Le CAC vu de Nouillorque
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Les banques centrales donnent la tendance,
Les bancaires suivent les taux.

Les financieres ouvrent le bal des résultats du T2
Les résultats sont nettement mieux qu’attendus.

Résultats T2 des valeurs du S&P maj 14 jul 17
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On aurait pu penser a une hausse des bancaires pour saluer la performance. Il n’en n’est rien.
Elles suivent la chute des taux.

Les bourses réagissent au son de la FED, et la BCE sur la hausse des taux et la baisse du
bilan

Yellen montera trés progressivement le resserrement du crédit, malgré la bonne santé de
I’économie. Ce que les bourses adorent entendre.

La BCE annoncera en septembre, les modalités de son retrait du QE. Elle est confrontée au
méme probléme que la FED, a savoir une reprise cyclique de la croissance, sans pression
inflationniste.

Le CPI, P’inflation US

La reprise économique se fait toujours sans inflation, grace au pétrole qui rebaisse a la pompe.
L’inflation reste modérée a 1,6% annuellement.
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L'inflation annuelle (CPIUS) etle 10 Y maj14 juilet17 @hemve31
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En Europe an n’attend pas plus de 1,5%, 1’an prochain.
Logiquement les taux se replient

Les taux euro depuis nov 2016 , comparés aux taux US
Un méme destin pour le meilleur et pour le pire ?
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Paris suit WS.
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Le CAC en $ comparé au S&P (maj 14juilet 17) ©Hemve 31
les deux échelles ont le méme pourcentage de variation

CACen$ S&P 500
6272 2600

cos1 | + 2500

5789 | e 2400

5548 +

+ 2300
—CACen$
—S&P 500
5307 . E + 2200
£ 2 2 g
Qui investit le plus en R&D ?
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Apple décoit ; Amazon surprend

L’euro au plus haut ; le yen au plus bas. On prend acte des politiques monétaires : arrét du QE
en zone euro, continuation au Japon
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indices $, €, yen (maj14jui 17) © Hemve 31
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Confusion fiscale en France, au gré des atermoiements du monargue républicain. La situation
change tous les jours. On verra en septembre, avec la loi de finances. La vraie question reste
comment faire 20 Mds d’économie, dans un pays qui a augmenté la dépense publique tous les
ans de 1,5%, méme quand la production restait stable. La France est au record mondial, 56,5%

du PIB, avec 10 pts de plus que les autres pays, dans les dépenses sociales (33% du PIB), pour
un résultat peu visible.

Il s’agit donc bien de se préoccuper de la nature et I’efficacité de la dépense publique.

Depuis 67 jours, ce gouvernement n’a pris aucune décision. Rien. 1l n’était manifestement pas
prét a gouverner

La semaine prochaine :
Attentisme avant la publication des T2
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La boite de jeu du CAC, la semaine prochaine (maj 14 juilet 17) © Hemve 31
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Bulletin allégé durant I’été, en fonction de 1’actualité. On profite des vacances.

Soyez prudent.
Bon week-end et bonnes vacances

Hemve 31

5/5

14 juillet 17



