perguiséid_e secret professionnel n’est plus
assuré pour I'ensemble des justiciables. Ou ssrdreits de la défense ?

» La mise sur écoute d’'un des principaux leadersog@dsition par les services du
Ministere de l'intérieur ne s’était pas vue darssdeandes démocraties depuis le
Watergate qui avait entrainé la démission de Nieon1974. Du jamais vu depuis
Mitterrand, en France. Une dérive dangereuse @odéimocratie.
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Méme la Ministre de la Justice se rend coupablgidation du secret de l'instruction, en
brandissant aux journalistes deux lettres qui dorikes détails sur la durée, le contenu des
interceptions judiciaires, tout en affirmant, nesgére courant. Elle ne doit pas savoir lire !
L4, c’est plus fort que Cahuzac, qui n’avait paé dgandir son relevé de compte bancaire.

Ces dérives dignes des républiques démocratiqumggies sont inquiétantes. Elles sont
particulierement maladroites, totalement inadapéterésultat recherché, et font preuve d’'un
acharnement malsain, au regard des fait invoquésipfioser que I'ancien président ait obtenu
un financement caché pour sa campagne électoraleda mal a imaginer qu'il puisse I'évoquer
au téléphone, sept ans apres les faits. Le matif pettre sur écoute est grotesque. On a du mal
a croire que tous les intéressés n’étaient pasaact des écoutes. L’histoire nous enseigne que
dans tous les pays ou ont été mis en place tem#&iix d’exception, et une emprise excessive
des juges, les pires excés ont été commis.

Une psychose d’écoute s’empare de la France. Umasphere délétere envahit le pays, avec des
affaires qui n’en sont pas. Les entreprises étrasgginterrogent sur la défense de leurs droits
dans un tel pays. De telles mesures ne vont pahtesirager a investir en France, a créer des
filiales et ay créer des emplois, avec le risgue leurs dirigeants soient mis sur écoute, esleur
avocats aussi.

Pendant ce temps, Poutine a les mains libres pirerde qu’il veut. La France sera de moins en
moins audible pour donner des lecons de démocrAtrec un tel gouvernement, on est capable
de se retrouver en guerre contre la Russie, lsads méme nous en étre rendu compte.

La France ferait mieux de se préoccuper de somngégli s’accélere, et qui pourrait arriver
encore plus vite, si on commet la stupidité de bttec la Russie, comme pousse a le faire les
US, faute d’une diplomatie et d’une stratégie éétgge assumeées.

Mais ou est passé le vol MH 370 et ses 239 passad
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Quelle stratégie jouer ?
La Crimée devrait voter le rattachement a la Ryssies surprise. Que vont faire les européens ?
Des gesticulations verbales, Une semaine procltainiise, et tout devrait rentrer dans 'ordre
L’économie US redémarre bien, mais la Chine inguétec des indicateurs en stagnation.
Les marchés risquent d’étre heurtés jusqu’a laigattdbn des résultats déebut avril.

Comme tous les avions modernes le Boeing 777 eipasie
satellite, au constructeur toutes les 30 minutes le
parametres principaux des moteurs, pour facilger |

maintenance. Plusieurs sources ont annoncé que les
moteurs auraient continué a fonctionner 4 heupggsda

disparition des écrans radar. Rolls Royce, le nsitodit

gu’il n’a rien recu. On peut supposer que tousaka®ports

du coin ont été observés par satellite, pour olesesiv

I'appareil ne s’ est pas poseé.
Ou est passé le vol MH 370 ?

Quelle tendance la semaine prochaine ?

Une volatilité, en fonction des gesticulations vedies des US et de I'Europe, mais surtout
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Prévision

Hemve, semaine prochaine

Sans savoir ce que va décider I'Occident, la pdtersie la baisse semble inévitable la

extrémes, pour le trading hebdomadairesupport

détectable par principe.

La boite de jeu du CAC, la semaine prochaine  (maj14 mars14) © Hemve 31
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La ligne bleuaedonne la tendance probable du CAC dans une semais deux autres lignes les bornes

Si la ligne de tendance rejoint un support ou ubgstance, c'est un signal d’inversion de tendadtéaut
voir cet outil uniguement comme un guide pouregVés contre sens, et non une prévision infadlibl
reste un pied de pilote pour I'interprétation deachn, et toujours possible I'arrivée d’'un cygnernmn

Soyez trés prudent.
Bon week end a tous.
Hemve 31
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