LA BOURSE ? : C’EST DE L’ACTION !

Pour ouvrir un compte « bourse » = compte titreBnaire ou PEA ( = Plan Epargne en Action), il
suffit d’aller a sa banque ou sur internet et dh@ign courtier Ifroker, comme on dit). On accepte les
clients a partir de 1.000€. On conseille/w.boursorama.corte meilleur en qualité /prix . Toutes les
banques, tous les courtiers en ligne ( brokergntdreureux de vous accueillir car ils se font laxm

d’'argent avec les frais d’ordres passés en bolesérais de garde de vos titres ou SICAV ou FCP ....

L'actionnariat est le principe méme du capitalisme.

Que vous soyez de «droite», du «centre», de &galc capitaliste, anticapitaliste,
altermondialiste , vous pouvez vous attarder ssraeanes du monde financier résumés dans les
guatre premiers chapitres. Mais cela ne sert que paraitre érudit. Cela ne vous fera pas gagner de
I'argent. Vous pouvez dordadler directement au chapitre V.

L’actionnaire a droit :

Quand on achéete une action, on devient actionn@u@and on est actionnaire on a droit - a
I'information - au dividende - au remboursementbdni (ce qui reste dans les caisses de la souaidte,
fois les créanciers remboursés) - de participer aasemblées générales a des tarifs privilégiés de
souscription aux augmentations de capital - de vatétre élu a la fonction d’administrateur ou de
membre du directoire - de demander la désignatiam elxpert pour contréler certaines opérations de
gestion - d'agir en justice - de s’adresser a I'AfFAutorité des Marchés Financiers)
http://www.amf-france.org/, 17 Place de la Bourse, 75082 PARIS CEDEX 02 I- :té
01.53.45.60.00 - ou au ministére public pour défen@ur droit - a I'égalité entre actionnaires
notamment en cas de prise de contrdle .

Avant d’investir de I'argent sur une action, on veu savoir :

- si la société tient la route, si elle ne va paiseffaillite. C'est EURONEXT PARIS SA (voir le
remarquable sitehttp://www.euronext.cojn qui décide d’admettre les actions d’'une sociéte e
BOURSE. Il y a donc un premier gage de qualitégaidtire. Une fois inscrites en BOURSE, les
sociétés doivent publier leurs résultats trimekrnigent. Les comptes des sociétés sont analysées av
un maximum de minutie et avant de procéder a ltadba actions d’'une société cotée sur le marché
boursier, les acheteurs et vendeurs utilisent tegiéres, qui sont les trois facteurs suivants :

La Bourse, I'Action dépendent de trois facteurs :



| — L'ECONOMIE.

Ou macroéconomie.

1. LA CROISSANCE.

L’économie esbonnequand il y a croissance.

La croissance est liée a I'activité des entreprises

Quand les ventes des produits des entreprisesE=Riroduit intérieur brut) s’accroissent, tout va
bien.

Les entreprises réalisent des bénéfices, embayadhgastissent ( achéetent des biens pour produire
plus).

Les salariés ne craignent plus le chdmage, pewamander des augmentations de salaires, épargner
sur des placements avec des taux d'intérét réels.

Le taux d'intérét est réel lorsque le taux du phaest est supérieur au taux d’inflation.

A I'expansion ( croissance ) succéde la contradficggtession) et vice versa. Ce sont les deux phase
les plus simples du cycle économique.

2. LA RECESSION.

L’économie estnauvaisequand il y a récession.

La récession est marquée par une baisse de ligoties entreprises.

Les ventes des produits des entreprises baissetElbaisse).

Les bénéfices s'effritent, les entreprises commeneéelicencier, certaines font faillite, les autres
n'investissent plus.

Plus personne n’a confiance en l'avenir.Les pdiécsiet les entreprises n'osent pas empruntet, tou
va mal.

3. LES TAUX D’INTERET.

Les taux d'intérét peuvent paraitre mystérieux ponrprofane, mais tout le monde les connait a
travers les placements.Quand le Livret A est aele€dt un taux d’'intérét a court terme. Quand lenPla
Epargne-Logement rapporte 4,20% au bout de 4 &, un taux d'intérét a moyen terme. Quand
vous placez votre argent en assurance-vie surl® @uns, c’est un placement a long terme qui edt éga
environ au taux des obligations a 10 ans = 4,50 % en 2008. Quand vous empruntez pour achete
votre maison, la banque vous préte a un taux den\d % en 2008. La banque s’est financée a 4.50%
et gagne donc 0.50% environ sur tous les prétdlgueccorde.

Quand les taux d'intérét montent, le cours des acis baisse et inversement

Quand les taux d'intérét montent, les dividendegestplus-values des actions apparaissent moins
intéressants d’autant qu’elles sont moins sdres.dagticuliers vont préférer placer I'argent sus de
obligations dont les taux montent et qui sont dplus rémunératrices, d’autant qu’elles bénéficient
d’'une garantie de remboursement a leur échéanceehieeprises seront obligées d’emprunter a un
taux plus élevé, ce qui va freiner leur envie ddistir. L'inflation, c’est-a-dire la hausse des prix
influe la tendance des taux d'intérét .La Banquet@ée Européenne (BCE) et la Réserve Fédérale
Ameéricaine (FED) agissent pour trouver le meilleampromis de taux pour éviter a la fois I'inflation

la faiblesse de la monnaie et la cherté de I'atgéas banques centrales peuvent proposer des taux
d’intérét tres bas pour que tout le monde empruatbéte et investisse plus facilement mais ca peut
relancer l'inflation. Les banques centrales peudemtir les taux d’intérét pour que I'argent sdiec

et qu’on emprunte moins. L’économie ou la macrorécoie est surtout liée a la santé des entreprises.
Le meilleur repére économique est de veérifier lenmare de faillites. Si le nombre de faillites
d’entreprises d’'un pays s’accroit, la récession egtluctable.

L’économie et la macro-économie sont le reflet’detivité de I'ensemble des entreprises. La micro
économie est le reflet d'une seule entreprise.

*



Il - ANALYSE FONDAMENTALE.

Ou financiére ou microéconomie = analyse des conspd@ine
sociéete.

1. FAILLITE DENTREPRISE.

Les entreprises publient leur compte chaque trimest général Les résultats sont publiés dans la
presse financiére. Les analystes financiers lagchpht de tres pres et donnent leur avis. Il exigtsi

des cabinets d’audit qui avalisent les comptes @lsriies boursicoteurs regardent I'évolution du
chiffre d’affaires et surtout le résultat net.Lesuttat net de I'entreprise (= de toutes ses adtions
permet de calculer le bénéfice net par action.laésgd distribue une partie de ce bénéfice net aux
actionnaires (= dividendes) et elle garde l'autgip pour ses propres investissements.|l fautogse
chiffres soient en croissance continiment, sinestda chute de I'action en Bourse.Vous pouvez déja
comprendre que la société ne peut, toute sa vidy; dgs résultats en hausse : ce qui veut dire gu'i
aura toujours des baisses en Bourse. Les analgsb8atis sont des reperes soi-disants importants,
mais la faillite du courtier en énergie <kENRON»2802 et la faillite de la'4™ banque américaine
«LEHMAN BROTHERS» en 2008nontrent une nouvelle fois que les dettes, «le bdas» d’'une
entreprise, peuvent étre falsifiés, que les comeeshaque entreprise sont suspects.

Les comptes d'une entreprise sont pourtant scrpéésdes analystes professionnels qui donnent
ensuite leur avis. Ces cabinets d’'analystes somntlisant «indépendants». Un des plus réputés,
«GOLDMAN SACHS», qui avait «analysé» la sociétécdartage en énergie «kENRON>» qui valait en
bourse 26 milliards de dollars en aolt 2000, péi® 2n janvier 2002, écrivait en novembre 2001:
«ENRON «c’est le fin du fin» les fondamentaux d’BINRsont solides »Un autre cabinet réputé,
UBS WARBURG recommandait 1'«achat fort» ' ENRON(iesu 28 novembre 2001 !

La start up «GLOBAL CROSSING», créée en 1997, doghe de WALL STREET, dont I'action valait
61,30 dollars en mai 1999, a été radiée du marohéwier 2002, car elle était en faillite. L'agenc
Bloomberg a mis en évidence que 54% des 673 plpsrantes faillites aux Etats-Unis n'ont été
précédées d’aucun avertissement de la part deseargliou des analystes. Les auditeurs sont les
personnes indépendantes chargées de vérifier igstes des sociéteés.

MORALITE : tout ce qui a trait & I'analyse fondameale ne sert a rien. Les professionnels se
trompent une fois sur deux !

2. EVALUATION D’'UNE ACTION.

Vous voulez quand méme un repere concernant latégegiDans ce cas, regardez le résultat net réalisé
ou estimé de la société. Il est évident qu'une &écqui ne fait pas de profit ne peut durer trés
longtemps. Le profit correspond au résultat neérdfice net. Il faut que la société fasse au mieins
taux des obligations a 10 ans. Les obligations destplacements sans risque. Supposons que le taux
des obligations a 10 ans est de 5%.

Ce taux d'intérét, que donnent les obligations aEappelé aussi OAT, est le taux sans risquautl f
que l'entreprise fasse autant sinon ce n’est paeilze de risquer sa mise sur les actions.Lestaésul
des entreprises cotées sont indiqués dans la pfiesseiere, «INVESTIR» ou «LA TRIBUNE»,
notamment.VVous pouvez recevoir les rapports anmgssociétés en appelant le 0.800.91.02.80.

Le résultat net ou bénéfice net (BN) de la soa@étécalculé pour une action (BNPA), puis on vérifie
ce qu'il représente par rapport au cours de l'actioPrice Earning Ratio (PER). Le PER est un
rapport. Il est calculé en divisant le cours detlan par le bénéfice net de I'action et non par le
dividende. Il est possible de I'interpréter comrmaenbmbre d’années de bénéfices nécessaires pour
obtenir le placement initial. Dans toutes les pagsatives aux cours boursiers, vous trouverez
mentionné ce ratio, notamment sur le quotidien IIABUNE».



EXEMPLES :

D’abord il faut connaitre le PER normal pour I'aané

Le PER normal est établi en fonction du taux ddigations .

Supposons le taux des obligations a 5 %.

Le PER normal est donc 100/5 = 20 (il faut 20 airgté&tét pour obtenir I'équivalent de son capital
placé). Supposons une société qui vient d'anncheerros de bénéfice net par action pour I'année.
Son cours de bourse était de 140 euros avant lmenales résultats définitifs ou des résultats
prévisionnels. Son PER devient donc 140/7 = 20.

Nous avons vu gue 20 est la norme des PER poand&a

Le PER 20 de la société est dans la norme et @orwurs de I'action ne sera pas chahuté en bourse.

Une autre société ne réalise que 5 euros de bén#icpar action dans la méme année, son cours de
bourse était aussi de

140 euros avant la publication des résultats .

Le PER de cette société ressort a 140/5 =28.

Aie aie aie, le cours va chuter mais de combiea PER 28 doit descendre vers la norme 20.

L'action va redescendre a 140 euros x 20/28, €fiteliros (= - 28%).

En général, elle baisse davantage car cette farssdprovoque une petite panique.

Une troisieme société réalise 10 euros de béngét@ar action . Son cours de bourse était aussi de
140 euros avant la publication.

Le PER de cette société devient 140/10 =14.

C’est tout bon, I'action va monter a 140 euros KL20soit 200 euros (= presque + 43 %). En général
le cours monte davantage en raison de I'euphoiiswjticette bonne nouvelle. Mais cette référence

majeure qu’'est le PER, issue des rapports anneslsatiétés, est révisée chaque trimestre. En effet
chaque trimestre, les analystes et les sociétbsutse regardent I'’évolution et font des prévisions

Par ailleurs, le taux d'intérét a long terme domdicateur majeur est 'OAT 10 ans voir site
http://www.aft.gouv.fr/aft_fr 23/dette etat 24/lpsoduits_73/oat_tec 10 173/index.html évolue
tous les jours. Il n'est donc pas facile de madtritoutes les incidences de ces changements de
donnéett il faudrait que I'entreprise connaisse des réstits constamment en hausse pour que
son cours ne baisse jamais ; cetst fort improbable.

Alors, on recourt a I'analyse graphique.



Il - ANALYSE GRAPHIQUE.

Ou technique ou chartiste = observation des cours.

CAC 40 AVEC SES EXTREMES ANNUELS DEPUIS SA CREATION FIN87.
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Suite du graphique page 57.

En 1900, I'Américain Charles H. DOW émet l'idée qu'ebservant le graphique des cours d'une
devise, d'une matiére premiére, d'une action ownndhdice, enfin de tout ce qui fait I'objet d’'une
offre et d'une demande a la Bourse, on peut redoenkes seuils d’achat et de vente. Regardons
I'évolution de I'indice CAC 40. Les «chartistes» lfact», en anglais, signifie «graphique») regardent
les configurations avant de déclencher leur ordiashat ou de vente. lIs utilisent les configurasio
suivantes :

1. TETE ET EPAULES : LA PLUS CELEBRE.

La figure en Téte Epaule est I'une des plus connugsnileeux chartistes. Elle doit notamment cette
renommeée a sa forme, représentant une téte etégeutes.

La téte épaule est une figure de retournement m&jeur

La Téte Epaule tient son nom de sa forme particuliére.

Elle nait apres une longue tendance haussiére déiceepose en plusieurs phases :



Apres une forte hausse du cours, le cours atteiplus haut (le\ dans la figure ci-dessous). S'ensuit
une prise de bénéfice, qui conduit naturellemenbles sur I8 = 1°°épaule

Un fort rebond conduit le titre sur ses plus haiggoriques (I€C) = la téte

Le titre chute alors sur des cours proches de’'§édaule D)

Un dernier rebond remonte le titre au niveau deéae épaulel) = Z épaule

En atteignant sa 2e épaule, le titre commence ga.ddne rupture de la résistance correspondant aux
B et D marque le véritable retournement de tenddndére.

Source www.edubourse.com

Il faut donc qu'il y ait trois sommets. Le secondtditre plus élevé (= la téte) que les deux autres

les 2 épaules) pour que le marché baisse. Si egasdez le graphique du CAC 40 depuis sa création :

on ne voit que ce type de figure et chaque foisdeché remonte au lieu de redescendre. Par exemple
nous avons cette figure a trois sommets en 19%U(é2080) - 1994 (téte 2360) -1996 (épaule 2358)

: le marché devrait baisser. Cela ne s’est pasuirod

Les chartistes me disent : oui il faut trois piasntde second est plus élevé que les deux autias,iim

faut aussi que la baisse aprés la seconde épaderaie en dessous du «cou». Mais en 1997, autre
configuration (lere épaule a 3114) puis en 2000 B£6922) et en 2002 formation de la 2eéme épaule

(a2 4720) ; il faudrait donc que le cours baissaudggn-dessous du cou, soit en dessous de 3463 ?

On me rétorque que cela est valable sur des figjuiese forment en deux ou trois mois ? Mais js,sali
par la loi sur les fractales, que les figures @® mémes caractéristiques quelle que soit la durée
considérée. Enfin, comme vous le voyez, ce n'estgrable leur truc.

2. LES VAGUES DE R.N. ELLIOT.

D’aprés Elliot le marché se déroule en huit phasgeq phases dominantes suivies de trois phases
d’orientation inverse, pour former un cycle de Iphiases.

Les phases 1, 3 et 5 sont ascendantes = 3 hausses.

Les phases 2 et 4 sont baissiéres = 2 baisses.

Les phases A et C sont des phases «descendantdsissés.

La phase B est une phase «corrective de reprisexandse.

En fait, pour simplifier la compréhension et le $w@wur un graphique, cela se résume a trois grandes
hausses puis deux grandes baisses. Chaque graumsie lateint un sommet supérieur au précédent,
puis nous aurions deux grandes baisses. A la fioydle il ne reste qu’une hausse. Vérifions sur le
graphique du CAC 40. Nous avons bien les troisdgarhausses véritables en 1990, 1994 et 1997. Et
maintenant il devrait y avoir deux grandes baiskesore une fois c’est raté et bien raté puisque le
marché a enregistré en 1999 et 2000 ses plus Ihellsses de la décennie. L'analyse graphique est un
art difficile. Mais I'explosion de l'informatiquequi facilite la constitution de banques de données,
permet la création de graphiques de plus en plpkistiqués et donne a ce type de recherche une
importance grandissante. Mais comment faire ?

En fait les cours ne sont que le reflet du sentimérd’opportunité qu’ont les investisseurs de
vendre ou d’acheter. En réalité, la bourse est unnivers psychologique.




3. PSYCHOLOGIE DU BOURSICOTEUR.

Le schéma suivant est tiré du livre de Thierry BéehiEric Bertrand. Il condense en un simple
schéma tous les comportements psychologiques @titnpprteur devant I'évolution des cours de ses
actions. Il va sans dire que chacun de nous a unembdonné a eu ce type de comportement qui est
catastrophique pour une gestion a long terme
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Source livre de Thierry Béchu et Eric Bertrand 2002.



IV - ANALYSE PSYCHOLOGIQUE

Ou analyse comportementale.

« Ce qui produit les cours, ce sont les décisioashat et de vente de millions d’étres humains gqu’'o
appelle investisseurs. Les investisseurs peuveatd®s gros, des petits et des moyens, mais ce sont
tous des étres humains » voir sitgtp://perso.orange.fr/pgreenfinch/zbintro.htm. La nature
humaine est imparfaite et conduit souvent I'étrendin & commettre des excés qui, en bourse, se
traduisent par des phases d’exagération. Il s’éngaie le comportement des étres qu'on appelle
investisseurs générent en Bourse des envolées ules @ des krachs.Regardons par exemple
I'évolution de lindice de la bourse francaise dgpdepuis fin 1997 CAC 40 (CAC = Cotation
Assistée en Continu, en fait ce sigle recouvraitsda passé la Compagnie des Agents de Change) et
40 parce qu'il y a 40 valeurs suivies dans ce pahies fluctuations de cours sont comme dans tous
les marchés ou il y a confrontation d’'offres eddenandes, le résultat du comportement humain face a
un prix librement débattu. Les prix, les cours, arisans cesse. Il y a constamment des ajustements
de cours. L'étre humain n’est pas une machine parf@hacune de ses décisions d’achat ou de vente
dépend de sa perception du monde, de son histaBsép et de la vision de son futur. Voila les
résultats des décisions d’achat et vente sur lemadrancaises.

1. PERFORMANCES ANNUELLES DE LA BOURSE DE PARIS.

Année|Performance ex K |Evolation dx capital Annie |Performance ex K |Evolation dx capital
1946 + B3 Py 1974 - 30 G
1947 -3 fad 1975 + 30 S
1943 +4 i7e 1976 -17 7o
19449 - 20 L 1977 -6 eEE
19350 -12 f22 1978 + di iy
1951 + 33 ey 1974 + 17 £i25
1952 + 10 207 1930 +9 ey
1953 + 17 24 1981 -17 £ Q&
1954 + 63 558 1952 1 £ o8&
1955 + F22 1933 + Gf £58F
1956 +4 455 1934 + 16 £ &d2
1957 + 25 Sae 1985 + 45 2472
1953 -2 ) 1956 + 49 5 &0
1959 + 49 7o 1937 -9 L
1960 +3 &i& 1938 + 48 F183
1961 + 20 2&7 1989 + 33 S5ad
1962 + 2 Py 19490 - 25 qIR%
1963 - 17 &IF 19491 + 12 LLYEd
1964 - PRI 1992 +1 # P
1965 -9 Fi 19493 + 32 & 254
1966 -9 [y 1994 - 17 SI0
1967 -3 G2 1995 -1 S ian
1968 +14 G5 1996 + 2 & f54
1969 + 37 235 1997 + 34 7oeR
1970 -7 &7 1993 + 28 [0 258
1971 -7 by 19949 + 52 L3568
1973 + 17 547 2000 -1 L5 08
1973 -d L2z 210901 -38 L2L52

Source : Investir - Légende : Evolution du talpibase 100 en 1945,

La Bourse fait réver : un capital 100 se multipliepar plus de 150 fois en 55 années pleines (1946-
2000). Mais il y a toujours un krach boursier ! et le capital 100 n’est plus multiplié que parféis
en 56 ans (1946-2001F.ela ne correspond qu’a une performance d’'un rythmeannuel de 8,64%
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(hors dividendes).Les dividendes sont de 'ordre de 2,50%. Le rendérgkabal d’un portefeuille
d’'action francaise de la Bourse de Paris (plusesatudividendes) est en moyenne de l'ordre de
11,14% par anMais peut-on gagner plus ?

L’histoire nous montre des évolutions trés cha@®@ Des baisses trés fortes dans les années 49-50
puis 1974, 1987, 1990 et bien sOr 2001 avec lemntdts sur les tours américaines et la bulle Ing¢rn
Parfois aucune plus-value (pendant 18 ans de 1939%&/).Nous allons essayer malgré tout de
gagner plus

2. LE MARCHE DES ACTIONS.

Le marché des actions est représenté par un irldindice est le reflet de I'évolution de plusieurs
actions. En France, de 1946 a 2001, l'indice dedar& de Paris a connu une performance annuelle
de 8,64% (hors dividendes). En regardant les arfeéégusses et de baisses significatives (> +3 % et
< -3 %) sur la Bourse de Paris, on s’apercoit qu'd : A30 hausses d'une moyenne annuelle de
30%, V15 baissesd’une moyenne annuelle de 18%,10 années étalesans amplitude marquée.
Soit 2 hausses pour une baidses hausses sont deux fois plus nombreuses que bessses et les
hausses sont pratiquement deux fois plus amples gles baisses.

Voila les premiéres constatations. On retrouve amesstatations sur tous les marchés de la planéte
financiére : & New York sur les indices DowJonedNasdaqg, a Tokyo sur I'indice Nikkei 225, en
Europe sur l'indice Euro stoxx 50, etc. Continuomdre investigation. L’évolution de la Bourse
comme on I'a dit est en fait le reflet de I'évobutid’un panier d’actions. Ce panier qu'on appelle
indice peut-étre : I'indice CAC 40 (les 40 plus gpes valeurs), l'indice SBF 120 (I'indice de la
Société des Bourses Frangaises qui regroupe lepld@mportantes valeurs), I'indice Euro Stoxx 50
(qui comprend les 50 plus grandes valeurs Europégneke. Dans ce paniehague action «remue»
beaucoup plus que l'indice En bourse, on dit qu'une action est volatile, céstire qu’elle a un béta
(un pourcentage de fluctuation) plus important gelei du marché. Nous allons voir de combigre
action «remue» plus que le panieCAC 40. Nous allons suivre I'action MICHELIN gu’apres les
spécialistes boursiers, est une des valeurs legdffficiles a «saisir».

3. LEVOLUTION DE L’ACTION MICHELIN DE 1961 A 2001.

Année | Performance ex K |Evolztion du capital Année | Performance en K |Evolation da capitai
1962 + 10 Ly 1932 +3 iy
1963 - 20 && 1933 + 23 £37
1964 -17 73 1924 -7 £22
1965 + 34 7 1985 + 141 225
1966 -1 ) 1936 + 79 e
1967 -6 i 1947 -31 god
1962 + 18 i 1933 + 24 52
1969 + 83 Fis 1939 -11 oz
1970 + 32 2 19490 - 64 45
1971 -G i82 1991 + 95 252
1972 + 43 275 1992 + a0 2
1973 - a7 200 1993 + 15 FE7
1974 - b & 19494 -8 s
1975 + 135 207 19435 0 s
1976 -8 18 19496 + 43 aefd
1977 -1 i858 1997 +38 L)
1973 +38 2 19493 - 2h SEE
1979 =32 158 1999 + 12 A7
1930 = a0 fii 2000 -1 SaE
1981 -7 Frss 21109/01 - 38 52
Source SBF.

La bourse fait de moins en moins réver : un capital00 en 1962 devient 352 en 20QQultiplier
par 3,50 fois son capital en 40 ans sur une ACTIONCela correspond a une performance d’'un
rythme annuel de 3,20%. Il ne faut pas oublier leslividendes a 2,50% = rentabilité globale
annuelle 5,70%.3.20% ou 5.70% ?! Devons nous continuer nos reclmes ?
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Peut-étre, car nous remarquons, dans le tableau I'deolution de [l'action Michelin, des
performances annuelles plus importantes que cdiiela Bourse de Paris : 17 hausses significatives
(825 :17) = 48% en moyenne annuelle,17 baissesif@gtives (374 : 17) = 22% en moyenne
annuelle.Autant de hausses que de baisses lpmisausses de I'action sont deux fois plus amples
gue les baisses et ces hausses sont plus imporagtee celles de l'indice de la Bourse de
ParisCertaines hausses atteignent 135 % et méme 141dewux fois plus fortes que les années
records de [I'indice de la Bourse de Paris. Learec(141% en 1985 de I'action Michelin) est suivi
d’'une autre hausse spectaculaire de + 79 % justeriée d’'aprés.Un capital de 100 serait devenu 100
X 2,41 x 1,79 =431 en deux ans. Soit une pilgevde + 331%. (Pour mémoire, il fallait attendre
en moyenne 18 ans sur la Bourse de Paris pour obtette performance). Aprés cette fantastique
hausse en deux ans de l'action Michelin, celle'@ffendre (- 31% la troisieme année). De nouveau,
en 1991, une forte hausse propulse I'action de45 & 487, ce qui correspond a un triplement du
capital en trois ans. Finalement malgré un résultatterme décevant sur l'action Michelin
(performance annuelle de 3,20 % ou 5.70% avec leslahdes), I'action Michelin connait des
périodes de hausses impressionnantes. Et celaksile® pour toutes les actio®®mment exploiter
ces extraordinaires hausses ?

4. LES COURS EXTREMES D'UNE ACTION.

Les performances, les hausses, les baisses de teatactions sont retracées dans tous les magazine
financiers comme «lnvestir» ou «La Vie Financiéretg. et sur tous les sites boursiers comme
www.boursorama.com. Les sites boursiers sur Internet ont des grapbsg « dynamiques »
fantastiques qui permettent avec votre souris dmattre sur la courbe de la valeur tous les cours.
C’est ainsi que chaque particulier peut avoir adsposition a tout moment I'histoire et le graphéqu
de toutes les actions. Vous pouvez consulter geaaint ces graphiques pour vous faire une idée. Ces
graphiques sont tres analysés, notamnierilus haut et le plus bas de I'anné&xemple en 1993 :
L'action Michelin a connu un plus haut a 32,32 euegdun plus bas a 20,05 euros (source SBF).
L’action a «remué» entre 20,05 et 32,32 le longateEe.Cela correspond a une variation de: 32,32 /
20,05 = 1,61 =+ 61% vers le hauf 20.05 / 32,32 = 0,62 = 38% vers le bas Le tableau de
I’évolution de I'action Michelin n’indiquait pourd93 que + 15 % alors gue I'action a conneun
hausse de + 61 % dans I'année. Refaisons donahledu avec toutes les  amplitudes constatées
entre les cours extrémes de chaque année. Nous dain’effort de vérifier si le plus bas
précédait le plus haut ou I'inverse (+ correspondirge variation vers le haut = cours qui part d’'un
plus bas pour aller vers le plus haut et - le cairt).

TABLEAU DES VARIATIONS EXTREMES ANNUELLES DE MICHELIN

Année Variation

Année Variation Année  Variation

1962 + 47 1973 + 133 1922 + 72
19632 - 24 1976 + 27 19249 + 40
1964 - 33 1977 - 33 1990 - 63
1965 + 38 1973 + 53 1991 + 123
1966 + 2& 1979 - 35 1992 + 83
1967 - 24 1920 - 30 1993 + 61
1962 + 28 1921 - 20 1994 - 32
19649 + 92 1922 -21 1945 + 26
1970 + 40 1933 + 36 1996 + 46
1971 - 2h 1934 + 49 1997 + <6
1972 + b 1985 + 145 1993 - 34
1973 - 54 1986 + 122 1999 + 63
1974 - 63 1927 -57 2000 - 28
Wariation = variation en %% entre 1o plus bas et le plus haok (2001 - 45

Tableau élaboré a partir des cours ajustés par la Société des Bourses Frangaises.
Nous sommes au coeur des variations extrémes et Eegue tout se pasde
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C’est a partir de ces variations importantes quaestées boursicoteurs qui font de la gestion directe
(qui achétent et vendent en direct sur le marchis passer par les SICAV) cherchent a réaliser une
plus-value. 3, 20% est le rythme annuel de performance de I'actionhdiin ( sans les dividendes)
mais quand on regarde le tableau des variatiortséexes : on se demande s'il s'agit de la méme
période et de la méme action...

Toutes les hausses sont significativesyenne annuelle des hausses (1.482: 23) =+ 64 %

Toutes les baisses sont significativesiyenne annuelle des baisses (657 : 17) = - 38 %.

La moyenne des variations extrémes a la baiss€/o;3®us a interpellé.

- 38%nous l'avions vu au 21/09/2001 dans le tableali@mlution de laBourse de Paris

- 38%nous l'avions vu au 21/09/2001 dans le tableali@mlution de I'actionMichelin.

La méme amplitude pour un indice et pour une action

- 38 %est aussi la moyenne des amplitudes a la baistad®n Michelin et certainement celles de
plusieurs actions.

Le pourcentage d&8% semble représenter un fondement. Lorsque noussatodié I'année 1993,
Nous avons su pourgquoi nous pourrions «battre»dectre et la plupart des professionnels.

En 1993, I'action Michelin a connu une variation#d@&1 % a la haussear rapport a son point bas de
'année, + 61 % est proche des + 64 % qui reprédamhoyenne des amplitudes extrémes a la hausse.
En 1993, I'action Michelin a connu un plus haut &8322euros et un plus bas a 20,05 euros, soit une
variation extréme a la baisse d’encore - 38%source SBF).

Cela correspond & une variation de :
32,32/20,054,61= + 61 % vers le haut,
20.05/32,32 9,62= - 38 % vers le bas.

1,61et0,62correspondent au nombre d’or.
En effet 1 x 1,61 =1,61

etl:1.61=0,62

et 0,62 x1,61=1.

Les fluctuations des variations boursieres
tournent-elles autour de ce ratio 1,61 ?
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V — LA STRATEGIE DE BOURSE
TRADER.
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