Le CAC vu de Nouillorque
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Le bulletin hebdomadaire, sur votre site http://hemve.eklablog.com/

Ca Trump énormément
Que va fairele $?

On se gratouille le dos sur les plus hauts, avant la correction,
Sortie brutale du biseau a prévoir.

Que vafairele $?

En début d’année, tous les traders étaient persuadés que le $ monterait, aidé par le QE du Japon,

le QE de la BCE, et la remontée des taux US. Le mouvement était sar, certain, gagnant a tous les
coups.
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On a vu ce qu’il en est advenu : forte baisse du $ (10%). Les actions ont suivi. Les pertes sont
considérables, Goldman Sachs en téte.

Et maintenant ? Le $ pourrait remonter, avec la hausse des taux US. Le dernier job report n’est
pas si mauvais qu’il y parait. Le taux horaire grimpe de 2,5%. Les ventes au détail en avril sont
bonnes (+1,3%). On pourrait avoir une remontée des taux plutdt qu’attendu, en juin.
Publication de I’inflation américaine, le CPl US, mardi 17 mai.

Le probleme est que les montants de positions short en $ sont au niveau le plus haut depuis 3
ans. Le retournement du $ pourrait étre brutal, trés brutal, si les shorts doivent se racheter ! Une
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sortie brutale du biseau est a prévoir. Les japonais interviennent sur leur monnaie. Alors ¢’est
I’eurodol qui fera les frais de la volatilité. On a eu un avant-goGt vendredi aprés-midi.

Le pétrole reprend des couleurs

Apreés la maitrise des feux en Alberta (1,5 Mb /j), ¢’est le Nigéria qui fait craindre pour
I’approvisionnement mondial. Les rebelles ont enlevé des piéces critiques sur les champs
pétroliféres ; la production est impactée d’au moins 0,5 Mb /j. Coté consommation 1’Inde a
considérablement augmenté ses besoins. Ce qui milite pour un équilibrage offre-demande en fin
d’année, et une stabilisation des prix. Il restera quand méme des stocks énormes a résorber.

Les bourses a NY et a Paris sanctionnent séverement les entreprises qui décoivent, avec des
chutes de 10%. Celles qui font mieux grignotent juste 1 a 2%.

Les banques italiennes toujours sous pression, pésent sur le secteur bancaire. Depuis le début de
I’année, seule I’énergie est positive a Paris. Les financiéres plombent I’indice. Les taux bas
érodent les marges des banques et assurances. Apres 1’Italie ce sont les financiéres allemandes
qui pourraient montrer des signes de faiblesse. La FED reconnait qu’elle n’avait pas anticipé
I’affaiblissement des banques avec des taux trop bas. Tout ceci milite pour une hausse graduelle
des taux dés juin.

Une semaine en bourse

Les marchés a 1’unisson du yen et du pétrole. Hausse du dollar/yen et du pétrole font monter les
marchés ; et leurs baisses font retomber le soufflé. Exxon est au plus haut, Apple au plus bas,
alors que leurs résultats présentaient 1’image inverse !

A'WS, c’est la chute d’Apple, qui cede sa couronne de premicre capitalisation a Google. Et une
consommation qui reste soutenu grace a 1’automobile (3%) et la vente par internet (2%). La
distribution traditionnelle s’effondre. Les marchés sanctionnent de 10% les entreprises de
distribution traditionelle US.

La semaine Variations cumulées sur la semaine (en %)
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CAC dividendes réinvestis, comparé au S&P 500 (en €)
maj 13 mai 16 @Hemve31
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Le S&P a décroché vendredi aprés 17h 30, de 40 pts, faisant baisser le Cac futur de 40 pts a
4280, non intégré sur le graphique.

Le « Cac dividende réinvesti » décroche par rapport au S&P 500 de 26 pts; le cash de 94 pts.
Toujours cette différence de pondération des indices. Le poids des cycliques trop important, a
Paris, alors que I’industrie entre en récession ; (voir le détail dans le-cac-vu-de-Newyork-15)
D’autre part, technologies, finances, utilities surperforment & WS, comparées a Paris. Les
bancaires plombées en Europe, alors qu’elles sont stables a WS. La bonne performance de la
consommation par internet a WS : Amazon est passé de 500 $ a 700 $ et met cap sur les 1000 $.
Dans le méme temps, Carrefour ou Kering ont perdu 10%. Guerre des egos entre Trump et Bezos
(Amazon, Washington post, et 4 eme fortune mondiale). Trump menace Amazon de déclencher
la loi anti trust.

Les indices chinois changent leur pondération. Ils font monter la finance @ hauteur de 30%, les
télécoms et & 30% ; I’industrie est réduite a 7%. Notre Cacounet a coté prend un sacré coup de
vieux, avec ses telecoms a 5%, représenté uniquement par Nokia, situé en Finlande ! Sinon nos
télécoms seraient a zéro ! Et le CAC n’a aucun représentant du commerce par internet dans
I’indice.

Pourquoi Trump a-t-il gagné le vote républicain ?

Avec I’ensemble des medias et toute la classe dirigeante contre lui, Trump a quand méme
triomphé. Pourquoi ? La FED apporte une partie de la réponse : le revenu médian des américains
(53 600 $ en 2014) décroit et il est inférieur a celui de 1999 (57 000 $) ! Les QE successifs ont
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apporté de I’argent pour recapitaliser les erreurs des banques. Mais « Main Street » n’en n’a pas
vu la couleur. La population vieillit, avec des revenus moindres. Il y a de plus en plus de retraités
et moins d’actifs. Des dépenses de santé en hausse au détriment du salaire net.

FRED e R e A Trump a parfaitement analysé le probléme :
% L’américain de base travaille de plus en plus et

gagne de moins en moins. Trump capitalise sur ce

: > mécontentement. Il est le seul candidat a I’avoir

T ﬁ compris. Il suffit que la récession pointe le bout de

g = /\/ son nez avant novembre, pour assurer son élection.

o / C’est la premicére fois que les élites n’auront pas
sélectionné le candidat républicain, grace a

- S I’argent. Les milliardaires vont voter Clinton ; les
B i classes modestes Trump !

Les électeurs veulent des réponses simples a des
problémes compliqués. Reste a Trump a savoir
s’entourer d’une équipe a la hauteur.

(On parle d’un ticket avec comme vice- Président, Newt Gingrich, ancien président de la
chambre des représentants, sous Clinton).

Mais les citoyens veulent aussi des dirigeants qui tiennent leurs promesses. Or le prochain
président US, qui gue ce soit, va devoir faire face a une récession. La croissance ralentit sous les
2%, les profits des entreprises diminuent de 11%. Il sera mal outillé pour y faire face : des taux

zéro et une politique fiscale bloquée par 1’idéologie. Les précédents mandats ont commencé ainsi
en 2001 et 20009.

When Profits Fall...

Worrisome divergence growing between jobs and corporate profits
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3 catalyseurs potentiels a la crise : le Brexit, la Chine et le Japon. La campagne électorale pése
sur la consommation qui baisse ; La bicyclette va trop doucement et risque la chute au premier
coup de vent. Les 3 meurtriers possibles sont :

- la hausse des taux,

- lahausse du pétrole,

- L’éclatement de la bulle des actifs financiers,

Seul point de satisfaction, la dette des ménages a 105% du PIB est plus faible qu’en 2007 alors a
133%.

L’omerta sur le scandale Baupin / un parti gouvernementale écologiste irresponsable

Tout le monde savait. Mais personne n’a rien dit. La secrétaire général du parti E Cosse,
actuellement ministre, n’avait jamais rien entendu, ni vu. Baupin, alors porte-parole du parti,
puis vice-président de 1’ Assemblée Nationale, est son mari. C’était de la responsabilité du
dirigeant du parti écologiste de faire preuve d’autorité et d’intervenir dans ce genre d’incident,
lorsqu’ils surgissaient dans le cadre du parti. Un dirigeant d’entreprise qui laisserait passer de
tels incidents serait immédiatement viré. Mais chez les écolos, on refuse toute autorité, toute
responsabilité. La loi « travail » que le gouvernement de E Cosse veut nous imposer, et qui sera
votée par Baupin lui-méme, ne s’appliquent t’elles pas aux responsables politiques qui les
décident ? Pourtant la loi précise : « |/ appartient au responsable d’entreprise de prendre toutes
dispositions nécessaires en vue de prévenir ces actes ».

C’est ce qui est le plus insupportable chez nos politiques : donner des le¢cons de morale, et se
croire au-dessus des lois. Baupin devrait démissionner de son poste de député, vu le nombre de
témoignages. Alors évidemment le Net se déchaine :

- Le réchauffement climatique est passé par la

:H';, Denis_Baupin ¥ 2 Suivre

On peut dire ce qu'on veut de DSK, mais au - DSK président, Baupin premier ministre, ¢ca aurait
moins avec lui les bourses n'étaient jamais en cavalé dans les couloirs

berne ! #calembour #honteux !

wo 17 MALERARMR - Aquoi sert ce parti ? A jouer entre eux

- Les écolos ont une sexualité débridé, ils mangent du bio

- Cela démontre en tous cas une difficulté a juger, a
évaluer, et a exercer des responsabilités de haut niveau

- Baupin pourrait étre jugé place de la république, la nuit,
debout

-9 mai On accueille un nouvel arrivant.
Bonjour Denis.

Sois le bienvenu.

-Un conseil?

-Une question?"

A ne pas vouloir réagir, et a minimiser le probleme L’ensemble du parti en sort encore plus
discrédité. C’est Hollande qui profitera de 1’affaiblissement des verts.
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A mon modeste niveau, j’ai malheureusement eu a régler ce type de harcelement dans une
entreprise que je dirigeais, il y a une dizaine d’années. J’ai enquété et réglé le probléme, toute
affaire cessante, apres avoir été saisi par un avocat de la victime. Il y a un moyen tres simple de
briser I’omerta pour toutes les victimes : en parler, aller voir une personne de confiance, ou un
syndicat, ou un avocat, qui savent comment traiter le probléme avec le responsable hiérarchique
ad hoc entre quatre yeux.

La semaine prochaine :

On est toujours sur les plus hauts que I’on va revisiter, chaque jour, en suivant la tole ondulée. Le
$ atteint sa résistance. Attention a la publication du CPI, I’inflation US, mardi. Sortie
brutale du biseau a prévoir par le haut ou le bas, suivant 1’inflation US et la croissance. On
n’attendra pas jusqu’au 27 mai, la publication liminaire de la croissance du T2 du PIB US.

La boite de jeu du CAC, la semaine prochaine (maj 13mai 16) © Hemve 31
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La saison du détachement des dividendes du CAC se poursuit.

spread CAC 13 mai / CAC futur (17 mai) -7
CAC 20 mai / CAC futur (15 juin) -41
7 pts détachés mardi 17

date de incidence sur | incidence | cac futur -

détachement valeur le cac cumulée cac
13-mai-16 | Renault 2,1 -68 -7
17-mai-16 | Essilor 1,0 -69 -6
17-mai-16 | Michelin 2,5 -71 -4
17-mai-16 | Lafarge Holcim 3,3 -74 -1
17-mai-16 | Solvay 0,7 -/5 0
23-mai-16 | Air Liquide 4,1 -79 -37
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Incidence des détachements de coupons sur le CAC  maj 13 mai16 @ hemve 31
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On change de Cac futur le 18 mai : 41 pts plus bas

Soyez prudent.
Bon week-end
Hemve 31
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