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Le CAC vu de Nouillorque 

 (Sem  23,  6 juin. 14)    © Hemve 31  
   
 

Le bulletin hebdomadaire, sur votre site http://hemve.eklablog.com/ 
 
Il y a 70 ans les boys américains, canadiens, anglais débarquaient pour libérer 
l’Europe, 
Le Draghi Day fait monter les actions et l’euro  
Les tribunaux veulent confisquer les liquidités des banques centrales 
Calme trompeur, l’économie stagne. 
Consolidation en vue.   
 
Il y a 70 ans, ils sont venus nous redonner notre liberté, au péril de leurs vies   

 

  
 
Une chose est sure, s’ils n’étaient pas venus ou s’ils avaient échoué, notre vie aurait été 
différente. Ma femme et mes enfants n’auraient pas existé. Jamais le sort d’autant de français n’a 
dépendu d’aussi peu de personnes.  
 
Jeudi 5, le Draghi Day 
Une inflation annuelle de 0,5%, une croissance trimestrielle du PIB de la zone euro de 0,2%. Des 
chiffres globalement décevants. Mais surtout une énorme hétérogénéité entre les membres. 
 
Draghi est-il l’homme qui sait parler aux marchés ? Baisse du taux directeur de 0,25% à 0,15%, 
mais ce sera un plancher. Le taux de dépôt des banques devient négatif à -0,1% pour la première 
fois. Que font faire les banques et les déposants ? Mettre leurs sous dans des pays plus 
accueillants. Peu de chance que cela relance l’économie. 
Dans les mesures accommodantes, non conventionnelles, citons : 

� création du TLTRO, abondement des financements des prêts faits au secteur privé, hors 
secteur financier et immobilier .7% des encours au 30 avril pourront bénéficier d’un prêt 
au taux refi + 0,10% sur une durée de 4 ans., pour un montant maximal de 400 Mds €  

� achat de titres titrisés (les ABS), suivant une procédure à définir  
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Quant au QE classique, il faudra patienter. Après avoir salué les mesures largement anticipées, 
les marchés sont euphoriques. En fait, les mesures sont favorables au secteur financier. Les 
marchés anticipent donc le QE en septembre : un vrai QE. Peu d’effets à attendre sur les 
entreprises.   
Les entreprises n’investissent que si elles ont des clients. Le problème n’est pas le financement 
des investissements, ni les liquidités des banques,  mais leur capitalisation. Avec les stress test, il 
vaut mieux attendre. 
 

Les taux remontent aux US et baissent en Europe 
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Les taux remontent dès mardi, avec le Japon qui demande à ses caisses de retraite de vendre 
leurs bons du Trésor pour des actions. La hausse des taux japonais entraine les taux mondiaux. 
L’action de la  BCE entraine une baisse des taux en Europe, jeudi et vendredi. Surprise, l’euro 
remonte. Les marchés attendaient la baisse.  Les marchés estiment qu’il y a encore une marge de 
baisse pour les taux européens (hausse des obligations), et vont se placer sur la zone euro !  
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Ce qui fait remonter l'eurodol
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l'OAT en $ comparé au 10Y   maj 6 juin 14 @ Hemve 31 
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Les taux sont ils trop bas ? Avec une inflation aussi faible, les taux réels restent  nettement au 
dessus de la croissance. Ils pourraient difficilement être plus hauts ! Il va donc falloir apprendre à 



                                                   4 / 10                                                          6 juin 14 

vivre avec des taux japonais, et la déflation qu’ils provoquent.  On s’enfonce dans la déflation 
japonaise. Pour sortir de cette situation, il fallait provoquer une baisse de l’euro, provoquer une 
baisse brutale des taux au plancher, sans faire miroiter un futur QE,  supprimer les impôts sur les 
investissements,  et taxer l’argent non investi (livret A,..) Bref créer de l’inflation. Tout le 
contraire de ce que la BCE et les gouvernements font.   
 Attention au retournement de tendance dans un mois. La fuite des capitaux vers des cieux plus 
rémunérateurs, va être mortelle. Qu’est- ce qu’ils ont inventé les japonais, face aux taux très 
bas ? Le carry Trade sur les actions US. Pas étonnant que WS monte. 
 
L’euro est au plus bas et le dollar au plus haut depuis février. Le balancier ne peut que 
s’inverser : hausse de l’eurodol. 
 

indices $, €, yen  (maj 6 juin 14)     © Hemve 31 
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Le S&P franchit record sur record, le Cac franchit ses plus hauts 
Placer à 1% sur l’obligataire n’a plus de sens. On va vers les actions, faute de mieux. Que 
pensez vous que vont faire les banques ?  Rachetez leurs propres actions, le meilleur choix  
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CAC dividende réinvesti, comparé au  S&P 500 (en €)    maj 6 juin 14  @Hemve31  
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Le CAC en $ comparé au S&P (maj 6 juin 14)    ©Hemve 31
les deux échelles ont le même pourcentage  de variation 
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BNP toujours dans la tourmente. 
On parle maintenant de 16 Mds $ ! Pourquoi l’Europe ne mettrait- elle pas une amende de 
10Mds €  à Google  et 10 Mds à Apple  pour les écoutes illégales ? N’est ce pas plus grave, que 
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les mensonges de la BNP ? Pourquoi ne mettrait- elle pas aussi une amende aux banques 
américaines pour la déstabilisation bancaire provoquée en Europe par les subprimes ?  
On parle aussi de 12 Mds $ pour la Bank of America. Les tribunaux veulent confisquer la manne 
des liquidités des banques centrales. Ce qui est sûr c’est que l’économie réelle n’en verra pas la 
couleur.  
 
Trois des principaux dirigeants de Sanofi sont partis s’installer aux US. Il suffit de  pas grand-
chose pour que le siège social suive les dirigeants et les 10 Mds d’IS partent ailleurs. La taxation 
à 75% des dirigeants va illustrer l’adage trop d’impôt tue l’impôt. 
 
Valeo va remplacer Vallourec au Cac le 23 juin. 
 
Les PMI de mai / la France à la ramasse 

PM I manufacturier en mai  maj 2 juin 14  @Hemve31
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La France est le seul pays de la zone euro qui n’est pas en croissance. Le seul pays qui ne 
diminue pas son chômage. Encore 14 800 chômeurs de plus en avril.  Aucune mesure n’a été 
prise depuis janvier pour relancer l’emploi. Que du blabla depuis 6 mois. Rien de concret. 
L’Europe s’en émeut mais ne sanctionne pas. Elle ne joue pas son rôle de régulateur. Quant aux 
dépenses publiques elles continuent leurs hausses. La France continue de jouer le passager 
clandestin de l’€. Elle bénéficie des taux bas, grâce aux exportations allemandes, sans appliquer 
la discipline de l’euro. Pour combien de temps, encore ?  
 
La réforme des Régions redéfinit les contours pour des raisons électoralistes,  mais ne touche 
pas aux compétences, le sujet essentiel. On ne touche pas aux départements et aux 
intercommunalités, le vrai sujet d’économies. On va construire de nouveaux sièges de Région, 
pour accueillir plus de conseillers,  aligner les salaires sur les plus élevés, déménager les 
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services, créer des TER à couchettes pour aller de Dreux à Brive ou de Pau à Montpellier…Bref  
on commence par augmenter la dépense. Qui va payer les 80 Millions € du nouvel hôtel de la 
Région Auvergne, juste inauguré ? On ne redéfinit pas les nouvelles régions autour des grandes 
métropoles. Il aurait fallu transférer certains départements  sur les nouvelles régions pour faire un 
découpage intelligent (Nantes à la Bretagne, Montpellier à Paca, Amiens au Nord..). Une fois de 
plus c’est une réforme, bricolée à la va-vite sans concertation : Les bretons n’ont plus aucune 
raison de payer l’aéroport de Nantes, situé hors de leur région. Même le maire de Tulle fait part 
de son mécontentement. Les écoliers de Tulle seront dans la même zone que ceux de Dreux, 
mais pas que leurs frères et sœurs à  Bordeaux ou Toulouse. L’intérêt des élus socialistes et des 
copains de la promotion Voltaire passent avant celui des populations. Les citoyens n’ont pas fini 
de protester, pour le manque total de connaissance de la géographie économique.   
 

 
Regionator a créé une carte en fonction des flux de  déplacements observés entre les 
départements.  
Ci-dessus le découpage pour 12 régions. On a un recentrage des nouvelles régions autour des 
grandes métropoles : Picardie et Nord PdC fusionnent ; le département 44,  passe à la 
Bretagne ; 32, 65 à l’Aquitaine ; 34et 30  à Paca, c’est un découpage, en fonction de la vie des 
populations locales 
 
 
Où sont les économies de l’Etat ? 



                                                   8 / 10                                                          6 juin 14 

Bercy publie les chiffres d’avril. Le contribuable et matraqué, humilié : IR +20%, TVA +3% et 
le déficit est toujours aussi important .On est à 64 Mds € fin avril pour un objectif annuel de 82.  
Et ces chiffres ne prennent pas en compte la perte de recette qui sera créée par BNP (5 Mds ?), ni 
les cadeaux promis par Vals. 
 

Budget de l'état avril 14 
Où sont les economies? 
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L’impôt sur les sociétés chute de 20% avec les 7 Mds € du CICE 
 
Quelle stratégie jouer ?  
Le calme est trompeur. Les marchés sont complaisants avec le risque. La volatilité est au tapis. 
Le VIX passe sous les 11% à 10,7 « Les marchés pourraient être surpris ».déclare le président de 
la Fed de Dallas.  
Il faut revenir aux « puts standard » qui bénéficient d’une volatilité historiquement basse, 
donc des cours historiquement bas. Et en plus ils ne risquent pas d’être  désamorcés.  
La volatilité va bien finir par changer de sens. Le « Spardow » montre un pincement des 
Bollingers, signe d’une hausse prochaine.  
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l'indice Spardow "le retournement de tendance 
quand VIX bute sur les bollinger 20"  maj 6 juin 14   © Hemve 31  
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Le changement de tendance n’est pas loin 
 
Quelle tendance la semaine prochaine ?  
  

Incidence des détachements de coupons sur le CAC     maj 30 mai 14 @ hemve 31 
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Seulement 3 points la semaine prochaine. Le CAC cash et le futur  n’ont plus que ces 3 pts de 
différence. 
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date de 
détachement valeur 

incidence 
sur le 

cac  
incidence 
cumulée 

4-juin-14 Vallourec 0,43 -100,8 
11-juin-14 Saint Gobain 2,70 -103,5 
25-juin-14 Vivendi 6,20 -109,7 

 
 
6 juin 14  10Y 2,60 $ yen 102,5 S&P 
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Le « CAC cash » perd 3 pts la semaine prochaine, inclus dans le graphe.  
La volatilité se resserre. En général, c’est l’annonce d’un changement de cap. Cela ne peut 
être que vers le bas ; On cogne la ligne de résistance. Trop tard pour jouer la hausse ; reste 
la consolidation 

La boite de jeu du CAC, la semaine prochaine (maj 6 juin14)     © Hemve 31 

4529

4453

4471

4581
4588

4581
4581

4528 4535

4400

4500

4600

27
-m

ai

29
-m

ai

31
-m

ai

2-
ju

in

4-
ju

in

6-
ju

in

8-
ju

in

10
-ju

in

12
-ju

in

cac
support
resistance
prevision
 MM

 
La ligne bleue donne la tendance  probable du CAC dans  une semaine : Les deux autres lignes les bornes 
extrêmes, pour le trading hebdomadaire  le support  et la résistance.  
Si la ligne de tendance rejoint un support ou une résistance, c’est un signal d’inversion de tendance. Il faut 
voir cet outil  uniquement comme un guide pour éviter les contre sens, et non une prévision infaillible. Il reste 
un pied de pilote pour l’interprétation de chacun, et toujours possible l’arrivée d’un cygne noir non 
détectable par principe.  

 
Soyez  prudent, Bonne semaine à tous.  
Hemve 31 


