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VERS UN AUTOMNE SANS DOUTE
APAISE SUR LES MARCHES

Ce mois de septembre est susceptible de voir les marchés financiers et notamment ceux d'actions subir de
fortes pressions négatives. Sur les trois premiéres semaines, il est ainsi possible de voir les indices boursiers
européens reculer jusqu'a environ -10%. Mais la fin du mois pourrait permettre I'amorce d'un vif rebond qui se
poursuivrait alors a moyen terme.

Pour I'essentiel, les investisseurs risquent d'étre une nouvelle fois décus par les banques centrales. Nous
avons en tout cas, au début du mois de septembre, un paramétre négatif qui concerne bien souvent les
politiques monétaires. On peut donc douter que les investisseurs trouvent le soutien qu'ils recherchent de ce
coté la...

D'autres causes de recul des marchés occidentaux sont également possibles. La premiére d'entre elles est le
terrorisme islamiste qui est de notre point de vue favorisé entre la fin aolt et la mi-septembre. Et
spécialement "autour" du vendredi 2 septembre a quelques jours prés. Méme si des attentats comme ceux de
Paris, Bruxelles ou Nice n'ont guéere d'impact sur les Bourses de fagcon générale, nous pointons néanmoins ce
facteur comme pouvant éventuellement semer le trouble sur les places financiéres.

A partir de nos parametres de court terme, nous ne trouvons ensuite pas d'amélioration notable du climat
planétaire avant le mercredi 21 septembre qui précéde de vingt-quatre heures I'arrivée de I'automne. Méme si
un tel schéma est un peu caricatural, les actions pourraient donc éventuellement reculer jusqu'a cette
échéance qui constituerait alors une charniére parfaite pour I'amorce d'une grande vague de hausse.

Soulignons I'importance de cette charniere possible vers les 21/23 septembre, qui offre un facteur positif qui
nous parait suffisamment puissant et méme souvent dynamique pour enrayer les derniéres pressions
négatives et relancer ou conforter les marchés a la hausse. Relevons par ailleurs que la premiére semaine de
['automne est une période qui bénéficie, annuellement, d'éléments favorables pour les marchés d'actions.

Certes, nous trouvons ensuite sur le mois d'octobre différents moments qui pourraient se révéler bien
difficiles. Mais ces facteurs défavorables ne nous paraissent pas étre de nature a provoquer de nouveaux
planchers sur les indices boursiers occidentaux et notamment européens.

En fait, notre paramétre positif de trés long terme (jusqu'en 2020) va se resserrer de plus en plus jusqu'au
mois de novembre. Il nous semble étre de nature a provoquer la reprise automnale, dont les marchés ont
d'ailleurs I'habitude depuis quelques années. Cela correspond concrétement avec un des deux moments
annuels de l'influence maximale de ce facteur positif au long cours.

Il est bien possible que les banques centrales arrivent d'ailleurs a rassurer au bout du compte les investisseurs.
En tout cas, ce paramétre de long terme correspond notamment a leur influence et I'on sait qu'elles n'ont pas
décu en matiere d'inventivité ces derniéres années ! Certains analystes vont d'ailleurs jusqu'a envisager a
présent qu'elles puissent racheter franchement par la planche a billets les dettes souveraines des Etats...

En résumé, de nouveaux planchers annuels sur ce mois de septembre nous paraissent assez douteux. Mais le
dernier mois de I'été devrait probablement apporter les derniéres secousses estivales sur les marchés
d'actions. Une belle reprise est ensuite notre hypothése privilégiée sur les mois a venir, peut-étre méme
jusqu'aux fétes de fin d'année.

Le 20 aolt 2016




LES SIGNAUX DU MOIS

COURT TERME (septembre) : signaux négatifs jusqu'au 21 septembre (jusqu'a -10%).
MOYEN TERME (novembre/décembre) : plausible élan haussier (jusqu'a +15%).

POINTS DE REPERES DETAILLES

Jeudi 1er au vendredi 9 septembre : éléments négatifs

Les premiers jours du mois de septembre pourraient voir des pressions négatives se révéler dominantes. Cela
peut étre surtout le cas le jeudi ler, peut-étre encore le vendredi 2 septembre. Le début de la semaine
suivante peut étre plus apaisé ou méme fournir I'occasion d'une reprise haussiére. Mais on pourra se méfier a
partir du mercredi 7 septembre, des éléments négatifs refaisant leur apparition. Cela peut éventuellement
conduire a des trous d'air a partir du jeudi 8 septembre et jusqu'a la fin de la semaine.

Lundi 12 au vendredi 16 septembre : indicateurs toujours négatifs en majorité

La semaine risque d'étre mal orientée... Des éléments négatifs dés le lundi 12 septembre pourraient faire
ployer les indices boursiers occidentaux et notamment européens. Méme si un élément favorable peut au
moins conduire a un rebond vers le jeudi 15 ou vendredi 16 septembre, nos indicateurs demeurent trés lourds
et ils devraient probablement faire la différence : la baisse des indices qui peut en résulter ne sera peut-étre
pas trés forte, mais on peut au moins douter d'une stabilisation des marchés. Un joli trou d'air ici ou la n'est
d'ailleurs pas a exclure.

Lundi 19 au vendredi 23 septembre : signaux positifs "potentiellement" dynamiques

Il est bien possible que cette semaine débute encore mal, en dépit d'un beau facteur qui a eu lieu pendant le
week-end précédent. Nous trouvons cependant des éléments encore négatifs et potentiellement trés rugueux
le lundi 19 septembre. lls pourraient encore peser le mardi 20 septembre... Mais a partir du mercredi 21
septembre, nous rencontrons I'amorce d'un signal favorable qui, dans ses effets, est "parfois" tres puissant et
dynamique. Cela tend a nous indiquer qu'il est tout a fait capable de mettre un terme aux pressions négatives
qui ont pu se faire jour depuis le début du mois. Un élan haussier pourrait alors prendre son essor et durer

jusqu'a la fin de cette semaine.

Lundi 26 au mercredi 30 septembre : facteurs positifs

Sur la fin de ce mois de septembre, nos signaux sont globalement positifs. S'ils réagissent correctement, cela
peut méme conduire a une bréve mais puissante vague de hausse sur les indices européens depuis les
environs du mercredi 21 septembre précédent. En tout cas, le début de la semaine devrait bénéficier
d'éléments favorables qui vont encore se succéder jusqu'au mercredi 28 septembre. Le jeudi 29 pourrait étre
un peu plus difficile, mais on peut penser que cela pourrait étre compensé, au moins partiellement, le dernier
jour de la semaine le vendredi 30 septembre.

Notre graphique est modérément négatif jusqu'a la date théorique du 21 septembre.
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Ce graphique constitue uniquement un repére visuel complémentaire :
il est purement indicatif, en particulier son échelle en pourcentage.



HYPOTHESES DE GESTION

Pour les investisseurs ou gestionnaires traditionnels :

Avec ce mois de septembre et surtout sur sa seconde quinzaine, nous arrivons a la fin d'une période
potentiellement risquée sur les marchés d'actions. Cela peut donc permettre, en fonction de I'évolution
concréte des indices boursiers, des secteurs ou des titres de la cote, de réfléchir a certains investissements
possibles sur les marchés d'actions.

Les secteurs les plus sinistrés récemment peuvent a cet égard retenir I'attention. C'est notamment le cas des
secteurs pétrolier, bancaire et d'assurance, voire automobile. Certains titres bancaires de bonne qualité
offrent en tout cas des rendements voisins de 6% autour de la mi-aoat.

Le pétrole devrait par ailleurs continuer a se stabiliser en poursuivant progressivement sa remontée. Quand a
I'or, il bénéficie encore de signaux favorables de long terme mais cela ne garantit pas qu'il va poursuivre sa
hausse indéfiniment. Cependant, l'inflation plausible qui devrait redémarrer, surtout I'an prochain, constituerait
pour le métal jaune un soutien a priori indéniable.

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

Compte tenu de pressions négatives assez probables sur la premiére quinzaine du mois essentiellement et
potentiellement jusque vers les 21/23 septembre, des positions de couverture de portefeuilles peuvent
s'avérer intéressantes. Au moins ponctuellement et compte tenu des données utilisables que peut fournir
I'analyse technique sur cette période.

Compte tenu de nos indicateurs et de I'évolution des marchés et des titres, ce mois de septembre peut
inciter a réfléchir a I'opportunité de certains investissements.

Pour les amateurs de spéculation :

En pure spéculation, c'est a dire avec tous les risques que I'on est prét a assumer, voici les périodes de court
terme ou I'on pourrait envisager la possibilité de décalages des indices boursiers européens a la hausse ou a la
baisse. L'analyse technique classique peut par ailleurs permettre de valider ou invalider telle ou telle analyse
qui reléve de la simple réflexion :

- Hausse possible de court terme : mercredi 21/vendredi 23 au mardi 27 septembre.

- Baisse possible de court terme : Jeudi 1er et vendredi 2 septembre; vendredi 9 au lundi 19 septembre.

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

NOTRE BAROMETRE DE CONFIANCE A TROIS MOIS
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Ce barometre fournit seulement un repére supplémentaire
et ne constitue nullement une incitation a la vente ou I'achat.



LES VALEURS DU CAC 40

VALEURS A 3 MOIS | VALEURS A 3 MOIS | VALEURS A 3 MOIS| VALEURS A 3 MOIS
ACCOR ==- CARREFOUR -+ + LVMH =+ + | SANOFI-AVENTIS ==-
AR LIQUIDE - -+ CREDIT AGRICOLE = -+ MICHELIN =-= SCHNEIDER ELECTRIC| = + =
AIRBUS GROUP ==- DANONE --- NOKIA - =+ SOCIETE GENERALE -+ +
ALCATEL LUCENT - -+ ENGIE - =+ ORANGE ==+ | TECHNIP - =+
ALSTOM - -+ ESSILOR INT. - =+ PERNOD RICARD --= TOTAL ==-
ARCELORMITTAL -+ + KERRING (EX PPR) -+ + PEUGEOT =+ + UNIBAIL-RODAMCO =-=
AXA === KLEPIERRE ==+ PUBLICIS GROUPE --= VALEO =+ +
BNP PARIBAS + + - L'OREAL -+ - RENAULT =+ + | VEOLIA ENV. - -+
BOUYGUES --= LAFARGEHOLCIM =+ + SAFRAN - =+ VINCI ===
CAP GEMINI -+ = LEGRAND SA --- SAINT-GOBAIN = =+ | VIVENDI -+ =
Signaux : + (positif), - (négatif), = (neutre). Les trois signes (+, -, =) portent respectivement sur chacun des trois

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

ASTRES ET MARCHES : DERNIERES PRESSIONS SATURNIENNES

Avec ce mois de septembre, va s'achever la mauvaise ronde de Saturne avec Uranus et Neptune. Nous
présentons ci-dessous le graphique du carré Saturne-Neptune du 10 septembre. Cela risque bien entendu de
peser sur les marchés d'actions...

Cette mauvaise influence planétaire devrait surtout pousser les marchés financiers a étre décus par les
banques centrales. Par ailleurs, on peut avoir une poussée de hausse sur les prix du pétrole et d'autres
matieres premiéres. Compte tenu de la mauvaise relation qui est en train par ailleurs de se tisser tres
lentement entre Uranus et Neptune, il est possible que I'on commence a s'inquiéter de poussées
inflationnistes. Cela risque en tout cas d'apparaitre en 2017...

Avec ce mauvais passage de Saturne vis a vis de Neptune, il est possible que cela conduise sur ce mois de
septembre a de nouveaux planchers depuis le début de I'été sur les indices boursiers. Dans un schéma tres
négatif, ces planchers pourraient se situer plus bas que lors de I'hiver ou du printemps derniers.

Le climat nous parait changer sur la fin du mois, notamment a partir des environs des 21/23 septembre.
Mercure reprendra en effet un mouvement ascendant au trigone favorable de Pluton : cela est bien souvent
typique d'un renversement haussier brutal sur les marchés d'actions. Si c'est bien le cas ce mois-ci, il n'est
pas utile d'en chercher les raisons car elles sont aussi diverses que variées dans ce genre de situations. Cela
correspond en fait, le plus souvent, a un moment ou les intervenants estiment que les marchés d'actions sont
trop bas ou ont trop baissé.

Saturne carré Neptune du 10 septembre 2016




SUPPLEMENT TRIMESTRIEL

UN AUTOMNE DE PLAUSIBLE REBOND
DES MARCHES D'ACTIONS

Cet automne 2016 s'annonce plutot positivement pour les marchés d'actions. Si ces derniers ont subi
des revers pendant I'été, ils devraient probablement bénéficier d'un solide rebond et regagner une
bonne partie du terrain abandonné précédemment.

Nous avons a cet égard un joli facteur, sous la forme d'une belle relation entre Neptune et Pluton. Celle-
ci concerne notamment les banques centrales qui, sous une forme ou sous une autre, devraient
probablement apporter leur contribution pour rehausser le moral des investisseurs. Il est également
possible que des mesures budgétaires ou fiscales, a I'image du dernier plan de relance japonais,
permettent de voir I'avenir d'une fagcon moins préoccupante.

Sur la fin de I'année, nous allons cependant voir revenir notre parametre de nature essentiellement
"récessionniste” pour la derniere fois. Ce grand carré Uranus-Pluton pourrait, comme I'an passé,
commencer a fragiliser les marchés d'actions dés le mois de novembre ou le début décembre.
Cependant, une influence déterminante dés la fin de I'automne ne nous semble pas acquise, étant

donné d'autres relations favorables qui vont subsister jusqu'a la fin de I'année 2016.

Cette mauvaise relation astrale devrait provoquer un nouveau plongeon des marchés d'actions, mais
nous pensons plutét que ce ne sera le cas qu'a partir du début de I'an prochain. Toujours est-il que
cette menace potentielle sur la fin de cette année sera a suivre pas a pas, afin de vérifier si elle ne peut
pas se concrétiser un peu plus tét.

Une amélioration du climat dés |'arrivée de I"automne

Nous avons déja présenté une belle configuration a la date du 23 septembre dans notre précédent
supplément trimestriel. Celle-ci indique la probabilité de I'amorce d'un vif rebond dés I'arrivée de
['automne ou, si celui-ci a déja débuté, sa confirmation et son amplification.

Il est possible que les banques centrales, notamment la Fed, ne soient pas étrangeres a ce changement
de climat. Cependant, bien d'autres raisons peuvent y conduire, nos signaux positifs du début de
['automne pouvant avoir des répercussions bien diverses. On peut aussi penser que de gros
intervenants peuvent tout simplement considérer que les actions sont revenues a un niveau attractif et
doper par effet de contagion I'amorce d'un optimisme renaissant.

Pour autant, tout n'est pas ensuite aussi rose qu'on pourrait le penser... Il est bien possible qu'il y ait
initialement un bel élan haussier, peut-étre méme une vague de hausse fulgurante d'une dizaine de
pourcents trés rapidement. On |'a déja vu si souvent ces derniers mois et méme ces derniéres années !

Cependant, si le mois d'octobre peut bénéficier d'un tel élan et de sa poursuite plus modeste, il
n'apparait pas stimulé de facon bien vigoureuse sur le court terme. La hausse pourrait donc s'enliser
assez vite ou du mois se stabiliser. Cependant, nous trouvons quand méme un repére intéressant dans
le sens positif sur la fin du mois.

Il s'agit d'une relation constructive entre Jupiter et Neptune. Elle peut renforcer le lien harmonieux
entre Neptune et Pluton et, sur ce plan, pourrait coincider avec une nouvelle aide des banques centrales
a une économie mondiale toujours bien fragile depuis le krach des subprime en 2007.

S'agissant spécifiquement de la France, si sensible a Jupiter et Neptune, elle peut par ailleurs permettre
de calmer un peu les graves désordres économiques, sociaux, politiques et méme le clientélisme avec
les islamistes qui ont provoqué I'effondrement du pays a tous points de vue. C'est en tout cas une



nouvelle étape qui s'ouvre, sans doute plus constructive. Ne révons pourtant pas a des miracles...
Voici en tout cas le graphique de cette configuration favorable :

Quinconce favorable Jupiter-Neptune du 23 octobre 2016

Avec un tel indicateur positif, il serait logique que les marchés d'actions apprécient cet apport et
bénéficient d'un élan haussier supplémentaire autour de cette échéance qui n'est évidemment pas a
prendre en considération au jour prés. Compte tenu de notre schéma en premiére analyse d'un début
de rebond en septembre, on peut en tout cas envisager pour le moment le schéma d'une reprise
haussieére qui se trouverait confortée et encouragée sur la seconde quinzaine du mois d'octobre.

Un mois de novembre assez positif

Sur une bonne partie de ce mois de novembre, différents indicateurs plaident en faveur d'une assez
bonne tenue des marchés d'actions. Cela pourrait ainsi correspondre a la poursuite d'une reprise
automnale qui aurait alors un potentiel non négligeable. A titre de simple repére, on pourrait envisager
cet automne un mouvement de hausse autour de +15% sur les indices européens, peut-étre méme
davantage.

En premier lieu sur le début du mois de novembre, on retrouve de facon exacte la relation favorable
entre Neptune et Pluton. Celle-ci n'est pas a considérer au jour ni a la semaine preés, mais c'est
essentiellement sur elle que nous nous basons pour envisager une reprise haussiére des marchés
d'actions durant cet automne. Rappelons qu'elle concerne notamment les efforts que peuvent faire les
banques centrales, voire les Etats, pour secourir I'économie.

Nous trouvons par ailleurs des éléments favorables qui concernent Saturne et Pluton, puis Jupiter et
Neptune. Cela donne d'abord a penser que les résultats ou perspectives des entreprises vont
globalement demeurer assez favorables. En tout cas, on ne voit pas ce sujet causer a priori de grandes
inquiétudes sur les marchés. En fait, le crédit facile et gratuit devrait sans doute continuer a favoriser

les entreprises, méme si cela encourage aussi les situations bancales et les projets sans avenir.

Sur la fin de ce mois de novembre, une relation plus dangereuse va s'installer, Jupiter d'en prenant a
Pluton. Cela pourrait constituer un tournant pour les marchés...

Il devrait sans doute y avoir au moins un coup de blues au tournant de novembre et décembre, mais
nous sommes sceptiques sur le début d'une franche rechute. Celle-ci nous parait fort probable a partir
du début janvier 2017, mais elle est a notre avis trés hypothétique dés la fin de ce mois de novembre.
En tout cas, il conviendra quand méme d'apprécier d'un peu plus pres la situation a partir de ce moment
la.
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Présentons a présent la principale configuration favorable que I'on rencontre en novembre et qui aura
lieu le 10 novembre exactement :

Demi-sextile Saturne-Pluton du jeudi 10 novembre 2016

Une fin d'année sans encombres ?

Sur ce mois de décembre 2016, nous avons bien sir le retour, pour la derniere fois, du grand carré
entre Uranus et Pluton a l'influence si pesante sur la croissance mondiale. En théorie, il devrait influer
négativement les marchés financiers, comme il I'a déja fait les deux années précédentes a pareille
époque. Nous sommes cependant sceptiques cette année...

En effet, des parameétres favorables de plus court terme peuvent tout a fait différer un peu la derniére
influence négative de ce mauvais indicateur. Le premier et plus important est constitué par une belle
relation entre Saturne et Uranus qui, tout a fait a l'inverse de notre mauvais parametre Uranus-Pluton, a
un effet de stabilisateur sur la conjoncture mondiale en lui permettant une progression robuste et
équilibrée.

En voici le graphique :

Trigone Saturne-Uranus du 25 décembre 2016




Si notre interprétation est correcte, les marchés d'actions pourraient alors bénéficier d'un assez bon
soutien jusqu'a la fin de I'année 2016. On peut douter qu'ils grimpent vraiment aux rideaux, car il y aura
quand méme le poids de notre mauvais indicateur Uranus-Pluton. Mais ils peuvent au moins, dans cette
hypothése, faire bonne figure jusqu'a la tréve des confiseurs.

Un changement de période

Au plan économique et dans d'autres domaines, la fin de I'année 2016 signale un probable changement
de période. La grande crise économique née en 2007 devrait se poursuivre jusqu'en 2020, mais elle va
a notre avis aborder une nouvelle étape.

Si nous en demeurons aux simples grandes tendances, le long facteur positif Neptune-Pluton demeure
en place. Il signale notamment que les banques centrales peuvent encore déployer beaucoup
d'imagination pour reculer les échéances et faciliter un crédit surabondant. Les Etats, certains d'entre
eux du moins, peuvent également prendre des mesures fiscales favorables a I'activité.

Au plan négatif, nous allons par ailleurs passer d'un choc Uranus-Pluton a un conflit Uranus-Neptune. Le
premier, comme on I'a bien vu depuis 2012 environ, a été de peser de plus en plus franchement sur la
croissance mondiale et de pousser un certain nombre de pays émergents dans la voie de la récession
comme I'Europe dans celle de la déflation chronique. Cette mauvaise passe Uranus-Pluton va encore
peser au début de 2017, mais elle va commencer a s'étioler rapidement. Il en restera sirement des
séquelles en 2017, mais probablement de plus en plus faibles.

En revanche, le conflit Uranus-Neptune va commencer a s'installer. Ses effets seront fort différents,
puisque l'on peut attendre une poussée inflationniste sans doute notable, ne serait-ce qu'a cause du
pétrole et des matieéres premiéres, notamment des matiéres premieres agricoles.

On peut également envisager que les montagnes de dettes accumulées par les banques centrales, en
multipliant quasiment a l'infini la masse monétaire, ne soit également une belle source de hausse des
prix ! Cependant, |'astrologie ne permet pas de prévoir de quelle ampleur sera ce "choc inflationniste" :
il peut étre modeste ou sévere... A priori, nous penchons plutoét pour un choc modéré, mais ce sera
évidemment a suivre pas a pas. La conséquence de ce choc inflationniste sera en tout cas de continuer
a ruiner les classes moyennes. Par la dévalorisation des actifs cette fois...

Au plan politique, on peut surtout craindre que cela installe encore plus franchement le terrorisme
islamiste dans les pays développés. S'il a été surtout lancé par Pluton, on a bien vu ces dernieres
années la mauvaise influence neptunienne avec Daech. Un mauvais Neptune sur 2017 et 2018 risque
ainsi de voir ce terrorisme aussi multiple qu' anarchique continuer a prospérer.

Les partis traditionnels de gauche ont par ailleurs tout a redouter d'un mauvais Neptune dont ils
dépendent étroitement. En revanche, aprés les élans de |'extréme-droite ou de partis a la droite des
conservateurs que favorisait Pluton, c'est avec Neptune I'extréme-gauche qui devrait voir son influence
s'accroitre dangereusement sur les deux ou trois prochaines années.

Dans le fond, on peut envisager que |'échec de certaines politiques économiques keynésiennes de la
gauche traditionnelle ne fasse assez largement le lit de I'extréme-gauche. Autrement dit et pour
caricaturer un peu, les banques centrales pourraient bien ressusciter le marxisme dans sa forme la plus
stalinienne ! Un mauvais Neptune méne en tout cas aux pires atrocités politiques et sociales de
I'extréme-gauche. A I'image de Pol Pot au Cambodge qui avait pris le pouvoir en 1975, dans la foulée
du précédent choc entre Uranus et Neptune, identique a celui des deux prochaines années...
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