Le CAC vu de Nouillorque
(Sem9, 27fev.15) © Hemve 31

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

Cap vers les 5000,
Le QE3 continue, sans bruit,

Personne ne veut débrancher la chaine de Ponzi deridettement public.

Quelle stratégie jouer ?

L'irrésistible ascension du CAC provoquée par le QE
Nous avons vu la semaine derniére (voir le CAQ@tev.) que les trois QE américains avaient

induit une hausse de la bourse US quasi en lignieedde 1,7% par mois, pendant toute la durée

des dits QE. On peut s’attendre a la méme pragrepsur le CAC. Aura-t-on vraiment une
ligne droite ?

Journal de marche du CAC en réaction au QE delaBC E
(1,7% de hausse chague mois) @ Hemve 31
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Peut-on aller a la péche et vivre tranquillemenselerentes ? Presque. Retour sur 3 parcours.
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S&P 500 et le QE1 @ Hemve 31
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S&P 500 et le QE 2 @ Hemve 31
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S&P 500 et le QE 3 @ Hemve 31
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Curieusement le QE de la BCE provoque la méme eigboe le QE1 au démarrage. Euphorie
qui avait été suivie d'une correction. Mais glolaést on a une montée en ligne droite, liée a la

dévaluation de la monnaie. Il peut arriver un reph un mois, mais rarement un repli deux mois
de suite.

On devrait observer le phénomene inverse, une deste, lors de la sortie du QE 3
Pourquoi ne I'observe t'on pas ? Parce que la FIEBt pas sortie du QE 3 ! Elle continue de

racheter des obligations pour remplacer celleséas a maturité. Elle publie toutes les semaines
son bilan, pour le confirmer.
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S&P 500 et la sortiedu QE 3 ? maj27fevi5 @ Hemve 31
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Le bilan de la FED continue méme d’augmenter Egent. Le $ n’est plus dévalué ; mais il
n'est pas réévalué dans I'absolu. L'or ne bouge! jh&@s$ monte par rapport & I'euro et le yen
qui eux dévaluent.

Le clap de fin du QE 3 et le S&P 500  maj 27 fev 15 @ Hemve 31
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Bilan total de la FED
(en Billions $)
5

Le QE 3 continue sans bruit...
Le bilan de la FED dépasse les 4,5 Billions $en 20 15
25fev15 @ Hemve 31
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L’objectif pour la FED est de sortir progressivernén QE, en fonction de la montée des
bénéfices pour éviter un repli du marché actionstdié qui sert a payer les retraites aux US !
Dans les deux premiers QE, les actions ont imméadi@nt chuté, des que le QE s’est arréte.

Bilan de la FED

Le Bilan de la FED et le S&P 500 maj 25 fev 15 @ Hemve 31
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Allez disons le : On ne sait pas sortir des QE,mernfes petits enfants qui ont grimpé I'escalier
et ne savant pas le redescendre. La bulle finga par éclater.

Quant au CAC, si on grimpe de 5 pts par jour, oplugdt s’ennuyer. La bourse devient
intéressante pour les pécheurs a la ligne : 20%mpaans ne s’occuper de rien. Mais les traders
n’ont plus rien a y faire. Je serais obligé d’aré&hes bulletins. On ne va pas discuter pour
savoir si la hausse va étre de 4 ou de 5 pts paaise.

C’est la hausse qu’il ne faut pas rater, mais vougvez compris que I'endettement public est
financé par une chaine de Ponzi, chaine qui crée arbulle artificielle sur les actions. Il ne
faudra pas étre le dernier a en sortirMieux vaut investir que la somme que I'on est prét
perdre, sans dommages importants. Et il est saimitier son exposition a ce niveau, en sortant
les gains au fur et & mesute. BCE garantit les gains jusqu’en septembre 201@/ais elle ne
pourrait enrayer une hausse des taux US. La FED,le| garantit les deux prochains mois,

et laisse planer le doute pour apreés.

Le scénario des 6000 pts serait invalide si les &6 remontaient fortement

La Gréce :le feuilleton continue ;
- des dépenses sires, face a des recettes aléftdirsontre la fraude...)
- des impdts 2014 qui ne sont pas rentrés.il faugmit étre commence par la, avantd e
mettre a contribution les contribuables européens.
- Six pays qui ont aujourd’hui un Smic plus faibleeqielui des grecs, refusent de financer
l'augmentation du smic grec. Tsipras est obligéett®ncer a ses promesses électorales
- Aucun chiffre, aucune date, aucun engagement éhdfirnouveau gouvernement

La sébile contre la souveraineté / Latrésoreried e I'Etat grec (en Mds €)
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I manque tous les imp6ts 2014 qui ne sont pasé&sntles contribuables espéraient une

amnistie.

Le seul coté positif de Tsipras est qu'il est lel ggrti qui peut s’attaquer au clientélisme de
Papandréou et a la fraude fiscale. Mais les «titigtns » I'attendent au tournant en avril et

juin : « pas de réforme, pas de sous ».

Une semaine en bourse :
le CAC comparé au S&P 500, depuis le 1 janvier 15  (en %)

S . > > > g g g n
g 2 S S _% s @ @ D IS
T © - - - o D by Y =
— o < — [eo] — [ee] n T
™ M~ — N N < — — N <
20
+—-CACen$ A CAC; 15,9
15 +——=—s&P 500
——CAC
10 1| —<=eurod e
T T T "w T T
W e
F 3 Q' * e
P e S&P 500; 2,2
o tren, ’M
N
N\ PN e PO S NS
= \.. eurod;-7,5

-10
La hausse continue pour le CAC ; le S&P se stabdis ses plus hauts.
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Le CAC comparé au S&P  (maj 27 fev 15) © Hemve 31
les deux échelles ont le méme pourcentage de variation

CAC S&P 500
oo - 2300
—-CAC | e
—S&P500) e
4765 ' + 2200
4549 + 2100
4332 -+ 2000
4116 -+ 1900
3899 1 1 1 1 1 f- 1800
5 5 = o p £ o
5 : : 8 5 3 :
& — - “ o - 4
Le CAC en $ comparé au S&P  (maj27fev15) ©Hemve 31
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Aux US, forte hausse des commandes de biens darablg@nvier de 2,8%, une inflation qui
dégringole a -0,7% (0,1% sur 12 mois) .Un chémageaqggmente avec le froid (-20°C) Un tiers
des écoliers n'ont pas classe. On va donc revevpsychodrame de I'an dernier avec la
croissance du premier trimestre anormalement l#zasaase du froid. Mais c’est essentiellement
I'énergie qui explique la baisse des prix. Horsrgigel'inflation est quand méme de 1,6% sur un
an. C’est le prix a la pompe qui explique la déféce.Les traders ne croient pas a une baisse
durable des taux.L'euro baisse avec la hausse des taux US.

Une amélioration en trompe I'ceil du chbmage : au pes des « menteurs de souche »

La catégorie A (aucun travail dans le mois) « dimeinle 19 100 », publie le communiqué
officiel. Quand je fais la difference avec le mpigcédent je ne trouve que 14 800 ! Sans rien
dire Pole emploi a relevé le chiffre de décembrd3i@0,ce qui grossit artificiellement la baisse
de janvier.

Mais ce n’est pas tout : le chiffre des chdmeurdaleatégorie C (temps partiel plus de 78 h
explose et augmente de 35 000 en un mois ! Pensdmble des catégories A+B+C, On arrive a
5 232 000, soit 300 000 chémeurs de plus que kanier.

Les francais acceptent- ils des temps partielsvgmementaux ? Ceux du privé sont maintenant
interdits. Ou bien assiste t'on a l'uberisationalsociété ? Pole emploi se garde bien
d’expliciter ses données. Quand les US révisergthsstiques, ils disent explicitement qu’ils
révisent les données du mois précédent. Pas clusz Donc pour « inverser la courbe du
chémage », il suffit de monter les chiffres du mmiécédent, sans le dire, et de transférer les
chdémeurs sur les catégories B & C, grace auxspeditilots.

Toujours aucune réforme majeure pour ramener la crgssance :

- Rien sur les vraies rentes étatiques (Sncf, Ratp....)

- Rien sur la formation professionnelle qui couteMgfs /an,

- Rien sur le logement qui coute 40 Mds /an,

- Rien sur la baisse des charges qui continuent &ugsientations,

- Une loi Duflot qui bloque tout investissement latat toute nouvelle construction,

- Des extensions d’autoroutes bloquées par un goenamnt qui ne sait pas faire la
différence entre un investissement sur 20 ansy ¢ter ) et un investissement sur 100
ans (deux fois moins cher)...

Ni la baisse du $, ni la baisse des taux, ni ladgadu pétrole ne vont relancer I'économie de la

France, contrairement au discours ambiant. Leespays (Brésil, Inde, Turquie, Japon,
Russie....) dévaluent aussi.
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les principaux excédents et déficits de la France (  en Mds €)

[
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» Le commerce extérieur de la France se dégradelh @6 17 Mds, hors pétrole, quand
I’Allemagne engrange 218 Mds d’excédent. Nos exatslg@rincipalement avec Hong-
Kong, Singapour, UK ne seront pas affectés, paaisse de I'euro. Nos ventes
d’Airbus ont été décidées pour les 7 prochaineges et sont fonction des carnets de
commandes passés, et des capacités de produat®exportations de blé dépendent des
récoltes mondiales. Quant a nos déficits commexciaec nos voisins immédiats, ils
sont dus au commerce intra européen, donc insessibl $, mais trés sensibles aux
différences de charges sociales.

» La baisse des taux fournit des liquidités auxag;igui n’en n’ont pas besoin. Les primo
accédants au logement, les PME n’ont toujoursapags au crédit de par la loi Béale 3.

» La baisse du pétrole apporte son lot de taxe soygpltaire et encourage la
consommation. Le secteur automobile reprend degwsu Les commandes de biens
durables n’augmentent pas. C’est inquiétant : mdeprises n’investissent pas en France.
Pour qu’elles le fassent il faudrait leur donneresgpoir de baisse des charges et des
dépenses publiques. On en est loin. Alors ellesstissent a I'étranger.

Le probléme de la France est structurel : nos algeiars qui ont des charges sans communes
mesures avec leurs homologues allemands ou tchegae chauffeurs routiers idem. Nous
comptons trois fois moins d’entreprises exportagique I'Allemagne ou I'ltalie, donc des
réseaux commerciaux inexistants. Les autres pawstent .Nous on reste sur le quai. La
croissance la plus faible d’Europe. Seule 'Espagrmec ses couts bas profite de la situation et
revoit a la hausse sa croissance.

L’Allemagne croule sous les excédents, la France sei a la diétepour I'’Allemagne excédent
commercial de 217 Mds €, excédent budgétaire ddds8€ .La France, elle est contrainte par
Bruxelles de réduire encore plus ses dépensestaidts 2015 de 4 Mds, pour passer sous les
4% de déficit, et de 12 Mds en 2016 pour passes 3@l?o. Sinon ce sera la mise en route de la
procédure pour déficit excessif, en juin 2015. @ogne de la convergence tant attendue.
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Plusieurs délégations étrangeres (Autriche, Lettdduede, Danemark, Finlande...) et la presse

étrangere hurlent contre le traitement de favedadance qui ne réduit pas son déficit. Trop
c’est trop. L’Allemagne avait recu des consigneseder le pied.

Quelle tendance la semaine prochaine ?

.Le S&P 500 est a sa valeur. Triple top sur lastésice. Mais pas de raison de baisser. Le Cac

lui est sous évalué avec un PER de 15,5 et desat@ub% .Il y a de la marge pour remonter a
6000., mais va rencontrer une résistance a 5000

le CAC depuis 2014 maj 27 fev 15 @ Hemve31
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Mais on a beaucoup anticipé la hausse due au Q&cbhnection peut arriver
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5000

Journal de marche du CAC en réaction au QE delaBC E
(1,7% de hausse chague mois) @ Hemve 31
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Prévision | Une forte ligne de résistance a 5000

Hemve . . , .
! La boite de jeu du CAC, la semaine prochaine  (maj27fev14) © Hemve 31
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La ligne bleuadonne la tendance probable du CAC dans une semais deux autres lignes les bornes

extrémes, pour le trading hebdomadairesupport
Si la ligne de tendance rejoint un support ou ugistance, c’est un signal d’inversion de tendatidaut
voir cet outil uniguement comme un guide poureéVé@s contre sens, et non une prévision infadlibl

reste un pied de pilote pour I'interprétation deachn, et toujours possible I'arrivée d’'un cygnernmn
détectable par principe.

Soyez trés prudent.
Bon week end.
Hemve 31
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