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Les incertitudes politiques francaises pésent sur les taux de ’OAT, et aussi sur
le CAC.

Les incertitudes politiques francaises pesent sur les taux de ’OAT.

C’est une des premiéres fois depuis au moins dix ans que la politique interfére avec notre
monnaie.

Spread France (OAT) - Allemange (Bund) La France ne serait-elle plus protégée par
I’euro ? Le vote extrémiste devient un
P ®osu  oen scénario que les traders sont obligés de

prendre en compte. Ne représentent-ils pas
50% des voix ?

Aujourd’hui la probabilité¢ d’une victoire
Le Pen / Mélenchon / Hamon est évaluée a

W 5%. 1l y a deux semaines elle était de zéro.
' ; ; ' L’¢écart entre le Bund allemand et ’OAT
s grandit au fil des jours, 80 Points.
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Les taux euro depuis juillet 2016 , comparés aux taux US
Un méme destin pour le meilleur et pour le pire ?
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Les médias francais ne parlent que du Pénélopegate ; les médias étrangers eux comparent les
programmes. Ce qui inquiéte le plus les investisseurs étrangers, dans les programmes
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extrémistes, c’est I’abandon de I’indépendance de la Banque de France, et la sortie de I’euro
(Frexit). La Banque de France imprimera autant de billets qu’il sera nécessaire a I’Etat. (“Allow
the Bank of France to directly fund the Treasury”). On sait ou cette politique a carnet de cheques
ouvert meéne : une inflation massive, des salaires, des retraites non revalorisés. Or, 70% de ce que
consomment les frangais vient de 1’étranger. 1l faudra dix ans pour produire a nouveau ces biens
sur le sol national. Toute dévaluation de la monnaie, et I’'imposition d’une taxe sur les
importations seront catastrophiques sur le pouvoir d’achat et inévitablement conduiront a des
émeutes. Cliquer sur Le programme du FN vu de Nouillorgue. Ce sera une autre dimension que
les 4 Mds de rachat de dettes par la FED ou la BCE, Probablement 50 fois plus.

Bannir les investisseurs étrangers du CAC ne poussera pas I’indice a la hausse ! Aujourd’hui ils
possedent 50%, faute d’avoir créé des fonds de pension nationaux. Comment sera finance le
retour a la retraite a 60 ans, dont le colt s’élévera a 100 Mds ? On comprend que certains
investisseurs se posent la question de couvrir leurs positions, ou de les revoir a la baisse. Ni les
US, ni le Royaume uni n’ont proposé une telle fuite en avant, dans la monnaie avec le Brexit et
Trump.

Les taux grecs repartent aussi a la hausse

La chute de 5% de la consommation d’essence aux US fait peur.

C’est le chiffre du mois de janvier, comparé a I’année précédente. Traditionnellement, c’est le
signe avant-coureur d’une récession.

Les stocks de brut augmentent donc considérablement.

En fait I’explication est plus simple : I’an dernier a la méme époque le prix du baril était de 26
$/b ; il est le double aujourd’hui, poussant les automobilistes a la modération (peu de taxes aux
US, donc la hausse est totalement répercutée a la pompe). Au moins on connait la courbe
d’élasticité prix — demande

cours du Wti (en $) (msj10fev17) © Hemve 31
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Les résultats cette semaine
Le CAC publie ses premiers résultats : plutdt bien accueillis, sauf BNP

Résultats T4 des valeurs du CAC maj 10 fev17
en $ / action
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BNP dévisse de 5%, malgré les profits a ’international en augmentation. L’activité banque de
détail en France de la BNP inquiete. La rentabilité n’y est pas. Le cout du risque est supérieur
aux attentes. La banque provisionne des réductions d’effectifs. Les taux bas pésent sur la
rentabilité.

Sanofi est stable. Seuls les vaccins supportent le résultat. Les marchés qui attendaient un mauvais
résultat sont soulagés. L’entreprise anticipe un résultat moyen pour 2017.

Renault annonce des résultats en forte croissance.

Faute d’activité rentable, les entreprises du CAC distribuent des dividendes a leurs actionnaires !
C’est un résumé de la situation économique de toute la France. Les entreprises préférent
diminuer leur chiffre d’affaires que de faire des pertes ! Elles n’investissent plus. Les PME font
pareil. Les entreprises ont-elles encore un avenir en France ? La France continue d’affaiblir son
tissu industriel.

Alors le déficit de la balance commerciale s’enfonce encore plus a -48 Mds €, avec un prix du
pétrole anormalement bas, quand I’ Allemagne dégage un excédent record de 252 Mds et le Japon
de 183 Mds. Les francais consomment a crédit 1000 € de plus chaque année qu’ils ne produisent.
Le déficit des biens industriels est de 33 Mds. Une situation tout a fait anormale.

Certes ! On peut mentionner qu’on a vendu a I’export 12 Mds de vins et spiritueux, dont la
moitié aux US et au Royaume uni, les deux pays aux relents protectionnistes. Si tous les pays
dressent des barriéres douaniéres, on pourra se consoler avec notre cognac.
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Le CAC pénalisé par la hausse des taux

Le CAC en $ comparé au S&P (maj 10fev17) ©Hemve 31
les deux échelles ont le méme pourcentage de variation
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Les marchés actions toujours sous I’influence de la reprise économique mondiale. Et non comme
mentionné dans tous les médias, « I’effet Trump » qui ne se manifestera qu’en 2018. Les bourses
n’anticipent pas autant. Certes les PER sont élevés, mais on a aussi une perspective de croissance
mondiale forte.

La semaine prochaine :
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La boite de jeu du CAC, la semaine prochaine (maj 10 fev 17)

© Hemve 31
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Soyez prudent.
Bon week-end

Hemve 31

5/5

10 février 17




