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VERS UNE VAGUE DE HAUSSE

Ce mois de juillet devrait permettre aux marchés d'actions internationaux de s'affranchir des fortes pressions
qu'ils ont subi depuis le milieu du printemps. Toutefois, cette sortie de crise ne devrait probablement se faire
que progressivement et sans doute laborieusement. Nous tablons cependant sur une vague de reprise
haussiére des marchés, qui devrait s'étendre jusqu'a la fin du mois d'aolit ou le début septembre.

Au plan de nos indicateurs, ce mois de juillet apparait difficile a cerner sur le court terme et il nous incite par
conséquent a I'aborder avec un large recul. Voici résumés ci-dessous les raisons de notre circonspection :

- ler au 7 juillet : facteur positif de court terme assez dynamique, laissant "a priori" escompter un
mouvement ascendant des indices.

- ler au 25 juillet : deux paramétres importants de moyen terme, potentiellement agressifs a la baisse.

- 6 juillet jusqu'a fin ao(t : indicateur positif devant "au moins a terme" provoquer ou soutenir une vague de
hausse.

- 14 au 25 juillet : signaux de court terme risquant fort d'activer nos deux paramétres négatifs de moyen
terme.

- 25 au 31 juillet : éléments de court terme potentiellement dynamiques a la hausse.

- Fin juillet a fin ao(t : facteurs majoritairement positifs.

Résumons ce tableau en apparence contradictoire : il nous indique a priori une sortie de crise des marchés
pour une assez grande partie de I'été mais, en prenant le recul qu'il nous parait nécessaire d'avoir, ce n'est
qu'a partir de la fin juillet que se dissipera le danger de derniéres turbulences possibles. Il convient par
conséquent d'étre a notre avis trés pragmatiques sur ce mois de juillet qui peut encore étre sensiblement
chahuté. Mieux vaut par conséquent éviter d'acheter ou de se renforcer si le marché monte et, a l'inverse, de
ne le faire que lorsqu'il redescend.

En essayant d'affiner notre analyse sur ce mois de juillet, cela pourrait donner le schéma suivant :

- Hausse en début de mois, notamment jusque vers les 5 ou 6 juillet. Potentiellement, ce mouvement pourrait
éventuellement se prolonger mollement jusque vers le 14 juillet.

- Rechute des environs du 14 au 25 juillet.

- Reprise sur la fin juillet.

Ce schéma de court terme sera peut-étre juste. Toujours est-il qu'il est néanmoins discutable, tant nos
paramétres négatifs et positifs de fond s'aveérent étre entremélés.

Le plus important, a notre avis, est que l'on devrait pouvoir tabler a terme sur une reprise des marchés.
Jusqu'a la fin du mois d'aodt, il devrait ainsi se produire une vague de hausse qui pourrait étre assez
significative. Méme s'il convient d'éviter tout emballement, il nous semble cependant que nos indicateurs
positifs sont suffisamment encourageants pour opérer certains investissements.

Les dangers qui guettent encore les marchés sur ce mois de juillet nous paraissent toujours pouvoir étre liés
aux craintes inflationnistes et de tension sur les taux d'intérét qui se sont propagése depuis le début mai.
Parallelement, des menaces d'attentats spectaculaires continueront d'étre présentes, comme au mois de juin
dernier. Enfin, la région du Proche-Orient, concernant notamment Israél, les Palestiniens et I'lran, peuvent
encore étre un sujet potentiel de préoccupations pour les marchés d'actions.

Au plan positif, il apparait probable que les investisseurs se rendent finalement compte que le danger
inflationniste a été surestimé. Les perspectives pour la croissance mondiale devraient ainsi apparaitre
meilleures et la situation plus équilibrée que ce qui était redouté. Sur la fin juillet et le début du mois d'aolt, il
est par ailleurs possible que I'économie américaine apporte a la fois des signes d'apaisement mais également
d'encouragements a investir sur les actions. Cela devrait soutenir au moins ponctuellement le dollar et
probablement rendre plus attractifs les marchés européens.




LES SIGNAUX DU MOI

COURT TERME (fin juillet) : reprise en vue mais turbulences encore possibles.
MOYEN TERME (début septembre) : vague haussiére.

POINTS DE REPERES DETAILLES

Lundi 3 au vendredi 7 juillet : hausse plausible

En dépit de facteurs de fond toujours pesants, le début du mois pourrait étre positif, en raison d'un élément
haussier de court terme qui va étendre son influence durant toute cette semaine. Les lundi 3 et mardi 4
juillet, peut-étre encore le mercredi 5, sont les séances a priori les plus favorisées. Un trou d'air risque
cependant de se produire autour du jeudi 6 juillet.

Lundi 10 au vendredi 14 juillet : peu de signaux marquants

Le lundi 10 juillet a d'assez bonnes chances d'étre négatif, en raison de petits facteurs peu favorables. La
suite de la semaine se présente un peu mieux, notamment a I'approche du vendredi 14 juillet et un petit élan
positif est susceptible de se produire vers les jeudi 13 et vendredi 14 juillet. Toutefois, certains parametres
baissiers font parallélement et progressivement leur apparition pour s'installer complétement a partir du
vendredi 14 juillet : ils constituent une menace potentielle pour les marchés jusque vers le 25 juillet.

Lundi 17 au vendredi 21 juillet : facteurs de pression

Bien qu'il y ait le lundi 17 un petit facteur positif qui pourrait soutenir la tendance, nous sommes a l'intérieur
d'une période de turbulences potentielles. De la méme facon et avec les mémes réserves, signalons des
signaux encourageants autour du vendredi 21 juillet. Mais il n'est pas certain du tout que ces petits facteurs
positifs de court terme puissent contrebalancer différents éléments baissiers qui, a un moment ou un autre,
devraient normalement |'emporter. A cet égard, signalons d'ailleurs une éventuelle possibilité de repli subit
des indices le mardi 18 ou le mercredi 19 juillet.

Lundi 24 au lundi 31 juillet : la hausse devrait finalement I'emporter

Le début de cette semaine devrait étre baissier et il est possible que cela méne rapidement les indices sur les
planchers du mouvement globalement envisagé depuis le vendredi 14 juillet. Signalons a cet égard qu'il
pourrait étre idéal de voir les indices reculer jusqu'au lundi 24 ou au mardi 25 juillet. Une nouvelle lune va en
effet se produire le mardi 25 juillet au matin et elle serait alors susceptible de provoquer un inversement
haussier de la tendance. Quoiqu'il en soit, nos indicateurs s'améliorent progressivement sur cette semaine,
notamment a partir du jeudi 27 juillet. Certes, nous trouvons encore certains parametres négatifs sur le tout
début aolt. Mais le plus probable, a notre avis, est que la hausse finisse de toute fagcon par I'emporter méme
si le mouvement peut apparaitre ponctuellement chaotique.

EVOLUTION ANTICIPEE DU CAC 40
ET DE L'EURO STOXX 50 EN JUILLET
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L'échelle de ce graphique est purement indicative.




HYPOTHESES DE GESTION

Pour les investisseurs ou gestionnaires traditionnels :

Compte tenu de nos prévisions assez positives a terme, c'est bien entendu dans une optique
d'investissements que I'on peut se situer. Il conviendra cependant d'apprécier la situation générale des
marchés comme celle des valeurs.

Pour opérer des investissements en juillet, mieux vaut évidemment le faire quand les marchés sont les moins
chers possibles. A cet égard, des opportunités peuvent a notre avis se présenter essentiellement en tout
début de mois, ensuite et peut-étre surtout aux environs des 20/27 juillet. Bien entendu, s'il n'y a pas le repli
escompté sur la fin juillet, mieux vaudra alors soigneusement peser toute décision d'achat supplémentaire
pour éviter le risque d'investissements sur des niveaux trop élevés.

Selon nos prévisions, la vague de hausse envisagée pourrait s'étendre jusqu'a la fin du mois d'ao(t ou le
début de celui de septembre. C'est donc un tel horizon que I'on peut viser, tout en tenant compte
parallélement de I'évolution concréte des marchés qui, a un moment ou un autre, peut inciter a nuancer une
telle projection.

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

Pour I'essentiel, il nous semble que le paragraphe consacré aux investisseurs classiques est également adapté
a cette rubrique. Des opportunités d'achats devraient se présenter début ou fin juillet et, a notre avis, il
conviendra d'y réfléchir attentivement. Mais soulignons par ailleurs que notre horizon est tout de méme limité
a la fin du mois d'aodt...

Par ailleurs, des environs du 14 au 25 juillet, une couverture partielle des portefeuilles peut éventuellement
s'envisager. Dans une telle optique, il conviendra cependant de tenir compte des principaux supports et
résistances en cas d'échec de cette prévision.

Pour les amateurs de spéculation :

Sur le début du mois, et notamment jusque vers le 6 ou le 7 juillet, c'est a notre avis des stratégies
haussiéres qui devraient étre gagnantes. Toutefois, on pourra confronter cette prévision avec les données de
I'analyse technique afin de ne pas prendre de risques inutiles.

A I'approche du 25 juillet, on pourrait étre tenté de jouer un petit coup a la baisse. Cela pourrait fonctionner,
notamment des environs des 14/18 au 25 juillet précisément.

Aprés les 25/26 juillet, nous redevenons haussiers et c'est normalement des stratégies positives sur les
indices ou les valeurs qui devraient en conséquence étre les mieux adaptées. Si nos prévisions sont correctes,
ces stratégies pourraient étre au moins conservées jusqu'au début du mois d'aolt dans une optique de court
terme. Mais on peut également viser le moyen terme et notamment la fin aolt ou le début septembre, tout
en se fixant bien sir des seuils d'invalidation au fur et a mesure.

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

NOTRE BAROMETRE DE CONFIANCE EN JUILLET

Début de mois Milieu de mois Fin de mois
100% 100% 100%
50% 50% 50%
0% | 0% 0% |
Confiance Confiance Confiance
50% 20% 80%

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



LE IN DES VALEUR

SUEZ : indicateurs assez neutres en juillet, favorables en aolt, neutres en septembre.
SODEXHO: signaux favorables en juillet et aolt, neutres en septembre.

SOCIETE GENERALE: signaux médiocres en juillet, positifs en ao(it, inquiétants en septembre.
SCHNEIDER ELECTRIC: parameétres négatifs début juillet, positifs en aolt, neutres en septembre.
MICHELIN: facteurs négatifs début juillet, meilleurs en aoQt, inquiétants en septembre.
LVMH : indicateurs positifs en juillet et ao(t, négatifs en septembre.

CAP GEMINI: paramétres négatifs début juillet, meilleurs en aolt, négatifs en septembre.
BOUYGUES : indicateurs favorables fin juillet et aolt, peu heureux en septembre.

ATOS: signaux légérement favorables en juillet et aolt, problématiques en septembre.
ACCOR: éléments modestement favorables fin juillet et aolt, négatifs en septembre.

L'analyse des valeurs apporte des reperes supplémentaires, mais est moins fiable que sur la tendance générale.

ASTRES ET MARCHES : SORTIE PLAUSIBLE DE TURBULENCES

Sur ce mois de juillet, nous trouvons principalement la fin de l'influence de deux cycles planétaires négatifs et
la montée en puissance de deux autres qui sont positifs. Si la logique est respectée, cela implique
normalement des pressions encore possibles sur ce mois de juillet mais avec la perspective d'une sortie
définitive de I'orniére des derniers mois et une probable vague de hausse de plusieurs semaines. Sur ce mois
de juillet, I'horizon se dégage donc progressivement au plan des principales configurations planétaires, ce qui
donne a penser qu'une reprise haussiére des marchés d'actions, probablement notable d'ailleurs, constitue
I'hypothése la plus plausible sur une bonne partie de I'été.

En premier lieu, nous avons une configuration négative sous la forme d'un demi-carré (angle baissier de 45°)
entre Jupiter et Pluton. Présent depuis le mois de mai dernier, cette configuration négative ne formera son
dernier passage exact que le mardi 25 juillet. De surcroit, a eu lieu le vendredi 30 juin un sesqui-carré (angle
négatif de 135°) de Saturne a Pluton qui est susceptible de peser encore sur les indices sur une partie du
mois de juillet. Agressé par deux autres planétes de premier plan, Pluton a donc de bonnes chances de faire
encore réagir les marchés négativement a un moment ou un autre. Rappelons que, sur un autre plan que
boursier, cette situation favorise les attentats et les tremblements de terre, ainsi que les tensions et les
situations de crise au Proche-Orient.

Au plan positif, nous avons par ailleurs la montée en puissance d'un quinconce (angle haussier de 150°) de
Saturne a Uranus qui aura précisément lieu le mardi 1er aoGt. Et méme si c'est plus secondaire, ne négligeons
pas totalement non plus I'approche assez lente d'un trigone (angle positif de 120°) de Jupiter a Uranus qui se
produira sur la fin ao(t de facon précise mais se trouve globalement présent en juillet comme en aolt. Ces
deux configurations, surtout la premiére, sont tout a fait de nature a relancer les marchés a la hausse en
générant un regain d'optimisme de la part des investisseurs.

Pour autant, les marchés pourraient-ils baisser et effectuer des planchers vers le mardi 25 juillet, la date
"exacte" du dernier demi-carré Jupiter-Pluton ? Une telle hypothése est possible, ne I'excluons pas. Nous en
doutons cependant, car elle nous semble probablement trop pessimiste en premiére analyse. En effet, certains
facteurs positifs importants se présentent auparavant : d'abord, I'ascension droite de Jupiter a partir du
mercredi 5 juillet qui a généralement "tendance" a favoriser la hausse des marchés; ensuite, la position de
Jupiter qui sera autour de 10° dans le signe du Scorpion, ce qui est également positif. On pourrait donc
envisager le début d'un élan haussier en début de mois, malheureusement contrarié et peut-étre trés
fortement contrarié... a I'approche du mardi 25 juillet et le dernier demi-carré Jupiter-Pluton.
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