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 7 septembre 2010 

Sous la plume de Roger LECUT 

GAZETTE DE 

l’INVESTISSEUR AVISE      

  
 

 

 

 
 

Je vous le disais bien en juillet ;  à la rentrée, le pire serait passé ; effectivement, bien des 

personnes ont été contentes de ne pas avoir effectué des opérations dans la panique ou la 

débandade des indicateurs. 

Le Dow Jones évoluait à 10198 points et ce 5 septembre il ouvre à 10447 points. Difficile de 

dire que nous VIVIONS avec une bourse à la déroute. 

 
 

Je n’ai pas pris la relève en diffusant l’ indicateur du marché appelé Omen Hindenburg.  Pour 

information celui-ci mesure la nature fragmentée de l'action du marché.  

 Au fil des ans, on s’est aperçu qu’à plusieurs reprises qu’un marché fracturé est souvent un 

marché malsain. La hausse brisée du 9 août était selon les spécialistes en ce domaine, une 

confirmation de ce malaise qui était conforme dans ce soudain comportement baissier. 

C’était aussi conforme à la façon de voir la structure des vagues d'Elliott. Vous savez que je 

ne suis pas partisan de cette méthode et que les adeptes attendent depuis dix années une 

correction monstrueuse. Si elle arrive un jour, ils pourront toujours se targuer de l’ avoir 

prédite mais en attendant combien d’ investisseurs ratent les mouvements naturels du 

marché. 

En fait, début août, il y a eu autant de personnes à la vente que d’ autres à l’ achat et devant 

ce mur d’ inquiétudes, le Dow Jones a préféré baisser. Il a même évolué sous les 10.000 

points. C’ était alarmant car la pulsion haussière s’ était nettement affaiblie, le sort du rallye 

de juillet était réglé, nous allions entrer dans le rouge. 

L’ exposition aux actions étant devenue nettement inférieure à 50 % laissait penser que le 

climat de pessimisme allait continuer et que la part des actions dans les fonds propres des 

entreprises allait continuer à s‘ évaporer. 

Les vrais investisseurs, ceux qui ne paniquent pas, se sont dits comme Nathan Rothschild      

« le temps d’ acheter est venu, lorsque le sang coule dans les rues ». Il est évident que ce 

La sortie de crise approche à grands pas 

 

Nous sommes même à un moment test.               

Nous allons probablement retraverser à 

la hausse, la moyenne mobile à 200 jours. 

Le MACD nous donne une indication 

positive ainsi que le RSI. 

De plus, le trend redevient haussier. 
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n’ est pas facile à faire. L’ index de l’ optimisme a repris des couleurs et il est fort à parier 

qu’ il conservera son trend haussier démarré en mars 2009. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nous sommes loin de la déroute et les nouvelles positives arrivent des divers coins du 

monde. Bien entendu, il y a beaucoup d’ incertitudes mais le fait de savoir que les 

investisseurs reprennent confiance POUR CERTAINES BOURSES  est un point important. 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 
 

 

 

 

Nous sommes toujours liés aux chiffres de l’emploi aux USA mais l’évolution des chiffres 

n’est pas comparable à celle de la crise de 1929. En ce temps là, les USA étaient les maîtres 

du Monde et la chute de l’emploi était vraiment significative. Elle donnait un sens négatif à 

l’économie. 

Actuellement, quand une entreprise fait des coupes sombres dans son personnel, dès la 

reprise, on commence à embaucher mais dans d’autres pays ou la main d’œuvre est nettement 

moins onéreuse. On constate que partout dans le monde, le même processus génère les 

mêmes maux. Les pays émergents s’en félicitent. Cela ne met pas réellement en danger 

l’économie mondiale et les sociétés retrouvent beaucoup plus de pages vertes dans leur 

comptabilité. 

Finalement les actionnaires retrouvent des dividendes en hausse et le cycle de confiance 

envers la société revient à grande vitesse. Restent ceux qui ont perdu leur emploi mais qui 

pleurent encore sur les malheurs du monde, d’un monde de plus en plus égoïste et acharné 

sur la sacro-sainte rentabilité et le rendement. 

Est-ce à dire que tout va bien ? Je l’ai souvent rappelé, septembre est statistiquement le plus 

mauvais mois de l’année et il se pourrait bien que la hausse actuelle tourne court. Cela 

n’aurait donc rien d’anormal. La reprise réelle devrait se prononcer vers la mi-octobre et 

engendrer de beaux bénéfices pour la fin d’année.  

En clair, ce n’est pas parce que le chômage persiste aux USA que l’économie est en peine 

dans les autres parties du monde.  

 

 

 

 

  

 

L’ indice phare de la Chine, le Shanghai 

Index est à nouveau à la hausse et il a 

depuis peu, un pouvoir prédictif sur les 

bourses mondiales. 

Le volume augmente, les cours aussi. La 

crainte d’ une bulle sur l’ immobilier 

commence à s’ apaiser mais bien entendu, 

il faut rester prudent. 
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Un autre mythe est à analyser. C’est l’indicateur Baltic Dry Index Ce dernier a reculé le mois 

passé et de suite, on a parlé de nouvelle récession. 

Il est vrai que pour certains économistes, une baisse de cet indice de plus de 50% au cours 

des deux derniers mois, passant de 4.078 dollars à la fin mai à 1.967 dollars à la fin juillet 

avait de quoi inquiéter. Les investisseurs qui appliquent strictement ce qu’ ils apprennent 

dans leurs écoles boursières ont interprété facilement cette baisse comme une diminution de 

la demande et de là,  comme un signe annonciateur d’ une deuxième récession dite en W  

  
 

En examinant plus profondément certaines causes, on en arrive à dire que beaucoup se 

plaisent à appliquer des règles sans trop réfléchir.  Ma devise a toujours été : s’ informer, 

réfléchir et agir. 

Cette fois encore, cela semble porter ses fruits. Pourquoi remettre en cause un indicateur tant 

chéri des revues boursières ? C’ est que, il y a déjà deux bonnes années, on nous montrait à 

la TV la construction de navires gigantesques chargés d’ assurer le trafic maritime dans le 

proche futur.  Cela était nécessaire car l’ augmentation du trafic était impressionnante avec 

le développement soudain de la Chine et de l’ Inde. Il y avait aussi le remplacement obligé 

des pétroliers à une coque par des navires plus sécuritaires avec deux coques. 
Avec la crise, nous n’ avons pas remarqué que déjà des exemplaires de cette flotte nouvelle 

commençaient à rejoindre les vieux bateaux et les trop petits destinés à la casse. 

 Ces navires commencent maintenant à remplacer la flotte de navires existants. 

Nous n’ avons pas pensé qu’ il était plus rentable de transporter des tonnes de marchandises 

avec un seul transporteur plus tôt qu’ avec une dizaine de bateaux de diverses dimensions. 

En effet, le fret est moins coûteux avec un grand navire qu’ avec des petits bateaux.                

C’ est une des bases de l’ économie et tout évolue dans ce sens. Les ports, principalement 

chinois ont devancé largement nos quais de débarquement et les dockers se font de plus en 

plus rares. 

Il faut donc distinguer si la baisse de l’ indice est due à la baisse du fret sur de gros bateaux 

ou si elle est due à une évolution négative de l’ économie mondiale. 

Cet indicateur ressemble maintenant un peu à l’ indicateur du chômage. Il doit être interprété 

et pour ce faire, rien de tel qu’ une recherche de corrélation avec les statistiques des autres 

modes de transport pour voir si la nouvelle dépression fait réellement surface. 
Warren Buffet, notre milliardaire toujours à l’ affût a investi pendant la crise dans les 

chemins de fer. Et, rien de surprenant, il a été bien inspiré. 

En effet, rien n'indique une baisse significative de la demande, le rail transporte le même type 

de matières que les navires et enregistre même une hausse des tonnages transportés. 

 

 

 

 

 

 

 

 

La baisse ces deux derniers mois 

de l’indice Baltic Dry pourrait 

être due aux nouvelles capacités 

de transport maritime. 

Nous devrions écarter la menace 

d’une nouvelle récession 
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L'indice Baltic Dry Index (BDI) mesure le coût de transport de diverses cargaisons de vrac de 

matières,  telles que le charbon, la ferraille et le blé. 

J’ en déduis que la hausse ou la baisse du prix du transport est due à l’ économie du moment 

et probablement pas à la spéculation puisque transport, il y a. 

Le produit part du lieu de production vers le lieu de consommation et le fret augmente 

probablement avec la disponibilité des bateaux à un moment précis. Si la demande devient 

forte, la rareté des moyens de transport engendre tout simplement une hausse du fret.  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nous pourrions même ajouter que nous sommes probablement au départ d’un nouveau cycle 

haussier. Naturellement, il faudra tenir compte de la dépréciation de devises comme le dollar 

et de l’appréciation de devises comme le yuan et le yen. 

Nous entrons dorénavant dans une phase de grimage politicien aux Etats-Unis avec les 

élections de mi-mandat du président Obama. 

Il fera comme tous les autres : se battre pour faire admettre ses raisons, arrondir les angles 

devant les masses de critiques et permettre à sa majorité de se présenter en bonne place lors 

du scrutin !Cela veut dire que la bataille électorale a commencé. 

 Elle a débuté avec les pitreries habituelles des politiciens. Dieu ce qu’ils sont experts en 

pirouettes. Ils arrivent à enjoliver les pires erreurs et à rendre le climat serein ; ils sont 

vraiment des as de la communication. 

Grâce à ces ébats verbaux, le marché américain est reparti de l’avant sans toutefois réussir à 

combler toutes les pertes enregistrées en août. C’était toutefois la meilleure hausse avant le 

Labor Day depuis 20 ans. Certains brokers, les bullishs ont bien entendu été ravis mais les 

bearishs disaient à leurs ouailles que cette hausse subite n’était pas une indication des 

tendances futures et que les volumes n’étaient pas représentatifs. 

Les journaux financiers faisaient d’ailleurs remarquer que la fête n’était pas pour tout de 

suite. Nous devrions d’abord passer le cap du mois de septembre, le pire des mois et que 

souvent Octobre n’avait rien à lui envier.  

Certains résument ce fait en disant que les ours sortent de leur tanière à l’automne et que les 

taureaux perdent patience lorsque les jours raccourcissent. La cyclologie , bien entendu, nous 

 

  

 

le calendrier chinois nous indique que les 

prochains mois seront encore assez 

bousculés avant un beau redressement en 

fin d’année 

 

Nous continuons à évoluer sur la même 

ligne que le marché bearich de 2000-

2002 et la hausse actuelle ne devrait pas 

nous surprendre 
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rappelle que les chutes cruciales du siècle passé se sont déroulées en septembre-octobre des 

années  1929, 1966, 1973, 1987, 1989 et 2008.  

 

Maintenant, il faudra nous tenir à carreaux car les investisseurs professionnels deviendront 

très nerveux. Les déclarations politiques tout aussi bien que les chiffres habituels vont 

déclencher des mouvements boursiers principalement des ventes. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Il reste toutefois plus de 64 % des valeurs du NYSE qui évoluent au dessus de la moyenne à 

50 jours. Le plan d’Obama va t-il réussir ? Les bénéfices trimestriels seront-ils aussi 

impressionnants que ceux du premier semestre ? Les prévisions seront-elles inférieures ou 

supérieures aux attentes ?  Les économistes vont-ils éclairer notre lanterne avec un avis 

unanime ou seront-ils encore en discordance ? 

 

Si nous avons l’Amérique et l’Europe dans notre collimateur, nous ne devrions pas craindre 

des informations moroses. La compression des salaires et du personnel a atteint la limite 

extrême. Les marges bénéficiaires devraient commencer à s’éroder à nouveau. L’économie 

est moins brillante que dans les pays émergents et la campagne électorale à mi-course 

d’Obama va probablement révéler de nouvelles affaires douteuses. 

 

Les chiffres les plus attendus seront ceux de la consommation. Si celle-ci reste morose, les 

entreprises devront baisser leurs prix et cela provoquera la baisse de la marge bénéficiaire. 

 

Je conseille comme chaque année de profiter des baisses probables sur les actions en ces 

mois de septembre et d’octobre. Cela pour la bonne raison que ceux qui vendent en mai, 

rachètent quasi toujours vers le 15 novembre et crée ainsi le rallye de fin d’année. 

 

Cyclologiquement, il y a une autre raison. C’est le cycle présidentiel. Dans la troisième année, 

donc en 2011, Obama fera tout pour se faire réélire et les nouvelles seront souvent meilleures 

que mauvaises. Son plan nous donne déjà le choix des actions à acheter. Des travaux 

importants de voirie, de voies ferrées et de piste d’aéroports sont à l’ordre du jour. J’oserais 

parier que Caterpillar trouvera son bonheur en 2011. 
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Une autre preuve d’une reprise sous-jacente dans le monde, c’est la bonne tenue des devises 

des pays exportateurs de matières premières. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

    

 

L’ Euro craint à nouveau le rating sur les souverains et le dollar est critiqué. Des experts 

sont persuadés que la politique actuelle des USA va entraîner une dépréciation de celui-ci 

d’ au moins 25 %. Des brokers préconisent d’ ailleurs de quitter les actions américaines. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Depuis le début de l’année, nous avons 

entamé un trend de tendance latérale  

avec deux top et trois down. Dans ce 

genre de formation, le troisième top est 

décisif et pourrait engendrer la poursuite 

de la hausse ; nous sommes en train de le 

former. A surveiller.  

Cet indicateur RUSSEL reprenant la 
cotation de 2000 actions est assez 

parlant. Il a testé sa moyenne à 200 

jours sans succès et recommence le 

test après avoir fait un nouveau 

bottom au mois d’ août. Espérons 

qu’ il réussisse à franchir la 

moyenne. Il très apprécié des 

professionnels. 
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Je reprends la plume pour vous signaler que malgré certaines hausses dues à l’inflation, la 

déflation n’en démord pas et elle a même contribué à faire chuter les marchés ce mardi 7 

septembre avec une chute de 107 points sur le Dow Jones. Cela a réduit les gains de la veille 

de 50 %. 

La question que l’on me pose souvent : comment évoluent les actions en période de déflation. 

Si vous regardez le Nikkei, le Japon ne montre pas un exemple tentant. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Il est vrai que dans nos écoles, on nous enseigne que la déflation est mauvaise pour les 

actions. Pourtant, certains se penchent sur les statistiques et le comportement des 

investisseurs. Il en ressort, selon la Ned Davis Research, que, au cours de dernières périodes 

de déflation, les groupes d'industries qui ont le mieux performé se divisent en deux 

catégories, les Utilities et les défensives. Nous devrions nous diriger vers les produits de 

consommation de base et les soins de santé notamment vers des valeurs de grande 

capitalisation comme Johnson & Johnson (NYSE: JNJ), Procter & Gamble (NYSE: PG), 

PepsiCo, Coca-Cola (NYSE: KO), et 

McDonald's. 

La même étude fait part que les actions à faible capitalisation ont eu une nette tendance à  

prendre du retard sur les grosses valeurs pendant les périodes de déflation. Celui-ci pouvait 

même atteindre les 13 % l’an.  

 

Comme les études le prouvent, les sociétés dont les titres donnent le meilleur rendement 

pendant les périodes de déflation sont ceux qui ont les plus bas ratios d'endettement. Cela est 

logique parce que en période de déflation, il est plus difficile à rembourser ses dettes. 
 

En résumé, si vous êtes préoccupé par les perspectives de déflation et que vous doutes qu’il 

faille encore investir dans les actions, vous pouvez vous diriger vers des actions « plus 

sûres » comme des actions dans la consommation de base et les secteurs des soins de santé 

et vous vendez les petites capitalisations en faveur des grandes capitalisations avec les plus 

bas ratios de la dette sur les capitaux propres. 
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Pour vous convaincre que la débâcle n’est pas pour demain, voici les derniers graphiques 
les plus consultés. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

Jetons un coup d’ œ il sur le Value Line Geometric Index et sur la volatilité boursière du 

moment. Ces deux indicateurs restent rassurants. Le Value Line est plus haut que ma 

dernière gazette à 309.19 points. Rappelons que la limite de sécurité est à 232.96. La volatilité 

boursière vient de rehausser mais teste simplement sa moyenne. Tout est sous contrôle.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Le DiA (ETF Dow Diamonds) a percé 

les deux moyennes qui évoluent en 

tendance latérale. Le pire est écarté 

Le S&P 500 SPDR appelé aussi le SPY 

montre la difficulté à s’ installer au 

dessus des deux moyennes. La 

tendance reste latérale avec 

probablement une prochaine période de 

baisse. 

L’ ETF des quatre Q qui fait 

référence à des valeurs 

technologiques suivies par le Nasdaq 

100 s’ est installé au dessus de la 

moyenne mais y restera t-il ? 
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Reste à voir les derniers indices 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

 

 

N’hésitez pas à visiter les sites  www.gazette-investisseur.com et www.bourse-attitude.com  

 
 Roger LECUT Professeur de cyclologie boursière (lecut@hotmail.com)                                    

Ancien Administrateur et ancien Vice-Président d’ Investa.                                                

Rédigé le 7 septembre 2010 

le Nyse Summation Index 

est relativement neutre. 

Pas de grave alerte 

 

 

Le CAC 40 est en position de force. Le trend 

est devenu haussier et la correction actuelle 

pourrait bien former le deuxième jambage 

d’un W de bonne augure 

 

En Belgique, les valeurs ne semblent pas trop 

souffrir de la crise linguistique. L’économie 

reprend et la Banque Nationale le confirme 

http://www.gazette-investisseur.com/
http://www.bourse-attitude.com/
mailto:lecut@hotmail.com

