Chronique économique et boursiere au 4 novembre 2014

Durant la crise de 2008, un chroniqueur avait écrit :

Les états ont sauvé les banques en s’endettant
pour acquérir leurs actifs toxiques pour leur éviter la faillite.

Ensuite, il a dit :

Qui sauvera les états lorsque le systéme s’effondrera?
Mo i , © | 6®poque, je me désauadelacriselie clee ano@teatts ed e waiid
auraient quelques années pourr est ruct ur er | 6environnement de man
équilibre soit fait & commencer par réaligner les devises pour que par exemple, les E-U
consomment / importent moins et exportent plus et que la Chine consomme / importe plus et
exporte moins.

En méme temps, uniformiser les régles pour que les états ne soient plus a la merci des excés
des banques.

Six ans plus tard, trés peu a changé et ’environnement est pire qu’il ne I’était en 2008.

Je me demandais :
A quoi ressemblerait ’environnement lorsque le systéme serait en voie de s’écrouler?
En octobre, nous avons eu un apercu de ce qui se passe lorsque le marché devient émaotif.

A

Pui s, i néda fallu qudbédun commentair étredetarddul | ar d di
ce qui n 0 e spourqueals maché se rel@&e comme sitous les problémes qui étaient
a la base de la correction étaient résolus.

Je lisais ce matin une analogie qui ressemble a ce qui se passe : Un tsunami!!

Cequiannonceunt sunami |, ce nbdbest padienllbéleamaiu qouavantswbrerni wea, m
revenir avec une force dévastatrice.

Cbest une erreur grave de croire que tout est beau
calme relatif.

Les excés aberrants actuelsme donnent | 6i mpression de cette eau ¢

Certains ont peut-étre remarqué q
0

e | 6or s 0 e s tforteme=mh résemment baadiss s e r
gue | a bourse s S

u
est remise ° monter apr s la forte
Jeudi dernier, Alan Greenspan ancien président de la Fed de 1987 a 2006, a fait une sortie

publigue non conventionnelle et venant de cet ancien président de la Fed, son message

prend tout un sens. Lire lien: http://imww.cnbc.com/id/102136750#.



http://www.cnbc.com/id/102136750

CequeditMrGreenspandans cet article deuadthN@&€ing3ese@EJDt que | e
n’a pas atteint son objectif primaire de stimuler la consommation.

Le QE a a la place servi a faire augmenter le prix des actifs comme la bourse et les
obligations. (Voir Richard Fisher un peu plus bas. CNBC)

Dans un tel contexte, il recommande Por comme étant une bonne valeur EN TANT QUE

pevisE A L’EXTERIEUR DES POLITIQUES CONDUITES PAR LES
GOURVERNEMENTS.

Je ne sais pas si vous réalisez, mais venant de lui, |& message est trés fort.

Retenez cette phrase.

Dans un autre texte toujours sur CNBC |l e |l endemain
était indépendante. Que Vol cker avai-t ®t ® fortement critiaqu
support® par Reagan, |l a Fed ne serait pas ce qubel

Autrement dit, la Fed est fortement influencée par le politique. Cequin 6 est pas suppos®,
lnous confirme que oui. Dans ce m°me textamet on | ui
il répond : « _Mesurablement plus haut ».

M. Greenspan a tenu plusieurs propos incendiaires dans ce texte et le chroniqueur conclut a
la fin que :

Quiconque ne panique pas a I’écoute de son discours
est parce qu’il ne porte tout simplement pas attention.

http://www.cnbc.com/id/102141855

Lundi, le 3 novembre 2014, Richard Fisher, président de la Fed de Dallas a dit
que le QE3 n’aurait jamais dia avoir lieu.

fiHowever, he said the third leg of the Fed's monthly bontbuying program never should have

happened andended up posing economic risks that weren't worth the benefits
http://www.cnbc.com/id/102147012

Pourquoi?

Parce que les risques (ou codts) sont beaucoup plus élevés que les bénéfices que
I’économie a recus.

De quels risques parle-t-on?

Une bourse qui monte trop et qui corrige fait beaucoup plus de dommages a
I’économie que ce qu’elle fait de bienfaits.

Exemple : la Crise de 2008. La bourse est revenue, mais les dettes sont toujours la. La Fed

ne pourra probablement jamais se débarrasser de son bilan de 4.5 trillions de dollars. Sans

compter que |l a bourse est due pour une correction
gue décrits dans ma plus récente chronique début septembre 2014 disponible sur mon site

web. http://www.gpalpha.com/images/gpalpha/pdf/Chronique-economique-et-boursiere-au-27-aout-2014.pdf



http://www.cnbc.com/id/102141855
http://www.cnbc.com/id/102147012
http://www.gpalpha.com/images/gpalpha/pdf/Chronique-economique-et-boursiere-au-27-aout-2014.pdf

Depuis la remontée boursiére, les médias sont redevenus pour la plupart ultra optimiste
comme si tous |l es probl mes qui ont initi® | a bais

On ne cesse de montrer des prédictions optimistes dans les médias pour 2015 et 2016 alors
gue plein de nuages noirs sont au-dessus de nos tétes.

En méme temps que la Fed a arrété son QE3 la semaine passée et que les données du PIB
du 3° trimestre a surpris par une croissance de 3.5% annualisée alors que les analystes
sbattendaient © 3% et ce, mal gr® que @s8slge®i nts de

au militaire, et ce, quelques jours avant les élections de mi-mandat, d’autres données sont
sorties, mais personne n’a porté attention.

Je parle de la vélocité de la masse monétaire du 1* juillet 2014

Celafaitdesannéesqueldb on nauwse diét®conomi e am®ricaine est for

Le 2° trimestre du PIB q u i sbest t er mi m®u Uneextr@@inajreudi,5% de2 0 1 4
croissance annualisée.

Et, devinez quoi? Malgré cette forte hausse,

la vélocité de la masse monétaire continue sa chute abyssale.
Les données de M2V pour juillet sont sorties :

2013-10-01 1.562
2014-01-01 1.533
2014-04-01 1.535
2014-07-01 1.532

Lorsqudavril ®t ait sorti, i | Ensditeala donngelfut viséea s que |
€gale a janvier puis un peu plus haut. Cette semaine, la donnée du 1ler juillet est sortie et le
constat est que M2V continue sa descente aux enfers

Juillet est ressorti plus BAS que janvier ¢ o mme S i avr i lerrenr&dd® paecouts. qudune

Cependant, la tendance se maintient et _elle est d’une continuelle détérioration de
I’économie réelle.

Mai ntenant, un client méa pos® une Dbonne questio
vélocité de la masse monétaire.

Nepasaccor der do6éi mportance ~ <cette donn®e est une err
gui nous dit hors de tout doute que | 6®conomie se

Vous vous souvenez, je disais que la masse monétaire multipliée par la vélocité de la masse
monétaire était égale au PIB nominal.

Et le PIB nominal est égal a | inflation multipliée par le PIB réel. Soit, M*V = P*Y



Voila la question :

Si la vélocité de la masse monétaire est en chute libre, n'est- ce pas a cause du Quantity Easing? Si on
calcule combien de fois un méme dollar change de main et que 4 billons dorment dans les livres des
grandes banques. Ne devrait-on pas exclure le programme de QE de I'équation de fagcon a mesurer
I'échange de la "monnaie active"?

Le reflet de I'activité économique des consommateurs ne serait-il pas mieux représenté?

Réponse :

Le raisonnement de la question est logique, mais incomplet.
Les 4,5 trillions de QE imprimés par la Fed ne se sont pas retrouvés au complet dans M2.
Lo6®quation compl te |i®e " | a masse mon®taire est

Réserve a la Fed (surplus déposé par les banques a la Fed (M0)) X multiplicateur
monétaire M2 = M2

Et M2 X vélocité de la MM (M2V) = P (Inflation) X Y (PIB réel)

Donc, MO X multiplicateur M2 X M2V =P X Y

1 néy a pas que M2V gqaussilsmuitiplicaeur nohétiatreeM2l i br e, mai s
Laraison: Les banques ne prétentpasc omme | a Fed aurait esp®r ® quobel l

Source : Barometre économique Dynamique octobre 2014 page 30
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Explication :

Lbar gent que | a Fed a inject® dans | es Banques e
hypoth ques ou dpassewib| icg ®eironddamdres pr°ts.

Les banques ont plutdt redéposeé ces liquidités ala Fed @ Y4 de 1%.
D6o%% | a baisse du multiplicateur mon®taire.

Donc, M2 a augmenté, mais tres peu par rapport au potentiel créé par la Fed.

Ce faisant, ces pr°ts non distribu®s nbdont pas sel
motoneigesou des ci n®mas mai son dbéo% | a baisse de | a v
Mai ntenant, coOoest vroai gudben augmentant M2 s t o
baisserait.

Sauf que dans une économie normale, si vous ajoutezde | 6of fre mon®taire, | a
sensée suivre.

Or, |l a probl ®matiqgue est | 6inverse

La raison pour laquelle la Fed essaie de faire augmenter M2 est justement pour tenter de faire
augmenter M2V parles ent i ment d & e ngruidcehlilses ecrme@net.

Une bourse qui monte devrait fare augment er l a confiance des m®n &
consomment plus.

Or, cela ne se matérialise pas pour une simple raison:

Les emplois manufacturiers payants se font remplacer par des « Mc Jobs ».

Cbest parce que M2dumel omcdommaeres @aEar .une augmen

Comme M2V continue de baisser, il faut encore augmenter M2 sans quoi, la relation linéaire
MV = PY ferait que PY continuera de baisser.

C’est ¢a, |a spirale descendante de |la déflation si M2 n’augmente pas.
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Le gros serait de I'Inflation.




Lorsque l'on dit qu’il y a un potentiel d’inflation, mais que cela n’arrive pas,

voici le raisonnement mathématigue.

Or , cela nodédarriverait pas dans | es conditions act
libre. L6i nf | at i on sextréma. Exeniple u40% pourvure anmée.

Donc, de voir que M2V continue de baisser malgré les injections massives,

c’est un signe que I’économie est trés malade.

Coest c voumenniszi un stéroide a un cheval qui peinerait a aller un peu plus vite.

Le probléme serait le cheval et non le stéroide!!!

Normalement, il ferait des records de vitesse, mais 13, il va & peine un peu plus vite.

Ce nbest pas tr s annonceur de bonnes nouvelles!!

Ca dit gu’il y a un probléme structurel grave e t cobest typique dbébune ®col
balances commerciales sont extrémement déficitaires.

Lor s gud on madeih China », gous faisons travailler le travailleur chinois.

Nous importons leur chdmage et nous exportons notre inflation.

Normalement, il faut un équilibre

et

cet équilibre est totalement inexistant aux E-U.




Chart 1: US Trade Balance With China
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Chart 2: US Trade Balance With European Union

... hotably those with
China and the EU ...

on$ Last date: August 2014

-16
S 97 S8 99 00 01 02 03 O4 OS5 05 O7 08 09 10 91 12 13 13

Source: US Census Bweau

Chart 3: US Imports Of Crude Oil
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Source : Gold Monitor 3 octobre 2014
Voici une premiére questionque | 6 on pposer:r ai t se

Pourquoi les E-U tolérent-ils cela?

Avant, il existait les tarifs douaniers pour forcer ces équilibres.

Ces tarifs ont été enlevés a cause des accords de libre-échange et dans ces accords, |l
sembl e qubéon aiddguaresidesdevises oypde manpulation de devises.



Voila ou nous en sommes.
La deuxiéme questonque | 6on deyvradbésfte poser
Pourquoi est-ce si difficile pour les E-U de seulement effleurer ce sujet?

Selon moi, il est 1a, le nerf de la guerre : le pétrodollar.

On ne veut pas que le dollar paraisse faible parce qu’il y a beaucoup trop de dollars a
I’extérieur des E-U.

Le faitque lesE-U no6i mporteront presque plus de p®trole d

cause des pétroles de Schister i sque dbéamener <ces derniers ~ acce
dollar.

Les pays membres de | odalerEPS dans keurslréservesde chpngedee

il s ndappr ®ci er aidewoir lavaleur deaxds doflarsebaisser.p a s

Si la valeur de leur réserve baissait beaucoup, cela pourrait les amener a accepter autre
chose et les autres pays n’auraient plus besoin d’accumuler des dollars dans leurs
réserves pour se procurer leur pétrole

Si une partie des 11 trillions de dollars US ~ | 6 e xdes&FrUirevenait aux E-U, la valeur du
dollar baisserait fortement.

Selon moi, ce n'est qu’une question de temps pour que ce scénario se réalise, mais
d’ici-la, la tendance séculaire along terme (Lt) du dollar demeure baissiere :

DXY
180
La tendance séculaire a Lt du dollar est baissiére
160
C'est corroboré par la nécessité d'équilibre a Mt les
balances commerciales avec tous les pays...
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Source : http://www.businessinsider.com/raoul-pal-dollar-chart-2014-10#ixzz3HkmMPbbg
Notes ajoutées par Jacques Bello

La tendance séculaire long terme du DXY (USD Index) demeure la ligne bleue foncée
avec des hauts toujours plus bas et des bas aussi toujours plus bas (ligne bleue pale)



http://www.businessinsider.com/raoul-pal-dollar-chart-2014-10#ixzz3HkmMPbbg

Les apparences sont trompeuses. € ne pas sdy m®p
Dans ma chroniqgue de sept e mbsindicatduesrdémorrant qug l® a i i1 us
bourse est trés surévaluée.

Je nodavai sdicateuspréf@ré de Warden Buffet : le « Market cap to GDP ».

Le Market cap to GDP est la capitalisation boursiére totale en dollar divisée par le PIB en
dollar.

Non seulement, il est plus élevé que 2007, a plus de 2 écarts type de la moyenne est la
d®f i nition mat h®matique doébune bulle. Au point actu
dépassé depuis 1950 que durant la bulle techno.

Notes ajoutées par Jacques Bello

Advisor Perspectives Equities to GDP | Wilshire Variant Equities to GNP | Wilshire Variant

The Buffett Indicator: Corporate Equities to GDP dehoroom
November 2014
_____ Q3 Advance Estimate
a plus de 2 écart- types c est la deﬁnltlon mathemathue d une bull
180%
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http://www.advisorperspectives.com/dshort/charts/valuation/Buffett-Indicator.htmI?Buffett-Indicator.qgif

1 y a des risques syst®miques dans | 6environneme
gouvernementales ne veulent pas vous effrayer de peur de provoquer une crise d 6 une
ampleur sans précédent.

Et je ne suis pas seul ° mdéinqui ®t er
Voici une publicté que | 6ali re-ue doéune f ami | poervahterudi onds | a

nouveau produit sensé étre stable durant des périodes volatiles comme en 2008. Ce qui est
r ®v®l ateur cbest | e :message aux conseillers


http://www.advisorperspectives.com/dshort/charts/valuation/Buffett-Indicator.html?Buffett-Indicator.gif

Gérez-vous la volatilité?
Quelques faits:
1) Aprés la crise financiére de 2008, 44% des clients ont changé de conseiller en placements®.

2) Les clients qui ont vécu la bulle internet et la crise financiére durant ces 15 derniéres années,
ne pardonneront presque plus un conseiller qui leur fera perdre encore de leurs actifs.

Note:J 6 a i retir® | e fondsprardeene Ve pds feunfaire ldepuldicité.

Cependant , wcanefamile defandsae metl 6 e mpdas eune potentiell e cetei se “ | 6ho

famille-ci. Néanmoins, comme a chaque crise passée, il y a ces petits détails qui leur permettront de dire apres :
«nous te [|»0ehoeim@messi ndus devons lire entre les lignes pour comprendre le message.

Il se passe des aberrations comme je n’ai jamais vu dans ma carriére ni de mémoire
historique.

Jurgen Stark, ancien officiel de la Bundesbank (Banque centrale Allemande) et de la
BCE a déclaré le 24 mai dernier lors d’une conférence :

« Les banques centrales, dont la BCE, ont complétement perdu toute capacité a controler et a
anticiper la situation économique. »

Le systeme monétaire a été sauvé en 2011 grace a une action concertée des grandes
banques centrales a travers le monde. D apres Stark, le systeme est une « fiction totale ».
Les autorités monétaires se battent depuis 2008 pour éviter un second Lehman Brothers,
mais si cela devait arriver, « le systéme ne survivra pas. »

€ Pour Stark, il est clair qu'une partie de ces «économies fictives » doivent étre
converties en or et en argent.

CoO®t ai t samedi . L e JUwetmthndi,matio én@téauvetturefd®marctag, desl x £
ventes massives sur le Comex ont eu lieu et ce fut comme c¢a toute la semaine.

Le 12 septembre 2014, George Osborne, le chancelier de I'échiquier aussi appelé le
ministre chargé des finances et du trésor a déclaré aprés avoir fait une émission
ddéobl i gat i o yuan(ndnmae thind@se)s e n

« € C 0 eusimoment historique "et une déclaration de confiance britannique dans le potentiel

du RMB a devenir" la principale monnaie de réserve mondiale ".
http://www.zerohedge.com/news/2014-09-15/uk-hints-next-reserve-currency-issue-chinese-yuan-denominated-bond

RMB = renminbi et c’est la méme chose que yuan pour monnaie chinoise.

A chaque fois que 16 h ® g ® mo ddllae estdremis en cause, des ventes massives toujours
sur le Comexf ont bai sser | e prix de | 06daperceptionndelapour t e
suprématie du dollar.

Le dernier exempl e nous Alane Greéenspaa, meig aussi @ 89 pass ®e
septembre dernier ou il a écritun essaiintitulé:La r gl e doéor. Pourquai Beijing
Son essai parle de |1 o6utilit® de | 6or du fait gudell e
nécessaire. http://www.foreignaffairs.com/articles/142114/alan-greenspan/golden-rule

Suite a cette publication, des ventes massives ont encore eu lieu, € s ur [.e Comex


http://www.zerohedge.com/news/2014-09-15/uk-hints-next-reserve-currency-issue-chinese-yuan-denominated-bond
http://www.foreignaffairs.com/articles/142114/alan-greenspan/golden-rule

Ce ¢ e mtementbrdast justement le point le plus important qui me rend si pessimiste par
rapport -~ Ladmeanipubatian iest illégale. Le fait que cela se fasse aux yeux de
t ous audunedqeprésailles ndit lieu de la part des régulateurs a de quoi inquiéter au plus
haut point.

Ce qui fait que le marché financier fonctionne est q u 6 i | surelgp aordiance que notre
syst me nodest @ a éstlibredetootarimearférende.

Léorigine de tous ces mal ai sues quélasbhanquescenfates s er ai t
auraientd®toaur®u | ddaorrs | eur s v o ¥tadss « pullidndankt» t out ~° f ai

Que ces dernieres les auraient reloués et/ou vendus (toujours aussi Iégal) avec toujours la
reconnaissance de dette libellée en or envers les banques centrales, mais seraient
incapables de leur restituer leur or.

Si les banques centrales exigeaient la restitution de leur or, ces bullion bank seraient obligé
ddachet er massilemxeposerail eCe faidantr le aodt de leurs obligations
serait tel qu’ils feraient faillite entrainant le systéme financier avec eux.

Détenir de l'or ou détenir une reconnaissance de dette libellée en or n’est pas
identique :

C’est exactement ce qu’expliquait Alan Greenspan dans son essai. L’or est une devise

de dernier recours en cas de crise car elle n’a aucune contrepartie. Une
reconnaissance de dette : oui! En cas de crise majeure, ¢a ne vaut rien.

Alors, on pourrait étre tenté de se dire : 1 nbyeaetiea festéera ainsié

Erreur!!! La Chine a un autre plan. Elle ne fait pas ce qu’elle fait pour rien.

La Chine importe actuellement 68 tonnes d’or par semaine via le Shanghai Gold
Exchange (SGE). Elle fait cela pour rendre sa devise plus attrayante gue |le dollar.

Ce qui est vendu et ouwuestddsaonttats dtarinessarderComee pri x de | 6
Or , i faut savoir gue ces contrats pr®voient I a
temps, mais cOest tr spremnantipossapsioad € ek 6 ep®cul ateur s

lls prennent les profits ou les pertes en dollar. Presque jamais en or.

Pour chaque once dbébor que | e Comex poss de, il y a
250 contrats.

http://www.paulcraigroberts.org/2014/11/04/american-financial-markets-relationship-reality-paul-craig-roberts-dave-kranzler/

Ces ventes massives incessantes depuis septembre 2
un seuil prés ou en dessous de son co(t marginal de production. Le prix est tellement bas que

Barrick Gold par exemple, s e vend au m° me pr alors quallésiblangyes a 22 an:
centrales étaient vendeur et que les taux d’intérét réels (aprés inflation) étaient trés

positifs.

Un taux d’intérét positif aprés inflation fait qu’il y a un coit d’opportunité a détenir de
I'or tandis qu’un d’intérét négatif aprés inflation vous fait perdre votre pouvoir d’achat.
L’or protége votre pouvoir d’achat lorsque les taux réels sont négatifs.


http://www.paulcraigroberts.org/2014/11/04/american-financial-markets-relationship-reality-paul-craig-roberts-dave-kranzler/

Cela atoujours été ainsi :

Durant la décennie 70, I’inflation était a 12% et les taux en 1977 étaient de 6%. Le taux
réel aprés inflation donnait -6% et le prix de I’or montait en fleche.

Lorsque Volcker a fait monter les taux a 20% moins l'inflation de 12%, le taux réel est
passé de -6% a +8%. Détenir de I'or dans ce contexte amenait un coldt énorme
d’opportunité et I'or est passé de 850$% en 1980 a 200$ vers 2002.

Lorsque les taux réels sont revenus négatifs (sous 2% positif en fait.) 'or est reparti
vers le haut.

Actuellement, les banques centrales achétent, les taux réels sont négatifs et les
liquidités ne cessent d’augmenter méme depuis que I'or baisse depuis 2011:

Real Interest Rates
Real interest rates below zero supportive for gold

US REAL SHORT TERM INTEREST RATES
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Source: Bloomberg, as of August 31, 2014.




Central Banks Remain Net Buyers of Gold

CENTRAL BANK GOLD SALES/PURCHASES (TONNES)
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34 Source: DundeeWealth Economics, IMF, World Gold Council. All countries plus official institutions. As of September 30, 2014.
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Les banques achetent massivement et les taux réels sont négatifs, les liquidités ne

cessent d’augmenter et... le prix de I'or baisse.
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Gold Misbehaving?

GOLD AND THE DOLLAR — DAILY DATA
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The dollar is down as
of late, but gold has
not responded...

...nor has it responded
to global liquidity to
which it is normally very
sensitive.
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Ecrivez sur Google : « Naked gold short »
et
voyez ce qu’il est dit sur des centaines de liens.

Le 23 novembre 2008, j’avais écrit :

Or , | 6anal yse d®montre quodauapdiqués!lds dagiseourdes c o1
gue | es tendances soOinversent vers un march®
courte.

Ce qui me laisse croire plus que jamais que les moments présents ressemblent de plus en plus a
des moments historiguesMoments uniques qui ne se représenteront probablement
plus jamaigour le reste de nos vies.

Je n’aurais jamais pensé réécrire quelgue chose du genre aprés seulement 6 ans :

Souvenezvous de novembre 2014 pour | 6or et les aurif
Souvenez-vousdespr opos dO6Al aan Greenspan

Dans un tel contexte, il recommande | 6 @omme étant une bonne valeur EN TANT QUE

pevisE A L’EXTERIEUR DES POLITIQUES CONDUITES PAR LES
GOURVERNEMENTS.

Les mar ch®s f i nanci eUssntanstruitsGieRun ohAteamdeeartesu x £

Léor est | 6anti dot e pweufaut pasiére suplid pour sdtté¢ taisdni on et
qu’il soit si attaquéal ors que tout augmente en pri x, sauf | 6
ce dernier est en dessous de son co¥ndedseuspr oduct i
aussi.

Pour vous montrer a quel point le ridicule ne tue pas dans les médias concernant les
pr opagand e s, uncadicletamparu surBusiness Insider le 22 octobre 2014:

FORGET GOLD: Here Are 11 Odd Items People Use To Store Their Wealth,
http://www.businessinsider.com/non-gold-safe-haven-assets-2014-10?0p=1

Traduction libre:

Oubliez l'or: ici 11lsuggestions de biens que les gens utilisent pour accumuler leur
patrimoine.
N’investissez pas dans I'or, investissez plutét dans:

9 Des cartes de baseball 1 Des vases chinois.
M Destimbres 1 Des souvenirs de vedettes décédées.
1 Des guns (oui!,... des armes a feu.) Etc.

Ce n pas detmain que les banques centrales vendront leur or pour les remplacer par des
cartes de baseball.

Comprendre ce qui se passe nb6ba jamais ®t ® aussi cr
les risques socio-économiques.


http://www.businessinsider.com/non-gold-safe-haven-assets-2014-10?op=1

Joéarrive ° deux concl:usions hors de tout dout e

1. Le moment pr ®sent ndest loppsertunité de tautetumesvier o p h e, m
concernant P'acquisition additionnelle d’or et d’auriféeres en autant d’avoir un
horizon de placement assez long et d’avoir la patience nécessaire de laisser les
évenements se produire.

La diff®rence avec 2008, c 0 e banques Gentralesne s ai t
pousseront | 6audace, mai s ce qui est certain,
document ® sur Il e web et l orsqudil s néarrivero
corrigera et itltésafeheaecde v edidlr aa. t ouj ours ®t ®
2. Le moment présent est aussi un autre avertissement de haut niveau : sortez de la

bourse!!!

George Soros a dit un jour : « Si vous voulez devenir milliardaire, recherchez une

aberration dans le systéme, positionnez-vous contre et patientez. »

George Soros est devenu trés célébre apres avoir fait 20 milliards de profit en misant contre

la livre steringen 199 2. 'l fait par«lesmadmoneyesu x quodon appell

Aux derniéres nouvelles, il avait investi 2 milliards en option de vente du S&P500 (il mise sur

l a chute de | 6indice) et avait invest.i beaucoup da

Comme vous le savez, nous nous sommes positionnés adéquatement en octobre pour faire

face aux turbulences potentielles dont | es sources

NOh®sitez pas ~ communiquer avec moi S i vous d®si

explications additionnelles concernant les calculs ici hauts ou autres.

Bien a vous,
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