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LA HAUSSE DEVRAIT L'EMPORTER

Si nos signaux sont médiocres sur le début de ce mois de janvier, ils s'améliorent franchement sur sa
seconde partie : la hausse des marchés européens devrait donc finir par l'emporter et, globalement, les
indices ont de bonnes chances de rester bien orientés jusqu'au début du printemps. Durant cet hiver, nos
différents indicateurs positifs donnent en effet à penser que l'on pourrait assister à un mouvement
ascendant compris entre +10 et +20% en Europe.

Mais au tout début de l'année 2004, les marchés risquent d'abord de connaître certaines turbulences,
probablement dans la foulée d'une fin décembre qui a pu être un peu morose. Nos indicateurs signalent
ainsi une période peu favorable jusque vers les 12/15 janvier, ce qui risque de se traduire par un repl i
des indices européens. Si le contexte nous paraît dégradé, il serait cependant étonnant d'observer un
mouvement de baisse très profond. En effet, durant cette première quinzaine de janvier, nous
enregistrons également certains facteurs de soutien ou de rebond qui devraient limiter l'importance du
repli que l'on peut envisager.

Compte tenu d'indicateurs globalement négatifs mais entrecoupés de signaux de soutien, nous pensons
pouvoir en déduire un recul limité des indices européens, de l'ordre de -5%. Certains secteurs ou valeurs
volatiles, liés au dollar ou technologiques, pourraient cependant souffrir davantage, notamment depuis la
fin décembre.

Mais le plus important, à notre avis, concerne la seconde partie du mois de janvier avec une charnière
qui pourrait se situer vers les 12/15 janvier. En effet, nos indicateurs négatifs devraient cesser
d'exercer leur influence pesante tandis que des signaux haussiers assez nets font leur apparition. A cet
égard, une échéance importante peut se présenter autour du jeudi 15 janvier. Nous trouvons en effet, à
cette date précise, non seulement des signaux positifs assez dynamiques mais provoquant aussi, t rès
souvent, un inversement haussier assez brutal après une période de correction. De notre point de vue, i l s
constituent donc "a priori" un repère important sur ce mois de janvier.

Sur la suite du mois de janvier et jusque vers le 23, d'autres indicateurs positifs devraient aider à
conforter un élan positif des indices européens. Dans une hypothèse optimiste, on pourrait même assister
à une bouffée haussière dont le potentiel pourrait avoisiner ou même un peu dépasser 5% de progression.
La toute fin du mois de janvier apparaît un peu moins bonne, mais cela ne nous semble pas t rop
inquiétant. Compte tenu d'un début février qui devrait être sensiblement positif, on peut penser qu'une
petite consolidation sur les derniers jours de janvier n'aurait rien de choquant et serait même assez
saine.

Sur le fond, c'est globalement tout l'hiver qui nous paraît devoir être positif. Nous avons en effet deux
indicateurs haussiers de fond qui, progressivement, devraient influer de plus en plus positivement sur
les marchés. On pourrait donc assister durant tout cet hiver à une assez belle vague de hausse, sans
doute modérée mais bien construite jusqu'à la fin février, avant qu'elle ne devienne probablement plus
impulsive sur le mois de mars.

On entend certes de nombreux avertissements actuellement sur les dangers des déficits, des taux
d'intérêt, de l'inflation ou du dollar… Mais nos indicateurs positifs sur les trois prochains mois nous
donnent à penser que ces problèmes, bien entendu réels, ne finiront par peser qu'ultérieurement.



LES SIGNAUX DU MOIS EN CHIFFRES                                                  

COURT TERME (fin janvier) : pressions négatives (-5% environ) et reprise (+5% environ)

MOYEN TERME (mars 2004) : vers une nouvelle vague de hausse (+10 à +20%)

POINTS DE REPÈRES DÉTAILLÉS                                            

2 au 9 janvier : pressions baissières probablement modérées
La réouverture des marchés le vendredi 2 janvier pourrait bien se faire à la baisse, compte tenu de
signaux négatifs assez sensibles enregistrés la veille. Heureusement, un bel indicateur positif de
court terme est en pleine croissance et il devrait limiter l'érosion des indices au plus tard le lundi 5 .
Du mardi 6 au vendredi 9, une majorité de signaux négatifs risquent cependant de continuer à exercer
une certaine pression baissière. Mais ceux-ci sont entrecoupés d'indicateurs positifs, ce qui devrait
probablement empêcher une trop forte baisse, permettant notamment un nouveau rebond,
probablement "autour" du mercredi 7.

12 au 16 janvier : dernières pressions et… beaux signaux de redressement
La baisse a probablement dû à nouveau l'emporter le vendredi 9 et elle risque fort de se prolonger le
lundi 12 en raison d'un signal sensiblement négatif le dimanche 11. Eventuellement, le décrochage
pourrait être un peu brutal. Dans le pire des cas, on pourrait envisager la poursuite de ce mouvement
jusque vers le mercredi 14. Cependant, dés le lundi 12 en séance, une amélioration apparaît e t ,
surtout, celle-ci a toutes les chances de se concrétiser au plus tard vers le jeudi 15 ou le vendredi 1 6
: un double signal haussier apparaît en effet et ceux-ci sont très souvent typiques des inversements
haussiers en cas de mouvement de correction. Soulignons l'importance de cette échéance, car elle
pourrait bien permettre l'amorce (ou éventuellement la confirmation, si les points bas ont été atteints
un peu plus tôt) d'une nouvelle vague de hausse jusqu'au printemps.

19 au 23 janvier : peut-être une très belle semaine…
Les signaux haussiers mentionnés la semaine précédente devraient continuer à faire progresser les
indices, d'autant plus probablement que nous trouvons sur cette semaine d'autres indicateurs positifs
assez sensibles. Hormis une hésitation possible le lundi 19, la hausse devrait l'emporter ensuite
jusqu'au jeudi 22, voire le vendredi 23 ou même le lundi suivant. A priori, cela donne à penser que l '
on pourrait avoir une belle semaine boursière et, en tout cas, on peut espérer que cela permette
d'oublier un début de mois moins prometteur…

26 au 30 janvier : quelques pressions probablement modérés
On peut envisager que cette semaine entraîne un repli des indices, mais celui-ci devrait rester l imité
et probablement sans grandes conséquences. Si la semaine précédente a été très positive, i l
apparaîtrait d'ailleurs assez logique d'assister à une petite consolidation des indices. Le lundi 2 6
pourrait cependant débuter positivement en raison de signaux haussiers le dimanche 25, mais les
indices risquent de caler rapidement. La suite de la semaine devrait probablement être assez morose.
Un premier espoir de redressement se présente cependant sur les derniers jours de la semaine e t ,
surtout, à partir du début février où une nouvelle impulsion haussière paraît très probable.

NOTRE BAROMÈTRE DE CONFIANCE EN JANVIER                                                                 

  Début de mois

  Liquidités
      55%

 Actions
    45%

  50%

  0%

 100%

 Fin de mois

  Liquidités
      30%

Actions
  70%

 50%

  0%

100%

Ce baromètre vise à montrer notre degré de confiance ou de défiance à l'égard du marché, selon que le
pourcentage en actions est inférieur  ou supérieur à celui des liquidités et donc de la barre des 50%.



HYPOTHÈSES DE GESTION                                   

Pour les investisseurs ou gestionnaires traditionnels :                                                                         
Compte tenu de nos indicateurs, on peut penser que les mois à venir devraient favoriser les
investissements en actions. De ce point de vue, un renforcement des portefeuilles peut être envisagé
sur le mois de janvier à venir, et notamment sur la première quinzaine de ce mois qui devrait être un
peu chahutée. Outre les grandes valeurs de la zone euro, on peut également s'intéresser à notre avis à
des capitalisations moyennes, certaines d'entre elles demeurant sur des niveaux que l'on peut juger
encore très bas. Les technologiques ne doivent à notre avis pas être oubliées, sans pour autant
surcharger un portefeuille sur ce secteur. Le Japon peut également mériter une certaine attention, le
plus commode pour intervenir étant certainement les FCP spécialisés. Par prudence, il peut paraître
souhaitable de conserver certaines liquidités pour pouvoir profiter d'opportunités qui devraient se
présenter ultérieurement. Toutefois, on peut globalement penser qu'un portefeuille en actions doit
être assez largement investi sur le premier trimestre de l'année. Ce dernier peut simplement être
"bon", mais nous n'écartons pas l'idée qu'il puisse même être "excellent" dans l'hypothèse la plus
favorable. Si ce n'est pas une raison pour prendre des risques exagérés ou incontrôlés, il ne semble
en tout cas pas y avoir de dangers importants jusqu'au printemps. Peut-être faudra-t-il simplement
un peu de patience, avant de voir les marchés prendre franchement de la hauteur.

Pour les investisseurs dynamiques, gestionnaires d'OPCVM ou de fonds futures  :                                                                                                            
Etant donné nos indicateurs globalement médiocres sur la première quinzaine du mois de janvier, on
pourrait éventuellement établir des positions de couverture sur les 10/15 premiers jours du mois de
janvier. Mais dans ce cas, nous envisagerions plutôt une couverture très partielle. En fait, nos
indicateurs plaident surtout en faveur d'une stratégie d'achats ou de renforcements et les trous d'air
peuvent surtout faciliter de tels investissements.

Pour les amateurs de spéculation :                                               
Globalement, on pourrait tenter de se positionner à la baisse entre le 2 et le 12 janvier. Il convient
cependant de se méfier à notre avis des rebonds, qui pourraient notamment être sensibles autour du 5
et du 7 janvier. A partir du 12 janvier, et surtout des 14/15 janvier, nos indicateurs plaident en
revanche en faveur de stratégies haussières. Une première impulsion positive pourrait en premier
lieu se produire des 14/15 janvier notamment jusque vers les 21/23 et, en pure spéculation, cela
peut inciter à tenter sa chance à la hausse. Enfin, même si la fin du mois de janvier pourrait donner
lieu à un petit repli des indices, nos indicateurs négatifs sont trop faibles ou aléatoires pour que l'on
puisse envisager des positions baissières, sauf si des repères techniques facilitent une éventuelle
prise de position.

Nos hypothèses de gestion reflètent une opinion et ne visent qu'à fournir des pistes de réflexion.

ÉVOLUTION ANTICIPÉE DU CAC 40
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L'échelle de ce graphique est purement indicative et ne vise qu'à apprécier
 l'ampleur approximative de tel ou tel mouvement escompté.



LE COINS DES  VALEURS À ETUDIER                                                 

Valeurs à potentiel de croissance à surveiller techniquement :                                                                                     

Carrefour, Valéo, Bacou-Dalloz, Danone, Renault, Groupe Flo, Business & Decision, Ubi Soft, Total-
Fina-Elf, Veolia Environnement, Allianz, Axa, Infineon, Euronext, Air France, Eni, Groupe Bourbon,
L'Oreal, CNP Assurances, Suez, Publicis.

Analyse astrologique :                              

ACCOR : signaux globalement positifs sur le premier trimestre 2004 et notamment sur le mois de
mars prochain.

SCHNEIDER ELECTRIC : indicateurs plutôt favorables jusqu'au printemps.

VINCI : signaux assez neutres sur les trois prochains mois. Petit choc baissier possible sur la
première quinzaine de janvier.

ARCELOR : signaux modestement encourageants jusqu'au début du printemps prochain.

EADS : signaux assez positifs sur les trois mois à venir.

L'OREAL : indicateurs de fermeté jusqu'à la fin mars.

SUEZ : signaux assez sensiblement positifs durant tout l'hiver.

VALEO : hormis un passage à vide plausible début janvier, indicateurs très encourageants jusqu'au
printemps.
PINAULT-PRINTEMPS-REDOUTE : signaux en amélioration progressive durant tout l'hiver.

MICHELIN : simples indicateurs de soutien pendant l'hiver.

Compte tenu de nos délais de publication, aucun cours n'est mentionné.

ASTRES ET MARCHÉS : LES CONFIGURATIONS DE JANVIER                                                                                

Sur le fond, notons d'abord une configuration haussière de long terme sous la forme d'un quintile entre
les planètes Uranus et Pluton. Ce quintile a un orbe de 2°30 début janvier et il sera ramené à 2° f in
janvier, ce resserrement positif devant se poursuivre jusqu'à l'aspect exact en mars prochain.
Soulignons ensuite une autre configuration positive avec un bi-quintile entre Jupiter et Neptune, qui
sera exact le 21 janvier et devrait également aider les marchés.
Sur le court terme, en revanche, on peut noter une divergence baissière, globalement sur la première
quinzaine du mois. Il s'agit d'abord d'un carré entre Mars et Saturne le 1er janvier, dont la force
négative a été renforcée sur la fin décembre par une opposition entre le Soleil et Saturne et un carré
entre le Soleil et Mars. Mentionnons également la rétrogradation de Mercure jusqu'au 6 janvier e t
celle de Jupiter à partir du 3, deux facteurs peu favorables d'autant plus que Mercure va se t rouver
en demi-carré très serré de Neptune du 4 au 9 janvier. Enfin, Mars va former un demi-carré baissier
à Uranus le 11. La première quinzaine devrait donc subir un choc négatif, probablement modéré.
Mercure redevient cependant ascendant et, le 15, il formera un sextile haussier à Uranus. C'est a
priori un signal de hausse d'autant plus convaincant que, le même jour, Vénus sera conjointe à Uranus.
La seconde quinzaine du mois devrait donc probablement signer un retournement haussier.

AVERTISSEMENT :
BOURSE ANTICIPATIONS ne saurait être tenu responsable de décisions
d'investissements qui relèvent de la seule initiative des abonnés. La réussite de
prévisions passées ne garantit pas celles de ce bulletin. Même globalement juste, une
prévision peut se concrétiser avec un décalage dans le temps. Nous déconseillons
toute gestion spéculative, notamment à partir de nos hypothèses de court terme.
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