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

La France a mis la poussiére sous le tapis, avec le taux de dépistage le plus
faible d’Europe,

Le nombre de personnes détectées « COVI + » explose malgré le confinement,
Le Covid 19 a t’il été laché par accident d’un laboratoire ?

Le S&P 500 est fortement surévalué.

L’état des lieux au 17 avril : 2,2 millions de cas, 154 000 déces, 1,5 million contaminés actifs

Les principaux cas dans le Monde, le 17 avril
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Plus c’est vert, plus les citoyens du pays vont sortir vite.
La contamination en France est a 2 fois la Chine, 14 fois la Corée du Sud !
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France : le nombre de personnes détectées « COVI + » continue de grimper, malgré le
confinement.
Seul le nombre de cas graves en hopital et d’hospitalisations se stabilise

France : nombre de personnes détectées positifs COVI+ ( source Min santé)
Seul le nombre de personnes hospitalisées plafonne
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Si le nombre de personnes hospitalisées se stabilise, le nombre de personnes contaminantes
augmente, en particulier dans les Ehpad, faute du gouvernement d’avoir pratiqué un dépistage et
un isolement des personnes COVI+ depuis début mars.

Pour la contamination en ville, on ne dispose pas de données de dépistage sur des échantillons de
population. L’augmentation du nombre de COVI1 + est linéaire, et le nombre de tests par jour
semble constant, hors Ehpad. L’ Allemagne procede a un grand dépistage pour connaitre la
population réellement contaminee. Nous pas.

Nous avons I’augmentation totale de COVI+, la plus forte d’Europe depuis 2 semaines

Les 37 000 cas positifs dans les Ehpad sont une véritable bombe a retardement de
contamination pour I’ensemble des frangais. Ceux-ci ont-ils subi un mois de confinement
pour rien ?

Il'y avait 5 200 contaminés COVI+ actifs le 15 mars au début du confinement. On en dénombre
95 000 actifs aujourd’hui, plus 18 000 déces. Soit 20 fois plus. Sauf a murer les Ehpad, leurs
pensionnaires, et le personnel. Difficile politiquement. Est-on capable d’isoler complétement
sanitairement les 8 000 Ehpad en France et leurs 680 000 lits ? Ceci nécessiterait 55 000
policiers. Les familles doivent reprendre leurs ainés chez eux, s’ils ne sont pas encore
contamines, et s’en occuper eux -méemes.
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Cette situation n’est pas di aux frangais qui sont globalement restés confinés et ont peu propage
I’épidémie. Mais bien a une gestion calamiteuse (absence de protections, de masques, de
tests...) MM les ministres du gouvernement, vous avez prétendu que cela ne servait a rien. On

voit le résultat aujourd’hui.

« Santé publique France » donne les chiffres des Ehpad que dans une note bas de page, comme si la santé de ces
établissements n’était pas de sa responsabilité, au méme titre que les autres francais. Pourtant il porte [’entiére
responsabilité d’avoir bloqué administrativement le dépistage, pendant 5 semaines, et ne pas avoir fourni de
masques, apres s ‘étre arrogé le monopole de distribution le 3 mars

Evolution du nombre d'actifs
A la recherche du pic de I'épidémie
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Les pays qui n’ont pas atteint le pic .
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Les pays qui ont dépassé le pic
(% d'actifs comparé au maximum)
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Le confinement est prolongé jusqu’ au 11 mai en France ; L’ Autriche déconfine

progressivement le 14 avril.

Deux gestions de crise différentes :
- L’Autriche a pris des mesures rapides, 8 Jours aprés le déebut de la crise : port du

masque, dépistage fermeture des frontieres, isolement des COVI+. Rendre

« Visible » I’ennemi » invisible ». Elle voit son nombre de contaminés réduit d’un
tiers, et un nombre de déces par habitant 5 fois inférieur a la France.

La France a réagi 15 jours aprés le début de la crise, sans identifier les contaminés,
sans les isoler, sans fermer ses frontiéres (aéroports ouverts jusqu’ a fin mars), pas de
tests pour les avions revenant de Chine !!, Maintien ouvert des frontieres Schengen .
On pouvait aller d’Italie en France alors que la réciproque n’était pas vraie. Des
moyens de protection insuffisants pour les personnels soignants. Et une gestion

épouvantable des Ehpad
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Evolution du nombre d'actifs
L'Autriche et la France
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France et Autriche (% d'actifs comparé au maximum)
la politique de la poussiére sous le tapis
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La politique de la poussiére sous le tapis. On ne veut pas savoir ou est tapi I’ennemi invisible (les
contaminés). Il ne faut pas engorger les hopitaux
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Macron est content de lui ; il a tout fait bien. Méme s’il a vu des ratées. Il continue d’appliquer

une punition collective a un peuple qui est victime de 1’insuffisance et des mensonges du

gouvernement.

L’ Allemagne examine une sortie progressive des mesures a partir du 19 avril.

Un sujet inquiétant : le retour de nouveaux cas en Chine,
Une centaine de nouveaux cas chaque jour, alors qu’il n’y a plus que 1100 personnes

contaminées dans toute la Chine. La Chine prétend qu’il s’agit de chinois qui reviennent au pays

A Vvoir.

6/15

11 avril 2020




La France a le taux de dépistage le plus faible d’Europe

Quel pays pratique le dépistage massif ? (nombre de tests/M pop)
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En Islande 10% de la population a été testée : 36 000 tests. Le dépistage a commencé le 31
janvier sur des personnes symptomatiques revenant des zones a risques, Chine, Italie... Fin mars
13 .3 % des personnes étaient infectées. Mais 43% des individus testés positifs n’avaient
pas de symptomes. Toutes le personnes COVI+ étaient isolées, jusqu’ a un test négatif.

Les creches écoles n’ont pas été fermées. Au total 1720 cas, 8 déces, dix fois plus faible qu’en
France, si I’on raisonne par habitant.

Les US ont-ils atteint le point haut ?
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Nombre de cas aux USA : 709 000
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Le Covid 19 a-t-il été laché par accident d’un laboratoire ?

Luc Montagnier, prix Nobel de médecine, affirme que le COVID-19 a été créé par I’homme. Des
fragments d’ADN HIV ont été découverts dans le génome. L’objectif aurait été d’utiliser ce virus
pour développer un vaccin contre le sida. Beaucoup de biologistes, notamment Pasteur, ne sont
pas d’accord avec I’affirmation, d’une fabrication. Reste a €lucider la fuite par accident.

C’est au gouvernement chinois a prendre la décision de dire ce qu’il est vraiment arrivé.

Pour rester dans le top 10 des puissances mondiales il fallait passer le test de savoir fabriquer des
masques. Nous avons échoué. Le pays va donc passer en deuxiéme division
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Nombre de décés comparé a la dette publique
les pays "cigale"” ont plus de décés maj10avil
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Il'y a bien une relation entre le nombre de décés et I’endettement public des pays. Les pays qui
ont peu de dettes publiques, ont la volonté, 1’agilité et la force de frappe nécessaire pour
s’adapter a 1’épidémie, en reconvertissant rapidement leur outil industriel, développant des
protections, des tests de dépistage. Les pays « cigale » subissent I’épidémie avec un
confinement pour tous, comme pis-aller et I’arrét de leur économie. Les pays du sud ont limité le
dépistage faute de lits de réanimation disponibles, en identifiant moins bien les contaminés,
I’épidémie s’est plus propagée.

Cette épidémie va aggraver encore plus les différences au sein de la zone euro, voire faire éclater
la zone euro. L’endettement excessif des pays du Sud va se traduire par des emprunts aupres du
MES (Mouvement Européen de Stabilite), c’est-a-dire une perte de souveraineté, dans une
situation type grecque. Les allemands dicteront les conditions des emprunts.

Les aides étatiques
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Les aides étatiques en zone euro
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La mise en confinement de I’économie a déja des conséquences graves : 70% du produit
manufacturier est arrété. C’est bien I’absence de masques et de tests qui a entrainé cette
situation.

Keynes disait dans sa théorie que pour qu’un déficit gouvernemental soit efficace, il faut que
le taux de retour soit supérieur a I’emprunt qui a permis de le financer.

Malheureusement dans le budget américain 2019, 75 % des taxes ont servi a financer les
dépenses non productives. Le gouvernement a dépensé 4 400 milliards soit 21 % du PIB : 3500
milliards ont été financé par les imp6ts ; le reste 984 milliards a été emprunte.

Compte-tenu de la baisse du PIB de 20 %, on peut s’attendre a un déficit fédéral de 3000
milliards

Plus la dette va étre importante, plus elle va ponctionner I’investissement productif. Des déficits
budgétaires non productif ne sont pas tenable dans la durée.

La Fed verse 6000 milliards de liquidités, mais compte-tenu que les banques ne veulent pas
donner aux entreprises des préts qui ne seraient pas garantis par la FED. De fait, ’excés de
liquidités va sur les marchés boursiers. Les taux d’intéréts zéro, les exces de liquidités, et les
connivences entre les banques et la Fed retirent toute prise de risques dans la vraie économie.
Ces liquidités vont servir a monter artificiellement les prix des actifs, racheter des actions et les
dettes des entreprises.

Il'y a tant de voiture de maison a acheter que nous sommes déja a la fin du cycle.

Le gouffre de la dette est-tel que la Fed n’arrivera pas a le remplir.
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On ne reviendra pas a la situation ex-x ante. Le capital intangible va diminuer. Les revenus
vont baisser et comme ils sont a la base des actifs, ceux-ci vont aussi baisser. L’effet richesse va
diminuer

e Sion prend les actions Google, Facebook, elles dépendent principalement de la publicité
et celle-ci va étre en chute libre.

e Le prix de ’immobilier commercial dépend de la situation économique. Si les
commandes dégringolent, le prix de I’immobilier dégringolera aussi.

e Quant aux obligations, les banques centrales n’arriveront pas a racheter la totalité des
emprunts ; donc les taux d’intéréts vont finir par monter ; ce qu’ils ont dé¢ja commencé a
faire. De plus tous les états vendent les dettes souveraines étrangéres.

e Les codts vont augmenter avec une hausse des taxes. Et le refus d’une certaine
mondialisation va aussi entrainer une augmentation des prix.

e Beaucoup de savoir-faire va étre perdu, avec la faillite de petites entreprises

Rien ne sert de regarder derriére, il faut regarder devant.

Les « investisseurs » n’achétent que ce que la FED achéte. Il n’y a donc plus
d’investissement dans la sphére marchande.

Les premiéres publications du T1

Les provisions des banques américaines en Mds$

1 P Morgan Citi BoAmerica Goldmann
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La semaine en bourse :

Les marchés se raccrochent aux belles histoires ...qui souvent n’en sont pas : pétrole et
Gilead
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Confusion sur le pétrole.

Finalement les membres de I’OPEP+ ont signé un accord dimanche dernier pour réduire leur
production a compter du ler mai, de 9,7 Mb/j par rapport a une production de référence de 43
Mb/j. La Russie a rejoint a I’accord. Toute la question est la référence retenue. La réduction
représente 12,4 Mb/j par rapport a la production prévisionnelle d’avril, mais seulement 7,2 par
rapport & celle du premier trimestre 2020.

Le noyau dur, comme I’ Arabie Saoudite va appliquer la réduction ; mais les autres n’appliquent
jamais plus de 50 % des baisses promises. Donc on s’attend plutot a une baisse de 4,3 Mb/j par
rapport au niveau du premier trimestre. Les prix vont donc décroitre compte-tenu que les
capacités de stockage sont pleines, archipleines. Il n’y a plus une cuve vide. La demande a chuté
de 29 Mb/j. Le compte n’y est pas avec la baisse décidée.

Gilead a publié des essais prometteurs avec le Remdesivir... comme Raoult, sans cohorte
placébo, pour comparer .125 personnes traitées, 113 en stade avancé. 2 décés a déplorer. On
observe une baisse de la charge virale chez les autres aprés 6 jours ; L’action prend 16% ; les
marchés s’emballent vendredi, alors que des essais sur 1000 patients auparavant n’ont rien
donné.

Les GAFA ont battu leur record. 5 valeurs représentent 22% de la capitalisation de I’indice S&P
500 : Microsoft, Apple, Amazon, Google, Facebook

La semaine Variations cumulées sur une semaine (en %)
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Le Nasdaq s’envole avec Netflix, et Amazon
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WS est trop optimiste, compte-tenu de la chute des prévisions de résultats, de la suppression des

rachats d’actions.
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Pas de reprise durable, avant d’atteindre le pic de I’épidémie aux US. Au moins 2
semaines.

La chute de I’indice est-elle une chute élastique ou molle ?
Que peut-on attendre apres une chute brutale ? 2008 peut-il servir d’enseignement ?
Pourtant la crise est différente : financiére en 2008, économique en 2019

Le S&P 500 depuis le 10 dec 2019 comparé au 15 aout 2008
WS rebondira t'il deux fois avant le pointbas ?
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La semaine prochaine :

La publication des résultats continue. Mais ce qui est intéressant ce sont les prévisions de chiffres
d’affaires et de résultats pour 2020 et les provisions opérées...autant garder sa trésorerie et ne pas
payer d’imp6ts sur les bénéfices du 1 er trimestre.
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La boite de jeu du CAC, la semaine prochaine (maj17awi20 ) © Hemve 31
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Soyez prudent. Prenez soin de vous et des votres.
Bon Weekend

Hemve 31

PS : 15 pages , mais vous avez la semaine pour le lire
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