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VERS UN HIVER )
PROBABLEMENT BIEN ORIENTE

Faut-il s'inquiéter pour les marchés, alors que la crise des déficits ne cesse de progresser en Europe et que la
Réserve Fédérale américaine va inonder la planéte avec des dollars en forme de monnaie de singe ? A notre
avis, non... Ou du moins, pas pour le moment. La période actuelle nous parait favorable aux marchés d'actions
et, d'ici le printemps, ils pourraient avoir une marge de progression jusqu'a environ 20%.

Ce mois de décembre ne nous semble pas davantage présenter de dangers. La premiére quinzaine du mois
devrait sans doute bénéficier d'une impulsion favorable, notamment en raison d'un parameétre haussier qui se
met en place complétement le lundi 6 décembre. Attention, il ne s'agit pas d'un repére de court terme, méme
si I'on observe souvent une volatilité assez franche autour d'une telle échéance... Mais au-dela d'une pointe de
hausse fort possible sinon assez probable, il s'agit d'abord et avant tout de la mise en valeur de notre
paramétre haussier de long terme (demi-sextile positif de 30° entre Uranus et Neptune). Ce facteur est
normalement susceptible, a lui tout seul, de conduire une belle vague de hausse sur plusieurs mois. Et pour
raisonner avec une infinie prudence, il est au moins capable de constituer le meilleur des filets de sécurité si
d'autres éléments négatifs venaient a le contredire sur le plus court terme... En tout cas, c'est de notre point
de vue un indicateur majeur que nous suivons depuis son apparition au printemps 2009 et le début de la
reprise haussiére des marchés. A priori, il devrait donc guider a la hausse les marchés d'actions mondiaux sur
les prochains mois et c'est notre principal repére actuellement.

La deuxiéme quinzaine du mois de décembre se présente moins bien. Nous y trouvons en effet différents
éléments négatifs de court terme ou de trés court terme. Cependant, sauf pour ceux qui affectionnent des
stratégies spéculatives par définition tres risquées, il ne nous semble pas qu'il faille s'en inquiéter outre
mesure. Pour une raison essentielle, qui tient au phénomeéne purement technique des "habillages de bilan" de
fin d'année : cela entraine généralement une trés faible réaction des signaux négatifs que nous pouvons avoir
sur les deux derniéres semaines de I'année. Notons également que I'on assiste le plus souvent a une petite
bouffée de chaleur haussiere autour de Noél, qui est due a un petit phénoméne planétaire annuel qui se trouve
favorable sur cette période. Cela nous conduit donc a ne pas nous inquiéter réellement d'avoir des signaux peu
encourageants sur cette seconde quinzaine. Et puis, s'il devait y avoir des marchés assez plats ou méme en
petite baisse avant la fin de I'année mais a la suite d'un élan positif qui s'achéverait autour de la mi-décembre,
il ne s'agirait alors que d'un phénomeéne assez naturel : les marchés financiers ont régulierement besoin de
souffler...

Soulignons également a l'avance que nous aurons, dés le début janvier, un autre facteur haussier non
négligeable (conjonction Jupiter-Uranus). Or, il se produit parfois que les marchés sont hésitants ou en petite
baisse avant que cet indicateur ne se mette en place. Cela pourrait donc conduire a une certaine pression sur
la fin décembre, mais qui serait sans doute compensée, et probablement bien au-dela, sur le début de I'année
2011.

Sous le double effet d'une stabilisation de la croissance américaine et de l'assistance supplémentaire des
dollars de la Réserve fédérale, les marchés devraient donc conforter leur pente haussiére. Cela ne veut pas
dire, bien sdr, que nous oublions la crise des déficits. Les banques irlandaises ont failli faire faillite en novembre
et il y aura hélas d'autres développements. Ponctuellement, on peut d'ailleurs s'inquiéter des environs du 15
décembre ou les dettes souveraines pourraient a nouveau faire parler d'elles... Mais il nous semble surtout que
la prochaine échéance sur ce plan aura lieu au printemps 2011 avant une crise généralisée en 2012 et les
années suivantes.

Le 20 novembre 2010




LES SIGNAUX DU MOI

COURT TERME (décembre) : tendance de fond positive mais marchés peut-étre hésitants.
MOYEN TERME (mars-mai 2011) : probable vague de hausse dynamique (de +15 a +25%).

POINTS DE REPERES DETAILLES

Mercredi 1er au vendredi 10 décembre : signaux plutdt positifs

Signalons d'abord un élément positif le jeudi 2 mais un élément négatif le vendredi 3... Surtout, une Nouvelle
Lune a lieu le dimanche 5 et, compte tenu d'un élément dynamisant le lundi 6, cela pourrait donner un élan
favorable aux indices jusqu'en fin de semaine. Sauf sans doute le jeudi 9... mais avec un probable
rétablissement le vendredi 10. Au final, ces 10 premiers jours de décembre semblent avoir de bonnes chances
de se révéler positifs, si I'on prend en compte que notre signal du lundi 6 produit assez souvent un effet
euphorisant de court terme sur les indices boursiers.

Lundi 13 au vendredi 17 décembre : risque d'enlisement...

Les marchés devraient continuer a bénéficier du facteur positif et souvent dynamique apparu le lundi 6.
Cependant, différents petits éléments négatifs donnent I'impression que les marchés risquent de caler, sans
pour autant reculer probablement de facon notable. Le début de la semaine pourrait étre bien orienté mais un
retour en arriere semble plausible a partir du mardi 14 et avec une plausible accélération baissiére les mercredi
15 et jeudi 16. Un petit trou d'air n'est pas a exclure, sans doute lié dans ce cas aux déficits européens...

Lundi 20 au vendredi 24 décembre : en roue libre ?

Sur cette semaine, nous avons une majorité d'éléments négatifs. Les indices pourraient-ils poursuivre un repli
en bon ordre qui aurait débuté la semaine précédente ? Nous en doutons... D'abord, nous n'avons pas de
facteurs négatifs vraiment agressifs; ensuite, la période précédant immédiatement Noél est généralement
haussiére pour des raisons purement techniques d'habillage de bilans. A défaut de franche hausse, il est
douteux qu'il y ait un vrai mouvement de baisse. Dans ces conditions, les marchés pourraient se contenter
d'évoluer de fagcon assez plate, mais avec sans doute une Pleine Lune a surmonter le mardi 21 et des
éléments contrariants le jeudi 23 et le vendredi 24 (marchés heureusement fermés a partir de 14 heures...).

Lundi 27 au mardi 31 décembre : en attendant janvier...

Nous avons toujours peu de signaux marquants, ce qui donne a penser que les indices peuvent continuer en
roue libre jusqu'au mois de janvier. Signalons des éléments favorables le lundi 27, mais rapidement contredits
les mardi 28 et mercredi 29... Un autre élément peu heureux se présente le jeudi 30 mais, sur les derniers
jours de I'année, on remarque souvent qu'ils sont sans influence. La fin de I'année pourrait donc ne pas
apporter d'éléments trés saillants.

Note : notre graphique se veut prudent car, tout en ayant des indicateurs positifs de fond, nous ne trouvons
pas de vrai catalyseurs positifs sur le court terme. Hormis un facteur positif a partir du lundi 6, mais dont
I'influence favorable peut se diluer assez vite.

EVOLUTION ANTICIPEE DU CAC 40
ET DU DJ EURO STOXX 50 EN_.DECEMBRE

TR peoe e Pyt R P b e e R b RS WY Ry
+57 B
.

'
'
0
,,,,,,,,,,,,,,,,, r

0%

SRR i 1

1 7 15 22 31

L'échelle de ce graphique est purement indicative.



HYPOTHESES DE GESTION

Pour les investisseurs ou gestionnaires traditionnels :

Ce mois de décembre risque de subir des influences contradictoires, mais sur des marchés d'actions a priori
haussiers. Les habillages traditionnels de bilans de fin d'année peuvent cependant aider a une bonne tenue
des indices.

Compte tenu de nos indicateurs positifs de long terme, ce mois de décembre peut permettre a des
investisseurs traditionnels de réfléchir a certains investissements. L'hiver 2010-2011 nous parait en effet
positif.

A I'approche de la fin de I'année, les valeurs ayant le moins bien évolué sur I'année 2010 devraient comme
d'habitude étre sanctionnées de facon supplémentaire pour des raisons uniquement techniques. Parfois, elles
chutent de 10% de plus sans aucune raison fondamentale... Les gérants professionnels cherchent en effet a
s'en débarrasser pour qu'elles n'apparaissent pas dans les relevés de fin d'année. Cela peut offrir des
opportunités d'achat a bon compte, du moins quand ces titres paraissent avoir été injustement délaissés et
présentent en conséquence un réel potentiel d'appréciation.

Pour les investisseurs dynamiques, gestionnaires d'"OPCVM ou de fonds futures

Hormis notre avis ci-dessus en ce qui concerne une gestion trés traditionnelle, nous ne voyons pas de sujet
de réflexion particulier a avancer pour les intervenants plus actifs. Chercher des idées pour doper les
portefeuilles pourrait au contraire se révéler contre-productif au bout du compte...

Il se peut que le mois de décembre présente certains moments un peu délicats, notamment a tel ou tel
moment sur sa seconde quinzaine. Mais cela ne nous autorise pas a en déduire un mouvement de correction
ou de rechute des marchés bien ordonné, car différents parametres demeureront pour leur part positifs et
devraient constituer un bon filet de soutien. En premiére analyse, mieux vaut donc étre probablement a I'affat
d'opportunités supplémentaires que de chercher a couvrir partiellement a tel ou tel moment des portefeuilles
en actions.

Pour les amateurs de spéculation :

En s'appuyant bien entendu sur I'analyse technique pour limiter la prise de risques, nous pouvons inviter les
amateurs de sensations fortes a étudier les prises de positions suivantes dans une seule optique de court
terme, voire de trés court terme.

- Ala hausse : le jeudi 2, le lundi 6, le vendredi 10, les lundi 13 et mardi 14 et le lundi 27.

- A la baisse : le vendredi 3, le jeudi 16 et/ou le vendredi 17, le jeudi 23 et/ou le vendredi 24 (fermeture des
marchés européens vers 13 heures GMT) et le mardi 28.

Nos hypothéses de gestion reflétent une simple opinion et ne visent qu'a fournir des pistes de réflexion.

NOTRE BAROMETRE DE CONFIANCE EN DECEMBRE

Début de mois Milieu de mois Fin de mois
100% T 100% T 100% T
50% —— 50% —— 50% ——
0% | 0% | 0% |
Confiance Confiance Confiance
60% 80% 50%

Ce barométre, compris entre 0% et 100%, vise uniquement a montrer notre degré de confiance a I'égard du marché.



LES VALEURS DU CAC 4

VALEURS A 3 MOIS | VALEURS A 3 MOIS | VALEURS A 3 MOIS| VALEURS A 3 MOIS
ACCOR + =+ CREDIT AGRICOLE -+ = LAGARDERE -+ + SOCIETE GENERALE + =
AIR LIQUIDE + == DEXIA + + = LVMH =+= | STM =+ =
ALCATEL-LUCENT + o+ + EADS -+ + MICHELIN = + + | SUEZ ENVIRONNEMT =+ =
ALSTOM =+ + EDF === PERNOD RICARD ==- TECHNIP =+ +
ARCELORMITTAL =+ + ESSILOR INT. + + = PEUGEOT +=+ | TOTAL + o+ +
AXA + + + FRANCE TELECOM + + + PPR + + + | UNIBAIL-RODAMCO =+ -
BNP PARIBAS + o+ + GDF SUEZ + == RENAULT + + = | VALLOUREC =+ +
BOUYGUES =+ + GROUPE DANONE -+ = SAINT-GOBAIN + + + | VEOLIAENV. + + +
CAP GEMINI - =+ L'OREAL + == SANOFI-AVENTIS =+=_| VINCI -+ -
CARREFOUR + + = LAFARGE =+ + SCHNEIDER ELECTRIC| + + = | VIVENDI =+ =
Signaux : + (positif), - (négatif), = (neutre). Les trois signes (+, -, =) portent respectivement sur chacun des trois

mois a venir. L'analyse des valeurs est relative, car elle n'intégre pas nos prévisions sur la tendance générale.

ASTRES ET MARCHES : URANUS EN VEDETTE

Le 6 décembre au petit matin, la planéte Uranus va reprendre son mouvement naturel en avant (ascension
droite) aprés un apparent retour en arriere vu de la Terre (rétrogradation annuelle). Cela a beaucoup
d'importance, car nous sommes évidemment sur Terre et que la rotation de notre planéte sur elle-méme et
autour du Soleil crée des situations de cette nature. Or, Uranus est actuellement et jusqu'en 2012 le corps
céleste qui guide avec Neptune la fragile reprise économique des pays occidentaux. En reprenant de la
puissance, il va ainsi remettre en valeur son heureux duo a Neptune et on peut donc en attendre une
progression des marchés d'actions et sans doute du dollar. Il s'agit donc d'une bonne nouvelle...

Sur ce mois de décembre, il y a donc un élément de soutien non négligeable. Celui-ci devrait d'ailleurs étre
épaulé par les habillages de bilan de fin d'année... Cependant, nous préférons étre prudents sur ce mois de
décembre. En effet, Jupiter approche d'une conjonction a Uranus, qui n'aura lieu que début janvier. C'est loin
d'étre dramatique, mais cela peut ouvrir une petite période d'incertitude et de doutes qui peuvent freiner la
bonne volonté des marchés a progresser. Si la hausse est notable en décembre, tant mieux... Mais si les
indices pataugent, cela impliquera que la hausse sera sans doute renvoyée au mois de janvier. En effet, les
conjonctions Jupiter-Uranus sont "en regle générale" trés haussiéres pour les actions. C'est méme "parfois"
une configuration aux effets spectaculaires, comme en témoigne au moins la derniére conjonction de I'hiver
1997 (+25% en trois mois et +50% en un an), méme si la volatilité était beaucoup plus forte a I'époque.

Ascension droite d'Uranus le lundi 6 décembre

AVERTISSEMENT :
BOURSE ANTICIPATIONS ne saurait étre tenu responsable de décisions d'investissements, qui relévent de la seule initiative des abonnés.
Nos analyses constituent uniquement des essais de prévisions, aléatoires par définition. Il s'agit par conséquent d'une simple source
supplémentaire de réflexions, et en aucune fagon une sollicitation en vue de I'achat ou de la vente d'instruments financiers. La réussite de
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d'analyse, qu'elles soient fondamentales ou techniques. Nous déconseillons toute gestion spéculative ou agressive de facon générale et
notamment en se basant sur nos hypothéses de court terme.
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