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Kuroda refroidit les marchés,

Peu d’espoir pour un nouveau stimulus lors de la réunion de la Banque du
Japon le 29 juillet,

Probable retournement de tendance. La conso n’est pas finie.

Nice : L’écceurement devant les failles et le mensonge d’Etat.

Libération confirme ce que I’on soupgonnait : Il n’y avait aucun policier national pour bloquer la
circulation a I’entrée de la Promenade des anglais, en amont de la zone piétonne, sur le premier
barrage, alors qu’on est en période d’urgence. La police municipale n’est pas armée pour arréter
un camion lancé a pleine allure. Le barrage dérisoire et inefficace de la police nationale placé
plus loin ne pouvait non plus arréter en début de zone piétonne un camion de 17 t lancé. 84 morts
sont dus a des négligences et des incapables. Pire, le gouvernement a menti a la représentation
nationale. Les incapables doivent démissionner et étre sanctionnés.

Une querelle stérile nait entre la municipalité et le Ministére de I’intérieur : celui qui est
responsable est celui qui dispose de la force armée pour contrer les terroristes. Jusqu’a présent
les municipalités ne disposent pas d’armes permettant de les stopper. Il faut que le gouvernement
soit clair : soit on arme les municipalités, soit c¢’est 1’état central, donc le gouvernement, qui
assume la responsabilité. Ce dernier ferait mieux de se recentrer sur ses prérogatives régaliennes,
que de vouloir régenter 1’économie.

Le yen stabilise, comme anticipé.

Les marchés dans I’attente de la BoJ, et sa réunion du 29 juillet, commence a douter. Kuroda
prévient il n’y aura pas de nouvelles mesures. Comme anticipe, le dollar yen ne franchit pas la
résistance a 107 yen. Le yen rebondit.

Le S&P peut aller plus haut. Mais les marchés risquent d’étre refroidis vendredi prochain par la
Banque du Japon, le moteur principal de la hausse actuelle.
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Ou sont allées toutes les liquidités déja déversées?

Principalement dans les préts aux entreprises et aux Etats a parts égales. Les dettes entreprises
dans le Monde représentent 51 000 Mds $. Les banques centrales inondent les marchés de
liquidités. L’économie ne pourra jamais rembourser ces emprunts. Au moindre incident, comme
sur le pétrole, cette année, les dettes sont mises a zéro. Les banques centrales prétendent que
c’est pour le bien de 1’économie. Les capacités de remboursement des entreprises sont trés en
dessous de ce que 1’on anticipe.

La répartition des emprunts est 45% pour la Chine, 22% pour les USA, 15% pour I’Europe. C’est
sans surprise, les préts chinois rapportent plus, ensuite les américains, les préts européens et
japonais ne rapportent plus rien. Autant aller la ou la rémunération est la meilleure

Les chinois veulent construire 30 000 km de lignes a grande vitesse, en empruntant aux
occidentaux, ce sera 3 000 Mds de dette supplémentaire. On recommence les emprunts russes de
nos grands-parents, qui ont perdu toutes leurs économies.

Ce sont les européens et le japonais qui feront les frais de ces faillites futures. Ces liquidités ne
financent pas leur propre économie, mais celles de leurs concurrents.

Une énorme perte de pouvoir d’achat de leur monnaie qui a déja commencé pour les classes
moyennes. 11 suffit d’aller chez le boucher ou le marchand de 1égumes pour se rendre compte de

la perte de pouvoir d’achat. Quant aux assurances-vie elles ne rapportent plus rien et
commencent a spolier les déposants.

Les résultats du T2 suite.

Mieux que prévu, mais sous les valeurs de I’an dernier, pour la plupart. Il y a peu de raisons de
dépasser les sommets, dans ces conditions.
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Résultats T2 des valeurs du S&P maj22jul 16
en $/ action
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Goldman Sachs avait dd payer 1’an dernier une forte amende. Les résultats sont difficilement
comparables.

Microsoft dépasse les attentes, avec son logiciel de cloud qui fait un tabac.
GM surperforme, sans vendre plus de voitures, mais en augmentant les marges.

Une semaine en bourse
Semaine atone, sans relief. Seul le pétrole baisse. WS au plus haut et 4 e semaine de hausse
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La semaine Variations cumulées sur la semaine (en %)
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Le CAC en $ comparé au S&P (mej22jul 16) ©Hemve 31
les deux échelles ont le méme pourcentage de variation
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Coup d’état en Turquie le 15 juillet. On pouvait craindre pour le transit du pétrole. Pas un seul
baril n’a été stoppé pendant les événements. Trois milliards de barils transitent chaque jour dans
le Bosphore. Un milliard par le pipe-line qui vient d’ Azerbaidjan.
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La semaine prochaine :

Réunion de la BoJ les 28 et 29 juillet : confirmera-t-elle un nouveau QE ? Ne confirmera-t-elle
pas ? Le S&P 500 est a ses sommets. Peu d’espoirs d’aller beaucoup plus haut. Donc entre
prendre ses bénéfices et corriger, ¢’est la BoJ qui décidera.

L’attentisme prévaudra la semaine prochaine. On observe un fort pincement de la volatilité ; ce
qui signifie un changement de cap. Probablement vers le bas.

La boite de jeu du CAC, la semaine prochaine (maj 22 juilet 16) © Hemve 31
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Soyez prudent.
Bon week-end et bonnes vacances

Hemve 31
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