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Pour chaque support analysé, un premier graphique en données hebdomadaires permet
de définir un cadre graphique avec supports, résistances, figures, retracement de
Fibonacci...

Le second graphique basé sur I'analyse en nuage (Ichimoku) permet de définir un
contexte et des supports-résistances dynamiques. Le graphique analysé sur une base
hebdomadaire projette I'évolution du marché sur un horizon de plusieurs mois.

TS (mauve) = plus haut + plus bas sur les 9 derniéres périodes
2
KS (vert) = plus haut + plus bas sur les 26 derniéres périodes
2
LS (orange) = cl6ture décalée de 26 périodes en arriere
SSA (bordure du nuage) = TS + KS projetée 26 périodes en avant
2

SSB (bordure opposée du nuage) = plus haut + plus bas  sur les 52 dernieres périodes,
2

projetées 26 périodes en avant

M : Monthly (long terme)
W : Weekly (moyen terme)

D : Daily (court terme)



SUPPORTS ET RESISTANCES

2 ANS EURO

Hausse : -0.77 - -0.70 - -0.63 - -0.58

Baisse : -0.83 - -0.90 - -0.95 - -1.03

10 ANS EURO

Hausse : 0.38 - 0.50- 0.55-0.65-0.74-0.82 - 1.05.

Baisse : 027 - 0.15 - 0.06 - 0.01- -0.16 - -0.20.

SPREAD 2/10 EURO

Hausse : 1.15-1.35-1.75.

Baisse : 1.08 - 0.95 - 0.78 - 0.56.

2 ANS USA

Hausse : 1.30-1.43-1.63-1.98.

Baisse : 1.12-1.00 - 0.80 - 0.70.

10 ANS USA

Hausse : 2.57 - 2.68 - 2.77 - 3.05.

Baisse : 2.28 - 2.13 - 1.97 - 1.70.

10 ANS UK

Hausse : 1.37 - 1.53-1.79-2.10-2.21 - 2.61 - 3.08.

Baisse : 1.21-1.14-1.02 - 0.90 - 0.64 - 0.50.

10 ANS JP

Hausse : 0.15-0.21 - 0.33 - 0.55.

Baisse : 0.03 - 0.00 - -0.10 - -0.30.



2 ANS EURO

GDERZ -0.792 -, 002 -0,792 #-0.810
9:18 Op -0.794 Hi -0.791 Lo -0.803 Prev -0.790
GDER2 Index 96) Actions - 97) Editer G 32: Graph 32
GODBR2 Index : German Government Bonds 2 ¥r BKO Semaine  2,/21/2014-2/14/2017
11 31 1M &M YTD 14 5& Max | Semaine ¥ ablea & i Contenu du graphe
_______ ! 1_*_“*}%
_________________________l\_l _______________
2014 2015 2016 | 2017
AuUstralia 61 2 9777 SEO00 Erazil 5511 2595 9000 Europe 44 20 7330 7500 Germeny 49 69 9204 1210 Hong Kong S52 2977 6000
Japan &1 3 3201 S900 Fingepore 65 6212 1000 .3, 1 212 315 2000 Copyright 2017 Eloombera Fimance L.F.
FH 159243 CET GMTHL:00 G7e0—4277-3 14-Feb—2017 05:15:03
GDER2 |l -0.794 -, 003 -0,794 /-0,812
919 Op -0.794 Hi -0.791 Lo -0,803 Prev, -0.790
GUERZ Index 96 Actions - 97) Editer - G 63: nuage

0272172014 0=l - 027142017 B Comparer Dew locale

Etude  Ichimolu . i ion 9 Péripde ligne base 26| Période lead 26| Période lag
1 33 1M 64 YTD 1A 35A Semaine ¥ L4 o Conte du graphe

-0.794

L LI — T L T T T T L — T T L L L LI — L T T L
Australia 61 2 9777 5600 Brazil 5511 2395 2000 Europe 44 20 7350 7500 Germend 49 63 5204 1210 Hona Kong 852 2377 &000
Jepan §1 3 3201 900 Fingepore 65 6212 1000 U.5. 1 212 31§ 2000 Copyr-ight 2017 Bloombers Finance L.F.

SN 1559245 CET GMT+L:00 GPE0—4277—0 14-Feb-2017 09:13:17

4



Analyse Graphique : Le 2 ans Euro évolue a la baiss e par palier. Aprés avoir touché
un plus bas a -0.83, le rebond qui a suivi a dessin € un haut sur -0.63 qui servira
dorénavant de résistance.

Ainsi le nouveau palier peut étre défini entre uns  upport sur -0.83 et une résistance
sur -0.63.

Au sein de ce nouveau développement, I'ancien suppo rt de -0.70 servira de point
meédian. La position du taux par rapport a ce point permettra d’envisager un retour
sur le support ou sur la résistance.

Quoi qu’il en soit, sous -0.63 le contexte de moyen terme sera favorable a la baisse
et le niveau actuel du 2 ans laisse envisager un no  uveau test du support de -0.83.
Les indicateurs techniques de moyen terme montrent des divergences de
mouvement. lIs ne sont pas compatibles avec une pou rsuite durable de la baisse
du marché. Une correction est nécessaire mais pas o  bligatoire. Elle sera salutaire
pour envisager de nouveaux bas solides.

Sur un horizon de court terme, un retour du marche au-dessus de -0.77 permettra
d’envisager cette correction limitée dans un premie r temps a la résistance de -0.63.

Analyse en Nuage : Le contexte est baissier surtou  tes les unités de temps.

Sur le moyen terme, la forme plate dela TS et de | a KS indigue que le marché n’est
plus en tendance. La KS plate sur -0.70 servira de  pivot au cours des prochaines
semaines. Un dépassement haussier dirigera alors le 2 ans sous la borne basse de
son nuage qui servira de résistance sur -0.62, proc he du point haut du palier
I'évolution du taux. Cette SSA renforcera le point technique de -0.63.

Baissier sous -0.77

Hausse : -0.77 - -0.70 - -0.63 - -0.58

Baisse : -0.83 --0.90 - -0.95 - -1.03
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Analyse Graphigue : Le 10 ans Euro a poursuivi sa p  rogression pour toucher un
plus haut & 0.50 avant de corriger.

Les deux échecs de dépassement de 0.50 ont dessiné une résistance mineure sur
ce niveau. Ce point a bloqué I'avancée du marché. D ans ce contexte, un maintien
prolongé du taux sous ce niveau incitera les haussi ers taux a alléger une partie de
leurs positions.

Quoi qu’il en soit, le contexte est toujours favora ble & la hausse. Le marché évolue
au-dessus d'un trend haussier (0.30 avec un pas heb domadaire de +0.02) et la
décomposition du mouvement avantagera la hausse tan t que le récent bas de 0.15
ne sera pas enfoncé.

Cette vue haussiere est renforcée par le développem ent récent du marché. En
s'arrétant sur 0.29, la baisse du taux a corrigé 61 .8% de la hausse comprise entre
0.15 et 0.50. Ce ratio de retracement ne permet pas de remettre totalement en
guestion le mouvement haussier. Au contraire il a p lutdt tendance a confirmer que
la tendance est bien a la hausse.

Dans ce contexte, seul un retour du 10 ans sous le support de 0.15 permettra de
remettre en question I'environnement haussier actue l.

Analyse en Nuage : Le contexte est haussier sur le court terme. La baisse récente a
positionné le 10 ans entre sa KS et son nuage. La K S se stabilisera au cours des
prochaines séances sur le niveau de 0.38 — 0.39. Un  maintien du taux sous cette
zone de résistance permettra au 10 ans de tester so  n nuage. Une rupture de 0.27
sera alors le premier élément favorable a une corre  ction en direction du support de
0.15.

Sur le moyen terme, le dépassement du nuage par le  taux n’a pas été validé par la
LS. Cette courbe de confirmation (de la tendance) a  été bloquée par son nuage dont
la borne haute est concrétisée par un plat sur 0.55

La forme plate de la TS et de la KS nous indiqgue qu e le marché n'est plus en
tendance sur cet horizon de temps. Pour autant, le dépassement du nuage par le
taux ne permet pas d’envisager la baisse. La bordur e haute du nuage du taux va
servir de support au cours des prochaines semaines sur 0.27. Sa rupture militera
alors pour une baisse limitée sur la KS plate sur0  .15.

Favorable a la baisse sous 0.38. Baisse limitée dan s un premier temps a 0.15

Hausse : 0.38 - 0.50- 0.55 - 0.65-0.74 - 0.82 - 1.05.

Baisse : 027 - 0.15 - 0.06 - 0.01- -0.16 - -0.20.



2 ANS /10 ANS EURO
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Analyse Graphigue : Le spread a touché sa résistanc e de 1.15 avant de corriger
légerement. Cette correction a permis au marché de casser son oblique haussiere.

Mais cette rupture ne remet pas en question I'envir ~ onnement haussier. Elle indique

seulement un ralentissement de la dynamique haussié re.

Pour autant ce nouvel échec de progression sous 1.1 5 confirme et renforce la
résistance. La baisse qui a suivi cet échec s’est|  imitée & 1.08. Ce point nous servira
a l'avenir de repere pour favoriser le prochain mou  vement.

Un maintien du 2/10 Euro au-dessus de 1.08 avantage ra le biais haussier ainsi que

la rupture de la résistance de 1.15. A I'opposé, un e rupture de 1.08, support de
court terme militera pour une poursuite de la corre ction en retracement de la
hausse comprise entre 0.56 et 1.15. Le premier supp ort de retracement se situera
alors sur 0.92.

Analyse en Nuage : Le contexte est haussier sur le court terme et le moyen terme.
Sur le moyen terme, le spread évolue au-dessus de s a TS. Cette évolution reflete un
mouvement relativement solide. Il permet d’envisage  r une poursuite de la hausse
par un dépassement de 1.15.

Mais la poursuite de la hausse sera conditionnée pa r une cassure des résistances
de long terme. Sur cet horizon de temps, le spread n'est pas parvenu a invalider
ses résistances. Les points sont d’autant plus fort s que l'unité de temps est longue.
Ainsi 1.15 représente en Monthly la bordure basse d  u nuage de la LS. Une cassure
amenera le spread sur sa SSB de 1.30.

Neutre a Baissier sous 1.15.

Hausse : 1.15-1.35-1.75.

Baisse : 1.08 - 0.95 - 0.78 - 0.56.
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Analyse Graphigue : Le 2 ans US consolide depuis pl  usieurs semaines. Cette
consolidation est de type horizontal. Elle peut étr e cadrée par une résistance sur

1.25 et une résistance sur 1.12.

La forte hausse suivie de la dérive latérale peut € tre assimilée a une formation en

drapeau ou les forces haussiéres reprennent des for  ces avant de continuer leur

progression. Dans ce cas l'objectif technique de ce type de figure, en cassure de

1.25, se situera sur le niveau de 1.90.

Mais pour envisager cette configuration graphique, le marché ne doit pas rester
trop longtemps en dérive latérale.

Si la consolidation horizontale devait se prolonger ce sera I'objectif de 1.90 qui sera

remis en cause. Par contre le sens de sortie pourra étre le méme, seule la
dynamique de mouvement sera différente.

Les indicateurs techniques refletent un affaiblisse ment de la tendance haussiére.

Dans ce contexte, soit la sortie se fait rapidement par le haut et valide la formation

en drapeau ainsi que son objectif, soit le marché p  oursuit sa dérive latérale en

augmentant la probabilité d’'une rupture baissiére.

Analyse_en Nuage : Le contexte differe selon les un ités de temps. Sur le court
terme, la dérive latérale a pris le dessus et repla ce le taux sur ses niveaux
d’équilibre. Sur le moyen terme, le marché se situe dans un environnement
haussier. Le taux évolue autour de sa TS qui se sta  bilisera au cours des prochaines
semaines sur le niveau de 1.20. Une cassure a la ba isse favorisera le retour sur le
plat de KS de 1.00.

Dérive latérale entre 1.12 et 1.25

Hausse : 1.30-1.43-1.63-1.98.

Baisse : 1.12-1.00 - 0.80 - 0.70.
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Analyse Graphique : Depuis le point haut de 2.63,1 e 10 ans US consolide au sein
d'un triangle descendant. La résistance haute de ce tte consolidation est
représentée par une oblique décroissante a 2.51 ave ¢ un pas de -0.01 par semaine
alors que le support est concrétisé par une droite horizontale sur 2.30.

Le triangle descendant montre que les acheteurs tau  x n’attendent pas le précédent
haut pour intervenir. Il indique un certain empress ement de ces acheteurs taux a
intervenir. Ce type de triangle est favorable a une rupture baissiére. En cassure de
2.30, I'objectif théorique sera un retour sur 2.00.

Mais la pratique ne permet plus d’avoir des convict ions fortes sur le sens de la
sortie. La baisse sera avantagée sous l'oblique bai  ssiére mais sans forte
probabilité. Seule I'idée de consolidation doit é&tr e privilégiée.

L’arrivée des indicateurs techniques de moyen terme en zone de survente taux
expliquent la consolidation du marché. Sans remettr e la hausse en question, une
pause de la tendance permettra au marché de reparti r pour valider de nouveaux
sommets. Dans ce contexte, seul un dépassement de 2 .63 permettra d’envisager
une reprise de la tendance.

Analyse en Nuage : Le marché consolide sur les troi s unités de temps. Sur le court
terme, le 10 ans dérive latéralement au sein d’'un r ectangle compris entre 2.30 et
2.60. La KS plate sur 2.42 sert de point médian don t les dépassements permettent
d’envisager des mouvements de hausses ou de baisses limités aux bornes de la
consolidation.

Sur le moyen terme TS te KS plate traduisent 'abse  nce de tendance favorable au
développement d’'une phase de consolidation.

Sur le long terme (graphique mensuel), le 10 ans év  olue au sein de son nuage, dans
sa zone d’équilibre avec sur cet horizon de temps, la SSB en résistance a 2.57 et la
SSA en support & 2.23.

Le triangle descendant avantage la baisse qui devra se concrétisée par une cassure
de 2.30

Hausse : 2.57 - 2.68 - 2.77 - 3.05.

Baisse : 2.28 - 2.13 - 1.97 - 1.70.
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Analyse Graphigue : Le 10 ans UK consolide horizont  alement entre 1.53 et 1.21. En
rupture, la hauteur de la dérive latérale de 0.32 d onnera I'objectif théorique a savoir
1.85 a la hausse ou 0.89 a la baisse.

Le marché se trouve sous une résistance relativemen t forte, constituée d’'un point
de retracement de deux mouvements de baisse differe nts a savoir 61.8% de la
baisse comprise entre 2.08 et 0.50 et 38.2% de la b aisse qui a débuté sur 3.05 pour
finir sur 0.50. La cassure de cette résistance ains i que de la borne haute de la
résistance sera un signal fort de reprise de tendan  ce et confirmera la volonté des
investisseurs d’amener le 10 ans UK sur des niveaux plus élevés.

Analyse en Nuage : Sur un horizon de court terme, | e marché dérive au sein d’'un
rectangle dont la borne haute se situe sur 1.50 et la basse sur 1.23. La KS plate sur
1.37 sert de point médian. Dans ce contexte, le tes t récent du support de 1.23
devrait ramener le marché sur le plat de KS a 1.37.  Un maintien sous ce point ou un
dépassement donnera le sens du prochain mouvement d e court terme.

Sur un horizon de moyen terme, le 10 ans se trouve sur ses niveaux d’équilibre. La
résistance est concrétisée par la SBB plate du 1.29 . Mais I'absence de dynamique
de mouvement visible a travers une TS plate et une KS horizontale limite le

potentiel d’évolution du marché aux supports et aux résistances.
Dans ce contexte, la cassure de 1.29 devrait se lim iter a la résistance Daily de 1.37
alors qu’un maintien du taux sous 1.29 prolongera | a phase de neutralité sur cette

unité de temps.

Dérive latérale entre 1.23 et 1.53 avec un point mé dian a 1.37

Hausse : 1.37-153-1.79-2.10-2.21 - 2.61 - 3.08.

Baisse : 1.21-1.14-1.02 -0.90 - 0.64 - 0.50.
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Analyse Graphigue : Le maintien du 10 ans JP au-des sus d’'une oblique haussiére
avantagera la hausse tant que le trend ne sera pas invalidé. Son point se situe cette
actuellement sur 0.075. Il évoluera de +0.01 chagque  semaine.

Un point haut & 0.15 a été touché au début du mois  de février. Le point bas était sur
0.07. Depuis le taux évolue entre ces bornes qui fo  rment un « Inside Bar ». Dans ce
contexte, la neutralité sera favorisée entre 0.07 e t 0.15. La sortie de cette neutralité
sera le départ d’'une nouvelle phase directionnelle du marché soit a la hausse au-
dessus de 0.15 soit & la baisse en rupture de 0.07.

Analyse en Nuage : Le contexte est haussier sur le court terme mais la hausse du
taux manque de puissance.

Sur le moyen terme, la rupture du nuage par le marc  hé place le 10 ans JP dans un
contexte favorable a la hausse. Pour autant, ce cha ngement de contexte n’est pas
totalement acquis sur cette unité de temps. La LS se situe toujours sous son
nuage qui tracera une zone de résistance entre 0.08 et 0.21 au cours des quatre
prochaines semaines. Face a cette résistance, labo  rdure haute du nuage servira de
support au taux entre 0.05 et 0.03. Tant que le mar ché se maintiendra au-dessus de
ce support, la hausse ne pourra pas étre écartée.

Favorable a la hausse au-dessus de 0.03/0.05

Hausse : 0.15-0.21 - 0.33 - 0.55.

Baisse : 0.03 - 0.00 - -0.10 - -0.30.
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