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Tant qu'a s'isoler, autant le faire dans un cadre somp-
tueux. Comptez tout de méme 40.000 francs la semaine,
au minimum, pour un séjour dans une propriété du
groupe Ultima. Cette offre de retraite haut de gamme
devrait éviter les pertes a la société suisse. PAGE 11
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La pharma suisse est tres
active contre le Covid-19

Les sociétés concentrent leurs efforts autant au niveau des traitements que des diagnostics et des outils de suivi.

Plusieurs approches ont de bonnes chances de générer
des avancées tant au niveau suisse qu‘au niveau mondial.

CHRISTIAN AFFOLTER

Roche a été parmi les premiers a
se faire remarquer par une auto-
risation rapide d’un nouveau test
aux Etats-Unis. Mais les efforts de
la pharma helvétique vont bien
au-dela de cet exploit. Ils concer-
nent tant Novartis et Roche que
des sociétés de taille plus mo-
destes, jusqu’aux start-up.

Parmi les sociétés cotées sur SIX,
Molecular Partners et Relief The-
rapeutics s’illustrent par des trai-
tements prometteurs. La pre-
miére présente une approche qui
tient compte d'un changement
probable dans la perception de la
maladie. D’abord considérée pul-
monaire, elle serait plutét une in-

flammation vasculaire systé-
mique, liée aux récepteurs ACE2.
Un processus que Molecular
Partners cherche a bloquer. Son
approche va ainsi au-dela des ex-
tensions d’indications de médica-
ments déja existants. Il s’agit d'un
nouveau produit développé avec
sa plateforme.

Quant aux start-up, les dévelop-
pements de traitements sont assez
rares. Elles concentrent leurs ef-
forts sur les outils de diagnostic,
dont certains pourraient étre ap-
pliqués a large échelle et ainsi
jouer un role dans le processus de
déconfinement progressif, aussi
pour atténuer les craintes par rap-
port & I'arrivée d’une deuxiéme
vague. PAGES 2ET 3

Des vortures ¢lectriques
extrémement rapides

PHILIPPE MONNIER

Une des jeunes sociétés les plus
en vogue dans I'industrie auto-
mobile est Rimac, un fabricant
de voitures électriques extréme-
ment rapides et de plusieurs
composants. Mate Rimac, son ju-

vénile fondateur et CEO aurait
da étre une des vedettes du
GIMS annulé.

Dans une grande interview avec
I'Agefi, il passe en revue sa stra-
tégie et ne cache pas les défis ma-
jeurs qui l'attendent. 1l revient
aussi sur 'annulation du GIMS

qui, sur le coup, 'a mis trés en co-
lére. Ce Croate analyse aussi les
atouts et les faiblesses du salon
automobile genevois. Sur ce
sujet, il souligne que «le GIMS
ne discrimine aucune marque,
contrairement aux salons de
Francfort ou de Détroit». PAGE 10
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MATE RIMAC. Le fondateur
d’une des jeunes sociétés
automobiles les plus en vogue.

Le petrole est confronte
aux limites de stockage

Le rebond du brut hier, sur des tensions géopolitiques,
survient aprés un cours WTI négatif historique.

PIOTR KACZOR

Les prix du pétrole ont enfin re-
bondi mercredi. Mais il a fallu
pour cela un regain de tensions
géopolitiques entre L'Iran et les
Etats-Unis. Alors que le président
Donald Trump a dénoncé, le
méme jour, le lancement par
I'Tran d’un premier satellite mili-
taire. L'intervention du président
américain, qui a menacé de dé-
truire les embarcations iraniennes
si celles-ci devenaient mena-
cantes, a eu pour effet de faire re-
monter le cours du brut, qualité
Brent, au-dessus de la barre des
20 dollars, en hausse de plus de
5% dans la journée.

Alors que son cours avait chuté
dans la matinée, a son plus bas ni-
veau depuis 1999, sur les craintes
d’un effondrement encore plus

marqué de la demande pétroliére.
Cette déclaration a aussi eu pour
effet de soutenir le marché des
obligations high yield, lourde-
ment exposé aux groupes d’éner-
gie. Le cours du pétrole brut amé-
ricain qualité WTT a lui rebondi
de plus de 18% a 13, 75 dollars
mercredi a la cloture des places
boursiéres européennes.
Apreslaplongée spectaculaire en
territoire négatif, du jamais vu,
jusqu’a-40 dollars essuyée lundi
dernier par le cours du pétrole
brut qualité WTT, contrat pour li-
vraison au mois de mai. Une ma-
nifestation exacerbée de la vola-
tilité des marchés et de la
surabondance des stocks pétro-
liers dont les vendeurs s’étaient
sentis obligés de brader les prix
lundi, ne sachant plus comment
stocker le brut. PAGE 18
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de s’implanter en Suisse

Les contraintes légales expliquent en partie
I’étroitesse du marché immobilier de la logistique.

MAUDE BONVIN

Alors que la logistique tourne a
plein régime du fait de la pandé-
mie de coronavirus, la Suisse ne
fait pas partie de ses grands hubs
européens. «Notre marché est
trop restreint», explique Julien
Scarpa, co-auteur d’une étude
sur I'immobilier logistique quia
été réalisée par CBRE Switzer-
land.

Cette activité reste encore percue
comme un secteur de niche par
les investisseurs. «En outre, les dé-
veloppements spéculatifs y sont
limités en raison des cotts de
constructions et du foncier élevés
ainsi que des niveaux des loyers
bas. C’estaussi un marché moins
liquide et transparent que I'im-
mobilier de bureaux, de loge-
ments et commercial. Il se carac-

térise toutefois par une grande
stabilité», dit le spécialiste. Selon
lui, une approche plus globale et
proactive permettrait un dévelop-
pement plus cohérent de cette
branche.

Les contraintes légales expli-
quent aussi en partie I'étroitesse
du marché helvétique. «Notre
systéme fédéral laisse une grande
marge de manceuvre aux can-
tons et aux communes, en ma-
tiére d’aménagement du terri-
toire et de régles de zonage. Or,
cela se traduit par des comporte-
ments souvent hostiles, lorsqu’il
s’agit d’accueillir des activités de
logistique. Cela décourage les
nouveaux projets», déplore Ju-
lien Scarpa. A ses yeux, les
grands acteurs de ce secteur n’ont
d’ailleurs pas toujours besoin de
venir en Suisse. PAGE 14
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Le Covid-19 peut accelérer la santé numérique

PHARMA. Les outils technologiques doivent contribuer a éviter le démarrage d’une seconde vague de la pandémie selon Tanja Dowe, CEO de Debiopharm Investment Fund.

CHRISTIAN AFFOLTER

Les craintes d’'une deuxiéme
vague de la pandémie sont trés
répandues au sein de la popula-
tion depuis I'annonce du décon-
finement progressif. Comment
sera-t-il possible de I'éviter? Est-
il possible d’empécher cette nou-
velle vague sans faire d’impor-
tantes concessions sur la
protection des données?

La CEO de Debiopharm Invest-
ment Fund Tanja Dowe est
convaincue que la santé digitale
peut faire partie de la réponse. A
ne pas confondre avec une sur-
veillance étatique plus étendue.
Debiopharm n’a cessé de renfor-
cer son portefeuille axé sur le
Smart Data et la santé digitale,
avec cette année un investisse-
ment dans I'entreprise américaine
Carevive visant a assurer le suivi
a distance de patients touchés par
un cancer. Ce sont surtout Immu-
nexpress, avec un test permettant
de détecter trés rapidement une
septicémie, ainsi que BC Plat-
forms (basée a Zurich) et Kaiku
Health qui se trouvent en point
de mire dans le contexte dela lutte
contre le Covid-19. Entretien.

La santé digitale peut-elle

faire progresser la lutte

contre le Covid-19?

Tl faut plut6t se demander sinous
ne sommes pas en train de sous-
estimer le role que peut jouer le
digital dansla crise du Covid-19.
En attendant le moment ot1 nous
disposerons d’un vaccin ou d'un
traitement, les outils digitaux for-
meront probablement une partie
delasolution. Ils permettent d’al-
léger la charge du systéme de
santé, de sauver des vies de pa-
tients en disposant de systémes de
prédiction. C’est notamment1'ob-
jectif de BC Platforms: trier les
patients a hauts risques. Cela n’est
pas possible sans avoir recours a
des analyses big data. La collabo-
ration avec 'hopital universitaire
de Southampton a rapidement
mis en évidence des algorithmes
spécifiques au Covid-19 qui peu-
vent étre développés pour prédire
les évolutions et mieux cibler le
traitement d’un patient fondés sur
l'analyse des données. Chacun ne
réagit pas de la méme maniére a

TANJA DOWE. La CEO de Debiopharm Investment Fund
souligne le potentiel de BC Platforms et de Kaiku Health.

un virus ou a médicament. Le
principal outil de BC Platforms,
BC Insight, qui est actuellement
gratuitement mis a disposition des
hopitaux et des chercheurs suisses
pour les recherches sur le Covid-
19, permet aussi de sélectionner
le traitement le mieux adapté a

IL Y A DES POSSIBILITES
MOINS ETATIQUES ET PLUS
CONCENTREES SUR LE
DOMAINE SANITAIRE POUR
AMELIORER LE CONTROLE
SUR LEVOLUTION
DE LA PANDEMIE.

chaque profil. Cela permettrait
également d’éviter le confine-
ment de toute la population en
cas de deuxiéme vague, en le li-
mitant aux personnes présentant
le plus de risques. Mais cette so-
lution digitale n’en est qu'une
parmi celles dans lesquelles nous
investissons, qui englobent tout
le parcours du patient, de la pré-
vention au monitoring en passant
par le diagnostic et le traitement.
Ainsi, une plateforme développée
par Kaiku Health utilisée par les
HUG permet le suivi a distance
de patients avec suspicion ou diag-
nostic de Covid-19. Les algo-
rithmes qui analysent les données
de suivi peuvent étre prédictifs.
Lessoignants peuventainsi inter-
venir avant la dégradation de
I’état de santé du patient. Ce qui
ameéliore ses chances de guérison.

Larapidité, I'anticipation pour un
co(it trés limité et une allocation
des ressources disponibles plus ef-
ficiente constituent les grands
avantages des systémes digitaux.

Les outils digitaux pourraient-ils
aussi prédire I'extension

de la maladie des poumons

vers d'autres organes?

Jen suis convaincue. Le corps
montre des symptomes méme
avant que la maladie ne se dé-
clare. Mais pour les détecter, vous
devez bien entendu d’abord col-
lecter des données en suivant un
grand nombre de patients. Leur
analyse permet ensuite d’établir
les phénotypes et génotypes des
groupes de patients respectifs. Au
fur eta mesure que la discussion
avance, il apparait aussi que les
instruments pouvant étre portés
en permanence par le patient
(wearables) devraient permettre
de prédire I’évolution d'une ma-
ladie. Je rappelle dans ce contexte
quela septicémie, au centre dela
démarche d’ITmmunexpress, sur-
vient dans 100% des décés causés
parle Covid-19. Il est possible de
détecter cette infection du sang
qui peut étre mortelle avant que
les symptomes cliniques ne se dé-
clarent. Une expérience menée
ilyaquelques années et utilisant
les big data et I'intelligence arti-
ficielle a permis la détection
d’une septicémie 48 heures avant
son déclenchement auprés des
bébés prématurés.

Ce que vous évoquez concerne
surtout les personnes déja
malades du Covid-19. Qu’en est-il
du réle de la santé digitale dans
le processus du déconfinement?
Pour améliorer le controle sur
I’évolution de la pandémie, ilya
évidemment les outils permet-
tant de suivre les déplacements
des patients. Mais il y a d’autres
possibilités, moins étatiques et
plus concentrées sur le domaine
sanitaire, avec des technologies
qui respectent'anonymat des pa-
tients. Aujourd’hui déja, grace
notamment aux données four-
niesetal'utilisation deI'TA, il se-
rait possible de suivre de preés
I'évolution de la situation des ma-
ladies infectieuses a 1’échelle
mondiale. I1 faudrait affiner ces
moyens de maniére a pouvoir dé-
tecter une pandémie potentielle
avantqu’elle ne devienne problé-
matique. Cependant, je dois ad-
mettre que nous n’avons pas
identifié un grand nombre de so-
ciétés de santé digitale actives
dans le domaine des maladies in-
fectieuses par le passé. Le Covid-
19 pourrait contribuer a réorien-
ter les priorités, comme le fait
chaque crise. L'objectif devrait
consister a ne plus se retrouver
dépourvu de moyens jusqu’au
moment ot un traitement et/ou
un vaccin aura été développé.
Nous ne pouvons nous permet-
tre qu'une nouvelle pandémie se
déclare sans étre préparés.

Il'y a donc le méme probléme
dans la santé digitale que dans la
pharma: les maladies infectieuses

ont été négligées jusqu’ici?
Cette crise nous rappelle en effet
les priorités. Nous ne pouvons
pas simplement retourner a la vie
d’avant, le monde a déja changé.
Nous devons avoir un large dia-
logue au sujet des maladies infec-
tieuses.

APRES AVOIR SEDUIT
SUR UNE BASE
VOLONTAIRE,

LES OUTILS DIGITAUX
DEVRAIENT FAIRE
PARTIE DU PROCHAIN
STANDARD OF CARE.

Le Covid-19 peut-il conduire

a une adoption plus large

de la santé digitale?

Chaque crise révele les limites
d’un systéme. Les cotts de la
santé n’ont cessé de grimper ces
derniéres années. Cela montre
que nous devrions opérer la tran-
sition digitale maintenant. Les
outils permettant de récolter des
données ont été jusqu’ici adoptés
par les hopitaux sur une base vo-
lontaire. Mais apres avoir séduit
les early adopters, ces outils de-
vraient devenir main stream et
s’imposer comme le prochain
standard of care. D’autant plus
que le temps d’implémentation
devient toujours plus court.
Kaiku Health a par exemple pu
la faire totalement a distance, en
seulement quelques heures. C’est
la méme évolution que dans le
domaine des smartphones, ces
systémes deviennent toujours
plus intuitifs et ne nécessitent que

trés peu de temps pour étre im-
plantés et pour former les utili-
sateurs.

Qu'en est-il au-dela

des hopitaux?

Les systémes d’intelligence arti-
ficielle n’améliorent pas unique-
ment la qualité des soins. Ils
peuventaussi rendre le dévelop-
pement de nouveaux médica-
ments plus efficaces. Tant la so-
ciété francaise Novadiscovery,
avec des études cliniques in silico
et des patients virtuels, que Ca-
revive peuventy contribuer. Co-
vid-19 montre une fois de plus
que nous devons accélérer la re-
cherche. Les données récoltées
sur le terrain peuvent aider a
mieux cibler les efforts. Plus que
jamais, Debiopharm est engagé
a trouver des percées dans le do-
maine des plateformes digitales,
et poursuit ses investissements
dans ce domaine.

Cela sous-entend-il que d’autres
investisseurs réduisent

leurs engagements?

En cas d’une croissance plus fai-
ble, voire d’une récession, la créa-
tion de valeur pour les investis-
seurs se ralentit également. Cela
peut avoir un impact sur les le-
vées de fonds. Pour l'instant, il y
atoutefois toujours beaucoup de
capitaux disponibles. En ce qui
nous concerne, en tant que so-
ciété non cotée en mains fami-
liales, nous sommes capables et
déterminés de prendre encore un
peu plus de risques qu’aupara-
vant.

Debiopharm met en test un antiviral

Le groupe familial lausannois prévoit de lancer une
étude clinique ces prochains jours sur un antiviral,
avec un groupe européen public/privé et dans deux
centres académiques. Il pourrait étre utilisé en syner-
gieavec d’autres médicaments contre le SARS-CoV-
2. Une étude clinique devrait démarrer sous peu, vi-
sant des résultats dans les prochaines semaines.

Dans un document, Debiopharm met aussi en évi-
dence que la lutte contre les maladies infectieuses a
compté jusqu’au Covid-19 parmi les grandes fai-
blesses de la pharma. Cela concerne tant les virus que
les bactéries, et donc aussi les antibiotiques. «Nous
ne pouvons nous permettre d’ignorer la nécessité de
se préparer a une éventuelle éclosion d’'une pandémie
bactérienne. La question n’est pas de savoir s'il yaura

une autre pandémie, mais quand elle aura lieu» Mais
lesantibiotiques, indispensables, ont une logique d’au-
tant plus contraire aux modéles d’affaires habituels
qu'il fautlimiter leur usage pour empécher au maxi-
mum la formation de résistances.

Debiopharm suggére de s’inspirer du modéle des
primes d’assurance. En fonction du nombre de lits,
chaque hopital paierait ainsi une prime pour dis-
poser d’une «couverture antibiotiques ciblée». Ces
primes financeraient le développement de nou-
veaux antibiotiques, indépendamment de la quan-
tité effectivement utilisée. La création d'un fonds
mondial de recherche pour les antibiotiques aurait
le méme objectif: accélérer le développement de
nouveaux antibiotiques.m

Molecular Partners répond aux avancees recentes

Le médicament de la biotech zurichoise veut bloquer les liens aux récepteurs ACE2 qui apparaissent cruciaux pour le développement de I’infection au Covid-19.

Les protéines développées par
Molecular Partners, biotech zu-
richoise cotée sur SIX, semblent
pouvoir bloquer 'action du vi-
rus SARS-CoV-2 responsable
des infections au Covid-19. Plus
précisément, la société déve-
loppe un traitement antiviral
«trispécifique». Cela signifie
qu’il combat le virus a trois ni-
veaux différents, en combinant
trois protéines DARPin déve-
loppées sur sa plateforme pro-
priétaire. Molecular Partners es-
time que son traitement sera le

premier & agir sur trois parties
différentes du virus.

L'une de ces trois parties semble
néanmoins avoir un intérét parti-
culier, ala lumiére d'un article de
chercheurs del’Université de Zu-
rich notamment paru lundi dans
le magazine The Lancet. D’apres
leurs constats, le SARS-CoV-2 ne
touche pas que les poumons, mais
plusieurs organes, comme le coeur,
lesreins, le foie et les intestins, ainsi
que les vaisseaux sanguins. Le vi-
rus passerait directement par les
récepteurs ACE2 présents non

seulement dans des pneumocytes,
mais aussi dans les parois internes
des vaisseaux sanguins (endothé-
lium) d’autres organes. Le Covid-
19 serait donc plutét une inflam-
mation vasculaire systémique. La
résistance de I'endothélium sem-
ble directement liée a la sévérité
de la maladie.

Le blocage des liens aux récep-
teurs ACE2 est justement l'un
des trois mécanismes de I'antivi-
ral développé par Molecular
Partners. Le blocage d’une pro-
tease essentielle pour I'activation

duvirus représente le deuxiéme
plan d’action. Finalement, le troi-
siéme meécanisme vise a empé-
cher le virus de faire la transfor-
mation précédant I'injection de
la RNA viral dans une cellule hu-
maine. «La construction de can-
didats multispécifiques a partir
de protéines monospécifiques est
a la base du moteur de décou-
verte de médicaments de Mole-
cular Partners, et a généré plu-
sieurs candidats cliniques dans
d’autres indications», ajoute le
communiqué. Le médicament

candidat pourrait étre produit
des le 3¢ trimestre.

Notons finalement que le géant
balois Novartis est jusqu’ici resté
relativement discret par rapport
a ses efforts dans la lutte contre
Covid-19. 1l s’estengagé a donner
jusqu’a 130 millions de doses
d’hydroxychloroquine, un anti-
paludique qui semble générer des
résultats contre Covid-19 égale-
ment. Novartis a aussi rejoint le
coordonné par la fondation Bill
& Melinda Gates, ainsi que celui
des National Institutes of Health

américains réunissant plusieurs
grandes pharma. Jakavi (en cas
de pneumonie séveére), Ilaris et
Cosentyx font en outre ’'objet
d’études concernant leur appli-
cation pour des patients touchés
par Covid-19.

Pour le développement d’un
vaccin, en revanche, seul Janssen
Vaccines Bern, une unité de
Johnson & Johnson ayant sur-
vécu au démantélement de
Berna Biotech, est impliqué
dansla production d’un produit
expérimental. |
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Roche bien armé dans la lutte antipandéemie

PHARMA. La division Diagnostics place le groupe balois au premier plan dans les tests pour le dépistage du virus et ceux ciblant les anticorps. Bon premier trimestre 2020.

PIOTR KACZOR

La crise pandémique Covid-19a
rapidement permis au groupe
Roche de mettre en évidence le
bien-fondé d’une stratégie réunis-
sant au sein du méme groupe le
meétier principal de la pharmacie
et celui des diagnostics, ainsi que
I'illustre I'importance des solu-
tions mises en place, au plan mon-
dial, pour lutter contre cette épi-
démie. Le géant balois a lui-méme
fait preuve de résilience sur le
plan opérationnel au premier tri-
mestre 2020 avec un chiffre d’af-
faires en hausse de 2%a 15,1 mil-
liards de francs, en progression de
7% a taux de changes constants
(détails en encadré).

Roche avait d’ailleurs été le pre-
mier a lancer, en janvier, la com-
mercialisation d*un test du coro-
navirus, d’abord sur un systéme
a faible débit Magna Pure et, en
mars, sur le systéme a haut débit
Covas 6800 et Cova 8800, solu-
tion entiérement automatisée et,
par conséquent, beaucoup moins
intense personnel. Ce décharge
énormément les systémes de
santé, ainsi que l'a souligné Seve-
rin Schwan, le CEO du groupe,
lors de la présentation de bons

l Al
SEVERIN SCHWAN. Le CEO de
Roche s’attend a ce que les
Européens prennent désormais
la grippe au sérieux.

chiffres trimestriels, mercredi,
dans le cadre d’une conférence
téléphonique trés suivie. Méme
siI'impact, sur la performance fi-
nanciére du groupe au premier
trimestre, des solutions dévelop-
pées par Roche contre le Covid-
19 estencore modeste. Le test co-
bas SARS-CoV-2 a recu de la
FDA une autorisation d’utilisa-
tion d’urgence pour le dépistage
de I'infection au virus, aussi dis-
ponible sur les marchés acceptant

KEYSTONE

le marquage CE. Roche a d’ail-
leurs massivement accru les ca-
pacités de production du test
pour répondre ala demande. Un
autre test ciblant les anticorps di-
rigés contre le SARS-Cov-2 chez
les personnes déja exposées au vi-
rus se trouve en outre en phase
avancée de développement et de-
vrait étre disponible au début du
mois de mai. L3 aussi, les capaci-
tés de production sont actuelle-
mentaccrues pour atteindre plu-
sieurs dizaines de millions de tests
par mois d’ici juin.

«Le pole Diagnostics a été long-
temps sous-estime par rapport a
la division principale Pharma,
non seulement sur le plan de la
complexité mais aussi de la va-
leur qu’il procure aI'ensemble de
la société, aux patients et au sec-
teur de la santé en général » n’a
pas manqué de commenter Tho-
mas Schinecker, le CEO de la di-
vision.

Ladivision pharma de Roche ap-
porte également sa contribution
a la lutte contre 'épidémie. Une
étude clinique de phase III éva-
luantl'innocuité et 'efficacité de
I’Actemra/RoActemra (médica-
ment immunologique pour le
traitement de la polyarthrite rhu-

Les mutiatives des start-up
concernent d’abord les diagnostics

Plusieurs tests promettent d’obtenir des résultats trés rapidement.

CHRISTIAN AFFOLTER

Les entreprises pharma établies
ne sont pas les seules a faire des
efforts dans la lutte contre le virus
SARS-CoV-2. Plusieurs initia-
tives, recensées notamment par
Venturelab, émanent de start-up,
dont certaines sont associées a des
institutions ou des hopitaux. La
majorité d’entre elles se situent
au niveau des tests de diagnostic
et/oude suivi de la pandémie du
Covid-19.

Comme dans la grande pharma,
des produits initialement déve-
loppés pour d’autres applications
peuvent se révéler d’une grande
utilité dans ce nouveau contexte.
Le bracelet d’Ava pour suivre le
cycle d’ovulation est le seul ap-
pareil portable sur le marché per-
mettant d’observer en continu la
température corporelle ainsi que
les rythmes respiratoires et car-
diaques. Des parameétres impor-
tants aussi pour la détection et le
suivi du Covid-19. Dans une note
sur LinkedIn, la co-fondatrice et
CEO Lea von Bidder s’est ainsi
adressé aux entreprises indus-
trielles et partenaires de re-
cherche en offrant des appareils
aun prix réduit dans le cadre de
projets Covid-19. La détection de
fiévres pouvant étre provoquées
par une infection estaussi au cen-
tre de I’approche de greenTeg,
qui développe des capteurs non-
invasifs pour mesurer la tempé-
rature en temps réel.

Plusieurs tests développés par des
start-up sont prometteurs. Celui
de SwissDeCode, spin-off de
I'Université de Genéve au-
jourd’hui basé a Renens, a méme
été sélectionné par I'European In-
novation Council pour le présen-

ter a un groupe d’investisseurs.
C’est sur la base de son expé-
rience de tests ADN rapides dans
l'alimentaire que la start-up a dé-
veloppé son test pour le Covid-
19. SwissDeCode collabore ac-
tuellement avec des hopitaux
universitaires pour des études sur
des patients humains.

Augurix se réjouit pour sa part
d’avoir lancé le «premier test ra-
pide de dépistage du Covid-19
sur le marché suisse». Le test sé-
rologique de la société monthey-
sanne, qui dispose déja du mar-
quage CE, peut se faire avec une
seule goutte de sang prélevée au
bout du doigt. «Cette technologie
innovante ouvre la perspective
d’une évaluation a large échelle
de I'immunité de la population
pour un coiit modeste comparé
aux analyses sérologiques clas-
siques», souligne Augurix.
Comme ’a relayé notamment
BioAlps, le CSEM est actif lui
aussi dans la recherche d*un test
de diagnostic, a la fois pour des
infections au SARS-CoV-2 qu’a
d’autres types de virus, comme le
SRAS ou la grippe, en collabora-
tion avec I'entreprise Adamant
Innotech a La Chaux-de-Fonds.
Son test sérologique «ultra-sen-
sitif» devrait fournir des résultats
en 2 heures maximum pour dé-
tecter jusqu’a 20 différents types
d’infections.

Plus vraiment une start-up, Quo-
tient, un groupe spécialisé dans
les diagnostics avec une expé-
rience de 30 ans dans le domaine
des transfusions domicilié a Ey-
sins, a développé lui aussi un test
sérologique. Méme avec une uti-
lisation limitée pour I'’heure a la
recherche, il pourrait étre déployé
d’autant plus rapidement qu’il

s’appuie sur le systéme MosaiQ
du groupe.

Quanta Abionic, installée au Bio-
pole, ses tests de diagnostic du
sepsis permettant de détecter ce-
lui-ci en cinq minutes peuvent
jouer un réle crucial dans le trai-
tement des patients atteints séve-
rement par le Covid-19. Le test
permet de diagnostiquer le sepsis
jusqu’a trois jours avant le choc
septique.

En revanche, sur le plan des trai-
tements et des vaccins, les inno-
vations de start-up sont beaucoup
plus rares. L'une des deux pre-
miéres start-up sélectionnées
pour le StartLab du Biopodle,
GNUbiotics, travaille a un trai-
tement visant 8 empécher les vi-
rus SARS-CoV-2 d’entrer dans
leurs cellules hétes. «Des données
préliminaires ont montré que des
glycanes sialylatés pourraient étre
efficaces pour une série de virus,
dont celui de la grippe», note le
communiqué. Deuxiéme dé-
marche notable sur ce plan,
Memo Therapeutics a lancé une
Hack Corona Initiative visant a
identifier des anticorps monoclo-
naux pouvant étre utilisés contre
SARS-CoV-2.

Finalement, I'Aviptadil du gene-
vois Relief Therapeutics pourrait
intervenir en cas d’une compli-
cation particuliérement sévére
observée chez certains patients
atteints de Covid-19. Le choc cy-
tokinique, un phénomene hyper-
inflammatoire, peut remplir
d’eau les alvéoles pulmonaires et
les rendre ainsi imperméables a
l'oxygene, méme avec une ven-
tilation artificielle. L’ Aviptadil
agit contre ces cytokines, et sem-
ble ainsi améliorer les chances de
survie des patients.m

matoide et d’autres pathologies)
dans le traitement de la pneumo-
nie sévére liée au covid-19 esten
cours dans plusieurs pays, notam-
mentaux Etats-Unis etau Japon.
Des résultats sont attendus au dé-
but de I'été. Avec la aussi, une ra-
pide augmentation prévue des
capacités de production.

Grippe négligée

L occasion pour Severin Schwan,
le CEO du groupe Roche de dé-
livrer une réflexion tirant un en-
seignementnon négligeable dela
crise pandémique. Du moins
pour les Européens. Le CEO a dé-

plorée en effet que «traditionnel-
lement, la grippe n’est pas percue
comme une maladie en Europe.
Les genstendental’assimileraun
grosrefroidissement. Ce quin’est
pasle casaux Etats-Unis, niau Ja-
pon. Je peux m’imaginer qu’en
lien avec I’épidémie actuelle du
coronavirus, notre attitude envers
la grippe va completement chan-
ger en Europe. Si quelqu'unaun
acceés de fiévre, il voudra étre au
clair: ai-je la grippe ou le corona-
virus? Le diagnostic permet d’en
tirer les conséquences immeédia-
tement. Ce changementsera tres
important aussi pour nous, pour

nos activités de virologie, non seu-
lement du c6té des tests covid-19
mais surtout du coté grippal». La
conscience, trés basse en Europe,
de la gravité de la grippe va dés-
ormais changer selon le CEO et
«cela déploiera un impact immeé-
diat pour nous et pour les entre-
prises actives dans ce domaine.»
Le chiffre d’affaires de la division
Diagnostics de Roche a fléchi de
1%a 2,88 milliards de francs (+5%
en monnaies locales) au 1er tri-
mestre 2020, a la faveur d’un es-
sor de 29% des Diagnostics mo-
léculaires, portés par les tests de
la grippe et du covid-19.m

Performance opérationnelle résiliente

Le groupe Roche a enregistré une hausse du chiffre
d’affaires de 2% a 15,1 milliards de francs au cours
du premier trimestre 2020. Hors effets de change,
la croissance a été de 7%. L’évolution est ressortie
supérieure aux attentes du consensus, a la faveur
en particulier du chiffre d’affaires de la division
pharmaceutique, en progression de 3% (+7% en
monnaies locales) a 12,3 milliards de francs. Dans
ce contexte, malgreé les effets de 1a crise pandémique,
la direction du groupe balois a reconduit ses pro-
jections pour I'ensemble de 'année, & savoir une
croissance des ventes de 1% a 5%, hors effets de
changes, assortie d’'une amélioration du bénéfice
par bon de jouissance similaire a celle du chiffre
d’affaires et d’une hausse du dividende en francs
suisses. Le titre Roche a ainsi gagné 2,7% a 344,65

francs mercredi, portant a plus de 16% le rebond
du titre en quatre semaines et a un peu moins de
10% depuis le début de I'année. Ce qui valorise le
groupe pharmaceutique balois a plus de 242 mil-
liards de francs.

Au cours de ce premier trimestre écoulé, les prin-
cipaux moteurs de la croissance ont été 1’antican-
céreux Tecentriq, le médicament contre ’'hémophi-
lie Hemlibra, Ocrevus pour le traitement de la
sclérose en plaques et Perjetta contre le cancer du
sein. Le bon départ pris par les médicaments lancés
récemmenta généré un chiffre d’affaires de 4,6 mil-
liards de francs, en hausse de 1,6 milliards par rap-
porta 2019, faisant plus que contrebalancer I'impact
de la concurrence des biosimilaires (857 millions
de francs a change constants).m

Nous réservons cet
espace publicitaire

pour soutenir

la presse écrite.

Dans cette période difficile pour tous, la banque
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L.a concentration industrielle
nuit a la concurrence

MARIE OWENS THOMSEN

Group Chief Economist INDOSUEZ WEALTH MANAGEMENT

Facealacrise du Covid-19, les
entreprises de petite ou de
moyenne taille sont mena-
cées de faillite. Certaines
grandes sociétés le sont éga-
lement, bien siir, et ce notam-
ment celles du secteur des
transports, du tourisme, et des
loisirs. Néanmoins, les
grandes sociétés bénéficient
souvent de moyens plus im-
portants que les plus petites
pour survivre a une récession
etceci estvisible dansles me-
sures qu’un grand nombre de
pays ont mis en place en fa-
veur de ces derniéres, y com-
pris la Suisse.

La concentration industrielle est
une tendance de long terme. Le
phénomene consiste en une ré-
duction du nombre de sociétés
actives dans chaque industrie.
Aux Etats-Unis et en Europe,

Hackathon

I'OCDE a observé une hausse de
la concentration industrielle al-
lant de 4 a 8 points de pourcen-
tage entre I'an 2000 et 2014. Sur
cette période, 75% des industries
ont été ainsi affectés. Il est assez
remarquable de constater qu’en
1996 il y avait 8090 sociétés lis-
tées sur les bourses américaines,
tandis qu’en 2018 leur nombre
n’était plus que de 4397.
L’OCDE note en outre que la
concentration industrielle affecte
les biens comme les services de
la méme maniére. Les premiers
10% des sociétés de chaque indus-
trie générent quelque 83% de
toute la production, et les 90%
restants produisent alors moins
de 20% du total.

1l existe des aspects potentielle-
ment positifs de cette tendance
dansla mesure ot elle refléte par
exemple I'innovation technolo-
gique et/ou une productivité ac-

des Rameaux

PATRICK JOSET

Le dimanche avant Paques
est traditionnellement celui
des Rameaux. C’est le week-
end choisi par les organisa-
teurs du hackathon géant on-
line dénommé VersusVirus.
Du vendredi soir 3 avril
jusqu’au dimanche 5 avril a
20 heures, 263 équipes com-
posées en moyenne de cinq a
six personnes ont développé
des prototypes numériques
ou analogiques fonctionnels
permettant de contrer le virus
avec des solutions tangibles.

En ces temps de confinement, et
malgré la météo printaniére, ce
n’était pas trop contraignant
d’étre disponible pour collaborer
en tant que mentor a cette belle
opération. Le principe d’'un
hackathon estimmuable: réunir
a une date donnée et durant un
weekend entier un maximum
de personnes autour d’'une ques-
tion d’actualité en vue d’y appor-
ter des réponses concrétes. En
tant que participant, il s’agit de
choisir, adhérer a un projet et
contribuer concrétement a son
succes. En tant que mentot, as-
sister les équipes avec son exper-
tise et ses compétences. Ou en
tant qu’organisation ou institu-
tion, proposer des idées de pro-
jets. Enfin, en tant que jury, sé-
lectionner et récompenser les
meilleurs projets.

Un esprit start-up

Habituellement, tout ceci a lieu
dans une grande salle ou une aula
d’école ou d’université, pour une

ABISSA

course ininterrompue de 48
heures. Dans une grande am-
biance de kermesse, avec des mo-
ments de détente sous forme de
musique etautres animations. La
particularité évidente de ce
hackathon VersusVirus, cest qu’il
aeulieuintégralement en ligne,
sur la plateforme Slack, agrémen-
tée de moult vidéo-conférences
Zoom ou YouTube.

ATaide des outils de prédilection
des entrepreneurs a succés —mé-
thodes agiles, workshops de des-
ign thinking, modélisation sur
canvas avec des post-it numé-
riques — les équipes ont élaboré

LES PROJETS LES PLUS
PROMETTEURS PEUVENT
BENEFICIER D'UNE AIDE ET
D’UN SOUTIEN BIENVENUS
POUR AVANCER VERS
UNE SOLUTION VIABLE.

en un temps record un nombre
impressionnant de solutions via-
bles. Et dans des domaines aussi
variés que la protection des
groupes a risque, la famille et les
enfants, I'art etla culture, I'édu-
cation, le support et la solida-
rité... Le démarrage vendredi
soir et samedi matin a certes été
un peu chaotique, les instruc-
tions n’étant pas toujours com-
prises ni suivies. Slack a bien
tenu le choc, au contraire d’'une
autre plateforme qui a connu un
grand moment de solitude. Mais
au final esprit start-up a parfai-
tement fonctionné. Toutes les
équipes méritent le respect pour

crue. Dans I’ensemble, les mar-
chés boursiers se réjouissent de
ce phénoméne qui permet sou-
ventaux sociétés restantes d’élar-
gir leurs marges et de dicter leurs
prix sur les

biens et services proposés, et tout
cela a des prix plus élevés que
dans le cas contraire.
Etcenesont pasles seuls désavan-
tages.. Quand il ya peu d’interve-
nants sur un

marchés inter- marché, leurs
nationaux. LES GRANDES SOCIETES fournisseurs

Par contre, les SONT EN GENERAL TRES et leurs main
économistes ACTIVES DANS LE LOBBYING d’ceuvre peu-
n’apprécient AUPRES DES ORGANES vent perdre
guere, pour la POLITIQUES, ET PEUVENT en termes de
plupart, cette PAR CE FAIT EXERCER capacité de
concentration UNE INFLUENCE négociation.

industrielle, et DISPROPORTIONNEE Ainsi, la distri-
identifient SUR LECONOMIE. bution de la
plusieurs richesse créée

sources de probleme. Le premier
est que les industries font 'objet
de moins de concurrence et de-
viennent davantage oligopolis-
tiques ou monopolistiques.
Moins de concurrence veut sou-
vent dire moins d’innovation,
une qualité moindre pour les

ce qu’elles ont accompli. L'évé-
nementa provoqué un engoue-
ment et un engagement extra-
ordinaires des participants,
mentors et organisateurs. Avec,
au détour d’'un commentaire ou
d’un fil de discussions, quelques
belles surprises. Comme les
aides bienvenues de plusieurs de
nos parlementaires fédéraux
pour répondre a des questions
parfois pointues sur les particu-
larités de [lenvironnement
suisse. Ou les interventions en
live et trés appréciées de deux de
nos conseillers fédéraux: Alain
Berset et Guy Parmelin.

Un aprés

Mais un hackathon ne s’arréte
pas apres la publication des ré-
sultats. Les projets les plus pro-
metteurs peuvent bénéficier
d’une aide et d’'un soutien bien-
venus pour avancer vers une so-
lution viable qui pourra étre im-
plémentée. En I'occurrence, il
faut faire vite, ce virus semble
installé pour un bout de
temps...H

est impactée elle aussi. Les
grandes sociétés sont en général
trés actives dans le lobbying au-
prés des organes politiques, et peu-
vent par ce fait exercer une in-
fluence disproportionnée sur
I’économie. La simple taille peut
devenir un probléme dans cer-

R,

tains cas, nous le rappelle I'exem-
ple du secteur bancaire pendant
la crise de 2008.

Pour les pays qui se posent actuel-
lement des questions sur com-
ment générer une croissance du-
rable et équitable dans le monde
post-Covid-19, il serait opportun
d’inclure des mesures pour lutter
contre la concentration indus-
trielle. Certes, les efforts fournis
en faveur des petites et moyennes

sociétés sont absolument cri-
tiques dans cette optique mais il
faudrait coupler ces actions avec
une réglementation qui facilite
I’entrepreneuriat et qui favorise
la concurrence. L'imp6t sur les
sociétés est normalement levé a
un taux unique. Limposition sur
les revenus individuels et sur la
fortune sont, elles, progressives -
peut-étre une piste pour la fisca-
lité des entreprises post-Covid.m

Le «Grand confinementy:
CE qu1 va arriver maintenant

XAVIER COMTESSE

La crise du coronavirus a vu
émerger une nouvelle ére. Je-
tons un regard neuf sur ces
grands changements:

D’abord I'’économie, qui passe en
mode fractal (certain parle de glo-
cal) sous I'effet d'une production
qui va sans aucun doute se déve-
lopper pluslocalement grace aux
imprimantes 3D qui offrent dés-
ormais des possibilités nouvelles
tant en termes de matériaux uti-
lisés que de logiciels, a une écono-
mie circulaire (réutilisation des
produits) et encore vers une éco-
nomie de proximité (circuit
court). Ce sont des changements
majeurs et toute la chaine de pro-
duction en sera impacté ainsi que
nos modes de consommation.
Ensuite la montée en puissance
du téléachat, du télétravail, de la
vidéo-conférence, du streaming,
de 'enseignement a distance, de
la télémédecine, etc. Ces outils
existaient tous depuis plusieurs
années mais en quelques se-
maines, ils ont été propulsés
comme des techniques indispen-
sables pour le XXI° siécle.

Enfin, la distance sociale, le port
dumasque et le aver les mains»
resteront comme des fondamen-
taux de la prévention sanitaire.
Ces éléments pris individuelle-
ment ou collectivement auront
des conséquences nombreuses sur
notre fagon de travailler, de se
nourrir, de se soignet, de voyager,
de se détendre ou tout simple-
ment de vivre. Faisons quelques
prédictions:

Les grands rassemblements col-

MANUFACTURE THINKING

lectifs dans des lieux plus ou
moins clos comme les salles de
concerts, de cinéma ou de théatre
auront beaucoup de peine a se te-
nir. Les gens vont éviter les bains
de foule pour un certain temps.
De nombreuses entreprises vont
faire faillites, en particulier les
PME. Le commerce va continuer
aévoluer versle e-commerce. Les
magasins, les centres commer-
ciaux vont céder la place a des
lieux nouveaux d’expérimenta-
tion-pour les utilisateurs/consom-
mateurs.. On essayera en réel et
on acheétera en virtuel.

Les voyages vont changer de na-
ture notamment vers plus d’inti-
mité. Fini les grands paquebots a
plusieurs milliers de passagers, les
villes surchargées de touristes
comme a Venise, Barcelone ou
Lisbonne. Le voyage devient
moins un objet de consommation
spectaculaire et plus une re-
cherche de sens.

Letravail devient plus fluide entre
présentiel et virtuel. On travaille
ensemble mais souventa distance.
Les robots, les automates feront
le lien. L'Intelligence Artificielle
offrira des possibilités augmen-
tées. Le travail se (re)nature dans
une relation encore largement a
(ré)inventée.

La médecine devient omnipré-
sente. On se testera tout le temps.
On porte sur soi son propre labo-
ratoire sous forme de montre, de
téléphone ou autres instruments
connectés. Ce n’est plus une ques-
tion de survie mais de vie tout
simplement car par exemple, trop
de température vous exclut de

tout! Il sera impossible de prendre
un avion avec de la fievre!

Lenseignement va se disloquer.
Fini les diplome de cursus long.
Un ensemble de compétences
éclatées en petites capsules de sa-
voir sera la nouvelle norme. On
produira son arbre de savoir a
chaque embauche et non plus de
certificats. C’est ce que I'on sait
quivacompter pas ce quel'on cer-
tifie savoir.

Les loisirs vont évoluer vers plus
devirtuel. Les salles de fitness au-
ront de la concurrence car le e-
sport va devenir la grande mode
Les e-voyages vont ouvrir de nou-
velles explorations spirituelles. La
lecture deviendra récit et la télé-
vision, série. L'information ces-
sera d’étre continue pour étre en
mode rupture (breaking news),
etc...

Ainsi un monde nouveau vient
d’émerger. Ce qui aurait du pren-
dre des dizaines d’années pour
s'imposer, a jailli d*un seul coup
devant nos yeux sidérés. Notre
étonnement ne fait que commen-
cer'm
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Comment éliminer
cette montagne de dettes?

PHILIPPE G. MULLER

Economiste responsable pour la Suisse romande UBS

Aubeaumilieudela criseliée
alapandémie de coronavirus,
bon nombre d’investisseurs
s’interrogent d’ores et déja sur
ses répercussions a long
terme. Certaines sont déja
prévisibles.

Tout d’abord, la démondialisa-
tion vas’accélérer. Suite ala pan-
démie, beaucoup de pays souhai-
teront protéger davantage
certains secteurs et entreprises
d’importance stratégique, tels que
l'approvisionnement en meédica-
ments, les matiéres premiéres, les
denrées alimentaires de base,
ainsi que la technologie des armes
et de la sécurité. Cette tendance
va prendre de 'ampleur dans un
monde privilégiantles structures
de production et d’approvision-
nementlocales etla formation de
blocs commerciaux régionaux
renforcés.

Sachant que les pouvoirs publics
interviennent massivement pour
d’abord ralentir et ensuite relan-
cer 'économie mondiale, on peut
craindre une influence de plus en
plus forte de 'Etat dans I'activité
économique et que, une fois la
pandémie surmontée, il ne se dés-
engage pas ou seulement en par-
tie.

Mis en place pour lutter contre la
pandémie et ses répercussions sur
I’économie, les programmes de
dépenses publiques extréme-
ment élevées vont continuer
d’alourdir la dette, voire de suren-
detter de nombreux pays.

Ces mesures, ajoutées a la charge
déja énorme que représentent les
promesses non financables en
matiére d’assurance vieillesse et
de couverture sociale, pourraient
ébranler le pacte entre les géné-
rations. Une hausse des impots
est probable et les tensions so-

ciales risquent de s’aggraver. Peu
propice a I'innovation et aux in-
vestissements, ce climat entrave
le potentiel de croissance futur,
notamment, des économies for-
tement endettées.

Peu de risque

d'inflation

Toutefois, les plans de relance
monétaire et budgétaire exorbi-
tants ne vont pas mener a une dé-
rive inflationniste. En effet, une
profonde récession a tout d’abord
un effet contraire. L'effondre-
ment économique a entrainé une
chute des cours des matiéres pre-
miéres qui fait baisser les taux
d’inflation, méme en territoire
négatif pour certains pays.
Tant que le niveau de chémage,
en trés forte hausse, génere éga-
lement des surcapacités élevées
sur le marché du travail, la reprise
alimentée par une augmentation

Nous sommes tous entre

CELINE RENAUD

considérable de la masse moné-
taire ne pourra pas déclencher de
spirale des prix et des salaires.
Maisil convient de suivre de prés
les prochains leviers actionnés
par les banques centrales. Si elles
optent pour le financement direct
de programmes nationaux de dé-
penses ou pour des formes d’«hé-
licoptére monétaire», la prudence
est de mise.

Contrairement aux programmes
de rachats d’obligations déployés
jusqu’a présent, qui ont avant
tout soutenu ou tiré vers le haut
les prix des actifs, I'hélicoptére
monétaire stimule directement
la consommation et peut induire
une augmentation des prix sur la
durée.

Il peut étre dangereux s’il s’ac-
compagne d'une forte déprécia-
tion dela devise et engendre une
inflation importée, lesquelles,
dans un cas extréme, peuvent

reneurs!

Entrepreneure et conférenciére

aboutir a une perte de confiance
dans la stabilité de la valeur de
cette devise. Ce phénoméne
pourrait conduire, dans le pire des
scénarios, a une hyperinflation.
Revoir son portefeuille

Deleur coté, les investisseurs doi-
vent d’ores et déja réfléchir aux
conséquences sur le long terme
des événements récents. En effet,
la dette élevée ne pourra étre éli-
minée sur le long terme que par

Un mardi matin a 7h30, je
suis en balade dans la forét
derriérela maison avec notre
chien. J’ai du punch parce que
je jetine depuis trois jours. Je
me sens légére et mon esprit
est trés vif. Et je repense aux
hételiers dans cet établisse-
ment de paille a Nax qui
m’ontinitiés au jetine-détox.
J’y ai passé trois jours inou-
bliables et j’ai recu beaucoup
de conseils trés bienveillants
et pratiques.

Aujourd’hui, je pratique le jetine
trés régulierement a la maison.
C’est devenu une habitude que
j'apprécie énormément car cela
fait tellement de bien a nos or-
ganes et pour notre vitalité. Ce
séjour de trois jours était aussi
pour moi l'occasion de ne rien

faire d’autre. Moi, 'entrepre-
neure hyperactive, je ne me sou-
venais plus d’avoir vraiment et
ainsi posé les plaques.

Ce matin durant ma balade, je
pense fort a eux dans cette crise
sanitaire du Covid-19. Comme
tous les hoteliers, ils doivent étre
complétement a l'arrét. Alors, a
mon retour je leur écris un email
de sympathie et d’encourage-
ments a distiller leurs précieux
conseils via online de maniére
payante. Ils ont déja aidé beau-
coup de personnes et pourront
par ce biais en aider encore bien
d’autres. Cette activité pourrait
venir en complément de leur ac-
tivité hoteliére de bien-étre quand
ils pourront réouvri.

Ceci est une routine quotidienne
pour moi: balade en forét, inspi-
ration bienveillante et aider au

moins une personne chaque jour
pour qu’elle puisse se lancer, re-
trouver lamotivation pour conti-
nuer ou pour aller de I'avant ou
encore avoir simplement avoir
un déclic. Ces derniéres années,
j'ai encouragé et soutenu des cen-
taines de personnes sur leur che-
min de I'entrepreunariat.

Savoir faire preuve
d'inventivité

Quand j’étais a la téte de notre
entreprise de lutherie innovante,
je mettais aussi un point d’orgue
4 soutenir au moins une per-
sonne par jour dans ses projets.
C’est ce que j'aime aujourd’hui
de mon activité actuelle d’accom-
pagner les gens pour leurs inter-
ventions publiques car je les aide
également a avoir une vision
claire de leur mission et a se met-

tre en chemin. J’accompagne
ainsi aussi bien les entrepreneurs
que ceux qui souhaitent le deve-
nir ou encore les sociétés pour
mettre en route une culture d’en-
treprise entrepreneuriale. Car
nous sommes tous entrepre-
neurs. «Entreprendre» au sens
noble, beau, créatif, inventif et
innovant. Et nous avons tous be-
soin d'un esprit d’entrepreneur
pour arriver a sauver nos entre-
prises en ce moment. Tous les
employés devraient faire preuve
d’inventivité, d’indépendance et
de bienveillance envers leur em-
ployeur. Pour une partie des
gens, le mot «entreprendre» est
une injure, une personne qui ne
veut que presser ses employeés
pour gagner plus d’argent. La
réalité, nous le savons est bien dif-
férente. L'entrepreneur mouille

sa chemise pour nour-
rir et méme sauver des
familles entiéres! Si
nous pouvons tous
avoir cette attitude en-
trepreneuriale, c’est
mettre plus de vie et de
fluidité dans nos vies.
Etre agile face a une
telle crise comme nous
la connaissons en ce
moment. C’est d’avoir
plus de foi et plus long-
temps. C’est étre créa-
tif pour trouver des so-
lutions aux problémes.
C’est étre al’écoute de nos clients
etavoir une vraie envie de les ai-
der.

Je suis de tout coeur avec vous
tous, entrepreneurs qui vous bat-
tez en ce moment, avec vous au-
tres quine savez pas si vous aurez

le biais d’'une combinaison asso-
ciant «répression financiére»
(contraindre certains groupes
d’investisseurs d’investir dans des
valeurs nominales), hausse d’'im-
pots et, en dernier lieu, inflation.
Cette combinaison équivaut a
une taxe réelle sur les investis-
seurs plutot conservateurs et ap-
pelle une réorientation straté-
gique de la structure de leurs
portefeuilles.m

PHILIPPE WOODS

toujours un emploi demain.
Nous ne savons pas de quoi sera
fait demain mais nous pourrons
tous participer a le créer a notre
image pour que ce monde soit un
endroit meilleur car nous
sommes tous entrepreneurs!m
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VOIR DEMAIN
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Virus immobilier (2):
telelocations et telésiestes

LORENZO PEDRAZZINI

Administrateur-délégué AMI INTERNATIONAL (SUISSE)

Le second segment immobi-
lier a corona risque, juste
aprés le commerce urbain,
c’est celui des bureaux. Non
qu’il yait qu’une simple para-
lysie de décisions, momenta-
née (je m’étends, je déménage,
jenégocie ...), mais sans doute
que cette diéte forcée, plus
proche du confit (art culinaire
qui consiste a cuire lentement
pour faire dégorger le gras)
que de la quarantaine bi-
blique, vienne modifier dura-
blement les comportements.
Quantités, loyers, durées des
baux...cela, jen suis
convaincu, sera inspiré non
par le niveau, la vigueur etla
pérennité d’une reprise éco-
nomique, mais par de nou-
veaux réflexeslocatifs et pour
longtemps.

Le télétravail et la télésieste du
printemps ont di en inspirer cer-
tains. Parlons ici des entreprises
deservice. Le patron, marqué par
I'expérience insolite du confine-
ment et certainement appauvri
malgré lui, s’'interrogera forcé-
ment: combien de postes de tra-
vail puis-je exporter (ou suppri-

mer), et, quoique conscient d'une
perte d’autorité relative, combien
pourrais-je économiser sur les
cotts fixes logistiques et immo-
biliers de mon entreprise? Partant
d’une conclusion quantitative
(nombre de postes, de métres car-
rés), quel sera ma décision loca-
tive, maintenant et dans le futur?
Ou encore: si tous les chefs pen-
sent comme moi, les loyers vont
s’effondrer, c’est certain. Or, ce
trouble consciencieux de la de-
mande ce n’est pas mécanique.
Onlavulors des trois derniéres
crises.

D’abord, combien cotite un poste
de travail? Selon les standards eu-
ropéens, un employé travaillant
dans un environnement moderne
consomme 14m? de surfaces (son
poste, les communs, la cafétéria,
les sanitaires et la salle de fitness
ou de priéres...). Ces 14 m? coti-
tent en moyenne, charges com-
prises, 6300 francs par an (hypo-
thése d’'une moyenne suisse),
chiffre qui doit étre complété par
les services qui y sont liés (infor-
matique, nettoyage, sécurité....),
soit au total environ 9000 francs
par an. Pour revenir au dilemme
précédent, une économie de cofits

directs de 9000 francs par em-
ployé, renvoyé a son salon et
confiné a vie, cette organisation
peut-elle étre efficace? Il y aura
certes quelques charges liées a
cette téléportation, notamment
les cotits compensant le loyer du
télégéré, ses déplacements, sa dé-
pression...

Des actions immobiliéres

totalement moutonniéres

Les titres immobiliers cotés en
bourse ont chuté de 30% en
moyenne, mi-mars. Cela indique-
rait que I'investisseur avisé avait
anticipé ces lignes, dans le long
terme, ou mieux encore, suivi
quelque recommandation de
vente. Nous avons méme vu des
calculs capitalisant une baisse
théorique loyers de 20% sur le
seul marché suisse etautant d’ex-
plosion de surfaces vacantes,
comme sila pandémie devait étre
éternelle. Celaa démontré que les
actions immobiliéres sont totale-
ment moutonniéres. Cependant,
I’expérience n’est pas anodine. S'il
y aura bien une réflexion logis-
tique, ce sera celle de la réorgani-
sation du travail. C’est certain.
Imaginons une assurance, dont

[es commerces attendent
un plan de réouverture rapide

PIERRE-GABRIEL BIERI

Le processus de reprise des ac-
tivités présenté par le Conseil
fédéral va dans une bonne di-
rection, mais il apparait en-
core trop prudent en matiére
d’ouverture des commerces.

La Suisse, comme les pays qui
I’entourent, planifie sa sortie de
crise et la reprise de ses activités.
Beaucoup de gens en ont besoin;
beaucoup en ont envie aussi. La
pression se fait donc sentir sur les
autorités, méme si chacun com-
prend que les impératifs sani-
taires sont prioritaires.

Le Conseil fédéral a présentéle 16
avril un plan d’assouplissement
des mesures de protection, articulé
en trois étapes. Désle 27 avril, les
commerces axés sur les servicesa
la personne et sur le jardinage et
le bricolage pourront rouvrit, de
méme que les cabinets médicaux.
Lamesure prévoyant d’ouvrir des
surfaces de vente supplémentaires
dans les grands magasins d’ali-
mentation, initialement annon-
cée, a entre-temps été abandonnée,
selon les informations qui vien-
nent de tomber, afin de ne pas
créer une distorsion de concur-
rence entre les différents com-
merces. Les deux étapes suivantes
sont prévues - si la situation sani-
tairele permet-le 11 mai, avecla
réouverture des magasins, des
marchés et des écoles obligatoires,
etle 8 juin pour les établissements
de loisirs (musées, bibliotheques,
jardins botaniques) et les écoles
professionnelles, les écoles secon-

CENTRE PATRONAL

daires et les hautes écoles. C’est
aussi a partir de juin que l'inter-
diction de rassemblement devrait
étre assouplie. En revanche, rien
n’est encore décidé pour I'hotel-
lerie, larestauration etles grandes
manifestations.

Ces annonces vont dans une
bonne direction, car la situation
actuelle ne peut pas durer. Tou-
tefois, la planification fédérale
donne encore I'impression d'une
prudence excessive et d’une co-
hérence parfois peu claire.

On imagine volontiers la pres-
sion qui s’exerce sur les décideurs
fédéraux, confrontés au risque

LE SEUL CRITERE
POUR LOUVERTURE
D’'UN MAGASIN
DOIT ETRE SA CAPACITE
A RESPECTER
LES MESURES D’'HYGIENE
PRESCRITES.

d’une recrudescence de I'épidé-
mie et a des revendications po-
pulaires parfois contradictoires.
Pourtant ’exemple de certains
pays voisins démontre qu’il est
possible d’avancer avec moins de
retenue pour permettre aux
commerces de reprendre leur ac-
tiviteé.

Lesreproches d’incohérence sont
apparus ces derniers jours, car les
propriétaires de petits com-
merces ne pouvaient pas accepter
derester fermés jusqu’au 11 mai
si les grandes surfaces avaient le

droit de vendre les mémes pro-
duits deés le 27 avril. Le Conseil

fédéral a maintenant accepté de
revenir en arriére et les centres
commerciaux garderont donc
fermées, jusqu’au 11 mai, leurs
surfaces ne présentant pas des
produits de premiére nécessité. I
faut s’en réjouir dans la mesure
ot le seul critére pour 'ouverture
d’'un magasin doit étre sa capacité
arespecter les mesures d’hygiéne
prescrites, tant pour son person-
nel que pour ses clients. Mais on
persiste & penser que cette réou-
verture générale, sous condition
durespect des mesures de protec-
tion, serait possible déja au-
jourd’hui.

Enfin, et nonobstant les incerti-
tudes sanitaires, il est temps de
fixer un calendrier de réouver-
ture aussi pour les cafés et restau-
rants, qui sont des éléments in-
contournables de notre vie
sociale. Car au-dela de la vie éco-
nomique, la vie sociale aussi doit
reprendre. |

80% du travail est administratif,
une étude d’avocats, dont les col-
laborateurs peuvent parfaitement
rédiger avis et recours chez eux,
des banques de conseil, dont le
contact direct avec le client ne
couvre que 15% du temps de pré-
sence, un cabinet médical méme:
les consultations pour une part
importante peuvent étre menées
a distance...Les exemples, ici far-
felus, ne manquent pas. Reste la
direction de l'entreprise. Onavu
que se faire des mimis sur zoom
ou facetime souffrait des mémes
vices que le bavardage par cour-
riel, le tout surchargé d’humour
lassant entre deux siestes prolon-
gées. C’est comme dans les trans-
missions militaires: on ne peut pas
interrompre. Or, diriger, c’est réa-
gir, créer, imaginer, rebondir et
décider. Dématérialiser n’est pas
l'assurance d’un vaccin, pas plus
que 'hydroxychloroquine n’est
un sirop contre la toux.

Aussi, la peur panique de la dé-
sertion massive des bureaux ne
me semble-t-elle trés théorique.
Le défi de ce segment de marché
important de 'immobilier (17%
du marché, en moyenne, en
Suisse, en valeur) sera I'habileté

de négociation et d’apaisement
des parties, surtout la patience des
gérants de ne pas brader les deux
millions de m2, neufs, mais va-
cants du pays (état de mars 2020).
C’est 1a que 'on reconnaitra les
bons gestionnaires et non devant
lestribunaux ou dans les gazettes.
Mais pas avant quelques années.
Un crash de valeur? En théorie,
les méthodes d’évaluation mo-
dernes absorbent I’hypothése
d’une crise et des ajustements de
comportement dans le temps
long. Encore faut-il s'intéresser a
la mathématique financiére et dé-
passer les logiciels bon marché.
Certes, pendant quinze ans, la
«performance» immobiliére (a
deux chiffres), se calculait béate-

Le portage salarial
a le vent en poupe

PHILIPPE COUCHEZ / PAUL ANTIOCHUS

Fondateur / Administration & assistance au développement DLCI

Qu’est-ce que le portage sala-
rial? Il s’agit d’une solution
permettant a certains profes-
sionnels d’étre salariés, tout
en exercant un métier d’indé-
pendants! Le portage salarial
dépasse avec succes ce para-
doxe. Le «porté» est salarié a
durée déterminée ou indéter-
minée d’une société de por-
tage. Cela se traduit par un
contrat de travail entre lui et
ladite société de portage.

Le «porté» réalise pour une entre-
prise ou une organisation
«cliente» une prestation de ser-
vices facturée par la société de
«portage». Cette derniére se
charge de toutes les démarches
administratives pour le compte
du «porté», paie les charges so-
ciales employé et employeur et
reverse aprés avoir prélevé sa
commission, un salaire au
«porté».

Le portage salarial concerne de
maniére privilégiée des presta-
tions intellectuelles, comme 'in-
formatique, mais peut aussi por-
ter sur d’autres fonctions, comme
I'ingénierie ou la logistique par
exemple.

Une solution ou

il n'y a que des gagnants
Pour résumer, I'entreprise dé-
nommeée «cliente» et un consul-
tant indépendant concluent un
accord sur un mandat a réaliser.
Cet accord définit le mandat, le
tarif d’intervention du consul-

tant etles modalités d’exécution.
Le consultant ne désire ni créer
un structure, ni gérer les aspects
administratifs et [égaux.

Lasociété de portage propose un
double service. D’une part, elle
formalise le contrat de prestation
avec I'entreprise «cliente» et d’au-
tre part, elle émet a son intention
des factures mensuelles établies
sur la base d’'un décompte
d’heures effectuées par le consul-
tant. L'entreprise «cliente» appré-
cie de ne pas avoir a s’occuper de
gestion de ressources humaines
concernant le consultant,
puisque c’est la société de «por-

LE RISQUE FINANCIER EST
EN QUELQUE SORTE
TRANSFERE A LA SOCIETE
DE «PORTAGE»; CE QUI
REPRESENTE UN AVANTAGE
CERTAIN EN MATIERE
DE TRESORERIE.

tage» qui s’en charge, moyennant
une commission globalement
faible, prélevée sur le tarif en ré-
gie (al’heure ouala journée) pra-
tiqué.

Le consultantn’a aucune charge
administrative et bénéficie d’'un
salaire mensuel sans avoir a s’oc-
cuper des cotisations sociales,
éventuellement de I'impo6t a la
source, des assurances, de 'AVS,
du deuxiéme pilier... et ceci tout
au long du mandat, méme si le
client régle la facture émise par
la société de «portage» avec re-

ment par l'ajustement de deux va-
riables: un loyer réputé éternel et
une évaluation au taux hypothé-
caire du moment. La seconde va-
riable, sans aucun geénie, fut
constamment du double ou du
triple de la premiére. I’Eldorado,
on s’y habitue! A présent, une
seule certitude: les taux resteront
bas et pour longtemps (sauf folie
inflationniste des Etats) eta court
terme, les loyers seront sous pres-
sion. L'un compensera l'autre et
l'appréciation de la volatilité des
rendements locatifs sera 'enjeu
de la juste valeur.

Finalement, tout cela estassez bon
pour la demande, globalement
pour I’économie. Ce virus, ce
pourrait étre une vitamine aussi!m

tard. Le risque financier est donc
en quelque sorte transféré ala so-
ciété de «portage»; ce qui repré-
sente pour le consultant un avan-
tage certain en matiére de
trésorerie. Il bénéficie également
delassurance accidentetn’a pas
non plus de déclaration de TVA
a effectuer.

Une solution idéale pour les dif-
férents partenaires concernés qui
y trouvent chacun leur compte.m
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I’abondance de liquidités apparait
désormais comme un gros avantage

Une trésorerie nette et un taux de fonds propres élevés sont deux atouts, surtout pour des entreprises cycliques dont Rieter. Groupe Romande Energie est aussi bien doté.

PHILIPPE REY

«Le cash est roi». Ces quatre mots
sont redevenus trés appréciés au-
jourd’hui, de facon générale,
pour les entreprises qui doivent
faire face a la crise économique
enclenchée par la pandémie du
Covid-19.

Un surplus de liquidités apparait
a présent comme un formidable
atout. Apres avoir longtemps été
décrié en raison des taux d’inté-
rét négatifs et de la pression a
court terme d’investisseurs op-
portunistes visant une redistri-
bution de capital élevée sous
forme de dividende ou rachats
d’actions, dans un contexte
boursier porteur. Une autre
force réside dans un bilan solide,
avec un taux ou ratio de fonds
propres (equity ratio) considéra-
ble.

Swatch Group, par exemple,
avait un equity ratio de 83,9% a
fin 2019 et une position finan-
ciére nette de 1,15 milliard de
francs, ce qui correspond a plus
de 10% de la capitalisation bour-
siére de cette entreprise.

De méme, Schindler est bien
fourni avec des liquidités nettes
de 1,8 milliard a fin mars 2020.
Son ratio de capitaux propres est
certes plus bas (32,2%) que celui

CHRISTIAN PETIT. Le CEO de Romande Energie qui a renforcé
son positionnement dans la transition énergétique.

de Swatch Group, tout en restant
raisonnable.

Part élevée

de la valeur boursiére

Des parameétres conservateurs
sont d’autant plus nécessaires
qu’'une entreprise s’avére cy-
clique. C’est méme indispensable
dans ce cas d’éviter tout effet de
levier et de disposer d’un confor-
table coussin de liquidités.

Tel Rieter, le leader mondial des
machines textiles, qui est soumis

a des cycles conjoncturels trés
prononcés. A tel point d’ailleurs
que l'action de cette entreprise
estau plus bas sur SIX Swiss Ex-
change. Sa valeur boursiere est
inférieure a 380 millions de
francs.

Sesliquidités nettes a fin 2019 re-
présentent une part de plus de
40% de la capitalisation boursiére.
La part des fonds propres au total
du bilan avoisinait 48%. Rieter pa-
rait trop faiblement valorisé par
le marché, tant sur une base cou-

KEYSTONE

rante normalisée de la rentabilité
qu’au plan patrimonial.

Orell Fiissli Holding, qui n’est pas
dénué de cyclicité et est directe-
ment touché par le Covid-19 au
travers de son activité de libraire
(lasociété commune Orell Fiissli
Thalia), affiche une valeur bour-
siére qui avoisine 180 millions.
Or ses liquidités nettes (aprés dé-
duction des acomptes de clients),
a savoir 60 millions a fin 2019,
correspondent a 30% de la capi-
talisation boursiére. Son equity
ratio s’établissait a prés de 67%.
OF n’a pas de dettes financiéres.

Spin-off d'Ina Invest
Implenia présente également un
ratio de liquidités nettes/valeur
boursiére qui est haut: prés de
40%. Néanmoins, comme Orell
Fiissli, Implenia doit conserver
un matelas de liquidités impor-
tant vis-a-a-vis des clients qui ver-
sent des avances. Par ailleurs, le
ratio de fonds propres d’ Implenia
avoisine 20%, ce quin’esta priori
pas élevé.

Implenia continue de préparer le
spin-off d’environ 50% d’Ina In-
vest (une partie du portefeuille
immobilier en développement),
qui a une valeur de marché esti-
mée a pres de 300 millions. Les
actions seront redistribuées aux

actionnaires d’Tmplenia sous la
forme d’un dividende en juin
probablement (une action Ina In-
vest pour cing actions Implenia
détenues).

Le conglomérat Conzzeta (qui
posseéde notamment la marque
outdoor Mammut qui est a ven-
dre) aannoncé son recentrage sur
Bystronic (I'un des plus impor-
tants fournisseurs de solutions a
haute valeur ajoutée pour I'usi-
nage de toles). Bystronic s’avere
cyclique comme le montre le re-
cul proche de 20% de ses entrées
de commandes lors du premier
trimestre 2020.

Toutefois, Conzzeta, qui est dé-
nué de dettes financiéres, faisait
étalage de liquidités nettes de 300
millions de francs a fin 2019, soit
un peu moins de 20% de sa valo-
risation boursiére. Son equity ra-
tio se situait a 70%. Cette situa-
tion permet a Conzzeta de
prendre des initiatives significa-
tives ainsi que de réagir de ma-
niére flexible et rapide a I'évolu-
tion a venir. Enfin, Conzzeta
attend de la vente de son activité
Schmid Rhyner un gain de d’en-
viron 45 millions.

Romande Energie présente aussi
un bilan conservateur, certes
dans un secteur gourmand en ca-
pital. Des investissements de 850

millions de francs sont prévus
pour la période allant de 2018 a
2023. Ses liquidités nettes se chif-
fraienta prés de 200 millions de
francs a fin 2019; ce qui corres-
pond a 16,5% de sa capitalisation
boursiére (1,2 milliard). Son ratio
de fonds propres était alors a
84%.

La valeur boursiére se révéle
sensiblement inférieure au total
des capitaux propres attribuables
aux actionnaires (1,872 mil-
liard). Elle parait trop basse
compte tenu du potentiel de re-
valorisation de la participation
dans EOS Holding (une partici-
pation de 31% dans Alpiq) et sur
la base du cash-flow disponible
(free cashflow) futur.

TX Group prévoit pour le pre-
mier semestre 2020 un recul en-
tre 15% et 20% de son chiffre
d’affaires et un bénéfice opéra-
tionnel (EBIT) négatif. Ses liqui-
dités et équivalents nets s’éle-
vaient a un peu plus de 200
millions de francs a fin 2019, ce
qui correspond a 27% approxi-
mativement de la valeur bour-
siére. Celle-ci représente moins
de 50% des fonds propres attri-
buables aux actionnaires. Elle
parait basse mais dans un secteur
qui est confronté a des gros chan-
gements structurels. |

Schindler montre toute la solidite
de ses fondements en phase plus difficile

Les revenus du groupe sont restés stables au premier semestre grace a la tres forte résistance des activités de service. Le cash-flow en hausse.

PHILIPPE REY

Lavaleur boursiére de Schindler
(un peu plus de 23 milliards de
francs) démontre la capacité de
résistance du numéro deux mon-
dial des ascenseurs et un des es-
caliers mécaniques. Avec ses ac-
tivités de service qui progressent
sur la durée grace a ’élargisse-
ment du portefeuille d’équipe-
ments installés et aux activités de
services y afférentes. Celles-ci ont
méme affiché une croissance lors
du premier trimestre 2020 en dé-
pit de l'adversité actuelle, mais
elles doivent faire face a une pres-
sion croissante sur les tarifs.

Schindler se concentre sur ce
qu’il peutinfluencer (en priorité
les collaborateurs, les clients, la
chaine d’offre et les liquidités),
prépare I'aprés Covid-19 et pour-
suit ses investissements dans des
initiatives stratégiques, ce qui est
l'apanage des excellentes entre-
prises. Une reprise modérée est
attendue pour le deuxiéme se-
mestre, malgré le degré élevé
d’incertitudes engendré par la
pandémie du Covid 19. Les nou-
velles installations et les moder-

THOMAS OETTERLI. Le CEO du groupe Schindler dont les liquidités
nettes se montaient a 1,8 milliard de francs a fin mars 2020.

nisations seront pénalisées au pre-
mier semestre 2020.

Recul contenu en 2020

Les prévisions de bénéfice net
pour 2020 seront divulguées lors
de la publication (24 juillet) des
résultats semestriels. Celui-ci de-
vrait se situer 20% en dessous du
résultatnet 2019, du faitde'im-

pact de la pandémie, des vents
contraires sur le front des mon-
naies et de cotts de restructura-
tion plus importants. La baisse du
chiffre d’affaires devrait étre
contenue entre 0% et -10% en
monnaies locales.Le chiffre d’af-
faires a reculé au premier trimes-
tre 2020 de 5,2%a 2,447 milliards
de francs, mais est resté stable en

KEYSTONE

monnaies locales (de nombreuses
se sont dépréciées). Les entrées de
commandes ontrégressé de 8,4%
a 2,72 milliards de francs (-3,2%
en monnaies locales) sous I'effet
de la pandémie qui limite la mo-
bilité des gens et rend difficile la
conclusion de nouveaux projets
ainsi que I'accomplissement du
travail concernant les commandes
existantes. La zone EMEA (Eu-
rope, Moyen-Orient et Afrique)
est la seule qui a pu croitre en
comparaison de 2019. L’Asie Pa-
cifique a été touchéeavantparle
coronavirus, tandis que les autres
régions’'ont été désle début/mi-
mars. Cependant, la Chine (le
plus important marché pour les
nouvelles installations d’ascen-
seurs) a redémarré, précédant
dansla bonne direction les autres
régions.

A fin mars 2020, le carnet de
commandes avait diminué de
1,7% a 8,975 milliards, mais en
monnaies locales celui-ci a aug-
menté de 5,6%. La aussi, on peut
parler de «résilience». Le bénéfice
d’exploitation (EBIT) a baissé de
39,4% a 166 millions (-34,3% a
taux de change constants), en rai-

son d’effets extraordinaires, dont
des frais de restructuration de 51
millions. L’évolution défavorable
des taux de change et des cofits ad-
ditionnels pour des mesures de
protection relatives au Covid-19
onteu unimpactsupplémentaire
sur 'EBIT. Lamarge EBIT aainsi
atteint 6,8% (10,6%au 1er trimes-
tre 2019).Avant les frais de re-
structuration et les cotits liés a
BuildingMinds (start-up pour la
transformation numérique dans
le secteur de 'immobilier, en coo-
pération avec Microsoft), ’'EBIT
du groupe s’est établia 221 (282)
millions, ce qui signifie une
marge de 9,0% (10,9%). Ce recul
provient de la fermeture tempo-
raire d’unités de fabrication et de
sites de construction dans plu-
sieurs pays. Le résultat net s’est
inscrit a 125 (197) millions. Les
flux de fonds issus des activités
d’exploitation se sont montés a
323 (263) millions, et méme a
420 millions, corrigés d’effets
non récurrents. Schindler a gé-
néréen 2019, sur 'année entiére,
un cash-flow libre (free cashflow)
de 912 millions (724 millions en
2018).m

L’offre

de Parjointco
sur Pargesa
recommandee

par le conseil
SOCIETE DE PARTICIPATIONS.

Le conseil d’administration de
Pargesa Holding recommande a
l'unanimité a ses actionnaires
d’accepter I'offre de Parjointco
Switzerland, filiale suisse de la
société néerlandaise Parjointco,
controlée par les familles Frére
et Desmairais. Celle-ci propose
aux actionnaires minoritaires du
genevois 0,93 action de Groupe
Bruxelles Lambert (GBL) par ti-
tre au porteur Pargesa.

La recommandation du conseil
se base sur 'examen dit de fair-
ness opinion émis par Rothschild
& Co Bank. Pour mémoire, 'opé-
ration lancée par les familles
Frere et Desmarais, actionnaires
majoritaires de 'entreprise gene-
voise, s'intégre dans le cadre de
la simplification de la structure
de leurs actifs.

ATissue de ’OPA de Parjointco,
Pargesa sera retirée de la cotation
alaBourse suisse. Le conseil d’ad-
ministration estime notamment
que l'offre, qui met fin ala double
structure holding et dont les
conditions financiéres sont «at-
tractives», présente un potentiel
de création de valeur. — (awp)
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La priorité des donateurs: 'urgence meédicale

PHILANTHROPIE. Apres I’urgence liée a la crise sanitaire, les thémes seront le changement climatique et la gestion de 1’aprés-pandémie, selon Swiss Philanthropy Foundation.

ELSA FLORET

Swiss Philanthropy Foundation
(SPF) observe qu'aujourd’huila
priorité des donateurs est de sou-
tenir 'urgence médicale, qui in-
clura la recherche du vaccin
contre le coronavirus. Le fonds
en faveur de 'OMS (abrité par
SPF) couvre en priorité ces en-
jeux.

Dans un deuxiéme temps, les im-
plications économiques dela crise
actuelle mettent en évidence des
précarités et va s'imposer comme
un théme clé a I'image du fonds
avec le festival de Verbier (abrité
par SPF). Les thémes du change-
ment climatique ou la gestion de
l'aprés-pandémie, suivront.
SPF est une fondation abritante,
qui en 12 ans d’existence a crée,
hébergé et administré 56 fonds
philanthropiques pour un mon-
tant de 200 millions de francs,
d’une durée moyenne de 8 ans,
dont 13 millions de francs sont
distribués en moyenne chaque
année et plus de 176 projets sou-
tenus localement et internationa-
lement couvrant de nombreux
secteurs (santé, éducation, re-
cherche, environnement, social,
etc.) pour 160 donateurs.
Interview d’Etienne Eichenber-
ger, cofondateur de Swiss Phi-
lanthropy Foundation (SPF) sur
I'impactdelacrise sur lesactions
des fondations abritées.

SPF est I'une des deux fondations
choisies par 'OMS pendant

le Covid-19 pour sa collecte

de fonds aux privés, particuliers,
entreprises. Lancé le 13 mars,
quel est montant récolté

a ce jour dans ce fonds?

Le 17 avril, 243.000 donateurs
ont participé pour un montant
de 149 millions de dollars dans
le cas du fonds Covid-19 Solida-
rity Reponse Fund abrité chez
Swiss Philanthropy Founda-
tion. C’est la premiére fois que
I'OMS s’adresse a des donateurs
non étatiques. Notre fondation
estfiere d’apporter son soutien et
expertise et de faire rayonner Ge-

ETIENNE EICHENBERGER. Face a ces enjeux, la philanthropie est
un mélange d’ambition et d’humilité, avec des moyens faibles.

néve, en partenariat avec la fon-
dation des Nations-Unies basées
aux Etats-Unis.

SPF gére aussi le Verbier Festival
Emergency Relief Fund, initié

par le fondateur et directeur du
Verbier Festival, Martin T:son
Engstroem et créé par un groupe
de mécenes préoccupés par 'im-
pact du virus sur la Verbier Fes-

tival Academy.

Suite a 'annulation du Verbier
Festival, nous avons été appro-
chés par la fondation du festival
de Verbier dont des donateurs
souhaitaient soutenir des artistes
fragilités parla crise du Covid 19.
La fondation du festival de Ver-
bier a donc créé un fonds abrité
le 15 avril, qui vise a apporter une
contribution pour aider les ar-
tistes du Verbier Festival qui sont
le plus affectés a hauteur de 1000
45000 francs suisses, par bénéfi-
ciaire.

Les candidatures sont ouvertes a
tous les alumnis de la Verbier Fes-
tival Academy, qui sont autoen-
trepreneurs, indépendants et de-
puis peu sans emploi — solistes,
musiciens de chambre et d’or-
chestre, chanteurs, chefs d’orches-
tre—au personnel de production
etau personnel technique travail-
lant avec les alumnis du festival,
indépendamment de leur dge et
de leur nationalité.

En tant que fondation abritante,
qu’observe SPF sur le plus long
terme? Vers quelles causes
s'orientent ces donateurs?

Nous répondons aux demandes
des donateurs en les accompa-
gnant dans la création de fonds
abrités. Nous voyons bien qu'au-
jourd’hui leurs priorités est de
soutenir I'urgence médicale qui
va inclure de plus en plus la re-
cherche du vaccin contre le coro-
navirus. Le fonds en faveur de
I’OMS couvre en priorité ces en-
jeux.

Dans un deuxiéme temps, nous
voyons que les implications éco-
nomiques de la crise actuelle met-
tent en évidence des précarités et
va s'imposer comme un théme
important a I'image du fonds
avec le festival de Verbier.
Enfin viendra le temps ot les
conditions cadres du «nouveau
normal» vont redevenir d’actua-
lité. Je pense en particulier au
théme du changement clima-

tique ou la gestion de I'aprés-pan-
démie.

Comment la philanthropie
peut-elle contribuer aux moyens
de lutte contre ces changements
plus systémiques?

La philanthropie est un mé-
lange d’ambition et d’humilité
face a ces enjeux car les moyens
qu’elle peut déployer restent pe-
tits face aux enjeux. Nous
voyons une tendance se renfor-
cer dans les discussions que
nous avons avec d’autres fonda-
tions: les donateurs émettent le
souhait de travailler sur les
conditions-cadre.

Pour vous donner un exemple
pratique, nous abritons un fonds
qui s'appelle «Partners for a New
Economy» et qui soutienta hau-
teur d’environ 4 millions par an
des projets innovants, qui repen-
sent notre systeme économique
traditionnel face aux enjeux de
société.m

Martial Paris: «I’aide a I’éducation devient une aide a I’humanitairey

WISE est une société de conseil
en philanthropie, basée a Ge-
neve, cofondée par Etienne Ei-
chenberger et Maurice Machen-
baum.

Martial Paris, associé-gérant
chez WISE, observe que les dé-
cisions de ses donateurs d’adap-
ter les montants de leur dona-
tion a l'urgence sanitaire, se sont
aveéreées étre extrémement ra-
pides, sous deux a trois jours. Il
a constaté un changement du
«modeéle d’affaire»: I'aide a I’édu-
cation est devenue une aide a
I'humanitaire.

Interview de Martial Paris, asso-
cié-gérant chez WISE sur les im-
pactsa court, moyen etlong terme
de la crise sanitaire sur les com-
portements de ses donateurs.

WISE conseille une quinzaine

de donateurs helvétiques

et européens, sur une quarantaine
de projets dans douze pays.
Qu'observez sur I'engagement

de ces donateurs, depuis

le début de cette crise?

On constate deux choses: une
volonté de soutenir des projets
de proximité et une augmenta-
tion du soutien des projets exis-
tants.

Les décisions de nos donateurs
d’adapter les montants de leur do-
nation, ont été extrémement ra-
pides, sous 2a 3 jours. Les ONG
touchées ont dt ajuster leur bud-
get. Comme une PME, qui sere-
trouve tout & coup sans activite,
sans staff.

Le maitre-mot fut la flexibilité
des montants alloués en fonction
des nouveaux besoins. Le cho-
mage technique n’existe pas dans
les pays en développement, il a
fallu s’organiser pour continuer
apayer lessalaires etainsi garder
des équipes qualifiées.

Lors de ces cessions d’activités,
tout I'argent prévu pour les acti-
vités dans le cadre de projets flé-
chés, est réalloué au paiement des

MARTIAL PARIS. Le maitre-mot
fut la flexibilité des montants
alloués, selon les besoins.

salaires, aux activités préventives.
Nousavons constaté un change-
ment du «modéle d’affaire: I'aide
al’éducation devient une aide a
I'humanitaire.

Aprés cette premiére réaction

rapide face au Covid-19,

de la part de la majorité

de vos donateurs, dans

quelle mesure prolongent-ils

leur engagement en 2021?
L’enjeu est réel pour les pro-
chaines années, car la crise sani-
taire est un révélateur des iné-
galités. Dans les pays en voie de
développement, les gens n’ont
pas de réserves pour couvrir
leurs besoins élémentaires, et ils
mourront, soit du virus, soit de
la faim.

A leur niveau, les donateurs
amortissent le choc. La durée des
engagements varie selon le type
de donateurs, pour certains elle
peut étre de six a douze mois.
Mais 4 la crise sanitaire se succéde
la crise socio-économique.

En ce qui concerne les donateurs
avec lesquels nous travaillons, ils
s’engagent sur trois ou quatre ans,
voire cing ans, c’est le temps né-
cessaire pour mesurer 'impact
social. De notre point de vue,

cette prévisibilité est cruciale
pour les ONG.

Face a des risques devenus
systémiques, les fondations

ne devraient-elles pas se mettre
ensemble pour augmenter

leur impact?

Il yadifférents niveaux de colla-
boration, on constate ainsi beau-
coup d’échanges au niveau des
bonnes pratiques, mais relative-
ment peu au niveau de cofinan-
cements. Il convient de saluer
Pinitiative de Swiss Philanthropy
Foundation, qui a mis en placela
semaine derniére un fonds d’aide
rapide afin de soutenir les ONG
de pays en développement. Elle
s’est engagée a cofinancer tous
les dons jusqu’a hauteur de
250.000 francs suisses. Cette ini-
tiative a rencontré un grand suc-
cés, puisque, en une semaine, dix
donateurs ont participé a ce fonds
avec des montants de 10.000 a
40.000 francs suisses. ™

INNOSUISSE: deuxiéme
année positive

L’agence suisse pour ’encoura-
gement de I'innovation, Inno-
suisse, s’est développée de ma-
niére positive a I'occasion de sa
deuxiéme année d’existence. Le
Conseil fédéral a pris connais-
sance hier du rapport sur la réa-
lisation de ses objectifs pour
I'exercice 2019.
L'agenceareprislestiches dela
Commission pour la technolo-
gie et 'innovation le 1¢" janvier
2018. La procédure de transi-
tion, cotiteuse, a engendré des
retards dans certains domaines.
L’incertitude initiale ressentie
par certains acteurs du systéme
d’innovation s’est toutefois dis-
sipée au cours du deuxiéme
exercice.

En 2019, l'activité d’encourage-
ment dans le domaine des pro-
jets d’innovation a retrouvé un
niveau normal, avec au total
165 millions de francs alloués.
Quelques 808 projets ont été dé-
posés, dont 60% ont été accep-
tés. — (awp)

Sika sortira gagnant de la crise
actuelle et maintient ses objectifs

Son modele d’affaires ressent la récession, mais lui permettra de saisir les opportunités.

PHILIPPE REY

Le leader mondial de la chimie
de construction et d’applications
a base de colle pour certains seg-
ments a enregistré une crois-
sance considérable au premier
trimestre 2020 (+15,4% en mon-
naies locales). Cependant, celle-
ci provient essentiellement de
l'acquisition de Parex. La crois-
sance organique a été de -1,3%
en raison des interruptions cau-
sées par le Covid-19, d’abord en
Chine, puis dés la mi-mars dans
environ 30 pays supplémen-
taires dans lesquels Sika est pré-
sent.

L’électromobilité (e-mobility)
et la construction a poids léger
constituent deux macro-ten-
dances qui lui sont bénéfiques.

On peuty ajouter 'urbanisation
galopante, le changement clima-
tique, les progrés technolo-
giques et le changement démo-
graphique, bien que cela puisse
avoir l'air d’un refrain connu.

Proximité des clients

Sika est affecté par la crise pré-
sente, mais cette derniére ne re-
met pas en question son avantage
compétitif along terme. Au reste,
ce groupe, qui a une proximité
avec ses clients dans tous les pays,
peutainsi saisir des opportunités
et gagner des parts de marché. Il
confirme ses objectifs 2023: no-
tamment une croissance annuelle
de 6% a 8% en moyenne avec une
marge d’exploitation (EBIT) de
15% a18% (elle sera inférieure a
15% en 2020), une marge de free

cash-flow d’exploitation supé-
rieure a 10% et un retour sur ca-
pitaux employés (ROCE) de plus
de 25%. Etlast butnotleast: 12%
de moins d’émissions de CO2 par
tonne vendue. Assurément, cela
peut sembler ambitieux, mais
Sika sortira gagnant de la réces-
sion actuelle qui ne change pasla
valeur réelle de ce groupe.
Lemodéle d’affaires de Sika, qui
produit une croissance organique
forte avec des acquisitions ciblées,
a fait ses preuves depuis long-
temps. La valeur boursiére de
Sika s’éléve a plus de 23 milliards
de francs, ce qui reste cher, mais
pas démesuré, a plus de 20 fois le
cash-flow disponible (free cash-
flow) de 2019. Le graphique du
cours del’action a long terme I'il-
lustre par ailleurs.m

Inficon ne formule
d’objectifs pour 2020

SEMI-CONDUCTEURS. Le groupe saint-gallois se dit
prudemment optimiste pour les neuf mois a venir.

Inficon se refuse a fixer des ob-
jectifs pour 'année 2020 en rai-
son du coronavirus, mais se mon-
tre optimiste pour ses marchés.
Alors que les revenus du spécia-
liste saint-gallois des puces, cap-
teurs et instruments de controle
pour les semi-conducteurs ont
fléchi au premier trimestre, les
analystes saluent des résultats
meilleurs qu'attendu.

Le groupe de Bad Ragaz se dit
prudemment optimiste pour les
neuf mois a venir, selon Lukas
Winkler, le directeur général, lors
d’une conférence téléphonique
hier. Il s’abstient de formuler des
objectifs précis pour I'année en
cours. Il a bon espoir pour l'acti-
vité des semi-conducteurs, tandis
que la demande de puces mé-

moire est constante. Durant le
premier trimestre «économique-
ment difficile», Inficon a enregis-
tré «une augmentation significa-
tive des entrées de commandes».
Des commandes peuvent toute-
fois étre annulées, a nuancé le pa-
tron, méme si celan’a pas encore
été le cas.

Concernantla pandémie, le confi-
nementen Chine a touché la plus
grosse zone de ventes du groupe
en Asie, ainsi que des filiales lo-
cales. L’activité est de nouveau
normale sur les sites de produc-
tion aux Etats-Unis, en Alle-
magne etau Liechtenstein en rai-
son de permis spéciaux. Des
difficultés surviennent cependant
dans les services et les ventes, ainsi
que dans les achats. — (awp)
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Deux millions pour ’expansion d’Alaya

ENTREPRENEURIAT SOCIAL. La société vaudoise a clos un tour de table de série A. Cette année, elle ouvrira des bureaux en Espagne, au Royaume-Uni, a Singapour et en Allemagne.

SOPHIE MARENNE

Curiosité dans le paysage entre-
preneurial suisse, la plateforme
numérique d’Alaya est destinée a
une clientéle de compagnies sou-
cieuses de la motivation de leurs
employés. Ce portail offre aux sa-
lariés la possibilité de s’investir
dans des projets associatifs ou hu-
manitaires. «Pour les départe-
ments RH, notre solution est un
moyen d’engager leurs collabora-
teurs, delesrendre fiers et fidéles.
Lobjectif pour ces firmes est de
construire une culture de travail
positive, tout en évaluant leur im-
pact sociétal», souligne Niklas
Van Neyghem, cofondateur et
COO d’Alaya. D’une taille de 22
employés, la start-up a annoncé
aujourd’hui unelevée de fonds de
série A de deux millions de francs.

En mouvement vers |'Asie
Piloté par la structure zurichoise
BackBone Ventures, ce tour de
table a drainé l'intérét de la pla-
teforme Investiere, un family of-
fice suisse mais aussi du fonds
d’entrepreneuriat Gentian In-
vestments. «Cloturée il y a un
mois, cette levée de fonds aura
pris quasiment une année», ditle
cofondateur, un ancien de 'Ecole
polytechnique de Lausanne
(EPFL).

Avec ses nouvelles antennes a I'étranger, I'équipe d’Alaya devrait
compter une trentaine de collaborateurs avant la fin de 2020.

Etablie a Gland et disposant d'un
bureau a Zurich, Alaya sappuiera
sur cette somme pour déployer les
ailes de son expansion internatio-
nale. «Nous disposions déja d'un
bureau a Paris—que nous renfor-
cerons — et nous avons inauguré
celui de Barcelone il ya peu. Nous
ouvrons actuellement nos an-
tennes de Londres et de Singa-
pour, cette derniére représentant
notre premiére incursion sur un
autre continent. Si I'Europe est
notre marché principal, I Asie re-
présente un territoire prometteur

car il estencore peu touché par ce
type de solution», décrit I'ingé-
nieur biomédical de formation.
Drici deux mois, une cellule alle-
mande devrait également voir le
jour, sans doute a Francfort.

Entremetteur numérique

Sans compter 'impact éventuel
de la pandémie du nouveau co-
ronavirus, 'équipe devrait comp-
ter une trentaine de profils avant
la fin de 2020. Pour l'instant,
cette crise ne met pas la société
vaudoise au chdmage. «De plus

en plus d’entreprises nous contac-
tent, emportées par une vague de
solidarité.»

D’un c6té du portail, une com-
munauté de plus de 86.000 per-
sonnes a déja réalisé plus de
275.000 heures de bénévolat. Les
actions les plus répandues sont
celles de terrain, comme les dis-
tributions de repas ou les dons de
sang. Actuellement, elles sonten
pause a cause du Covid-19. Un
autre volet permet aux usagers
de mettre lamain 4 1a pate numé-
riquement: ils donnent du temps
de travail grace a du mécénat de
compétence, en aidant une asso-
ciation dans sa communication
ou ses finances par exemple. En
outre, ils ont la possibilité de faire
des dons ou d’organiser des col-
lectes. Ainsi, plus de 2 millions
de francs de dons ont déja été fa-
cilités par Alaya.

Niklas Van Neyghem ajoute:
«Nous implémenterons bientot
une option supplémentaire pour
les initiatives propres aux em-
ployés. Cela concerne desactions
d’entraide au sein de la compagnie
ou des défis a résonance sociale et
environnementale. Par exemple,
serendre au boulota vélo tous les
lundis ou ne pas manger de viande
durant une semaine»

Alaya distribue sa plateforme via
une licence mensuelle dont le prix

estdéterminé par lenombre d’em-
ployés. La clientele de la firme se
compose de plusieurs dizaines en-
treprises dont les membres actifs
sont situés dans une trentaine de
pays. Parmi elles, I'Oréal, Firme-
nich, PWC, la Société Générale

logie, les droits de 'homme,...
«Lobjectif avec ce large choix est
que chaque individu puisse déni-
cher la cause qui lui corresponde.
Y sont référenceés, sur un pied
d’égalité, autantles ONG les plus
connues comme la Croix-Rouge

ou encore Lombard Odier.

Delautre c6té, on retrouve un ré-
seau de 600 associations, installées
dans plus de 50 pays et couvrant
tousles secteurs: I'’éducation, I'éco-

ou WWF qu’une multitude de
petites structures.» Ces derniéres
plaisent beaucoup car I'impact di-
rect de son soutien est alors plus
tangible pour l'utilisateur.m

I n’y a pas de petits gestes

Lhistoire d’Alaya débute avec une frustration. Aprés ses études, Niklas
Van Neyghem entreprend un voyage de volontariat, explorant '’ Ame-
rique du Sud avec des amis. Le groupe éprouve de grandes difficultés
atrouver des projets locaux auxquels prendre part a cause de leur petite
taille et de leur absence de communication claire. «Cela créée un dés-
équilibre mondial: la majorité des ressources de bénévolat est allouée
aux grandes ONG, au détriment des plus petites associations.»

En 2017, ses compagnons et lui créent la start-up Share a Dream dont
le portail en ligne connecte les bénévoles et les acteurs de 'humanitaire,
notamment ceux dont’envergure ne leur permet pas une grande mé-
diatisation. Les fondateurs sont alors invités a tenter 'expérience Mas-
sChallenge, pour quatre mois d’incubation au sein de I'accélérateur de
Renens. «Sur place, avec I'aide de nos mentors, nous avons vite réalisé
le potentiel BtoB de notre plateforme, jusque-la BtoC. Nous avons
alors travaillé sur la réorientation de notre business model.»

En janvier 2018, 1a vaudoise Share a Dream fusionne avec la genevoise
Hope it Up, une jeune pousse concurrente active sur le méme segment.
Ainsi nait Alaya, une nouvelle entité plus robuste qui affiche de belles
ambitions. Fondée par André Abreu, Guillaume Granelli et Niklas
Van Neyghem, I'entreprise choisit le colibri comme embléme pour
symboliser que chaque acte positif compte, méme le plus insignifiant.m
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Les voitures ¢electriques de Rimac passent
de zéro a 100 km/h en moins de deux secondes

AUTOMOBILE. Le constructeur croate se distingue aussi dans le développement et la fabrication de composants pour le secteur. Interview de son fondateur et CEO, Mate Rimac.

PHILIPPE D. MONNIER

Fondée en Croatie en 2009 par
Mate Rimac (alors agé de 21 ans),
la société Rimac Automobili
(abrégé Rimac) a depuis lors dé-
frayé la chronique, notamment
avec la mise sur le marché d’hy-
per-voitures (HyperCars) élec-
triques (412km/h; 02100 km/h
en 1.97 secondes). Actuellement,
Rimac indique employer 700
personnes et avoir levé 150 mil-
lions d’euros, notamment aupres
de Porsche, Hyundai Motor et
Kia Motor.

Ce qui est moins connu du grand
public, c’est que Rimac est aussi
trés actif dans le développement
et la fabrication de composants
automobiles, notamment des bat-
teries, des produits d’infotain-
ment ainsi que des groupes mo-
topropulseurs. La présence de
Mate Rimac aurait di étre une
des sensations lors du salon inter-
national de I'automobile de Ge-
néve (GIMS). Linterview exclu-
sive prévue avec '’Agefi a quand
meéme pu étre réalisée peu aprés
l'annulation de ce salon.

Comment avez-vous réagi

a I'annulation du GIMS?

Sur le coup, j'étais trés en colére
parce nous avions tout préparé.
De plus, les autorités suisses ont

attendu jusqu’a la derniére mi-
nute pour prendre leur décision
alors que la situation sanitaire
était connue depuis un certain
temps déja. Mais avec le recul, je
me suis rendu compte de la gra-
vité de la pandémie.

Que pensez-vous du GIMS?

Sur le plan émotionnel, le GIMS
est historiquement trés important
pour un fan de voitures comme
moi. C’est pour cette raison que
tellement de premiéres mon-
diales sont dévoilées a Genéve,y

Combiner la fabrication de voitures

compris notre modele C_2. Le
GIMS est également compact et
c’est un véritable avantage. Mais
le plusimportant est le fait que le
GIMS ne discrimine aucune
marque, contrairement aux sa-
lons de Francfort ou de Détroit
qui réservent les meilleurs bati-
ments a leurs grands construc-
teurs automobiles nationaux. Par
conséquent, les autres construc-

teurs automobiles peuvent se re-
trouver dans une section obscure
d’un batiment secondaire...

Et sur le plan business?

Tous les salons automobiles, y
compris le GIMS, ont du mal &
rester pertinents et cela malgré
l'importance des contacts person-
nels. Ce qui importe, ce n’est plus
la puissance des moteurs mais,
entre autres, la mobilité du futur
avec des concepts comme le Mo-
bility-as-a-Service (MaaS). Les
constructeurs automobiles tour-
nés vers l'avenir ont tendance a
s’intéresser de plus en plus au
CES bien que ce salon électro-
nique a Las Vegas ne soit de loin
pas aussi bien organisé que le
GIMS. Par exemple, au CES, le
stand d’une voiture de luxe peut
étre a coté du celui d'un fabricant
chinois de housses bon marché
pour smartphones.

Prévoyez-vous de participer

au GIMS en 2021?

Qui vivra verra! Les choses évo-
luent tellement radicalement que
jenesuis pas actuellement en me-
sure de faire des plans pour I'an-
née prochaine.

Dans quelle mesure est-ce

que la pandémie affecte

votre entreprise?

Depuis le 13 mars, nous tra-
vaillons a distance et nos deux
usines sont fermées. A cause de
cette situation, nous laissons

échapper des opportunités signi-
ficatives. Néanmoins, je reste
calme car notre survie n’est pas
menacée grace au récent inves-
tissement de Hyundai Motor de
Kia Motor, a hauteur de 80 mil-
lions d’euros. De plus, nous avons
été rentables en 2019.

Dans I'histoire de notre entre-
prise, nous avons dii nous battre
amaintes reprises pour notre sur-
vie. Au début, n’étant pas au bé-
néfice d’investissements ex-
ternes, nous avons di travailler a
I'envi pour engranger des reve-
nus et renouer avec la profitabi-
lité.

En comparaison, la situation ac-
tuelle est beaucoup moins grave
car nous avons suffisamment de
réserve pour survivre pendant
douze mois. Nous ne licencierons
aucun employé et nous continue-
rons a payer tous les salaires sans
réduction.

Avez-vous recu

un soutien étatique?

Le gouvernement croate gére
bien la crise et il a présenté un
plan de soutien économique. Ce
plan inclut des paiements men-
suels aux employés, a hauteur de
550 a 600 dollars.

Cependant, comme les salaires
dans notre entreprise sont beau-
coup plus élevés que les rémuné-
rations typiques en Croatie, cela
ne nous aide pas trop. De plus,
nous souhaitons compter sur nos
propres ressources. W

et de composants automobiles

Rimac fabrique des «HyperCars» et des composants.
Votre stratégie est-elle de faire de I'argent avec

les composants mais de batir votre crédibilité

et votre marque avec les «HyperCars»?

C’est exactement cela mais avec une nuance de
taille: les HyperCars sont et doivent étre rentables.
Les constructeurs automobiles ont des régles trés
strictes et, en tant que fournisseur de composants,
nous n’avons pas beaucoup de liberté pour proposer
des nouveautés. Cependant, si nos nouveaux com-
posants sont d’abord installés dans nos propres voi-
tures, nous pouvons ainsi prouver leur bien-fondé
etil devient beaucoup plus facile de convaincre les
constructeurs automobiles de s’y intéresser.

Le groupe Volkswagen se considére trop petit pour
développer seul certaines technologies. En tant que
jeune entreprise, vous travaillez sur plusieurs
technologies clés. Avez-vous une masse critique?
Oui car nous nous concentrons sur des produits de
niche pour lesquels les économies d’échelle ne sont
pas d’'une importance capitale. Nous ne pourrions
pas produire des batteries a des cotits compétitifs
pour les millions de voitures de la marque Volks-
wagen car, dans ce cas de figure, chaque centime
compte. Pour I'instant, nous couvrons des petites
niches, par exemple certains modéles d’Aston Mar-
tin. Notre ambition est de devenir un fournisseur
de modéles fabriqués a quelques dizaines ou cen-
taines de milliers d’unités par an; je pense notam-
ment a certains modéles de Porsche.

Avez-vous envisagé de vous concentrer sur la R&D,
avec éventuellement une usine pilote?

Cela vous éviterait de devoir mettre sur pied

une série d'usines dans le monde.

Actuellement, nous avons deux petites usines en
Croatie et nous en construisons une nouvelle plus
grande, également en Croatie. Notre siége et nos
bureaux seront dans le méme complexe que lanou-
velle usine. En fait, nous tenons a produire nous-
meémes car nous pensons que cela est nécessaire
pour maximiser notre profitabilité. En plus, je sou-
haite créer de nombreux emplois en Croatie. Une
usine en Croatie devrait étre adéquate pour couvrir

I’ensemble du marché européen. Pour fournir nos
produits 4, par exemple, Hyundai Motor en Corée,
nous devrons trouver une autre solution.

Vos investissements pour batir votre marque sont
considérables mais les constructeurs automobiles

ne souhaitent pas mettre en lumiére les marques

de leurs fournisseurs ...

En effet. D’'une maniére générale, les constructeurs
automobiles préferent mettre en avant uniquement
leurs propres marques. Néanmoins, lorsqu’un
contrat avec un constructeur automobile nous est
attribué, nous avons parfois la possibilité de le com-
muniquer publiquement.

Comme vous fabriquez vos propres automobiles,
vous étes en quelque sorte en concurrence

avec vos clients (potentiels) ...

C’est précisément pour atténuer cette problématique
que nous avons pris la décision stratégique de pro-
duire moins de 100 voitures par an.

Etes-vous actuellement considéré comme

un fournisseur automobile «tier 1»?

Oui, dans le sens ot1 nos clients directs sont des
constructeurs automobiles. A ma connaissance, nous
sommes la seule entreprise dans le monde a avoir
obtenu ce statut en seulement dix ans, en particulier
pour des composants aussi critiques que les batte-
ries.

Quels ont été les principaux défis pour atteindre

ce statut?

A vrai dire, celaa été notre plus grand défi. Les exi-
gences en termes de processus, de logistique, de
structure et d’organisation sont extrémes et nous
avons encore un long chemin a parcourir. Nous
avons pu livrer directement a certains constructeurs
automobiles mais uniquement des petits volumes,
par exemple pour Aston Martin (modéle «all-new
sports car») ou pour Jaguar (modeéle conceptuel «E
type Zero»). Pour pourvoir fournir des volumes
plus importants, par exemple pour des modéles de
Porsche, nous devons encore réaliser des améliora-
tions majeures et cela prendra trois a quatre ans. |

150 millions d’euros levés notamment
aupres de Porsche, Hyundai et Ki

Vous comptez Porsche, Hyundai Motor et Kia Motor
parmi vos actionnaires. Comment ont réagi

les autres constructeurs automobiles?

Iln’yapasde probléme car, en vertu de notre pacte
d’actionnaire, nous avons dressé une muraille de
Chine entre nos investisseurs et nos activités com-
merciales.

En outre, les trois constructeurs que vous avez men-
tionnés nous prodiguent de précieux conseils. C’est
aussi grace a ces relations privilégiées que nous pour-
rions livrer certains composants avant méme d’avoir
complétement atteint le statut de fournisseur tier
1. Finalement, le fait d’avoir des investisseurs tres
réputés comme Porsche contribue a générer de la
confiance auprés d’autres constructeurs automobiles
du type Ferrari.

Au total, quel montant avez-vous levé?
150 millions d’euros.

Prévoyez-vous de nouveaux rounds de financement?
Nous travaillons actuellement sur notre round C
dontle montant prévu s’éléve a 150 millions d’euros.
Dans le cadre de ce round, nous avons déja levé 80
millions d’euros en mai dernier auprées de Hyundai
Motor et Kia Motor; autrement dit, 70 millions d’eu-
ros doivent encore étre obtenu. Nous pourrions
augmenter le montant total de ce round en tenant
compte de I'intérét qu’il suscite et des engagements
déja pris. La cloture de cette levée prend toutefois
un peu de retard: en raison de la pandémie, certaines
étapes telles que 'obtention d’apostilles ne peuvent
pas étre actuellement réalisées.

Travaillez-vous avec une banque d‘investissement?

Jusqu’a récemment, nous avons tout fait nous-
meémes, y compris la derniére levée auprés de Hyun-
dai Motor et Kia Motor. Nous avons d’ailleurs beau-
coup appris de nos propres erreurs. Lorsque j'ai vu
pour la premiére fois une term sheet, de nombreuses
clauses de base étaient incompréhensibles pour moi.

11y a peu, nous avons toutefois retenu les services
d’une banque d’investissement et cela s’avere trés
utile, notamment en ce qui concerne la maniére de
s’organiser. Mais la principale valeur ajoutée de cette
banque a été sa capacité de concevoir —avec un in-
vestisseur potentiel —un moyen imaginatif de struc-
turer une opération financiére.

Envisagez-vous une introduction en Bourse?

Etant donné que certains de nos investisseurs sont
des capital risqueurs qui doivent réaliser des sorties
assez rapidement, nous devons considérer une in-
troduction en Bourse.

Malgré certaines pressions externes, je ne souhaite
pas entrer en Bourse simplement parce que cela
semble attractif et parce que Rimac est une belle
histoire, facile & vendre aux investisseurs potentiels.
Je préférerais attendre d’avoir des revenus, des bé-
néfices et une génération de cash solides, probable-
ment dans cing ans.

A ce stade, je n’ai pas d’idée claire concernant la
Bourse que nous choisirions mais cela ne sera bien
str pas la bourse croate.

Concernant I'emplacement de votre siége,

quels sont les avantages et les inconvénients

de la Croatie? Avez-vous considéré un «corporate
headquarters» en Suisse?

Lorsque nous avons débuté, la Croatie était sans
doute le pire endroit d’Europe, avec aucune com-
pétence dans 'industrie automobile et, en général,
trés peu d’expérience industrielle. Cela a été un défi
pour nous en termes de chaine d’approvisionne-
ment.

Cependant, au fil des ans, nous avons construit une
marque forte qui nous permet d’attirer des employés
qualifiés du monde entier. Je dirais également que
nos investisseurs ne sont pas préoccupés par le fait
que nous sommes basés en Croatie. Lorsqu’une ren-
trée en Bourse sera un sujet d’actualité, nous pour-
rions réviser notre position.m
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Le confinement de luxe comme stratégie

HOTELLERIE. Alors que la branche est touchée de plein fouet par les conséquences du Covid-19, certains établissements tirent leur épingle du jeu avec des offres de retraite cing étoiles.

SOPHIE MARENNE

Fin mars, la chaine hoteliere haut
de gamme Le Bijou afaitle buzz
avec son offre de suites «spéciales
quarantaine» ou les plus nantis
peuvents’isoler dans une retraite
cing étoiles, a Zoug ou Zurich. Au
programme: consultations médi-
cales, tests de diagnostic Covid-
19 et plats de chefs livrés sur le
pas de la porte. Dans la Luzerner
Zeitung, le patron des établisse-
ments Alexander Hiibner indi-
quait que cette parade lui permet-
tait de conserver un taux
d’occupation d’environ 70%,
alors que la majorité des hotels
du pays sont a 'arrét depuis mi-
mars. Pour rappel, les pertes de
chiffre d’affaires dans le secteur
hételier sont estimées entre 70 et
90%, en moyenne, pour la pé-
riode allant de mars a mai.
L'enseigne zougoise n’est pas la
seule a proposer a de riches clients
de se déconnecter du monde ex-
térieur dans des cadres idylliques.
Le 19 mars, 'entreprise suisse Ul-
tima Collection qui se décline en-
tre 39 hotels, résidences, chalets
et villas, a dévoilé son offre Ul-
tima Hideaway. La société pro-
pose a ses hotes de s’évader —en
jets privés ou hélicoptéres — vers
des propriétés de luxe coupées du
monde & Cologny, Megeve,
Crans-Montana et Corfou, entre
autres; alors que son hotel de
Gstaad a lui été fermé.

Peu touché par la pandémie
«Nous avons eu une excellente
réception de la part de notre
clientéle sur ces nouveaux pro-

BYRON BACIOCCHI ET MAX-HERVE GEORGE. Les deux principaux
actionnaires du groupe hételier de luxe suisse Ultima.

grammes. Nos propriétés de-
vraient connaitre un taux d’oc-
cupation total ou partiel durant

«AVANT L’'ARRIVEE
DE NOUVEAUX GROUPES,
NOUS CONDUISONS
DES TESTS
DE PRELEVEMENTS
ET ANALYSES BIOLOGIQUES
SUR LES SURFACES»

les prochains mois», assure Max-
Hervé George, cofondateur d"Ul-
tima Collection. Comptez au mi-
nimum 40.000 francs la semaine
pour ces séjours haut de gamme,
le prix variant en fonction du de-
gré d’isolement, du mode de
transport requis, de la résidence
choisie et des services et divertis-
sements demandés.

Son associé, Byron Baciocchi, se
félicite de la capacité de la chaine
a avoir réussi a s’adapter a cette
situation de crise. «Nous allons
tout de méme observer un ralen-
tissement dans I’évolution de no-
tre chiffre d’affaires, du fait no-
tamment des difficultés que nos
clients étrangers pourraient ren-
contrer dans leurs déplacements
internationaux», nuance I'entre-
preneutr.

Plan sanitaire et
désinfection compléte
Max-Hervé George décrit: «Chez
Ultima Collection, les villas et ré-
sidences ont un positionnement
ultra-luxe et, par nature, trés
privé. Elles permettent aux
clients d’y s¢journer de maniére
exclusive et en toute autonomie
si besoin». Caractérisée par de

Un yacht, lieu de villégiature alternatif idéal?

Vu que la pandémie de corona-
virus empéche de nombreux va-
canciers fortunés de se séjourner
dans leur hotel préféré, la plate-
forme Boataffair veut leur adres-
ser un message: un bateau pro-
cure un niveau d’isolement
qu'un hotel ne peut pas offrir.
«Des vacances en yacht, c’est
comme étre dans votre propre
hotel flottant privé», souligne Na-
talya Walker, cofondatrice de
cette start-up.

Ce portail meten relation les vil-
légiateurs aisés avec une commu-
nauté mondiale de propriétaires
de bateaux, puis leur organise des
escapades a la carte.

En mer plutét qu'a I'hotel
Fondée en 2017 par les époux
Walker et basée a Bellikon en Ar-
govie, l'entreprise propose de
louer des embarcations dans plus
de 60 pays du globe. «Notre in-
ventaire répertorie 2.500 yachts,
affrétés par des équipages profes-
sionnels. Nous développons ac-
tuellement fortement notre stra-
tégie B2B en travaillantavec des
agents de voyage et des sociétés
de conciergerie», commente
Adrian Walker. Ainsi, la firme est
devenue le fournisseur exclusif
de yachts pour les joueurs de
hockey professionnels de la LNH
americaine.

Depuis le début dela crise du Co-
vid-19, I’équipe d’une taille de
cing collaborateurs a constaté une
augmentation de 23% des de-
mandes de la part de clients qui,
traditionnellement, opteraient

NATALYA ET ADRIAN WALKER. Le duo voit une croissance de 23% des
demandes venant de clients qui d’habitude optent pour I'hétel.

pour des vacances a I’hotel ou
dans une station balnéaire, et qui
s'intéressent maintenantal'alter-
native d’un séjour sur I'eau.

«NOTRE INVENTAIRE
REPERTORIE 2.500 YACHTS,
AFFRETES PAR
DES EQUIPAGES
PROFESSIONNELS.»

Comptez prés de 16.000 francs
pour une semaine de croisiére
danslesiles grecques en famille,
avec catamaran, petit équipage,
carburant, nourriture et frais
d’amarrage inclus; mais au
moins 26.000 pour 'option la
plus luxueuse sur le méme type
d’embarcation. Bien entendu,

ces offres sont prospectives, vu
la fermeture des frontiéres et la
suspension des activités des
compagnies aériennes. «Sur cer-
taines destinations comme les
Maldives ou les Seychelles,
quelques yachts sont encore dis-
ponibles alalocation. Mais uni-
quement si la clientéle se trouve
déja dansle pays. Pour la plupart
cependant, c’est actuellement
impossible», décrit Natalya Wal-
ker. Son mari compléte: «Nous
prenons d’ores et déja des réser-
vations pour la fin de I'été ou la
saison d’hiver, avec une poli-
tique de report souple.» Selon le
duo, cette période est idéale pour
planifier des vacances parfaites,
prétes pour le jour ot vous pour-
rez voyager.m

grands espaces, I'architecture des
lieux permet a la clientele d’a la
fois s’éclipser et de garder des dis-
tances de sécurité au sein des es-
paces communs. Les propriétés
disposent d’ailleurs de leur pro-
pre piscine, spa, fitness ou salle
de cinéma. Selon les cofonda-
teurs de la marque, les offres Hi-
deaway sont donc tout a fait per-
tinentes en cette période de
pandémie.

De plus, pour répondre aux at-
tentes des riches occupants dési-
rant un isolement complet, une
stratégie sanitaire a été mise en
place. «Elle couvre les bonnes pra-
tiques, la formation du personnel,
le traitement des surfaces ainsi
que de l'air et les tests d’analyse.
Elle inclut, potentiellement, 1a li-
mitation de toute interaction hu-
maine au strict minimum sur re-
quéter,  explique  Xavier
Giammattei, directeur commu-
nication d’Ultima Collection.
Tous les standards d’hygiéne, déja
hauts, ont été relevés avec des net-
toyages et désinfections en amont
et durantles s¢jours. «Avant I'ar-
rivée de nouveaux groupes, nous
conduisons des tests de préléve-
ments et analyses biologiques sur
les surfaces. Ces tests sont réalisés
avec un laboratoire indépendant

partenaire. Ils permettent I'iden-
tification des pathogénes tels que
le Covid-19 ou d’autres souches.»
Lamarque propose enfin une op-
tion de désinfection compléte de
la résidence.

La compagnie qui emploie une
centaine de personnes en Suisse
ne craint-elle pas que son offre
semble déplacée en ces temps de
crise? «Nous avons juste été réac-
tifs, authentiques et alignés avec
nos valeurs», répond Max-Hervé
George. «Nous répondons aux
besoins de notre clientéle tout en
nous adaptant a la situation ac-
tuelle afin de continuer notre dé-
veloppement», compléte Byron
Baciocchi.

Ouverts pour les habitués

Dr’autres établissements de luxe
ont décidé de ne pas tirer le ri-
deau, sans pour autant mettre en
place d’offre spéciale dédiée au
confinement. «Dans notre cas,
nous avons des clients résidents
al’année pour lesquels notre éta-
blissement est leur maison. Nous
avons maintenu nos portes ou-
vertes pour eux, dans le respect
des consignes dictées par les au-
torités. Notre but est de pouvoir
accueillir nos clients réguliers, le
temps que les activités repren-

Les jets prives, pas si privilégiés

Etre riche permettrait-il de partir
en vacances a I'étranger, malgré
la paralysie du secteur aérien, a
l'aide d’un jet privé? «Comme
l'aviation commerciale, I'aviation
privée est presque immobile de-
puis quatre semaines. Et tout
comme dans le commercial, les
quelques avions privés qui volent
encore font des rapatriements
pour ceux qui se sont trouvés loin
deleur lieu de résidence au mau-
vais moment», répond Eymeric
Segard, CEO de Luna]Jets.

Aucun traitement de faveur
Pas d’exception donc pour la
clientéle des plus fortunés: les res-
trictions de mouvements établies
par les gouvernements a travers
le globe s’appliquent a tous les
opérateurs. «Aux yeux des garde-
frontiéres, un voyageur est recu
de la méme maniére qu’il arrive
par avion de ligne, jet privé, voi-
ture ou bateau», précise le fonda-
teur de LunaJets. Né en 2008 a
Genéve et d’une taille de 45 em-
ployés, ce courtier spécialisé dans
lalocation de jets privés vise a dé-
nicher I'avion disponible au meil-
leur prix pour ses passagers.
«Affréter un avion privé ne donne
pas de laissez-passer», renchérit
Alexandre Valentini, fondateur
et CEO de Jet&Co. La compagnie
andorrane prend la forme d’'un
portail de réservation d’appareils
privés, connectant utilisateurs et
les opérateurs de vols, en vue de
développer l'aviation taxi.

Hausse avant I'immobilisme
Audébut dela crise pourtant, Lu-
najets avait enregistré un surcroit
d’activités depuis la Chine car un
flux important d’expatriés quit-
taitlarégion. Mi-février, la société
notait une augmentation des de-
mandes de 16% depuis ce terri-
toire.

Un phénomeéne semblable a tou-
chéla plateforme Jet&Co. «Nous

nent, sans les pénaliser», confie
André Cheminade, directeur gé-
néral du Richemond, & Genéve.
Si, au début de la crise, I'établis-
sement était occupé a moins de
15%; ces derniers jours ce taux
sest élevé a 34%.

Certains aménagements ont di
étre instaurés afin de respecter les
consignes sanitaires. Ainsi bar,
spa et restaurant sont inaccessi-
bles et les plateaux-repas sont dé-
posés devant les chambres. Cer-
tains clients ont méme pris
l'initiative de se faire tester pour
aider I'équipe a garder I'h6tel sans
contamination.

«Les sourires des collaborateurs
doivent désormais étre percus a
travers leur regard, derriére leur
masque. Dés le débutnous avons
mis en place toutes les mesures
permettant de protéger la santé
de nos hotes et celle de nos colla-
borateurs», précise celui qui était
auparavanten poste au Beau-Ri-
vage voisin. L'équipe du palace
genevoisa été réduite au strict mi-
nimum. «Jusqu’a présent nous
avons maintenu les salaires des
collaborateurs dans leur totalité.
Nous espérons pouvoir continuer
ale faire par la suite», dit-il en in-
diquant qu'une demande d’aide
auprés de 'Etata été introduite.m
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A I'aéroport d’affaires Paris-Le Bourget, les appareils sont au
hangar car soumis aux mémes contraintes que le reste du secteur.

avons enregistré un pic des de-
mandes au début du confine-
ment. Puis un ralentissement,
mais pas un effondrement», ra-
conte le gérant. Si la plateforme
recoit encore des sollicitations,
elles sont désormais toutefois ra-
rement confirmées. «Bien des
passagers veulent se déplacer mais

«NOTRE SECTEUR PROFITERA
D’UNE EXCEPTIONNELLE
CROISSANCE DES LE
RETOUR A LA NORMALE,
TANT POUR LA CLIENTELE
BUSINESS QUE CELLES
DES VACANCIERS.»

renoncent en réalisant la com-
plexité d’une telle mise en ceuvre.
Au final, sur 100 demandes de
vol, une ou deux seulement sont
réalisables.» Et si elles peuvent se
concrétiser, elles ne sont pas ven-
dues pour autant. «Ajoutez quen
temps normal, le taux de conver-
sion entre demande de vol et
vente de vol est inférieur a 5%,
vous pouvez en déduire le nom-
bre extrémement faible de vols

vendus aujourd’hui», décrit

Alexandre Valentini.

Reprise attendue a I'été

«En temps normal, les destinations
privilégiées a cette période seraient
celles du bassin méditerranéen, de
Malagaa Mykonos en passant par
Ibiza. Mais, en ce moment, aucune
réservation estivale n’est deman-
dée—les clients attendent la sortie
du confinement pour organiser
leurs déplacements», indique Ey-
meric Segard. Actuellement,
I’équipe de LunaJets est en réduc-
tion de I'horaire de travail. «Elle
sera rappelée dés que les restric-
tions seront levéesy, dit-il.

Sila période est trés calme, son
confrere de Jet&Co prédit une
embellie pour I’été. «Nous pen-
sons que l'aviation d’affaires pro-
fitera d’une exceptionnelle crois-
sance deés le retour a la normale,
tant pour la clientéle business —
quiaun besoin vital de se déplacer
— que pour celle des vacanciers»,
assure-t-il. En cause: la crainte de
voyager enfermés aux cotés de
300 autres personnes. «Ce sera
une préoccupation majeure»m
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Deux tiers

des entreprises
fribourgeoises
s’attendent

au rouge

Un tiers des sociétés

ont subi un recul du chiffre
d’affaires de 20% a 50%,
en raison de la crise

du coronavirus,

selon une enquéte

de I’Observatoire
fribourgeois de I’économie.
La pandémie de Covid-19 pése
trés lourdement sur les activités
des entreprises fribourgeoises. La
deuxiéme enquéte liée a cette
crise menée par 'Observatoire
fribourgeois de I'’économie fait
ressortir quun tiers des sociétés
ont subi un recul du chiffre d’af-
faires situé entre 20% et 50%.
Une entreprise sur dix seulement
n’a observé aucun impact voire
une hausse des ventes. Pratique-
ment les deux tiers des sondés
(62%) risquent de finir dans les
chiffres rouges, si la crise dure
plusieurs mois et que la reprise
est faible.

Le recours au chomage partiel est
massif: 77% des entreprises qui
ont été questionnées y ont fait ap-
pel.

Cette mesure pourrait toutefois
ne pas suffire pour passer le cap,
puisque 19% pensent qu’ils de-
vront réduire leurs effectifs en
raison de cette situation inédite
et 39% affirment n’étre pas en-
core en mesure de se déterminer
sur ce point.

Gel des activités

Compte tenu des circonstances,
les services de I’Etat suivent le
rythme puisque presque 90%
avaient obtenu une réponse au
15avril 2020. Le gel des activités
dans les sociétés est important,
puisque 32% ont mis plus de 50%
ou la totalité de leurs effectifs en
RHT. Plus d’un quart fait état de
30 a 50% du personnel en cho-
mage partiel. Ces données corro-
borent les chiffres du Service pu-
blic de ’emploi, qui montrent
qu’environ 25% de la totalité des
actifs fribourgeois sont actuelle-
menten RHT.

Coté «positifr, 'enquéte révele
toutefois que la situation ne de-
vrait plus se dégrader aussi net-
tement: 81% des entreprises qui
n’ont pas recouru aux RHT n’en-
visagent pas de le faire. La ques-
tion de I'impact global de la crise
sur lechdmage a I'issue de la crise
reste en revanche ouverte a ce
stade, car 39% des entreprises ne
sont pas encore en mesure de dé-
terminer si elles devront réduire
leurs effectifs.

Plus d’une entreprise sur deux
(55%) estime que les mesures ur-
gentes édictées par la Confédé-
ration sont insuffisantes. Une
large majorité de 72% se pro-
nonce en faveur d’un plan de re-
lance, une fois les restrictions le-
vées.

La deuxiéme enquéte de 'Obser-
vatoire fribourgeois de I’écono-
mie a été menée du 8 au 15 avril
2020 aupres de 124 entreprises
(membres de1'Observatoire aux-
quelsil a été ajouté les entreprises
membres de la CCIF occupant
plus de 100 collaborateurs). Le
taux de participation s’est élevé
a56%, soit 69 entreprises répon-
dantes. — (MH)

,H\

Une reprise progressive sur fond
de craintes pour les physiothérapeutes

La reprise sera «lente mais constante» des le 27 avril. Des dirigeants de centres romands se confient sur leur plan de relance et leurs sources d’inquiétudes.

STEPHANIE GIROUD

«Plusieurs patients seront parta-
gés entre le besoin de rééducation
etla crainte de revenir a une vie
normale», explique Simon Pi-
dancet. Le CEO du centre Sport
multithérapies Cressy a Genéve,
qui emploie 32 personnes, s’at-
tend & une reprise progressive de
ses activités lundi prochain.
«Nous imaginons avoir besoin
d’environ un mois pour retrou-
ver un rythme de croisiére cor-
respondant aux années précé-
dentes.» Les employés de son
centre vont reprendre le travail
atemps partiel en appliquant les
recommandations de I'OFSP.
Distanciation spatiale, masques
pour les employés, désinfection
des installations et des mains se-
ront notamment au programme.
«Les cotits de ces adaptations sont
raisonnables, mais I'organisation
humaine est plus compliquée»,
reléve le patron.

Méme son de cloche du coté
d’Activ Santé Physiothérapie, qui
emploie 14 personnes dont 10
physiothérapeutes. «Nous nous
attendons a une reprise lente mais
constante», explique Belinda
Matthey CEO du centre gene-
vois. Les frais engendrés par
I’achat de matériel de protection
passentaussi au second plan pour
la patronne qui déplore une perte
de revenus importante. «Nous
avons perdu depuis le 16 mars
plus de 70% de notre activiteé,

SIMON PIDANCET. «Le plus gros souci sera le manque
de liquidités qui va apparaitre en mai et juin.»

donc de notre chiffre d’affaires»,
regrette la gérante d’Activ Santé
Physiothérapie. «En raison de la
baisse importante de la demande,
nous n’avons pas de probléme a
gérer la distanciation sociale pour
le moment. Le probléme se po-
sera sinotre demande augmente
a tel point que nous devrons re-
fuser des patients», estime Be-
linda Matthey.

«Pour notre centre, nous esti-
mons que la reprise va se faire
sur les 6 prochains mois, petit a
petit», projettent aussi Made-
leine et Christof Siffert, gérants
d’Actifisio, spécialisé dans la
physiothérapie du sport, a Fri-
bourg. La prise en charge des pa-

tients dans le respect des direc-
tives de ’OFSP ne pose aussi pas
de probléme particulier au sein
du centre fribourgeois. «Avant
la crise, nous traitions jusqu’a 80
patients par jour, avec 8 physio-
thérapeutes. Actuellement, seuls
nous, les codirigeants, sommes
encore a bord du navire. Nous
avons donc assez de place pour
redémarrer sans soucis de dis-
tanciation», expliquent Made-
leine et Christof Siffert.

«Le plus gros souci sera
le manque de liquidité»
Larrétetlareprise partielle desac-
tivités plombent les finances des
centres. «Cela correspond a envi-

ron deux mois de perte financiére,
donc une perte séche de 20% du
chiffre d’affaires. Mais comme
une partie des charges a toujours
été présente, le bénéfice net sera
quant a lui diminué de 40%», dé-
plore Simon Pidancet.

La suite de I'année s’annonce
aussi difficile. «Le plus gros souci
sera le manque de liquidités qui
va apparaitre en mai et juin. Le
navire a une certaine inertie; la
on vitsur notre travail de janvier
et février. Puis viendra les mois
creux de I'été, qui étaient déja des
mois ot 'on fonctionnait a perte
chaque année, mais qu’on parve-
nait a amortir avec les réserves
créées au printemps. On fera le
dos rond», confie Simon Pidan-
cet.

Actifisio génére chaque année
prés d’un million de chiffre d’af-
faires. «Pour la période de ferme-
ture soit du 15 mars au 27 avril,
nous avons une perte de 85.000
francs de chiffre d’affaires. Ceci
sans compter les loyers et les
charges sociales cumulées envi-
ron 25 4 30.000», expliquent Ma-
deleine et Christof Siffert. «La
perte estimée pour cette premiere
période se montea 110-115.000
francs et nous ne prenons pas de
salaires car nous somme salariés
codirigeants. Nous toucherons
3320 francs d’allocations RHT»

Les craintes
sont nombreuses
«C’est la premiére fois que nous

analysons les chiffres pour vous
donner cette estimation de pertes
et nous avons un gros coup de
chaud», confient les dirigeants
d’Actifisio. Ils s'inquiétent égale-
ment de devoir rembourser la li-
mite de crédit Covid-19, si cette
derniére est entiérement utilisée.
«Ilnous faudrait cinq ans pour la
rembourser, nous serions bien en-
dettén

Sila crise perdure, Madeleine et
Christof Siffert s'inquiétent aussi
de devoir baisser les salaires de
I’ensemble du personnel en en-
levant le treiziéme dés la fin de
la RHT. «Nous craignons que
cela pousse nos employés a quit-
ter le centre et que nous tom-
bions en faillite dans les 12 mois
a venir»

Le patron du centre Sport multi-
thérapies Cressy, Simon Pidan-
cet, redoute de son coté qu'une
nouvelle vague survienneal'au-
tomne avec un nouveau confine-
ment. «Je crains que la crise ac-
tuelle et les dégits économiques
etsociétaux laissent des séquelles
dont on ne s’apercevra que trop
tard.»

Belinda Matthey fait quantaelle
preuve d’optimisme pour la suite
de I'année sans exclure une se-
conde vague. «INous sommes trés
confiants quant aux mesures
prises par le Conseil féedéral et la
maniére dont la Suisse va se re-
lever et se préparer dans I'éven-
tualité d’une nouvelle épidé-
mie»H

Le fleuriste de Saint-Georges
redoute la réouverture

Situé devant le grand cimetiere de Genéve, Rodrigues Fleurs reprend ses activités lundi.
Son patron y voit une décision précoce et craint pour la santé¢ des employés. Témoignage.

MATTEO JANNI

Auvu delévolution épidémiolo-
gique ainsi que des recommanda-
tions des scientifiques, le Conseil
fédéral a décidé d’assouplir les me-
sures de protection de la popula-
tion instaurée face au nouveau
coronavirus a partir du 27 avril.

Distances sociales

Les cabinets médicaux, les salons
de coiffure et de massage et les ins-
tituts de beauté pourront aussi
rouvrir, de méme que les maga-
sins de bricolage, les jardineries,
les pépiniéres et les fleuristes. C'est
le cas du magasin Rodrigues
Fleurs, basé al'entrée du cimetiére
Saint-Georges, le plus grand dela
ville de Genéve.

Par sa position géographique,
l'adresse familiale est incontour-
nable dans le canton. Le com-
merce est tenu depuis 15 ans par
Joaquim Rodrigues. Alors, aprés
plus d’un mois d’inactivité, le
fleuriste sS’appréte a rouvrir ses
portes lundi prochain.

«Nous allons mettre en place une
signalétique visuelle au sol ainsi
qu’en hauteur permettant un
maintien des distances sociales
entre les clients et allons limiter

l'accésanoslocaux a un seul client
alafois dans une zone trés restric-
tive», explique le fleuriste.

«LE PAIEMENT
PAR CARTE BANCAIRE
SERA PRIVILEGIE
ET UN SYSTEME
DE PAIEMENT WIFI
SERA INSTALLE
POUR LA REOUVERTURE»

«Les cing collaborateurs seront te-
nus de se laver les mains trés fré-
quemmentau savon ou gel hydro-
alcoolique et auront I'obligation
de porter des masques. Le paie-
ment par carte bancaire sera pri-
vilégié et un systéme de paiement
wifi sera installé pour la réouver-
ture. Nous nous efforgons actuel-
lement de commander toutle ma-
tériel nécessaire afin de garantir
une sécurité maximale & notre per-
sonnel»

Licenciements en vue

Siapremiére vue on pensait que
la réouverture serait bien accueil-
lie, c’est plutdt la crainte qui pré-
domine du c6té du fleuriste. Une
peur qui s’affiche sur plusieurs
plans, dont celui du sanitaire.

Pour Joaquim Rodrigues, la re-
prise des activités est en effet bien
trop précoce. «On nous a obligés
a fermer nos portes lorsqu’il y
avait quelques milliers de cas en
Suisse. Or, aujourd’hui, on avoi-
sineles 30.000 cas et on nous de-
mande de reprendre. Il y a une
incohérence. Pour ma part, je
crains pour mes employés et moi-
méme que 'on tombe malade a
cause de cette nouvelle proxi-
mité. Cela causerait une nouvelle
fermeture du magasin.»

Apres I'aspect sanitaire, c’est le
coté économique que Joaquim
Rodrigues souligne. Si les pertes
liées a I'arrét de son activité de-
puis le début de la crise du coro-
navirus s’élévent a «plusieurs di-
zaines de milliers de francs», les
ventes, elles, ne risquent pas de
reprendre immédiatement. «La
grande majorité de notre clien-
tele est les seniors, a savoir les 60
ans et plus. Or, c’est justement
cette catégorie qui est appelée &
rester chez soi encore pour un
temps.»

L’entrepreneur se dit pratique-
ment siir de devoir licencier. Et
ce, malgreé les différents leviers
d’aides utilisés. En revanche, il a
exclu toute hypothése de faillite. m

CFF CARGO: officiellement a un tiers en mains privées
Le consortium logistique Swiss Combi est désormais propriétaire de
35% du capital de CFF Cargo. Apres le feu vert de la Commission de
la concurrence (Comco) au début du mois, le contrat sanctionnant la
prise de participation a été signé le 21 avril.

L'ex-régie fédéral confirme qu’elle reste propriétaire des deux autres
tiers de sa filiale logistique et se félicite de ce que «la stratégie de par-
tenariat de CFF Cargo, aprés plusieurs années d’élaboration» est a
présent effective. Composé des transporteurs routiers Planzer (40%),
Camion Transport (40%), Bertschi (10%) et Galliker (10%), le consor-
tium Swiss Combi a repris 35% des actions de CFF Cargo, ot il dispose
désormais de deux représentants au conseil d’administration: Nils

Planzer et Josef Jager.

Lors de son assemblée générale, CFF Cargo a par ailleurs validé I'ac-
cession de 'administrateur indépendant Eric Grob ala présidence, en
remplacement de I'ancien directeur général (CEO) des CFF, Andreas
Meyer. Entré au conseil d’administration de 'entreprise au quatriéme
trimestre 2019, le Zurichois jouit d’une vaste expérience en conseil
dansles domaines des transports et de 'industrie logistique. Entre les
exercices 2008 et 2016, il a conseillé CFF Cargo dans le cadre de plu-
sieurs projets, en qualité de partenaire de 'entreprise de conseil McKin-

sey. — (awp)

HYBRID: production de visiéres de protection
Danslaligne des différentes actions de solidarité avec le corps médical,
et afin de répondre aux besoins d’équipements des hdpitaux durant
la crise du coronavirus, le spécialiste de la micro élétrconique Hybrid,
basé a Neuchatel, propose désormais des visiéres de protection.
Sortie de I'imagination de deux ingénieurs d’Hybrid, utilisant des
matériaux qui permettent d’éviter une longue impression 3D, «les vi-
sieres peuvent étre produites en volume a cotit modique et désinfec-
tables par des méthodes traditionnelles par les hopitaux», explique
Dominique Valantin, Market Development Manager chez Hybrid.
«Graceal'aide du fournisseur local Cicor, qui nous a offert des bandes
epoxy, utilisées pour soutenir le bouclier protecteur de la visiére, nous
pouvons fabriquer gratuitement 1000 piéces».

Quelque 260 visiére de protection vont étre expédiées cette semaine
al’hopital de Payerne, ala clinique de Beaulieu 8 Genéve etau Centre

de soins de Chateau d’Oex.

Le réseau de micro technique et micro électronique s’est également
mobilisé afin de pouvoir fournir du matériel de protection (masque,
sur-blouses, lunettes, etc). La HE-Arc et le CSEM ont déja fournis du
matériel, "EPFL est en passe de le faire. — (MH)
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Nettlix, le grand gagnant
du «Grand confinement»

STREAMING. Nombre record de nouveaux abonnées et bénéfice net doublé, a 709 millions, au premier trimestre.

Le «Grand confinement» a ren-
forcé la position de leader de Net-
flix, qui compte désormais 183
millions d’abonnés. Cependant,
le géant du streaming affiche la
prudence sur son avenir en raison
des incertitudes liées a 1a pandé-
mie et de la concurrence crois-
sante de ses rivaux.

La plateforme a séduit 15,8 mil-
lions de nouveaux abonnés
payants de janvier a mars, contre
9,6 millions sur la méme période
l’année derniére.

Une accélération que le groupe
qualifie de «temporaire», en lien
directavec les mesures de distan-
ciation sociale prises dans le
monde pour enrayer la progres-
sion du Covid-19.

Le service de streaming a aussi
pu capitaliser sur 'engouement
suscité par «Tiger King» («Au
Royaume des fauves»), une série
entre télé-réalité et documentaire
sur les élevages de félins aux
Etats-Unis, sortie le 20 mars.

Chiffre d'affaires

en hausse de 28%

«C’estune distraction qui est tom-
bée incroyablement a pic, qui a
permis aux gens de parler d’autre
chose que des infos», a déclaré
Ted Sarandos, directeur des
contenus, lors d'une conférence
en ligne pour les investisseurs.
Pour le deuxiéme trimestre, Net-
flix table sur 7,5 millions de
clients supplémentaires, mais
précise que ce n’est qu'une «hy-
pothése».

«C’est trés compliqué de penser
sur le long terme, car pour l'ins-
tant nous sommes concentrés sur
notre petite contribution dans ces
temps difficiles, qui est de rendre

REED HASTINGS. Le cofondateur et directeur de Netflix, qui table
sur 7,5 millions de clients supplémentaires au deuxieme trimestre.

le confinement un peu plus sup-
portable», a indiqué Reed Has-
tings, cofondateur et patron du
groupe.

Lentreprise californienne s’at-
tend a un ralentissement de la
croissance du nombre d’abonnés
quand la vie sociale reprendra.
«Les personnes qui n’ont pas re-
joint Netflix pendant tout le
confinement ne le feront sans
doute pas juste aprés», remarque-
t-elle.

Netflix a doublé son bénéfice net
au premier trimestre, 2 709 mil-
lions de dollars, pour un chiffre
d’affaires de 5,8 milliards de dol-
lars, en hausse de 28% sur un an.
La plateforme dispose de réserves
de cash, puisque certaines dé-
penses ont été remises a plus tard,
quand la production de films et
séries pourra reprendre. Elle ne
s'inquiéte pourtant pas des pro-
bables retards de calendrier.

«Nos films et séries prévus pour
2020 sont pour la plupart déja
préts a diffuser ou en post-produc-
tion. Pour The Crown, par exem-
ple, on en estaux touches finales,
et la série (sur la reine d’Angle-
terre, ndlr) sortira bien cette an-
née», s’est félicité Ted Sarandos.
«C’est tres compliqué, mais c’est
aussi remarquable: beaucoup de
contenus vont étre terminés de-
puis des salons, des chambres et
des cuisines partout dans le
mondel Netflix ne peut pas se
permettre de perdre le rythme de
laproduction, alors que la concur-
rence fait rage entre les anciens et
nouveaux entrants du marché.
Apple TV+ et Disney+ sont en-
trés en scéne avec des moyens im-
portants a 'automne, suivis par
Quibi sur les mobiles récem-
ment, et bientdt rejoints par
HBO Max (AT&T) et Peacock
(Comcast) au printemps.

KEYSTONE

«Nos programmations originales
ont gagné en prévalence sur la
plateforme et nous allons conti-
nuer dans cette direction parce
que nos fournisseurs sont en train
de devenir nos rivaux et ils vont
étre de moins en moins enclinsa
nous vendre des contenus», a ad-
mis Ted Sarandos.

Disney, notamment, s’est fait re-
marquer en conquérant 50 mil-
lions d’abonnés payants dans le
monde, cinqg mois aprés son lan-
cement aux Etats-Unis et deux
semaines apres son arrivée en Eu-
rope.

Le défi: conserver

les acquis

«Jen’ai jamais vu une exécution
aussi réussie de la part du vétéran
d’un secteur. Jeleur tire mon cha-
peaw», s’est extasié Reed Has-
tings, bon joueur. «Vous pouvez
parier qu’on va passer a la vitesse
supérieure pour nos contenus a
destination des enfants et des fa-
millesh.

Les gouvernements promettent
de commencer a alléger les me-
sures de confinement a partir du
mois de mai.

Méme si les cinémas et autres
lieux de sortie ne vont pas immé-
diatement rouvrir, les différents
acteurs vont alors pouvoir mesu-
rer quelle part de leur succes ve-
nait simplement des circons-
tances.

«Le défi de Netflix et des autres
plateformes sur abonnement, no-
tamment Disney+, ne va pas étre
seulement d’attirer de nouveaux
abonnés apreés le confinement,
mais surtout de garder ceux qu’ils
ontacquis», observe David Side-
bottom. — (afp)

Facebook nvestit
5,7 milliards en Inde

E-COMMERCE. Le groupe s’associe au puissant conglomérat
Reliance Industrie pour s’implanter sur le marché indien.

Facebook a annoncé hier un in-
vestissement de 5,7 milliards de
dollars dans Jio Platforms. Ce qui
valuidonnerle contrdle de 9,99%
de cette filiale numérique du
conglomérat Reliance Industries
etlui permettre de s'implanter sur
le marché du e-commerce en Inde.
1l s’agit d’un des plus grands in-
vestissements étrangers réalisés
en Inde, qui fera de Facebook le
premier actionnaire minoritaire
de Jio Platforms, propriété de Mu-
kesh Ambani.

Fort des 388 millions de clients de
sa filiale télécoms Jio, premier opé-
rateur mobile du pays de 1,3 mil-
liard d’habitants, Reliance Indus-
tries compte lancer cette année via
sa filiale numérique un grand por-
tail de vente en ligne.

Celui-ci représentera un sérieux
rival pour les leaders actuels du
secteur en Inde, Amazon et Flip-
kart (propriété du distributeur
ameéricain Walmart).

Facebook a expliqué hier que cet
investissement devait lui permet-

tre de lier «la puissance de What-
sApp» a Jio Platforms, et ce pour
générer de la croissance.

L’Inde est le premier marché du
groupe californien, avec environ
400 millions d’utilisateurs.
«LInde connait une des transfor-
mations économiques et sociales
les plus dynamiques que le monde
ait jamais connue, promue par
l'adoption rapide des technologies
du numérique», a déclaré Face-
book, en précisant que 560 mil-
lions de personnes avaient obtenu
ces cing derniéres années en Inde
un acces a Internet.

En quatre ans, M. Ambani a fait
de sa filiale télécoms Jio le premier
opérateur mobile du pays, battant
unaunses concurrents grace une
politique de prix trés agressive. La
nouvelle plateforme d’e-com-
merce de Jio et WhatsApp doit
permettre a prés de 30 millions de
petites épiceries indiennes d’effec-
tuer des transactions numériques
avec chaque consommateur dans
leur quartier. — (afp)

Delta redimensionnera
son activite

AERIEN. La compagnie essaie de survivre en réduisant
ses colits et en se tournant vers 1’Etat pour emprunter.

Delta Air Lines envisage de se re-
structurer pour survivre a la pan-
démie de Covid-19, qui risque de
causer la faillite de nombreuses
compagnies aériennes a court de
trésorerie.

Le transporteur américain a an-
noncé hier sa premiére perte tri-
mestrielle depuis 2014, indiquant
avoir perdu 534 millions de dol-
lars lors des trois premiers mois
del’année, contre un bénéfice de
730 millions a la méme période
un an plus tot.

Les mesures de confinement, les
interdictions d’entrée sur le ter-
ritoire et le recours massif au té-
létravail pour endiguer la propa-
gation du Covid-19 ont fait
brutalement chuter le transport
aérien dans le monde entier.
«Pour s’en sortir dans un tel en-
vironnement, nous allons devoir
redimensionner notre activité a
court terme pour la protéger sur
lelong terme», a déclaré le PDG
Ed Bastian, lors d’'une conférence
téléphonique avec des analystes.

Tl n’a pas ditla forme que prendra
cette restructuration de l'activité
(cessions d’actifs, suppressions
d’emplois ou fusion?) mais a rap-
pelé que la crise sanitaire a forcé
Delta a annuler 90% de ses vols
en mai et 85% déja pour le mois
de juin.

«Nos avions opérent actuelle-
ment a 5% de leurs capacités», a
souligné M. Bastian, qui ne voit
pas le bout du tunnel avant trois
ans.

Delta essaie de survivre en rédui-
sant ses cofts et en se tournant
vers I’Etat pour renforcer sa tré-
sorerie.

L'entreprise briile 100 millions
de dollars par jour depuis mars
mais espére réduire de moitié ce
train, a 50 millions en juin.
Sielle y parvenait, Delta pourrait
atteindre son objectif de disposer
de 10 milliards de dollars de tré-
sorerie a la fin du deuxiéme tri-
mestre. Il y avait 6 milliards de
dollars dans les caisses au 31

mars. — (afp)

ERICSSON: peu impacté par la crise sanitaire

et maintien des objectifs 2020

L'équipementier télécoms suédois Ericsson a fait état hier, lors de la
publication de ses résultats trimestriels, d'un bénéfice net en légere
baisse, de 5% a 2,28 milliards de couronnes (208 millions d’euros),
pour un chiffre d’affaires en hausse de 1,7%, a 49,8 milliards.

La marge brute ajustée (hors restructurations), indicateur privilégié
del'équipementier pour mesurer sa rentabilité, a atteint 40,4% au pre-
mier trimestre 2020 contre 35,9% en 2018 a la méme période.

En dépit des incertitudes sur le marché, conjugués a un deuxieme tri-
mestre probablement «un peu plus mou» que la normale face a I'épi-
démie, le géant suédois dit ne voir aucune «raison de modifier [ses]
objectifs financiers» pour 2020. En janvier, il prévoyait un chiffre
d’affaire compris entre 230 et 240 millions (contre 227,2 millions en
2019) et une marge brute entre 37,5% et 39,5%. — (afp)

HUAWEI: coup de frein au chiffre d’affaires

au premier trimestre

Huawei a enregistré un net ralentissement de son chiffre d’affaires
au premier trimestre, période marquée par la paralysie de '’économie
chinoise pour cause de coronavirus.

Entre janvier et mars, le chiffre d’affaires du numéro deux mondial
du téléphone portable aprés le sud-coréen Samsung mais devant 'amé-
ricain Apple, a atteint 182,2 milliards de yuans, soit une hausse de
1,4% sur un an. Lors du méme trimestre de I'an dernier, la progression
avaitatteint 39%, avant de tomber a +19,1% pour I'ensemble de 2019.
Huawei avait déja souffert I'an dernier des sanctions adoptées a son
encontre par les Etats-Unis. Il a chiffré a au moins 10 milliards de dol-
lars les pertes causées par ces sanctions. — (afp)

HEINEKEN: bénéfice net en forte chute

au premier trimestre

Le brasseur néerlandais a publié hier des résultats trés affectés par la
pandémie de nouveau coronavirus au premier trimestre de 'année, su-
bissant notamment les mesures de confinement prises a travers le monde.
Le numeéro deux mondial de la biére a ainsi enregistré un bénéfice net
en baisse de 68,5% en glissement annuel, a 94 millions d’euros.

Les volumes de biére ont été «fortement touchés» en mars, en chute
de 14%, a annoncé le groupe, qui n’a pas publié de chiffre d’affaires.
Pour I'ensemble du trimestre, les volumes ont diminué de 2,1%. Le
brasseur peut toutefois se réjouir d’une croissance organique de 5%
des volumes de la seule marque Heineken, avec un bond de 24,5%
pour la région «Amériques». — (afp)

JAPAN AIRLINES: prévisions pour 2019-2020
abaissées de prés de moitié

Lacompagnie aérienne japonaise Japan Airlines (JAL)arevu hier en
forte baisse ses prévisions pour I'exercice achevé fin mars, réduisant
de 43% ses prévisions précédentes du fait de 'impact de 1a pandémie
en cours sur 'ensemble du transport aérien.

JAL, qui prévoit de publier ses résultats annuels fin avril tout comme
sa concurrente All Nippon Airways (ANA), anticipe désormais un
bénéfice net de 53 milliards de yens (453 millions d’euros) contre 93
milliards de yens (796 millions d’euros) envisagés initialement.

La compagnie a également revu a la baisse ses attentes en termes de
bénéfice d’exploitation, le faisant passer de 140 milliards & 100 milliards
de yens, alors que le chiffre d’affaires est désormais attendu a 1410
milliards de yens, contre 1480 milliards de yens auparavant. — (afp)

DANONE: porté par les produits laitiers

et préparations pour bébé

Le groupe alimentaire Danone a résisté a la tourmente Covid-19 au
premier trimestre, faisant état d’un sursaut inespéré des ventes.

De janvier a mars, le groupe a enregistré un chiffre d’affaires consolidé
en hausse de 1,7%a 6,24 milliards d’euros. A périmetre constant et hors
effets de change, 1a hausse est de 3,7% sur un an. Une performance su-
périeure aux attentes de Danone, qui avaitanticipé fin février un manque
a gagner de 100 millions d’euros sur ses ventes

Les ventes du pole Nutrition spécialisée (infantile et pour adultes) a
enregistré une hausse de 7,9% en données comparables. En Europe,
détaille le groupe, le taux de croissance est «supérieur a +30% en mars,
favorisé par des comportements de stockage pour les produits de subs-
titution au lait maternel et des aliments pour bébés, ainsi que par une
forte demande pour les solutions d’alimentation par sonde pour adultes
du fait d'un nombre d’hospitalisations en hausse». — (afp)

KERING: plongeon de 15% des ventes,

au-dessus des chiffres anticipés

Au cours du premier trimestre, le chiffre d’affaires de Kering, qui dé-
tient notamment Gucci, Saint Laurent, Balenciaga ou Bottega Veneta,
s’est établi a 3,2 milliards d’euros, soit en baisse de 15,4% en données
publiées et de 16,4% en organique. Le recul des ventes est un peu plus
marqué que ce qu’avait anticipé le groupe, qui avait prévenu le 20
mars s’attendre a un repli «d’environ 13 a 14%» de ses ventes en publié,
et de 15% en organique. — (afp)

LOCKHEED MARTIN: un chiffre d'affaires épargné
par le Covid-19

Le fabricant d’armes américain Lockheed a vu, malgré la pandémie,
son bénéfice net trimestriel légérement augmenté de 0,8% sur un an
a 1,7 milliard de dollars, en dépit de charges comptables.

Le chiffre d’affaires a augmenté pour sa part de 9,2% a 15,65 milliards
de dollars, principalement grace a un bond de 14% a 6,4 milliards des
ventes réalisées dans la division Aéronautique fabriquant le F-35.
Les recettes générées par la division Espace ont pour leur part bondi
de 10,5% a 2,92 milliards de dollars. Au final, 1a société est parvenue
aaugmenter sa trésorerie, générant 2,3 milliards de dollars sur les trois
premiers mois de 'année, en hausse de 39% sur un an. — (afp)




PAGE 14 | jeudi 23 avril 2020

| AGEFI

POLITIQUE

Les grandes plateformes de vente en ligne
boudent la Suisse au profit des pays voisins

Du fait d’une régulation trop contraignante, les géants du e-commerce préferent s’implanter en Allemagne. Leurs ventes sont pourtant boostées en Suisse par le Covid-19.

MAUDE BONVIN

Alors que le secteur de la logis-
tique tourne a plein régime, la
Suisse reste en dehors de ses
grands corridors européens. «No-
tre marché est trop restreint», dé-
clare Julien Scarpa, co-auteur
d’une étude sur la logistique réa-
lisée par CBRE Switzerland. La
société est active dans I'immobi-
lier d’entreprise. Elle dispose de
bureaux a Bale, Genéve, Zurich
et Lausanne.

Pour Julien Scarpa, les besoins en
surfaces sont pourtant impor-
tants. Reste que 'offre s’avére re-
lativement faible surtout pour les
grandes plateformes. Le taux de
vacance général atteint en effet
1,9%. Les contraintes légales ex-
pliquent en partie I'étroitesse du
marché helvétique. «Notre sys-
téme fédéral laisse une grande
marge de manceuvre aux cantons
et aux communes, en matiere

«NOTRE SYSTEME LAISSE
UNE GRANDE MARGE DE
MANCUVRE EN MATIERE DE
ZONAGE. CELA SE TRADUIT
PAR DES COMPORTEMENTS
SOUVENT HOSTILES»

d’aménagement du territoire et
de régles de zonage. Or, cela se
traduit par des comportements
souvent hostiles, lorsqu’il s’agit
d’accueillir des activités de logis-
tique. Cela décourage les nou-
veaux projets», déplore le spécia-
liste de la question. Selon lui, une
approche plus globale et proac-
tive permettrait un développe-
ment plus cohérent de cette
branche. En outre, I'immobilier
de bureaux entraine générale-
ment davantage de créations de
postes de travail que son pendant

JULIEN SCARPA. «Les entrepdts d’une certaine taille sont
rarement disponibles pour les grands acteurs de la logistique.»

logistique, ce qui peut expliquer
la frilosité de certaines collectivi-
tés publiques a investir dans ce
créneau. Sans oublier le prix du
foncier élevé et le manque d’es-
pace.

Droits de douane

Drapres le co-auteur de I’étude,
I'immobilier logistique se trouve
a un stade de maturité plus
avancé et plus liquide auprés des
pays européens, comme la
France, I'Allemagne, les Pays-Bas
et la Grande-Bretagne. «Chez
nous, il sagit d’un plus petit mar-
ché, avec des logiques de distri-
bution a I'’échelle régionale voire
nationale et moins internatio-
nale», constate-t-il.

A sesyeux, les grands acteurs de
ce secteur n’ont d’ailleurs pas tou-
jours besoin de venir dans notre
pays. «llsont tendance a s'implan-
ter de l'autre coté de la frontiére,
notamment en Allemagne, et de
nouer des partenariats avec des
entreprises locales, dont majori-
tairement La Poste», explique-t-

il. Malgré les accords bilatéraux
avec I'Union européenne (UE),

CBRE SWITZERLAND

I'import-export de certains pro-
duits reste en effet soumis a des
droits de douane. «Cela limite
l'intérét pour ces acteurs de s'im-
planter directement en Suisse.»

Inadéquation entre I'offre
et la demande

Autre particularité helvétique?
«Le stock existant est plutdt an-
cien, méme s'il se trouve en cours
de modernisation. Il prend aussi
diverses formes: du simple petit
batiment de stockage standard a
I'entrepdt XXL automatisé», ré-
pond l'expert.

A noter que les entrepdts d’'une
certaine taille sont rarement dis-
ponibles ou alors adéquats pour
répondre aux besoins des grands
acteurs de lalogistique, alors que
loffre pour les plus petites sur-
faces s’avére plus abondante.
«L’activité de la construction

neuve reste cependant toujours
élevée, ce qui pourrait détendre
le marché a moyen terme», note
le spécialiste.

Fribourg et Vaud

montent en puissance

Notre marché se caractérise éga-
lement par un taux de proprié-
taires-occupants élevé, de'ordre
de 602 70%. Cela tientau fait que
les utilisateurs potentiels de sur-
faces logistiques sont moins nom-
breux que pour les segments bu-
reaux, logements et commerces.
Géographiquement, l'activité lo-
gistique se concentre dans le
«triangle d’or, entre Zurich, Bale
et la Haute-Argovie, mais aussi
danslarégion lémanique ou dans
le Nord-Ouest du pays. «Elle se
situe en priorité autour des
grandes agglomérations etle long
des principaux axes autoroutiers.

En Suisse romande, les cantons
de Vaud et Fribourg prennent de
plus en plus d’importance», re-
léve Julien Scarpa.

«’ACTIVITE DE LA
CONSTRUCTION NEUVE
RESTE TOUJOURS ELEVEE,
CE QUI POURRAIT
DETENDRE
LE MARCHE
A MOYEN TERME.»

Aladifférence du marché des bu-
reaux, I'immobilier logistique est
peu étudié. «Il y a pourtant une
forte demande d’informations.
Nous avons sorti notre premiere
étude sur ce sujet 'an passé. Et,
fort de l'intérét qu’elle a suscité,
nous voulons publier une mise a
jour de ce rapport chaque année»,
conclut son co-auteur.m

Taux de rendement intéressants malgre la pandémie

Pour Julien Scarpa, le marché immobilier de
lalogistique a encore de beaux jours devant
lui, en dépit de la crise du coronavirus. «A
l’avenir, la progression annuelle a deux chif-
fres du commerce en ligne et la numeérisation
deI’économie resteront les moteurs essentiels
delademande», estime-t-il. Au niveau del'ali-
mentation et de la pharma, la croissance de-
vrait se poursuivre. Dans ces deux domaines,
les besoins en matiére de stocks sont désor-
maisaussi plus importants. La Suisse dispose
d’espaces de stockage a louer a hauteur de
465.000 meétres carrés.

Quant a la chute du prix du pétrole, elle
s’avere bien évidemment positive pourlalo-
gistique, en diminuant le coiit du transport.
«Cependant, la demande des secteurs indus-
triels les plus touchés par cette pandémie et
notamment celle des PME pourrait se ré-
duire», pronostique le spécialiste de la ques-
tion. Julien Scarpa anticipe donc une double
polarisation du marché. Premiérement, il s’at-
tend a une segmentation par branches d’ac-

tivité. Sans surprise, les secteurs touchés par
le ralentissement économique mondial seront
les premiers a en faire les frais. L'expert en-
trevoit, deuxiemement, un changement struc-
turel ot les petits espaces seront moins recher-
chés par les PME, notamment industrielles,
du fait du recul conjoncturel.

PME sensibles aux prix

De facon générale, 'immobilier logistique est
encore percu comme un secteur de niche par
les investisseurs. «En outre, les développe-
ments spéculatifs y sont limités en raison des
cotts de constructions et du foncier élevés
ainsi que des niveaux des loyers bas. C’est
aussi un marché moins liquide et transparent
que 'immobilier de bureaux, de logements
et commercial. Il se caractérise toutefois par
une grande stabilité», juge 'expert. Cet avis
est partagé par Alexandre Monney, respon-
sable du fonds immobilier Procimmo Swiss
Commercial Fund. Cité dans I’étude de
CBRE Switzerland, il indique que la logis-

tique présente encore des taux de rendement
intéressants par rapport a d’autres actifs. «Ce
secteur offre également de grandes possibilités
de diversification du risque. Enfin, un bati-
ment monolocataire de grande taille, avec un
bail de longue durée, génére des revenus sta-
bles et requiert théoriquement moins de tra-
vail d’asset management», considére-t-il.
Niveau prix, les produits les plus recherchés
(grandes surfaces neuves, bien situées et flexi-
bles) sont rares et ont encore un potentiel de
croissance de loyers. «En revanche, les petits
acteurs (PME) ont une plus forte sensibilité
au prix des loyers. Et les propriétaires doivent
souvents’adapter a leurs moyens pour garder
leurs locataires en place», note Julien Scarpa.
Sur le front de la vente, une hausse des prix
est envisageable du coté des actifs Core. «Et
cela compte tenu de la recherche de sécurité,
de qualité et de rendement des investisseurs
qu’ils ont de plus en plus de peine a trouver
en investissant dans les bureaux ou les loge-
ments», souligne le spécialiste. ™

Le Conseil federal apporte
un soutien aux start-up innovantes

COVID-19. La Confédération cautionnera 65% d’un crédit et le canton les 35% restants.

Le Conseil fédéral veut empécher
que la pandémie de coronavirus
ne provoque l'insolvabilité de
start-up prometteuses. Ces entre-
prises n’ont pour I'instant pas pu
recourit, ou de maniere trés limi-
tée, aux mesures d'urgences de la
Confédération.

Adin de les soutenir, le gouver-
nementa décidé hier d’utiliser le
systéme de cautionnement dont
bénéficient déja les PME. Une
nouvelle procédure, sur la base
de ce systéme, sera mise en place
pour les start-up d’iciau 30 avril.
La Confédération pourra ainsi
cautionner 65% d’un crédit, etle
canton les 35% restants. La déci-
sion reviendra aux cantons de

mettre & disposition cet instru-
ment de cautionnement en fa-
veur des start-up. Certains ont
déja engagé des montants impor-
tants pour soutenir ces entre-
prises d’une autre maniére.
Dans les cantons qui adopteront
ce nouvel instrument, les start-
up pourront faire une demande
de cautionnement d’ici au 31
aott. Les dossiers seront évalués
par le service cantonale compé-
tent. Une fois la demande accep-
tée, elle sera transmise a une or-
ganisation de cautionnement
reconnue par la Confédération,
ce qui permettra a la start-up de
solliciter un crédit auprés de
n’importe quelle banque.

La Confédération et les cantons
participants cautionneront donc
jusqu’a 100% d’un crédit. La
Confédération pourra caution-
ner au total des crédits jusqu’a un
montant de 100 millions de
francs, une somme qui pourra
montet, avec la participation des
cantons, jusqu'a 154 millions de
francs.

Le Secrétariat d'Etat a I'économie
estchargé de créer les conditions
pratiques permettant I"utilisation
de cetinstrument. Il publiera d’ici
au 30 avril une liste des cantons
participants et des services com-
pétents ainsi que d’autres infor-
mations concernant la procé-
dure— (ats)

COVID-19

Pas d’'assortissement élargi

pour la grande distribution

Les grands distributeurs ne pourront pas élargir leur
offre de vente lundi prochain. Le Conseil fédéral a
corrigé hier son annonce de la semaine derniére afin
de ne pas créer d’inégalité de traitement avec les au-
tres magasins qui ne rouvriront que le 11 mai.
Dans le cadre de sa stratégie d’assouplissement, le
Conseil fedéral avait décidé d’autoriser, outre la vente
des biens de consommation courante, celle de toutes
les autres marchandises des magasins d’alimentation.
Cette décision avait soulevé un tollé.

Pas de changement en revanche pour les masques.
Les Suisses ne seront toujours pas soumis a une obli-
gation générale d’en porter. Mais, afin d’assurer un
approvisionnement de départ, la pharmacie de I'ar-
meée livrera un million de masques par jour aux
principaux détaillants a partir de la semaine pro-
chaine et pendant deux semaines. — (ats)

Pour une reprise rapide de I'activité

Une majorité de la commission de I’économie et
des redevances du Conseil national demande au
Conseil fédéral de permettre la réouverture de toutes
les entreprises du commerce de détail a partir du 27

avril. Le gouvernement devrait également présenter
un plan concret de sortie de crise pour les établisse-
ments de I’hotellerie-restauration et les infrastruc-
tures touristiques. — (ats)

Déficit fédéral de 80 milliards

Le conseiller fédéral Ueli Maurer a fourni une pre-
miére estimation du déficit que pourrait engendrer
la crise du coronavirus pour la Confédération. Cela
pourrait représenter autour des 80 milliards de
francs, soit plus ou moins le budget annuel.

Le chémage aura un impact déterminant sur le dé-
ficit de la Confédération a la fin de 'année, a précisé
le ministre des Finances. Une analyse plus détaillée
de la question aura lieu au troisiéme trimestre de
I’année. — (ats)

Succés du programme de cautionnement
Le Conseil fédéral tire déja un bilan positif des aides
fournies pour soutenir 'économie. La Confédération
apour l'instantapprouvé 109.000 cautionnements
pour 17 milliards de francs. Les banques sont par-
ticuliérement impliquées dans les préts plus impor-
tants, pour lesquels elles assument elles-mémes 15%
du risque. — (ats)
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Un Inutile sommet européen
sur le plan de sortie de crise?

UE. Les divisions au sein des 27, réunis aujourd’hui virtuellement, sont telles qu’un accord sur une relance devra attendre.

Les 27 dirigeants européens exa-
mineront aujourd’hui, lors d’'un
sommet virtuel, les solutions
pour sortir 'UE de la récession
due a la pandémie de coronavi-
rus, mais leurs divisions sont
telles qu’ils devraient reporter a
plus tard toute décision.
Lheure est grave: 'UE, dont les
populations ont été confinées de-
puis la fin de I'hiver dans la plu-
part des pays pour stopper l'ex-
pansion du virus, devrait
enregistrer une chute record de
son PIB de 7,1% cette année, se-
lon les prévisions du FMI. Et la
crise qui menaceles 19 paysdela
zone euro risque d’étre la pire de
la trés courte histoire de la mon-
naie unique lancée en 1999.

Clivage Nord-Sud

Mais les 27 de 'Union ne par-
viennent pas pour le moment a
surmonter leurs différends sur la
fagon de relancer le moteur éco-
nomique et les vieux clivages,
auxquels on avait déja assisté
apreésla crise financiére de 2009,
ont réapparu au grand jour.
D’un coté les pays du Sud, forte-
ment endeuillés par la pandémie
comme I'Ttalie et 'Espagne, ré-
clament davantage de solidarité
financiére a leurs voisins du
Nord.

Mais ces derniers, tels 1'Alle-
magne et les Pays-Bas, moins

CHARLES MICHEL. Le président
du Conseil souhaite travailler
sur un fonds de relance «aussi
vite que possible».

frappés par le virus, rechignenta
payer pour des Etats a qui ils re-
prochent de ne pas avoir fait
preuve de discipline budgétaire
pendant les années de croissance.
«Les pays du Sud ont 'impression
que certains Etats, actuellement
plusforts économiquement, vont
utiliser cette crise pour 1'étre en-
core davantage. Et ceux du Nord
pensent que leurs voisins du Sud
vont profiter de la pandémie pour
leur 1éguer le fardeau de la dette
qu’ils ont contractée par le passé»,
résume un haut responsable eu-
ropéen qui appelle a «éviter ce
malentendu».

Un détail qui en dit long sur
Iétendue de leurs divisions:
contrairement a I'habitude, les di-
rigeants ne devraientadopter au-
cune déclaration commune a l'is-
sue de la réunion, a confié un
diplomate européen.

Dans sa lettre d’invitation aux
chefs d’Etat et de gouvernement,
le président du Conseil européen
Charles Michel, qui est en
quelque sorte le chef d’orchestre
du sommet, «suggere de se mettre
d’accord pour travailler sur un
fonds de relance aussi vite que
possible».

La Commission européenne de-
vrait émettre dans une semaine,
le 29 avril, une proposition sur
cette question apres les discus-
sions de ce jeudi.

De T’avis de tous, le plan de re-
lance devrait étre de plusieurs
centaines de milliards d’euros,
mais un montant définitif esten-
core loin d’étre acté.

Sur I’épineuse question du finan-
cement de fonds de relance, dif-
férentes options ont été présen-
tées, mais aucune ne fait pour
I'instant I'unanimité.

Rome, Madrid ou Paris plaident
pour un endettement commun,
sous des formes variées, que I'on
asouventrésumeé par le terme de
«coronabonds».

Lintérét de la mutualisation des
dettes pour les pays du Sud de

I'Europe, c’est de bénéficier des
taux d’intérét peu élevés des pays
du Nord, connus pour leur ri-
gueur en matiére budgétaire.

Priorité des dépenses
d'investissement

La question se pose également sur
le lien entre le fonds de relance
etlebudgetalong terme de 'UE,
qui doit en principe étre adopté
d’ici la fin de 'année pour la pé-
riode 2021-2027.

Cette option rassure les pays du
Nord car elle fournit un cadre 1é-
gal mais elle risque de susciter
d’autres questions toutaussi com-
pliquées, comme la priorité de ces
dépenses d’investissement
d’aprés-crise par rapport a celles
qui sont traditionnelles comme
la Politique agricole commune
(PAC), par exemple.

Les dernieres négociations sur ce
budget pluriannuel, en février
dernier avantla crise sanitaire et
économique, s’étaient soldées par
un échec retentissant.

Deux groupes principaux de
pays campaient alors sur leurs po-
sitions: les «frugaux» des pays du
Nord, tenants de la rigueur, et les
amis de la PAC et de la politique
de cohésion (qui aide les régions
les moins développées a rattraper
leur retard), qui regroupaient no-
tamment les pays de 'Est et ceux
du Sud. — (afp)

Le confinement pourrait affecter
un quart des emplois en Europe

MARCHE DU TRAVAIL. La pandémie pourrait presque doubler le taux de chdmage dans les prochains mois, selon une étude.

Presque 60 millions de travail-
leurs européens pourraient voir
leur emploi affecté par le confi-
nement imposé dans la plupart
des pays européens, entre baisse
des salaires et licenciements. C’est
la conclusion d’une étude du ca-
binet McKinsey.

La pandémie de nouveau coro-
navirus pourrait «presque dou-
bler le taux de chdmage européen
dans les prochains mois», estime
le cabinet de conseil américain.
L'évolution de la situation sur le
marché de ’'emploi dépendra de
«efficacité de la réponse de santé
publique» au coronavirus, et des
réponses publiques aux consé-

AGEFI

quences économiques du confi-
nement en Europe.

Le McKinsey Global Institute
(MGI), qui a conduit I’étude, a
modélisé deux scénarios. Dans
un cas, le plus optimiste, le virus
estcontrdlé en deux ou trois mois
d’économie a I'arrét, ce qui limi-
terait la hausse du taux de ché-
mage jusqu'a 7,6% en 2020,
avant de retrouver un niveau
d’avant crise (6,3% en novembre
2019 dans I'Europe a 28, sur la-
quelle porte I'étude de McKinsey)
en fin d’année 2021.

Le scenario noir fait ’hypothése
del’échecalimiterlevirusetdela
poursuite des mesures de distan-

ciation sociale et de confinement
pendant I'été. Cela «aggraverait
l'impact» économique et pourrait
faire grimper le taux de chdmage
au sein des 28 jusqu'a 11,2% en
2021, sans certitude de retrouver
le niveau de 2019 avant 2024.

Risque d'aggravation

des inégalités sociales
Quant au chiffre de 59 millions
d’emplois menacés, le MGI a
identifié les métiers ot le retour
alanormale serale pluslong, en
raison par exemple des mesures
de distanciation sociale ou de I'ex-
position au grand public, eta pon-
déré le tout en fonction du niveau

derisque économique au sein de
chaque secteur. Le cabinet estime
que pres des trois quarts des em-
plois dans le secteur de I'héber-
gement et de la restauration sont
menacés, soit 8,4 millions d’em-
plois.

Derniére donnée inquiétante, le
cabinet note que «les risques pe-
sant sur ’'emploi & court terme
sont hautement corrélés au ni-
veau d’éducation, ce qui pourrait
aggraver le niveau existant d’iné-
galités sociales». Environ 80% des
emplois a risque sont occupés par
des personnes qui ne sont pas ti-
tulaires d’un diplome de 'ensei-
gnement supérieut. — (ats)

ALLEMAGNE: les investisseurs retrouvent

de I'optimisme

Le moral des investisseurs allemands est remonté fortement en avril,
signe d’un retour de I'optimisme sur les marchés, apres un plongeon
historique en mars, plombé par la pandémie de coronavirus, selon le
baromeétre ZEW.

Déjouant les pronostics, cet indice, particuliérement instable, gagne
77,7 points par rapporta mars, a 28,2 points, contre un ZEW attendu
a-41,3 points en avril par les analystes cités par Factset. L'indicateur
dépasse largement le niveau de février, ot il avait atteint 8,7. Dans la
zone euro, I'indice gagne 74,7 points par rapport a mars, pour atteindre
25,2.

«Ces chiffres sont trop bons pour étre vrais», et «reflétent probablement
le rallye boursier de ces derniéres semaines», sur fond «d’actions de
la Banque centrale et du gouvernement» contre la crise, tempére Cars-
ten Brzeski, analyste chez ING.

Lacomposante du baromeétre mesurant la confiance dansla situation
économique actuelle plonge d’ailleurs de 48,4 points, pour atteindre
-91,5 points. — (afp)

ROYAUME-UNI: taux de chémage stable mais envolée
attendue avec le plein impact de la pandémie

Le taux de chomage a enregistré une petite hausse de 0,1% pour at-
teindre 4% au Royaume-Uni pour les trois mois achevés fin février
comparé aux trois mois précédents, mais les économistes comme le
Trésor s’attendent a une envolée a partir de mars. Avec le confinement,
décrété le 23 mars, le taux de chomage devrait donc s’envoler surtout
en avril.

«Meéme en prenant en compte le systéme de maintien des emplois du
gouvernement, qui aannoncé une prise en charge de 80% des salaires
jusqu’a 2500 livres par mois pour trois mois afin d’éviter un raz-de-
marée de licenciements, «nous estimons que I'’économie va se contrac-
ter de 25%» au deuxiéme trimestre «ce qui suggére que le taux de cho-
mage devrait bondir bientdt de 4% a presque 9%», remarquent les
analystes de Capital Economics. — (afp)

RUSSIE: brusque coup d'arrét de la production
industrielle en mars

La production industrielle de 1a Russie a commencé a subir I'épidémie
de coronavirus en mars, enregistrant un brusque coup d’arréta 0,3%
sur un an, selon les chiffres officiels, laissant présager une lourde chute
en avril.

Si certains secteurs industriels ont plongé dans le rouge, tels que les
voitures (-19% sur un an), la production de produits pharmaceutiques
a cependant bondi de 64,1%, tandis que les équipements électroniques
ausage médical ont connu une croissance de 49%. Quantala La pro-
duction alimentaire, elle a pour sa part été un moteur de croissance
en croissant de 9,3%. — (afp)

ETATS-UNIS: les ventes de logements anciens chutent
en mars avec |'extension du confinement

Les reventes de logements aux Etats-Unis ont chuté de 8,5% en mars
par rapporta février, en raison de la crise du Covid-19, mais le niveau
reste élevé, selon les données de I’ Association nationale des agents im-
mobiliers américains (NAR).

Au total, 5,27 millions de maisons et appartements déja construits
ont été revendus aux Etats-Unis, moins que les 5,35 millions prévus
par les analystes. La NAR s’attend a ce que les ventes continuent a
chuter dans les mois a venir, tandis que les prix devraient continuer

a grimper. — (afp)

ETATS-UNIS: approbation par le Sénat d’un nouveau
plan de 500 milliards de dollars

Le Sénataméricain aadopté mardi a 'unanimité un nouveau plan de
prés de 500 milliards de dollars pour soutenir les PME durement frap-
pées par la crise liée au Covid-19, aider les hopitaux et renforcer le
dépistage du coronavirus.

Soutenu par Donald Trump, ce texte comprend une enveloppe de
320 milliards de dollars qui seront déboursés sous forme de préts aux
entreprises de moins de 500 employés. Il inclut également 75 milliards
d’aides pour les hopitaux, 25 milliards pour le dépistage du coronavirus,
ainsi que 60 milliards de préts destinés a d’autres secteurs impactés
par I'’économie, notamment dans I'agriculture.

Le plan devra étre soumis & un vote final a la Chambre des représen-
tants plus tard cette semaine avant d’étre promulgué par le président
ameéricain.

Cesnouveaux fonds viendront s’ajouter a 349 milliards déja dépensés
pour financer des préts destinés aux PME, qui avaient été approuveés
fin mars dans le cadre d’un plan historique de 2000 milliards de dollars
de soutien a I'économie américaine.. — (afp)
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MARCHES

MARCHE OBLIGATAIRE
Firmenich
compte lever
100 millions

Le marché obligataire en francs
s'inscrivait en baisse mercredi en
début d’apreés-midi, notamment
en raison de la progression des
marchés actions. La demande res-
tait cependant soutenue.

A 13h50, le Conf Future perdait
66 points de base (bp)a 176,03%
dans un volume de 56 contrats.
Mardi, il avait perdu 11 pb.

Au niveau des Confédération, les
trois bonds négociés se repliaient.
Les deux emprunts de référence
n’avaient pas été négociés. Le
deux ans (2,0%/2022) affichait
un rendement de -0,77% et celui
de dix ans (0,5%/2030) -0,44%.
Le taux au comptant des obliga-
tions a dix ans de la Confédéra-
tion a progressé a-0,428% contre
-0,436% la veille.

Au niveau du marché primaire,
Korea Development Bank a émis
un emprunt de 300 millions de
francs sur 5 ans avec un coupon
de 0,445%. Par ailleurs, Firme-
nich compte lever 100 millions
de francs avec une échéance de
3,5%. Le coupon est attendu a 1%.

—(awp)

MARCHE DES CHANGES

Le dollar
se renforce

Le dollar progressait mercredi
dans un marché des changes re-
lativement calme mémesi les in-
certitudes demeurent nom-
breuses. Vers 21h30, le dollar
prenait 0,36% face a 'euro.
Ledollar index, qui mesurela va-
leur du billet vert face a un panier
d’autres devises, montait lui de
0,16%.

Le dollar canadien, dontla valeur
est fortement corrélée aux prix
de l'or noir, profitait lui de la re-
montée du pétrole.

Pour sa part, la livre sterling se
reprenaitau lendemain d’une trés
mauvaise journée.

La devise britannique prenait
ainsi 0,61%faceal’euro et 0,26%
face au dollar.

«Une série de données sur I'infla-
tion meilleures que prévu a
donné une image plus positive de
I’économie britannique que cer-
tains ne l'avaient prévu», a expli-
qué Ricardo Evangelista, analyste
pour ActivTrades. — (afp)

22.04.20 21.04.20
19000 GMT ~ 21h00 GMT
EUR/USD

1,0819 1,0858
EUR/JPY

116,56 117,05
EUR/CHF

1,0520 1,0543
EUR/GBP

0,8781 0,8836
USD/JPY

107,73 107,80
USD/CHF

0,9724 0,9698
GBP/USD

1,2321 1,2289. — (afp)

SMI DU JOUR: +0.87%
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SIX SWISS EXCHANGE - MARCHE SUISSE
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SMI ANNUEL: +0.62%
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I.a Bourse suisse
a repris du terrain

Le SMI a gagné 0,87% a 9630,56 points, plus haut a 9650,58 et plus bas a 9566,54.
Le SLI a gagné 0,57% a 1384,61 points et le SPI 1,08% a 11.900,18 points.

RICHEMONT: -1.39% ABB: +0.24%
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ADECCO: -6.77%
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Le SMI a connu une séance en
dents de scie dans le vert, termi-
nant au-dessus des 9600 points,
mais sous son plus haut du jour.
Sur les 30 valeurs vedettes, 18 ont
progressé et 12 reculé.

La volatile AMS (+7,2%) a fini
sur la plus haute marche du po-
dium devant Vifor (+2,9%) et
Roche (+2,7%).

Roche a dépassé les attentes au 1¢
trimestre, enregistrant une crois-
sance dans les deux divisions
Pharmaceuticals et Diagnostics
(lire page 3).

Novartis (+0,9%) a obtenu un feu
vert de la FDA pour un statut de
«traitement régénératif avancé»
pour son traitement cellulaire
Kymriah, dans I'indication contre
le lymphome folliculaire.
Nestlé (+1,4%) a aussi soutenu
I'indice.

Aux bancaires, Credit Suisse
(+0,9%) a vu sa recommandation
abaissée a «hold» de «buy» par
HSBC quiaaussi réduit 'objectif
de cours. Le modéle d’affaires de
la grande banque n’est pas vrai-
mentadapté a un marché baissier.
Par ailleurs, le géant zurichois fi-
gure parmi les banques accusées
aux Etats-Unis d’avoir manipulé
le marché des obligations d’en-
treprises (lire ci-dessous).

HSBC a abaissé 'objectif d"UBS
(-0,2%), en confirmant «buy». Le
numéro un bancaire suisse mai-
trise bien les conditions actuelles
des marcheés, selon la banque bri-
tannique. Si les conditions de-
vaient se détériorer encore, la
banque aux trois clés pourrait
profiter de ses qualités défensives.
Julius Bér (+1,4%) a gagné du ter-
rain.

Adecco (-6,8% ou 2,80 francs,
hors dividende de 2,50 francs) a
fini lanterne rouge derriére Swiss
Re (-2,8%) et Richemont et
Swatch (chacun -1,4%).

Le groupe Schindler (-0,8%)a vu
son bénéfice net chuter au pre-
mier trimestre notamment en
raison de cofits de restructura-
tion, d’effets de changes défavo-
rables et du coronavirus (lire page
7).

Sur le marché élargi, Inficon
(+9,4%) a publié des chiffres tri-
mestriels meilleurs qu'attendu.
Villars Holding (non traité) et
Groupe Minoteries (-2,3%, 65 ti-
tres échangés) ont rendu mardi
soir leur copie annuelle 2019 res-
pective, tandis que la Banque can-
tonale de Glaris (-1,6%) a dévoilé
en matinée sa performance tri-
mestrielle. — (awp)

MEDIAS: -1.28%

TECHNOLOGIE: +1 .88%

ROCHE: DZ Bank monte

a 324 francs (315) - conserver

DZ Bank arelevé I'objectif de cours de Roche a 324
francs, contre 315 francs précédemment. La recom-
mandation est maintenue a «conserver. Roche pro-
fite du fait qu'en Europe les biogénériques devraient
permettre de compenser la faiblesse inhabituelle de
l'activité américaine. La confirmation des perspec-
tives n’est pas une surprise et grace a la division
Diagnostics, le laboratoire devrait aussi tirer profit
de la pandémie de coronavirus. — (awp)

ROCHE: LBBW monte

a 380 francs (360) - acheter

LBBW arelevé l'objectif de cours de Roche a 380
francs, contre 360 francs. La recommandation est
maintenue a «acheter. Les affaires de Roche se sont
jusqu’ici révélées tres résistantes a la crise du coro-
navirus, a constaté Timo Kiirschner. Les chiffres tri-
mestriels 'ont montré. Le groupe peut profiter de
la crise avec sa division Diagnostics. — (awp)

GEBERIT: société Générale monte

a buy (hold) - objectif 465 francs (475)
Société Générale a relevé la recommandation de
Geberit a «buy», contre «hold». L'objectif de cours
a été abaissé a 465 francs, contre 475 francs. Bien
que Geberit ne soit pas immunisé contre la crise du
coronavirus, le groupe devrait pouvoir maintenir
sa rentabilité grace a 1a baisse des prix des matiéres

premiéres, souligne I'analyste Manish Beria. Il ne
pense pas que le dividende ou le programme de ra-
chat d’actions seront réduits. La récente baisse du
cours est un bon point d’entrée. — (awp)

CREDIT SUISSE: HSBC abaisse

a hold (buy) - objectif 9 francs (16)

HSBC a abaissé la recommandation de Credit
Suisse a «hold», contre «buy» précédemment. L'ob-
jectif de cours a été ramené a 9 francs, aprés 16
francs. Le numéro deux bancaire helvétique a réalisé
des progrés considérables ces derniéres années en
termes de rentabilité, eta connu une forte croissance
dans la gestion de fortune, souligne la banque bri-
tannique. Toutefois, son modéle d’affaires est plus
approprié a un marché haussier que baissier, alors
que son concurrent UBS dispose de plus de qualités
défensives. Les estimations ont été revues a la baisse
en raison des risques plus élevés. — (awp)

SIKA: Société Générale

abaisse a 190 francs (213) - buy

Société Générale a abaissé 'objectif de cours de Sika
4190 francs, contre 213 francs. La recommandation
est maintenue a «buy». Dans le secteur cyclique de
la construction, Sika reste un choix stir. La baisse
du chiffre d’affaires devrait rester limitée et les
marges devraient aussi résister. Le solide dévelop-
pement des flux de liquidités libres lui permettront
des acquisitions importantes aprés la crise. — (awp)
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LES TITRES DU SMI
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
1222171 ABBN 1655  +0.24% 48 2469/1411 5620423
1213860  Adecco Group N 38.53 -6.77% 6.49 63.30/30.50 1647734
43249246 Alcon N 50.82  +215% 037 63.85/38.63 1149527
21048333 CieFinRichemont N 52.66 -1.39% 380 87.44/44.64 1648798
1213853 CS Group N 770 +0.94% 180 14.14/6.18 12698195
3017040 Geberit N 40680  +2.37% 278 550.80/361.40 222879
1064593  Givaudan N 3320.00  +1.16% 187 3416.00/2505.00 23167
1221405  LafargeHolcim N 36.07  +0.50% 5.54 54.00/28.30 2214526
1384101 Lonza Grp N 422,60  +1.10% 0.65 42830/298.20 272900
3886335 Nestle N 106.20  +143% 254 113.20/83.37 5261992
1200526 Novartis N 86,55  +0.85% 341 96.38/65.09 4315391
1203204 Roche Hldg G 344,65  +2.67% 261 351.60/255.95 2380187
249745 SGSN 2205.00 -1.34% 3.63 2876.00/1801.50 31973
41879292 Sika N 163.65 -0.58% 141 196.55/125.10 475433
1485278 Swiss Life Hidg N 320.10 -0.96% 469 522.40/256.30 218448
12688156 Swiss Re N 68.36 -2.84% 8.63 117.05/52.68 2487212
874251 Swisscom N 519.20  +156% 424 577.80/446.70 113248
1225515  The Swatch Grp T 185.80  -1.38% 2.96 319.90/151.00 21339
24476758 UBS Group N 8.98 -0.16% 7.80 13.81/7.00 12315649
1107539 Zurich Insur Gr N 293.00  -0.68% 683 439.90/248.70 738040
22/04/2020
GAGNANTS ET PERDANTS AU SMI
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
1203204 Roche Hldg G 344,65  +2.67% 2.61 351.60/255.95 2380187
3017040 Geberit N 40680  +2.37% 278 550.80/361.40 202879
43249246 Alcon N 50.82  +215% 037 63.85/38.63 1149527
874251 Swisscom N 519.20  +1.56% 424 577.80/446.70 113248
3886335 Nestle N 10620  +1.43% 254 113.20/83.37 5261992
LES CINQ PERDANTS
1213860  Adecco Group N 38.53 -6.77% 6.49 63.30/30.50 1647734
12688156 Swiss Re N 68.36 -2.84% 863 117.05/52.68 2487212
21048333 CieFinRichemont N 52.66 -1.39% 380 87.44/44.64 1648798
1225515  The Swatch Grp T 185.80  -1.38% 2.96 319.90/151.00 213390
249745 SGSN 2205.00  -134% 363 2876.00/1801.50 31973
22/04/2020
GAGNANTS ET PERDANTS AU SPI EXTRA
No.val. Nom Cléture +-% PIE  Yield H/B 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
3381261 LumX Grp Rg 0.02  +14.29% 0.12/0.01 329000
227101 Arundel N 175 +1146% - 2.50/1.52 17101
1102994  INFICON HLDG N 674.00  +9.42% 2.67 809.50/488.60 10665
36082699 Comet Hidg N 122.00  +777% 0.82 146.90/71.30 32770
24924656 Ams T 1010 +7.22% - 39.06/7.79 4649360
LES CINQ PERDANTS
2340545 Dufry N 26.26 5.74% 15.23 105.00/19.40 584194
4323836 ARVZTAN 0.30 5.17% - 156/0.28 10354995
3838891 Sulzer N 60.25 -5.04% 6.64 113.40/40.12 257943
10019113 RELIEF THER Hig N 0.02 -4.49% - 0.07/0.00 25954920
367144 Rieter Hidg N 80.20 -3.84% 5.61 154.60/79.80 17897
w0
PRINCIPAUX INDICES SUISSES
No.val. Nom Valorisation +-% HIB 525
INDICES PRINCIPAUX
998089 SMI 9630.56 +0.87% 11270.00/7650.23
998750 SPI 11900.18 +1.08% 13570.28/9340.77
1781097  SPIEXTRA (total return) 3945.93 +0.82% 4839.03/3189.30
3025288 SLI Swiss Leader Pr 1384.61 +0.57% 1723.72/1110.18
1939983 SMI Mid Pr 2270.20 +0.84% 2886.96/1841.89
INDICES SECTORIELS
2265371 Alimentation 363113 +1.46% 3850.38/2865.35
2262744 Assurances 642.87 -1.20% 1004.00/543.64
2062671 Banques 350.59 +0.36% 525.19/280.60
2265384  Biens de consommation 1721.89 -1.21% 2824.48/1457.43
2265299 - Chimie 3441.49 +0.97% 3655.03/2648.11
2265407 Commerce de détail 837.30 +0.34% 1137.59/68L.11
2265354 Industrie 1126.94 -0.18% 1479.12/929.66
994740 Immobilier (total return) 427.49 +0.41% 47119/371.24
2265433 Loisirs 1303.36 +1.51% 1788.72/1046.18
2265343 Matériaux de construction 1899.56 +0.55% 2469.02/1532.73
2065420 Médias 234.47 -1.28% 372.46/219.41
2265313 Ressources de base 191.61 -0.31% 338.82/151.88
2265391 Santé 1935.24 +1.78% 2086.44/1483.46
2262812 Services publics 2124.14 -1.12% 2489.32/1823.65
2262777 Services financiers 1092.59 +0.05% 1412.28/941.91
2262788  Technologie 921.15 +1.88% 1258.93/675.33
2065446 Télécommunications 892.49 +149% 983.42/774.16
INDICES
998751 Actions porteur 9103.60 +1.64% 14103.43/7516.13
998752 Actions nominatives 13991.20 +0.74% 16399.82/11019.55
998753 Porteur + bon 16723.05 +2.49% 16993.04/12718.28
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PRINCIPAUX INDICES EUROPEENS

LONDRES / Footsie / +2.30% / +129.60 pts / 5770.63 pts

No. val. Nom Valorisation +-% Haut/Bas 52 semaines
846421 DJ Stoxx 50 (Europe) 2812.36 +2.06% 3539.89/2260.11
846423 DJ Stoxx (Europe) 330.14 +1.80% 433.90/268.57
846480  DJ Euro Stoxx 50 (Europe) 2834.90 +1.56% 3867.28/2302.84
846483 DJ Euro Stoxx P (Europe) 310.44 +1.62% 421.41/252.89
998211 AEX 509.62 +2.80% 632.12/389.60
998690 Euronext BEL-20 2950.37 +1.45% 4201.35/2406.75
1646037 OMX (Danemark) 1752.16 +0.35% 1937.31/1361.45
998032 DAX (Allemagne) 10415.03 +1.61% 13795.24/8255.65
252367 Mid Cap Index (Allemagne) 22274.84 +1.49% 29438.03/17714.91
758853 OMXH (Finlande) 3446.88 +2.19% 4578.25/2890.26
998185  FTSE 100 (Grande-Bretagne) 5641.03 - 7727.49/4898.79
997736 FTSE Act 250 (Grande-Bretagne) 15399.25 20114.26/12373.50
513607 FTSE Aim Index (Grande-Bretagne) 753.08 - 978.05/581.10
1354447 1GBM 661.28 +1.36% 1003.49/580.39
1603325 FTSE MIB 16765.28 +1.91% 25483.05/14153.09
998531 Oslo OBX Index (Norvége) 675.93 +1.80% 859.58/552.33
998033 CAC40 4411.80 +1.25% 6111.41/3632.06
2021101 CAC MID & SMALL 10003.68 +1.55% 13779.28/8037.88
10375187 OMXS 60 (Suede) 284.22 +2.19% 350.65/230.83
998663 ATX (Autriche) 2039.23 +2.24% 3308.91/1622.95
997718 Athen Index Compos (Gréce) 595.41 +0.74% 949.20/469.55
495317 BUX Index (Hongrie) 32328.27 +2.36% 46476.20/28980.93
576823 ISE National 100 (Turquie) 98170.98 +0.57% 124536.63/81936.40
395702 PSI20 4100.59 +1.60% 5454.21/3500.02
2485271 PX Ind (Tchéquie) 83431 +0.50% 1144.17/690.37
857975  RTSI Index (Russie) 1066.01 +5.32% 1651.82/808.79
393229 Warsaw Wig Ind (Pologne) 44777.61 +1.86% 61089.67/35588.11

22/04/2020

GAGNANTS ET PERDANTS AU DJ EURO STOXX 50

No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
558474 CRHPLCRg 2292 +587% 319 31.16/15.00 1160588
1252314 EniN 835  +487% 1030 15.86/6.26 20692728
524773 Total 3L12  +476% 8.48 51.44/21.12 10022725
931474 BBVARg 259  +4.28% 10.06 5.59/2.48 19160078
33292346 ING Group Rg 472 +425% 14.62 12.07/4.3 23814666
LES CINQ PERDANTS
21591 Kering 464.95  -492% 226 614.90/348.55 282567
11730015 Adidas N 206.80  -2.08% 162 317.45/162.20 —
24956043 Inditex 2400  -144% 275 32.28/18.51 2563864
497537 EssilorLuxott 104.70 -1.09% 195 145.00/86.76 692035
2200367 ENGIE 9.14  -091% 12.26 16.80/8.63 6466289
22/04/2020
GAGNANTS ET PERDANTS AU NIKKEI 225
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
762433 Shinsei Bank Rg 1300.00  +359% - 1803.00/1079.00 2160700
761420 Advantest Rg 5100.00  +355% 1.63 6640.00/2471.00 3819400
761707 SCREEN HLDG Rg 4590.00  +338% 211 8360.00/3185.00 1300600
763972 Ube Industries L Rg 1693.00  +3.29% 738 2492.00/1434.00 2421400
762410 Kyowa Kirin Rg 2418.00  +250% 174 2858.00/1674.00 1084300
LES CINQ PERDANTS
761492 ALPS ALPINE Rg 945.00  -559% 476 2634.00/810.00 3809100
2714793 Tdemitsu Kosan Rg 2255.00  -5.29% 576 3715.00/2115.00 3547000
762130 THIRg 119400  -524% 586 2890.00/1051.00 2582100
764156 Yokogawa Electri Rg 1267.00  -516% 2.68 2342.00/924.00 1840800
761899 Hitachi Ltd Rg 2890.00  -4.97% 311 4693.00/2524.00 4783400
22/04/2020
PRINCIPAUX INDICES ASIE/MOYEN-ORIENT
No.val. Nom Valorisation +-% Haut/Bas 52 semaines
998407 Nikkei 225 (Japon) 19137.95 -0.74% 24115.95/16358.19
998405  Topix Index Sec 1 (Japon) 1406.90 0.63% 1747.20/1199.25
998396 Hang Seng (Hong Kong) 23893.36 +0.42% 30112.19/21139.26
- Straits Times Index (Singapour) - - -/-
998293 Bangkok SE Set Ind (Thailande) 1261.81 +071% 1748.15/969.08
1473058 KOSPI 100 Index (Corée du Sud) 1935.40 +1.04% 2363.50/1514.08
998594 Taiwan Weighted Stk (Taiwan) 10307.74 +0.19% 12197.64/8523.63
998444 All Ordinaries Idx (Australie) 5273.80 -0.09% 7289.70/4429.10
257111 Shanghai Composit (Chin) 2843.98 +0.60% 3231.58/2646.80
- Mumbai Sensex (Inde) - - /-
1114782  Vietnam St Exch Idx (Viét Nam) 768.92 +0.27% 1028.97/649.1
998652 KLSE Composite (Malaisie) 1381.89 +0.01% 1694.55/1207.80
228097 Tel-AvTASE-100 Ind (Israél) 1322.14 +0.13% 1684.78/1076.65
1188203 Saudi Share Price (Arabie Saoudite) 6541.47 +0.69% 9403.05/5959.69
997712 Kuwait 100 Index (Koweit) 32464.23 +0.13% 43468.22/27046.71

22/04/2020

BCE: la banque centrale acceptera des obligations
devenues «pourries» comme garanties bancaires

La Banque centrale européenne a annoncé qu’elle pourra accepter
des obligations dégradées en catégorie «pourrie» en garantie des crédits
accordés aux banques, une nouvelle mesure destinée 4 soutenir le sys-
téme financier européen en pleine crise du coronavirus.

Lobjectif de ces nouvelles régles est de soutenir la capacité des banques
a préter pour «continuer de mettre a disposition des ressources finan-
ciéres pour ’économie de la zone euro».
Pour un émetteur, public ou privé, dont la dette avait une qualité suf-
fisante le 7 avril dernier, 1a BCE va de fait geler cette appréciation et
ainsi neutraliser d’avance une possible explosion des baisses des notes
par les agences de notation. Le fait que certains titres puissent étre
moins bien notés dans le futur et entrer en raison de la crise en catégorie
«spéculative» ne devra donc pas les exclure d’étre utilisés dans les opé-
rations de refinancement. — (afp)
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Informations financiéres

Les pétroliéres ont bénéficié du rebond des cours du brut, et d'un effet d’aubaine pour les investisseurs.
BP a gagné 6% a 310,75 pence, Royal Dutch Shell 13,78% a 1349,60 pence, Premier Oil 13% a 23,73 pence.

5850!
5760,

5670

en nette hausse mercredi dans la
foulée d’un rebond des cours pé-
troliers qui ont soutenu les va-
leurs du secteur.

Lindice FTSE 100 des princi-
pales valeurs a pris 2,30% a
5770,63 points.

FRANCFORT / DAX / +1.61% / +165.18 pts / 10415.03 pts

«Le pétrole carbure et soutient les
actions», a commenté David
Madden, analyste de CMC Mar-
kets.

Les cours du brut restent extré-
mement volatils. Aprés s’étre en-
foncés pour la premiére fois de
leur histoire en territoire négatif
en début de semaine, le WTT re-
bondissait de quelque 25% mer-
credi vers 16h20 GMT tandis
que le Brent prenait plus de 6%.
CRH abondi de 6,70% a 2292,00
pence, en téte du FTSE, le groupe
de matériaux de construction

ayant publié des perspectives op-
timistes malgré I'impact de la
pandémie de Covid-19 sursesac-
tivités. Il pense bénéficier d’aides
d’Etat pour traverser la tempéte
et juge ses activités résilientes.
Les pétroliéres ont bénéficié du
rebond des cours du brut, etd’un
effet d’aubaine vu leur plongeon
des derniéres semaine pour lesin-
vestisseurs en quéte de bonnes af-
faires. BP a gagné 6% a 310,75
pence, Royal Dutch Shell 13,78%
41.349,60 pence, et Premier Oil
13% a 23,73 pence. — (afp)

Lufthansa (-1,75% a 7,85 euros). Le titre de la compagnie aérienne allemande a terminé a son plus bas
depuis 2002 (7,66 euros le 28 février), avec une baisse de 52% depuis le début de I'année.
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La Bourse de Francfort a fini
mercredi en hausse, le Dax ga-
gnant 1,61%, en rebond aprés
avoir été déstabilisé la veille par
le marché du pétrole.

L'indice vedette a gagné 165,18
points sur la séance pour finir a
10.415,03 points.

Le MDax des valeurs moyennes
a de son coté pris 1,49%, a
22.274,84 points.

La veille, I'indice boursier alle-
mand avait perdu prés de 4% en
cloture.

«’indice a retrouvé le chemin
vers le haut apreés les pertes de la
veille», note I'analyste indépen-
dant Timo Emden. «L’espoir de
nouveaux assouplissements des
restrictions soutient le moral des
investisseurs.»

«Le plus grand souci reste le dan-
ger d’'une deuxiéme vague»,
ajoute I'expert.

Le prix du pétrole rebondissait
cependant a la Bourse de New
York aprés avoir cloturé a des ni-
veaux alarmants pour les inves-
tisseurs.

PARIS / CAC 40 / +1.25% / +54.34 pts / 4411.80 pts

Lufthansa (-1,75%a 7,85 euros).
Le titre de lacompagnie aérienne
allemande a terminé a son plus
bas depuis 2002 (7,66 euros le 28
février), avec une baisse de 52%
depuis le début de 'année.

Daimler (+1,53%a 27,85 euros).
Le constructeur automobile alle-
mand s’est allié mardi dernier a
son concurrent suédois Volvo
Group pour construire des piles
ahydrogeéne destinées aux poids
lourds, dans le cadre d*une entre-
prise commune qui sera valorisée
a quelque 1,2 milliard d’euros,
alors que le secteur tente de tour-
ner le dos aux carburants fossiles.

—(afp)

Kering (-4,92% a 464,95 euros), pénalisé par un recul plus marquée qu’escompté de son chiffre d'affaires.
STMicroelectronics (+8,63% a 21,40 euros) aprés avoir réalisé un chiffre d'affaires en hausse de 7,5%.

4525

4460

4395

433O§M; 3M§M

: 1M§M1 A
La Bourse de Paris a terminé en
hausse de 1,25% mercredi, sou-
lagée par le rebond du pétrole.
L’indice CAC 40 a avancé de

54,34 pointsa4411,80 points. La
veille, la cote parisienne avait
perdu 3,77%.

La cote parisienne a rebondi des
l'ouverture eta gardé le cap toute
la séance.

«Apres deux séances difficiles, la
séance a été un peu meilleure»,
notamment grice a «la tentative
de stabilisation des cours du pé-
trole», méme si «la situation
risque de rester compliquée, car
la demande ne va pas exploser du
jour au lendemain» dans le

contexte actuel, a observé Andrea
Tuéni, un analyste de Saxo
Banque.

«’annonce de premiers essais cli-
niques d'un vaccin contre le nou-
veau coronavirus en Allemagne
aégalement joué positivement,
a estimé M. Tuéni.

«Iln’y a jamais eu autant de cer-
veaux scientifiques qui travail-
lenta chercher la solution», a-t-il
ajouté, en relevant toutefois «une
certaine prudence» des investis-
seurs en I'absence de toute certi-
tude a ce stade.

Alors que «tout le monde attend
d’en savoir plus sur le déconfine-
ment», le vote du Sénataméricain
sur un nouveau plan de soutien
aux PME de preés de 500 mil-
liards de dollars vient «confirmer
que les injections massives des
banques centrales et des gouver-
nements fournissent un bon ma-
telas pour permettre un rebond

TOKYO / NIKKEI /-0.74% / -142.83 pts / 19137.95 pts

durable et solide», a analysé M.
Tuéni.

STMicroelectronics (+8,63% a
21,40 euros)a prislatéte du CAC
40 apres avoir réalisé un chiffre
d’affaires en hausse de 7,5% au
premier trimestre 2020.

Kering a chuté de 4,92% a 464,95
euros, pénalisé par une baisse plus
marquée qu’escompté de son
chiffre d’affaires.

Lagardére a reculé de 7,69% a
15,97 euros aprés I'annonce de
l'acquisition par Vivendi (-0,64%
420,32 euros) de 10,6% de son
capital.

Les titres liés aux matiéres pre-
miéres ont retrouvé des couleurs,
a l'instar de Total en hausse de
4,76%a 31,12 euros et d’Arcelor-
Mittal de 5,71% a 8,80 euros.
GLEventsa perdu 3,67%a 10,50
euros, alors l'activité du groupe
s’est effondrée au premier trimes-

tre. — (afp)

Nintendo voit le fonds ValueAct acquérir 2% de son capital, pariant notamment sur ses licences
et sa capacité a générer des revenus récurrents. Le titre a progressé de 2,06% a 46.980 yens.

mercredi sur un nouveau recul,
entrainée par la débandade des
cours du pétrole.

Lindice vedette Nikkei a cloturé
en baisse de 0,74% 4 19.137,95
points alors que I'indice élargi To-

pix perdait de son coté 0,63% a
1406,90 points.

Tousles secteurs, alanotable ex-
ception des distributeurs de gaz
et d’électricité et de la santé,
étaient orientés a la baisse a 'ou-
verture, sans surprise le secteur
de I'énergie tirait I'indice vers le
bas.

Le groupe pétrolier et minier Ide-
mitsu Kosan a publié ses prévi-
sions pour I'exercice en cours, an-
ticipant une perte de 213 millions
d’euros et une baisse 855 millions

d’euros de son chiffre d’affaires.
Son titre a terminé sur un recul
de 5,29% a 2255 yens.

Forte demande de sa console
Switch, jeux en téte des ventes a
l'image d’Animal Crossing, le pa-
norama reste positif pour Nin-
tendo, qui vient de voir le fonds
ValueAct acquérir 2% de son ca-
pital, pariant notamment sur ses
licences et sa capacité a générer
desrevenusrécurrents. Le titrea
progressé de 2,06% a 46.980 yens.

—(afp)

Argentine:

sa proposition
est la seule
possible

DETTE. Le ministre argentin de
I’économie, Martin Guzman, a
assuré que l'offre de restructura-
tion de sa dette publique présen-
tée récemment était la seule pos-
sible et que le rejet d’'une partie
des créanciers faisait partie de la
négociation.

«ls (les détenteurs d’obligations)
avaient une idée assez précise de
ceaquoiils pouvaient s’attendre,
ilyaeubeaucoup de discussions
sur la capacité de paiement de
I’Argentine», a déclaré Martin
Guzman au micro de la radio El
Destape.

Le gouvernement d’Alberto Fer-
nandez (centre gauche) a pré-
senté vendredi a ses créanciers
privés une restructuration de la
dette publique comportant une
remise de 62% sur les intéréts, soit
37,9 milliards de dollars, et de
5,4% sur le capital, soit 3,6 mil-
liards.

Buenos Aires a également de-
mandé un moratoire de trois ans,
ce qui impliquerait aucun paie-
ment jusqu'en 2023.

Par cette opération, le gouverne-
mentargentin cherche a renégo-
cier prés de 70 milliards de dollars
en titres de devises étrangéres
émis sous juridiction internatio-
nale et donc soumis a des procé-
dures éventuelles d’arbitrage.
«Notre proposition, c’est celle-1a,
etellese trouve ala SEC», le gen-
darme de la Bourse américain, a
ajouté le ministre, soulignant
qu’au cours des trois prochaines
anneées «rien ne peut étre payé».
Deux groupes de créanciers pri-
vés de poids ont rejeté la propo-
sition du gouvernement argen-
tin. Parmi eux le Comité des
créanciers argentins, qui repré-
sente des fonds d’investissement
internationaux majeurs.

«Les rejets étaient attendus, cela
faitaussi partie d’'un processus au
cours duquel lautre camp
cherche a faire pression pour que
I'Argentine offre davantage, mais
cen’est pas possible, car offrir da-
vantage ce n’est pas soutenable»,
a expliqué le ministre.

Les créanciers privés ont vingt
jours pour donner leur réponse,
soitjusqu’au 7 mai. Buenos Aires,
qui ne devrait pas ’honorer dans
ce contexte, dispose d'un délai ré-
glementaire d'un mois supplé-
mentaire, soit autour du 22 mai,
avant que le pays ne soit consi-
déré en défaut de paiement.

La dette totale de I’Argentine
s’éléve a plus de 300 milliards de
dollars et représente plus de 90%
de son PIB. — (afp)

RECOMMANDATIONS

ADIDAS: Morgan Stanley
reste vendeur

Elena Mariani de chez Morgan
Stanley confirme son conseil et
reste a vendre sur le dossier. L’ob-
jectif de cours est réduit et passe
de 230 4 200 euros.

BAYER: Morgan Stanley
toujours a I'achat

Mark Purcell de chez Morgan
Stanley conserve son opinion po-
sitive sur le titre avec une recom-
mandation d’achat. L’objectif de
cours est réduit et passe de 86 a
83 euros.
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Reouverture? Plutot
une question de données

CORONAVIRUS. Les stratégies de sortie se dessinent
mais elles seront forcément graduelles.

JULIEN STAEHLI
Responsable de la gestion discrétionnaire,
Banque Bonhdte & Cie

Globalement,
les nouveaux
S cas d’infec-
tions au virus ont augmenté de
2,3% en 24 h, pour un total de
2,4 millions dans le monde. Aux
Etats-Unis, il y a 750.000 cas,
soit une hausse de 3,3%, tandis
que le ralentissement a 1,7% en
Italie donne de I’espoir.
Les stratégies de sortie se dessi-
nent mais elles seront forcément
graduelles. Aux Etats-Unis, ceci
nécessiterait de procéder a plus
de 4,5 millions de tests par mois
selon les autorités médicales.
L'espoir de D. Trump de procé-
der a un «big bangy», estimant
que 29 Etats seront en mesure
de réouvrir sous-peu, semble il-
lusoire.

ON CRAINT PARTOUT
UNE SECONDE VAGUE,
COMME A SINGAPOUR,

ET CERTAINS PAYS
EUROPEENS
ONT PROLONGE
LE CONFINEMENT.

On craint partout une seconde
vague, comme a Singapout, et
certains pays européens ont pro-
longé le confinement.

La semaine écoulée a fourni plus
d’évidence sur les dommages éco-
nomiques infligés par les inter-
ruptions d’activités liées ala pan-
démie. Il s’agit maintenant de
savoir ce qui pourrait changer
lors de la réouverture progres-
sive.

En particulier, on peut se deman-
der si les habitudes de consom-
mation vont changet, par exem-
ple avec moins de sorties au
restaurant (comme c’est actuel-

lement le cas en Chine) ou de
voyages.

Sur les marchés boursiers, I'évo-
lution des cours continue a divi-
ser les sociétés qui sont estimées
pouvoir bientdt se sortir de la
crise et les autres. Les grandes
capitalisations continuent de re-
bondir et les petites et moyennes
restent globalement a la traine.
Quand un colosse comme Ama-
zon se traite au plus haut histo-
rique ca donne un sens de séré-
nité, mais la situation est
opposée pour les valeurs ban-
caires et de 'automobile. En Eu-
rope, la chute des ventes de vé-
hicules est de 55% au mois de
mars, sur un an.

A titre de comparaison, c’était
de «seulement» 27% en 2009. Le
secteur pétrolier est aussi sous
forte pression avec le prix du pé-
trole américain WTI qui s’est ef-
fondré au-dessous des 15 dollars
le baril, suite au manque de de-
mande et des capacités de
stockage qui débordent.

«Investment grade»

Les spreads de crédit se sont res-
serrés de facon significative ces
derniéres semaines. La Réserve
fédérale américaine va acheter
pour 750 milliards de dollars
d’obligations d’entreprises.

Elle inclura les emprunts notés
«Investment grade» au 22 mars
et qui ont vu leur notation passer
a BB ainsi que des ETF High
Yield.

Pour les emprunts individuels,
les investisseurs devront étre trés
sélectifs et faire la distinction en-
tre les émetteurs qui ont juste
des problémes de liquidité, aidés
par ce programme de la Fed, et
ceux susceptibles d’étre insolva-
bles.m

Banques américaines:
boom des revenus de négoce

Les résultats publiés par les grandes banques américaines pour le
premier trimestre 2020 montrent qu’elles sont restées profitables,
mais beaucoup moins que I’an dernier a la méme période. Elles ont
été sévérement touchées par la crise du coronavirus et le choc a été
particuliérement rude pour celles ayant une large part d’activité de
détail (JP Morgan, Wells Fargo, Citigroup ou Bank of America).
D’importantes provisions ont d étre faites pour faire face a une
flambée d’impayés, des préts non remboursés ou des retards de paie-
ments, de la part des particuliers et des entreprises. Les banques d’in-
vestissement comme Goldman Sachs ou Morgan Stanley ont un

peu mieux résisté.

Citigroup par exemple, dont une bonne part d’activité est liée aux
cartes de crédit, a enregistré des revenus en hausse de 12% au premier
trimestre 2020. Mais elle a vu son bénéfice plonger de 46% a 2,4 mil-
liards de dollars suite a une provision de 7 milliards (pertes de crédit
et réserves pour pertes sur préts). Aprés des années de faible volatilité
et de sous-performance, les trading desks sont par contre

apparus comme un ilot de prospérité. L’activité de courtage sur ma-
tiéres premieres, devises, actions et obligations en plein boom a poussé
les revenus de négoce, permettant de compenser un peu les pertes sur
les autres divisions, telle la gestion d’actifs. Citigroup a vu notamment
ses revenus de négoce s’envoler de 39%, a 5,9 milliards de dollars, net-
tementau-dessus des attentes. Pour Goldman Sachs la hausse était de
28% a 5,16 milliards. Il faut cependant s’attendre & une baisse des vo-

lumes pour les prochains mois.

Globalement, la guidance concernant les perspectives pour le prochain
trimestre est morose. Ce n’est pas de bon augure pour les banques eu-
ropéennes qui vont publier début mai. Le choc sur le systéme écono-
mique global est tel que son impact sur les revenus opérationnels
futurs est difficilement modélisable.m

Le stockage provoque
des turbulences pétrolieres

PETROLE. Les cours du brut ont rebondi hier sur des tensions géopolitiques, aprés une plongée lundi du WTI en zone rouge.

PIOTR KACZOR

Les tensions ne se sont pas rela-
chées sur le marché du pétrole
mardi, aprés le choc provoqué, la
veille lundi, par I'effondrement
en territoire négatif, pour la pre-
miére fois dans I'histoire, des
cours du pétrole brut sur le mar-
ché américain, qualit¢ WTI,
contrat pour livraison en mai.
Mardi en effet c’est la qualité eu-
ropéenne Brent de la Mer du
Nord, qui a vu son cours chuter
sous la barre des 20 dollars, pour
la premiere fois depuis 18 ans,
jusqu’a 18,10 dollars en début
d’aprés-midi, avant de se repren-
drea 19,64 dollarsala cloture des
places boursiéres européennes,
alors que le WTI rebondissaiten
terrain positif a 5,15 dollars. Ce
nouveau palier franchi par le
Brent a la baisse tend a indiquer
que le cadre d’explication tech-
nique a été dépasseé.

Des prix bradés avant
I'échéance du contrat mai
La plongée en territoire négatif,
jusqu’a -40 dollars lundi, des
cours du pétrole brut qualité
WTI, contrat pour livraison en
mai, est 'un des derniers signes
de la crise du secteur pétrolier et
la manifestation exacerbée de la
forte volatilité des cours. Plu-
sieurs raisons expliquent cet ef-
fondrement, la surabondance de
loffre en particulier.

C’est 1a 'explication technique.
Les stocks ayant déja tellement
gonflé aux Etats-Unis ces der-
niéres semaines, les vendeurs ont
été obligés de brader leurs prix.
Ainsi que le souligne John Plas-
sard, de Mirabaud Securities,
dans son commentaire matinal
de mardi. Etle spécialiste de rap-
peler que «d’autres types de pé-
troles étaient déja en zone néga-
tive, les producteurs ne sachant
plus comment stocker leur mar-
chandise«. L'effondrement en
zone négative résulte d’'un mou-
vement de panique d’une telle
ampleur que personne ne voulait
détenir ces contrats sur le pétrole
laveille de leur expiration mardi,
se montrant préts par consequent

T

La chute du prix du pétrole est une trés mauvaise nouvelle

surtout pour le pétrole de schiste américain.

a récompenser les investisseurs
disposés a prendre en charge eta
stocker ce pétrole.

Alors que les producteurs
continuent a pomper

Alors qu’au niveau de I'offre, les
producteurs de pétrole ont conti-
nué a pomper du brut malgré
l'accroissement des excédents de
stocks, au vu d’une demande de-
venue anémique sous les effets
économiques de la pandémie du
Covid-19. Quant au contrat
WTI pour livraison en juin, qui
s’était maintenu au-dessus de 20
dollars le baril lundi, il a aussi été
soumis a de fortes pressions
mardi, cédant 30% a 14,50 dol-
lars a l'ouverture de la cote a
New York.

Le schiste américain

le plus exposé

La chute du prix du pétrole est
une trés mauvaise nouvelle sur-
tout pour le pétrole de schiste
ameéricain. Les entreprises de ce
secteur ont besoin en effet d'un
baril de pétrole a 50 dollars pour
étre rentables. Et si toutes ces en-
treprises ne sont pas logées a la
meéme enseigne, ce secteur n’en
reste pas moins trés fortement en-
detté. Un prix trop bas trop long-
temps pourrait précipiter le nom-
bre de faillites dans le secteur.
«Les plans d’aide du gouverne-

ment américain devraient alors
se succéder « fond perdu» si le
prix del'or noir devait ne pasaug-
menter de maniére substantielle»
selon le spécialiste de 1a banque
genevoise.

Impact théorique positif
pour la croissance

Mais la baisse des prix du pétrole
estaussi de nature a déployer des
effets positifs pour les consom-
mateurs de pétrole: entreprises et
ménages. Pour les branches dela
chimie organique, du transport
routier de marchandises, de 'in-
dustrie agro-alimentaire et du
transport aérien, la baisse des
cours du pétrole tend en effet a
favoriser un rétablissement des
marges. Al'inverse, le secteur des
services marchands, qui bénéficie
duregain de pouvoir d’achat des
ménages induit par la baisse des
cours de pétrole, voit sa produc-
tion augmenter sans pour autant
ameéliorer ses marges. Le secteur
du transport ferroviaire est quant
a lui impacté négativement en
cela que s’ouvrent des alterna-
tives a d’autres moyens de trans-
port.

Mais les Bourses ont été
entrainées dans le reflux
»Au niveau pratique, la situation
est cependant bien plus compli-
quée, selon John Plassard. Nous

KEYSTONE

nous trouvons aujourd’hui dans
une situation de baisse des prix
due aux craintes liées a la de-
mande et non pas dans une vo-
lonté délibérée de 'OPEP par
exemple, d’augmenter sa produc-
tion. En résumé, c’est la crainte
d’une baisse de la croissance (en-
trée en récession) qui pousse les
prix ala baisse«. Les places bour-
sieres ont d’ailleurs cloturé en re-
cul de plus de 2% mardi, soit de
-2,43% pour I'indice SMI, de -
2,14% pour le SPI et méme de -
3,77% pour le CACA40 et de -
3,99% pour le DAX allemand.

Les cours vont rester

trés bas en 2020

Pour Daniel Gerard, stratégiste
Senior Multi-Asset chez State
Street, «C’est 1a I'évolution iné-
vitable d'un monde dans
lequel»la destruction de la de-
mande est omniprésente bien
que temporaire. Les négociations
des pays de TOPEP+ et les ac-
cords qui en ont résulté mettent
en évidence la difficulté pour ces
pays de parvenir a un accord sur
desréductions de I'offre alors que
les prix sont en chute libre» ainsi
qu’il le soulignait dans un com-
mentaire mardi. Et le spécialiste
de poursuivre: «lorsque I'un de
ces pays réduit son offre et que
les prix ne se stabilisent pas, c’est
une perte séche pour le pays. Les
conditions actuelles tendent a
montrer que la production de pé-
trole US parvient précisément a
combler la bréche ouverte par
chaque réduction d’un pays de
I'OPEP+. C’est ce qui s’est passé
durant des années. Lorsque l'offre
de 'OPEP a baissé, celle des
Etats-Unis I’a remplacée«. Pour
le spécialiste de State Street, cette
crise du stockage ne va pas d’ail-
leurs pas disparaitre avant plu-
sieurs mois au moins: la volatilité
des coursa terme etau comptant
va se poursuivre.

A moins d'un accord majeur en-
treI’Arabie saoudite, la Russie et
le Texas, laquelle parait haute-
ment improbable, les dyna-
miques actuelles vont persister.
Nous prévoyons des prix trés bas
toutau long de 'année 2020». m

Le pétrole brut new-yorkais
a retrouve des couleurs

Le baril de WTI pour livraison en juin a grimpé de 19% ou 2,21 dollars a la cloture pour s’établir a 13,78 dollars.

Le pétrole brut new-yorkais a vi-
vement rebondi hier, aprés s’étre
écroulé lundi et mardi, mais le
marché restait sous pression face
a la chute de la demande et la
quasi saturation des capacités de
stockage.

Le baril de WTT pour livraison
en juin, dont c’est le premier jour
d’utilisation comme contrat de
référence, a grimpé de 19% ou
2,21 dollars a la cloture pour
s’établir a 13,78 dollars.

Lundi, le baril pour livraison en

mai avait fini en territoire négatif
pour la premiére fois.

A Londpres, le baril de Brent pour
livraison en juin a gagné 5,4% ou
1,04 dollar a 20,37 dollars.
Plusieurs observateurs mettaient
toutefois en garde contre un opti-
misme prématuré, le marché pé-
trolier étant toujours frappé de
plein fouet par les conséquences
delapandémie de coronavirus: la
chute vertigineuse de la consom-
mation d’or noir et la hausse des
réserves a travers le monde.

Aux Etats-Unis, les réserves de
brut ont ainsi gonflé de 15 mil-
lions de barils (MB) la semaine
derniére pour s’établir a 535 MB,
selon un rapport diffusé mercredi
par ’Agence américaine d’infor-
mation sur 'Energie. Celles d’es-
sence et de produits raffinés ont
aussi augmenté, tandis que la
consommation hebdomadaire a
dégringolé de plus de 25% sur un
an alors que la population est
confinée.

A Cushing dans 'Oklahoma en

particulier, ot sont stockés les ba-
rils servant de référenceau WTI,
les réserves ont augmenté de 5
MB et s'approchent de leur maxi-
mum.

L’Opep et ses principaux parte-
naires, réunis au sein de I'Opep+,
ont annoncé mi-avril un accord
portant sur une baisse de 9,7 mil-
lions de barils par jour (mbj) a
partir de mai, une décision histo-
rique mais jugée insuffisante
pour faire remonter les prix du-
rablement. — (afp)
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Les marches se projettent au-dela du Covid-19

OBLIGATAIRE. Le scénario du pire n’est toutefois jamais certain. Mais en misant sur une sortie de crise rapide, les investisseurs s’exposent a un risque de déception.

FRANCOIS CHRISTEN

«Leplus dur dansle confinement,
C’estla premiére année..» La bou-
tade circulant sur les réseaux so-
ciaux n’est pas sans résonnance
pour les économistes et les inves-
tisseurs qui spéculent sur la durée
dela crise sanitaire et ses répercus-
sions sur I'économie et les marchés
financiers. Elle a le mérite de cal-
mer les ardeurs de tous ceux qui
misentaujourd’hui sur un retour
a la normale dans un avenir
proche. Certes, plusieurs pays ont
ébauché une stratégie de sortie qui
prévoit d’assouplir, progressive-
ment, les régimes de confinement
plus ou moins drastiques mis en
ceuvre pour endiguer la pandémie
de Covid-19.

Apres la Chine, quelques pays
d’Europe (Autriche, Danemark
en premieére ligne) ont déja com-
mencé a «déconfiner. L'Alle-
magne s’appréte a autoriser la
réouverture de ses petits com-
merces et de ses écoles. La France
a également évoqué une reprise
des cours a partir du 11 mai, une
date aussi retenue par la Suisse
qui a présenté un programme

EVOLUTION RECENTE DES RENDEMENTS A LONG TERME
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US T-Note == Bund allemand

Les rendements en dollars US et en euros, sous pression, poursuivent

leur évolution latérale.

Banque Profil Gestion

d’assouplissement échelonné en-
trele 27 avril etle 8 juin (pour une
ouverture de 'ensemble des com-
merces et écoles secondaires/pro-
fessionnelles). Ce plan de route
doit toutefois étre pris avec des
pincettes (et un masque...), car il
pourrait étre révisé au gré de
I’évolution de I'épidémie.

Il faudra suivre attentivement les
tendances épidémiologiques
suite aux premiére mesures d’as-
souplissement en Suisse et a
I'étranger. Un redressement des

courbes d’infection, d’hospitali-
sation et de décés pourrait tout
remettre en question. Il semble
aujourd’hui prématuré de crier
victoire alors que la pandémie
continue a s’étendre dans la plu-
part des pays, y compris dans cer-
taines régions d’Asie, comme le
Japon ou Singapour, qui sem-
blaient avoir controlé sa propa-
gation.

Le scénario du pire n’est toutefois
jamais certain et il est permis
d’adhérer, partiellement, a I'op-

timisme qui s’exprime sur les
marchés financiers. Enchainant
une deuxiéme semaine consécu-
tive de hausse, les actions améri-
caines ont réalisé leur meilleure
quinzaine depuis les années
trente alors que les indicateurs
économiques mettent en lumiére
une récession sévére (chute de 8.7
% des ventes au détail en mars,
recul brutal del'indice NAHB en
avril) et une augmentation dra-
matique du chémage (22 mil-
lions de postes annihilés en qua-
tre semaines selon la statistique
hebdomadaire de demandes d’in-
demnité de chomage).

Parallélement au redressement
rapide des actions, les primes de
risque de crédit poursuivent une
décrue spectaculaire quia conduit
le «spread» moyen des emprunts
d’entreprises aux environs de 2.2
% pour la catégorie «Investment
Grade» eta 7.7 % sur le segment
plus spéculatif des emprunts
«High Yield». Alors que les actifs
risqués se portent bien, les va-
leurs-refuge ne démeéritent pas: le
rendement du T-Note US a dix
ansalégerement fléchi pour s’éta-
blir aux environs de 0.65 %, en re-

pli de 12 points de base par rap-
port a la semaine passée.
Certains observateurs ont percu
une contradiction entre I'opti-
misme des investisseurs en ac-
tions et le pessimisme des inves-
tisseurs en obligations. Ce
paradoxe s’explique par lacti-
visme de la Réserve fédérale qui
intervient massivement sur le
marché des emprunts du Trésor
et qui «brouille» les signaux émis
pour la structure des taux d’inté-
réten dollars US. Sur les marchés
financiers, les dés sont pipés, pour
labonne cause: éviter une aggra-
vation de la crise causée par un
asséchement du crédit.

Dans cetenvironnement, il n’est
pas recommandé de s’opposer a
labanque centrale. Le vieil adage
«Don’t fight the Fed» reste vala-
ble, bien que Wall Street ne soit
pas loin d’afficher une exubé-
rance justifiant des «prises de pro-
fits». En bref, le moment semble
adéquat pour rééquilibrer les por-
tefeuilles dans un sens plus dé-
fensif, mais pas pour placer un
pari «baissier» agressif... ce qui a
déja été fait par de nombreux ac-
teurs selon un article de Wall

Street Journal qui relevait, ce
week-end, un nombre extraordi-
nairement élevé de «ventes a dé-
couvert» de fonds répliquant I'in-
dice S&P 500.

En Europe, le rendement du
«Bund» allemand a dix ans affiche
une baisse d'une dizaine de points
de base pour s’établir aux environs
de -0.45 %. Sans surprise, 'actua-
lité économique est sombre: la
Banque de France estime que le
PIB francais pourrait se contracter
de 8 % en 2020. Un mois de confi-
nementamputeraitle PIB annuel
entre 2 et 3 points de pourcentage.
Un allégement des mesures ré-
duira I'impact sur la croissance,
mais il semble hasardeux de miser
sur une reprise tranchée au troi-
siéme trimestre. De nombreux
secteurs resteront sous pression
durant I'été, méme si I'épidémie
est controlée. Dans cette perspec-
tive, les marchés financiers portés
par lactivisme des banques cen-
trales et par le relaichement de la
discipline budgétaire paraissent
encore vulnérables.

* Bangque Profil de Gestion
a Genéve
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< Prendre une décision

Fingraphs vous propose 3 horizons
d'investissement (long, moyen et court
terme) afin de percevoir I'environne-
ment dans lequel évolue le marché.

- Jul Sep Nov Jan  Mar 16 23 30
1 2020 2

Probable 3 to 6 months trend duration
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< Tendance

Les deux enveloppes présentes sur les
graphiques ci-dessus représentent la
tendance suivie. Une tendance haus-
siere est illustrée par un Bull et une
tendance baissiére par un Bear.

Probable 3 to 5 weeks trend duration
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< Objectifs

Un objectif probable en temps et en
prix est automatiquement calculé en
permanence. Cet objectif est illustré
par un faisceau vert ou rouge selon la
tendance et par une éllipse, qui repré-
sente la projection dans le temps pour
atteindre cet objectif.
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< Indicateur de risques

Un indicateur représentant le risque
oscille entre une zone Overbought
(rouge: risque élevé) et Oversold
(vert: risque faible). Un retournement
de la tendance est probable lorsque
I'indicateur sort de ces zones.

Probable 3 to 6 months trend duration
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< Exagération du prix
Lorsque la petite enveloppe vient
rencontrer la grande enveloppe,
ceci représente une exagération
du prix, et un mouvement contraire
est probable.
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2610311 BBGI Share Clean Energy (USD) W ew e | no@pegasccapital.com ST | Fonds en actions Zurich Invest AG
v " : s _ TéL. 044 628 49 99 @
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13975735 Pegaso Capital Strategic Bond Class R EUR EIR 10626  +0.00% - " - -6.48%
12739030 BBGI Sviss Physical Gold I CHF hedged v O 7550 +863% e " | 37002661 Synctvony (LU)High Dividend US Stocks A v USD 10700 178 | 383060 Targel Ivestment Fund - 258 w OHF 1S5 4480
i i | 07 7
0739052 BBGI SvissPysica Gold CIER W ER 1200 +13ANG 13977329 Pegaso Capital Strategic Bond Class I USD Hedged USD 120.08 5.05% 37002749 Synchrony (LU) Sk Road Zone Stocks A o USD 085 1814 | 3833993 Target Investment Fund - 35 B n CHF 1230 -738%
. N 0/ ) - - a
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Banque Profil de Gestion SA 18147545 Synchrony All Caps CH A o1 CHF 10867  -610% | AUTRES FONDS
- - - Tél. +41 22818 31 31 Asset Management BD _ ) :
Fondation PeoplesFinancials www.bpdg.ch Division Dynagest | ]G | | 14889673 Sychrony Emerging quiy A nUSD 9426 -1887% | 309041 Dekar Int At HR 1960 885
A rating on how the market perceives 517707 Synchrony Europe Equity A wER 7039 247%
the risk of a financial product " . ) ’
by Cfinancials.com 2069864  DVC Fund - Dynagest Expo Bonds EUROMASR(EUR) 35 EUR 153218 -212% | 36041749 Synchrony High Dividend Swiss Stocks A o CHF 10987 -1084%
2775694  DMC Fund - D: t Expo Bonds EURO MAS T (EUR) EIR  1622.17 -1.58% i . -1430%
ABB 51.7% Meyer Burger 0.7% und - Dynagest Expo Bonds (EUR) 03 0 | 2651796 Synchrony Small & Mid Caps CH A o CHE 10272 -1430%
Actelion 79.5% National Ver. 13.5% 2069871 DMC Fund - Dynagest Expo Bonds USD MAS R (USD) 33 USD 174901 +9.53% | 401529 Synchrony Swiss Equity o1 CHF 87.18  -6.00%
Addex 0.6%  Nestle 81.5% | | 2775724 DMCFund- Dynagest Bipo Bonds USDMAST(USD) 5 USD 181830 +9.43% | 710423 Synchrony US Equity A mUSD 10638 -1184%
Adecco 46.0% Nobel Biocare 0.5%
Airesis 0.1%  Novartis 81.2% L
Alpha Pet 0.1%  OC Oerlikon 34.2% A R
Arbonia 6.6% Orascom 2.6%
Aryzta 1.8% Richemont 47.1%
Ascom 8.3% Roche 99.9%
Baloise 69.9%  Schindler 80.1%
Basilea 32.2%  Schmolz+Bicken. 1.0% LEGENDES
Cembra 70.0% SGS 75.8%
Clariant 53.6% Sika 99.9% (;]ond;lior;s appliqL!éeg lo?lde. l'émissi;m d: parts: . o fond
CditSuisse  24.0% Sonova 68.5% i, s o, s o en fveur d foncs
Dufry 14.1%  Sulzer 46.1% 2)  Commission d’émission en faveur de la direction du fonds et/ou du
Evolva 1.2% Swatch Group 31.9% distributeur o
G 103%  Suiss i 57.8% o Pl e et o v G o partpaton o coerur
Geberit 72.2%  Swiss Prime Site 87.1% 4)  Plus commission d'émission
Givaudan 97.6%  Swiss RE 48.7%
. ) . . Conditions appliquées lors du rachat de parts:
Holcim 50.4%  Swisscom 79.4% 1) Pas de commission de rachat et/ou de taxes en faveur du fonds (le
Julius Baer 45.7% SWiSS|0g 0.1% rachat a lieu a la valeur d’inventaire).
i [y 0 2) Commission de rachat en faveur de la direction du fonds et/ou du
Kudelski 1.5% Syngenta 28.7% distributeur (peut étre différente pour le méme fonds en fonction de
Kuehne+Nagel 68.9% Transocean 1.6% la filiere de distribution).
Logitech 87.0% UBS 14.8% 3) Frais de transaction en faveur du fonds (participation a la couverture
Lonza 91.9% Zurich Insurance 67.7% des frais lors de la vente de placements).

Données au 22.04.2020

Fondation PeoplesFinancials
The Foundation’s goals are:

® t0 educate people around the world about the risk asso-
ciated with financial products

[ ) squIy the means of education which will enable
them to better evaluate their risk of investment in financial
products

® 5o that they can appreciate fully the importance of their
investments and their impact on"the economy and that,
with this greater command and understanding, they will
be able to contribute to the capital markets in more con-
trolled way

In a world where everyone possesses understanding of how the finan-
cial markets work, and can access objective and transparent informa-
tion allowing them to assess their risk, people will think nothing of
investing. In control, they will do it easily and freely, aware that their
actions benefit not only themselves, but the entire economy.

info@peoplesfinancials.org

Télécharger dans

{ S I'App Store |

‘ DISPONIBLE SUR

*® Google Play

Toute I'actualité sur: www.agefi.com

4)  Combinaison de 2) et 3).
5] Conditions particuliéres lors du rachat de parts

LEGENDES DES FONDS UBS

*) Cours de la veille

**] Mise & jourmensuelle

1) Plus commission d'emission

2] Plus commission d'emission et de rachat

3) Plus commission d'émission et de rachat en faveur du fonds de pla-
cement

4] +/- frais d'achat/de vente de titres en faveur du fonds de placement
5] Plus frais d'achat de titres en faveur du fonds de placement

6] Ni commission d'émission ou de rachat au profit du fonds
(L'émission/rachat ont lieu & la valeur d'inventaire)

6#) Ni commission d'émission, ni frais au profit du fonds dans le cadre
du pilier 3a. [L'émission a lieu a la valeur d'inventaire)

7)  Emission provisoirement suspendue

PUBLICATION DES FONDS DANS LAGEFI

Les banques et sociétés financieres désireuses de faire figurer leurs
fonds de placement dans L'Agefi peuvent nous contacter par e-mail a
fondsdeplacement@agefi.com ou par fax au +41 (0)21 331 41 10

Les informations sont fournies sans garanties.




AGEFI | ACTIONS SUISSES

jeudi 23 avril 2020 | PAGE 21

No.val.  Nom Cloture ~ +/% P/E Yield H/B52S Vol. No.val. ~ Nom Cloture ~ +/% P/E  Yield o i i
H/B52S Vol No.val.  Nom Cloture ~ +/% P/E Vield H/B52S Vol No.val.  Nom Cloture ~ +/-% P/E Yield H/B52S Vol No.val.  Nom Cloture ~ +/% P/E Vield H/B52S Vol
ACTIONS SUISSES i
(SWX) N 2;3%9 ;gmapl hBArriIétR%R 7300 88505750 500 | 1060835 ShsMSCIEUEURAC 46,82 -LOL 62123885 408 | 172980 UBSETFEURSOEURAD 29.90 +136% AN 3
95 Nl T T | S Rl 70 9007200 10 | 346398 IShsMSCIEwoELR 2157 +077% WBA/76 8 | 17080 UBSETFEURSOEURAD 29.90 +136% aBmE  wy
A 37207134 Neste 2L 10694 +135 DGR 20 | oy iounbererRy  Jadh +1350 BRI 57| BT TSNS AR 29.59 BH/2A G4 | 1729 UBSEFFIONGRAD 6423 - wWRB 1
3665, Noctl N N L@ o5 DR0EY T | U UesR e k0 WES 50 | 1033 ShoNSCLiaCHFAC 4438 +077% ST %2 | 10602712 UBSETFGIICHFAD 7036 +196% TLS0/5367 2683
T e Ao | 185 NN a8 L ¢ o (EY 156001000 10 | 6612 IShsMSCIMuCHFAC 457 - 5698 %60 | 10602719 UBSETF GoldUSDAD  53.92 +195% SAS0ALN0 1078
7580 AetoRg i 1S ) Norts LN Bt T A R 13936008 IShs O & Gs USD-AC 7.81 +687% 1850/52 95713 | 29317374 UBSETF NS USHCHFAN 18,06 +071% AB/ML 98
P05 Aoeanh e s oy | 1 Nowtsh 55 0% 3 %wen @ | AUTRES 19328353 I5hs SSP 500 CHF-AC 47,40 +168% S9710 134 | 29134619 UBSETFMSUSPUSDAD 1841 - NN 1
T80 e oo SN e s B e o Pty ey : 106525 IShs STONKEwro EUR 30,24 BIO/2464 140 | 30069576 UBSETF NS USSICHFM 1547 0871 - BGMB 150
o VAo S A - Bt 3086826 AngloAmercanRy 1590 L0 1 gussm ISISTOtMAGrELR 3584 -400% 653070 50 | 30069575 UBSETFMSUSSICHFAD 1483 022% - 104 ISV 586
IR0 AUV R R v 1507 Come s - S0 9 08806 ISsTothikiaER 1563 -047% BI/A3K0 75 | 13042050 UBSETF MSVIGSIUSDAD 88.03 +130% - Wsm A
172 eS| g0 - - 1pom as | O S s ermRy 700+ movan w3 | G RN, A I A vl ety ey - 1%
75 Allreal Hdg N 180,00 055% S35 BSUIS80 3763 T " — ormulafirst Br 25.00 - 3L00/23.60 30 - .65/4.6: 2 2970502 UBSETF MSAus hCHFAA 15,53 +4.21% 2080/1377 12000
DI ApeSoktl BI04 -2 LAALO 10 | S et Al sn Dosn e | oy mladl s osh s B DT SISO OB se 365 e I el R e sys - 1%
2SO ASOMIGnON 186204230 -1 IDAVB0 B | 385 Oaonbed S12 012 - SN B | o hewape focan/ B o S G U DLl 15 i PR 6| DG USENSACHE M 1723 000 AT 10058
530689 ik N 1860 26% U0 | W) OdResiHON 200 0000 -6 ISR TR | s S am RS K| SO b sose 0 L e e 7m0 3%
1910702 APG SGAN 280 1% s MOS0 B | LI Oror 40431 -2 W70 1%65 T ot B awsn 1| eI et B0 178 | B WBSHENSCEMUELDI0N 32 a1
LA A San pci e B o 40 43120 ! 7072 6 | owen SR Y SUns  p | ZBISSUDEMBICHE 379 A0 -54 4639 15060 | 1272995 UBSETFNSCLUapPYAD 3838 023l game Bl
0L ot S 3 SAD WM SHTdemedcneRy 555 S - AR s | DO76S ShsUSDHVAUSD 9182 +125% 0680801 1713 | 3726774 UBSETF MSCIWA USDAD191.00 +187% A5 18
%% AR by : Bl | b 31548726 VP Bank AN L4000 A4 GANEN R | 2% BhsUDHYCLSD 8268 - 990748 50 | 13042390 UBSETF MSEMUSIEURAD 85.98 +102% 5167198 450
113920 oon He prliry R+ 36748 IhSUSDTr 20+ CHF 634 048 - 201 675475 6% | 1304239 UBSETF SEMUSIELRAD 85.98 +L02% 517108 450
082 1L o 5 4T GRS | R P Wt 2L . — 48370001 IShs USDTre CH-Ac 550 07% - - 10000 | 36494709 UBSETFNSEURCHF M 1029 L83 BUsY 91
10748036 Autoneum Hdg 7040 +188% TS0 wnnn s | LS Pauesaigp 65.80 +281% i momw s | BERNOISES 48369993 IShsUSDTre CHFAC - 5.08 - 2061 | 29317253 UBSETF MSEU LhCHFAA 1378 - 8718 510
U PatGoHAN 7260 QMG o305 SSSUSB0 63 | Tozmt ARONRENEN 470 21332954 IShs VICorp BAER ~ 109.76 129410408 00 | 2914194 UBSETF MSEU LVELRAD 1312 TR 8
11853036 Peach Property N 33.40 +183% U TS 6B | 300049 pdnicasa Hda - . 579/480 10 | 19308350 IShsWorld CHF-Acc ~ 41.81 +194% 5157/3397 17861 | 29141972 UBSETF MSEU PVEURAD 13.16 By 1
B 911512 Perfect Hidg N . Lo 00 20 | T APA‘@?;MQ 15:-23 -1000% 1900900 100 | 22697681 IShsCCHFCBETFCH-A-  97.90 -010% 084 10318/9151 19855 | 29142113 UBSETF MSEU QLEURAD 18.20 B 100
B PerotDuval HidgP 11200 - 2679 1007100 7 | 3ss0l07 sk - : - W600SL50 184 | 93793565 IShsCOSPIETFCHF A~ 122,00 +167% -300 14009590 3389 | 2317279 UBSETF NSEUPVRCHFAA 1137 1539949 8
150 BCEIRDGN G 2500 (2% 15 MLV MW | AGEL Proemlecawl 6004504 491 7SR 87 | 139601 vHigh o S WOOISON 4| 6w SISOGRTLEFA Dsee 405 15 ISINAR 571 | BU9L UBSET MSELUCHM 1510 VM5 100
1241051 Baloise Hdg N 13640 037% 469 157000570 175009 | 41860974 PIERER Mobiity T 2095 017% U THams 5 | emyp g 10.00 1195/880 999 | 10413628 IShsGoCHFHETFCH-A- 13478 +L116% 831U 405 | 2142116 UBSETFNSEUTSEURAD 1238 BA/D 169
BO75 BaklnthlBN 5000 097 - 19 500045000 3 | 2814291 PLAZZAAN 28000 4000 24 V002NN 3% | IS8 argma?malmm ¥ D13 00 | SRS A 204 -1 ROV 87 | 2 USSTFNSITSIOR 1160 B9M% 15
i‘}%ﬁéég gf\rSrFyﬁaHebautN 192100 111 ;gg 224000/162600 16138 %Séi%i?“ Poenina g N S50 0 A SOOUTN B | 008 Senesiteh B g%gﬁggg %gg %%gg gqsgoeadzgmﬁ- 8472 0% <190 S/5/8M04 720 | 29134652 UBSETFMSQIyUSDAD 2486 BN R
- 7! — 9 Polyphor N 745 +3470; I ! 00491 SSLIETFCHF A 147.54 +08%% 312 18278/118, 2 . 35/16,
1143244 Basilea Phamaceu N 00000 - 6120/2923 S | 69 Py N so0 L7 41 ésog%gég 193?3 gggggg gwssgs{a{esg“ 413 S04 10 | 8976 IShSSMIETFCHF-A 10016 +142% - 262 116.72/%2.% 33?% zzg%% HSEQFMSMESEQS e 15% -1 %ﬁgﬁ%g ggég
%ggg;g EEEJZ%EEML” - 7/8 75%8 105 PpSuaboetl 40 103 3B I0N0N 187 | oot e . o 335/15/5 zsgg g%ggz gqnglIJMEE[TFFC%F;\A- 24030 +124% 215 AT/ 3961 | 2538395 UBSETF NSSWCHFUAD 15.66 18 USURY 150
PR TR ! 2 : sSuDi ETFCHF -4~ 115.40 +061% 48 14300446 9905 | 29317184 UBSETFNSUSLICHFA 15.17 S 19316 8
35066567 BCdura 250400 3% RS0 10 40670543 Vara EuroProp N 180 M LS| Sl P EmMGsCHEA: 700 092 : i Wit
égg%l EEKV;:ldmseN gsz.oo +gi§§a <43 wvenm e | R 19304250 Viockhardt Bio 1 300 500005 50| 29885500 L8G Cyb Sec USDAc %0 0'92,? 17.53/10.9/2 4144% ggﬁégﬁ HEEEW?H?%%%%E 1323 - gigﬁggi 25;3
1750 046% 38 MO0 18 4595666 186 Gid M ) i BT,
ISBO BEMOHGN 6980004024 - 215 7000460 6% 10009113 RELEFTHERHGN  0.02 -449% - waN 59 | EONDS 11167373 ngfoﬁnatg;\ulﬁ’sﬁ“ ﬁi?ﬁﬁii “73 §§3§§§2§ HSSEEMSHE“M“C&FD‘Z‘E ] o T
L OGN Go6000 202 - 2 TELOMRID 8] 3 etrogh 020 38 56 0P8 189 DS SUR INDICES ETF 5841542 L86 ROBO USD-Aec i 7 | 60 TS UsORD 4732 Gps
W BeloaeGopN 207000 60 Do) g | L RockeHdgG 30465 +267% - 261 SLEYXSSSS B8 | 1296095 AIFCorbySuEq-P- 180600 T — | 2400719 186 US Ener USDA- SSI/L4 1000 | 2501376 UBSETFNUKSRGBPAD 15.48 T
1820611 BFW Liegenschafte N 43.80 -135% L3 gsyaTs 16y | LA Rochefdgl 339.80 +210% - 265 34600/25500 55172 | 38785037 Am IS AmJTOP UEDHCC 50.65 /00 10053 | 33134041 Lake SWNISCE AC 900074 81 | 29985547 UBSETF MUK SRICHFAD 838 07 . 5
13029366 BRWN J80 T 1% ool on | 0033 RomandeEnergie HN 1020.00 +09% 38 B0 B | 481670 AnISRUSDCUEHC  47.84 OS50 g | 265507 LIF DisupTech C T ] e s ssoncFD 775 4066 ?gg 83033%3? igg
46002711 Blackstone Res N 0.78 +263% - - 230/0.64 4 38784820 AmISMSCISw UEC ~ 333.45 +u17ﬂD B/L50/%6745 %5 | 52665509 LIF Futu Mobili C - — | 11892389 UBSETF SBID37CHF AD 10956 +002% S19 115541084 1000
17355 BLKB 86400 046 A5 WSIUKEN W | g 38785075 AnS JPUNAGD UEDHCC 65,50 8016049 1696 | IEBLS LFMilem C J = | VML UBSHFSULCHAD 5652 +10% M L7YBG 1438
1268465 Bobst rp N ses 0% 30 TSR0 10 160153 CVCOISFCHAds 1308 476% W31 Sl | 52608630 LIFNSCIDEESGC Jo 2| 17653 UBSETFSUINCHEAD 23030 +074% 2L MNABL T
23862714 Bossard Hidg N w300 A9%  -17 180809000 1368 | V1860 SentheraPramHIN 802 +08% - - L9560 3030 | LL6ULSSS CMCIOSFCHADS - 1308 -476% PN S | BT UFROALUE 1946 iy uPAsk% 1 | 1810074 BSEFSPOUDAD 4374 ORWEN 6
4730350 By Prof Gestion N 143 +288% - 3566 2 | 6N SchefferHdg 15550 +298%  -32 9001200 9 | S8 CmSIOWSIFD 11368 146400808 4 | 52662164 LIFSmart CitC 000 - U — | L0SB1 UBSTFSPIMCHFAD 9366 +028% - 266 LSS 6%
35049471 Bue Cant Geneve N 181,00 +056% S0 MAODAZA00 608 | 2463821 SchindlerHdgN 21020 -010% S10 ROABN A | 2274986 CmSISTESRID - 88.68 9726/8470 150 | L3740 LIFSLEWGOOMD  46.54 co g — | B30 UBSETFTIPLIONCHAAA 1180 079% T naomn S8
23917 Bucher Industries N~ 268,00 +037% 2299 33202020 138 | 2463819 Schindler HAgPST 22000 -077% 1R D B 4878674 - ComS ADXID 2511 +U46“ DYMN 406 | 77 LFUFORNUED 9080 S5 960ys0 150 | 2020111 UBSETFUSCOrlSCHRAA 1372 045% LU/MB 1535
B0 Burckherck CompreN 17800 0345 - 337 30013800 7315 | 278 Schleter IndN 300 40005 - 168360 43 | LZE04 ComSBENCRAUEID - 76.82 wmne 3 | UL Lor INDACE 12627 STUemsnesst % | 0070625 UBSETAUSEMUSICHRM 1634 +057% - - 2LUBA 10
025580 Burkhater HAgN 6190 +248% - 630 BLSO/AS30 376 | 57966 Schmo+BickenbacN 019 063% - 05010 4rs6gy | 1398824 ComSBuFtD 18278 13161779 2 | 34287 Lyor 1 SDAKT 4945 sgms o | 000 USERSEASHCHD 1432 1746  -3% LMY uD
80735 BVZHidgN 00500 +365% - LA LS0077000 6 | 107590 SchwelerTechnoll 90800 +08% - 441 1960070000 505 | L359647 ComSBuFOSID 28.08 BUKS 108 | DT LporTeeDAXT 2402 A 2% 1y | 0674 BSETAISSHCHED 1678 Sl 1979403 1400
40670512 Sensirion Hidg N 36.15 +2.70% . 80070 591 11555642 ComS BuF LID 320.30 346.40/31455 1 30297107 Lyxor 1EUSTS0 T 30.29 434263 500 11601493 UBSETFPItn-USD Adis ~ 68.00 +2.91% B 9669/56.00 77
C M8 FUtmPoph 8950 056% D Gm s | 15964 ConSBuFShiD 5437 GEmr 0 | foml e lSEEDE e 1 BSOS N8 | 23U45 UBSETFUSCOpSICHRAD 153 0% <300 1577/1200 1718
23922930 SFS Group N 790 047% Y TSRS 35S 4561632 ComS DAXID 97.69 +115n B0/8E 160 32395796 Lyxor Portf Str-I- 122,68 - 14451232 652 49293535 UBSSIS-CHF) A-acc ~ 13.52 -0.56% - - 6468
12663946 Calda Hidg N 29.90 13460 N [UBEN U8 36568077 S6S LN 2058.00 - - S 12603139 ComS DIvDAX ID 230 002 300/1903 1B 40652119 LyxorPrfStr Df -1 108.76 11960/10136 182 36819073 UBSSISR-(CHF) A-dis ~ 12.97 +095% - 1548/1041 4711
1100359 Carlo Gavazi [ 18500 L07% 6l BOIEN u 9785 SN 2205.00 -134% S363 7600180150 31973 4678183 ConSDURUSGIRID 13738 7.10%% Se 2322510940 5 40652151 LyxorPrfSr Of - 103.00 1716/8746 239 12475852 UBSSXIRE-CHFA-dis  32.74 +049% - 269 3766/2930 505
509275 Castle Alternativ N 1350 ! W30 70 142889 Siegfried Hidg N 468.40 +2.23% S056 4995031350 15051 4878600 ComSDJSWT0ID  112.16 +016% 227 1268951 969 39867737 MA SChA MVIn CC 93.20 -/ 20 10599440 UBSSXIREFd-CHF Adis ~ 62.82 +0.67% - 252 6896/5420 5490
156715 st PEZLN 1533 D NwBe sy | SUMSSGOmbGRN 1600 +083% 28 1669098 7m0 | 6168 ConSDIAID 2545 1060 - - BUNELs 4 | 268154 MUFLMInUEAC 1367 - S 30 | 9691 UNIGESTSWEQT-A- 2198.00 15 970029700 10
1885474 Castle Private EqN 1070 +000% 80 %o B 41879292 SikaN 163.65 0580 S1A 1965512510 47533 4561617 ComS EONIA ID 105.79 - 113.04/105.60 4 2914117 MUFLyx MSCIEMAcc ~ 9.71 -0.46% 1233/838 5610 2097409 Va FTSE Jap ETFUSD  25.72 -0.08% - 3L67/2146 1717
TEVILS bt o 8645 A% 43 vl g | DU 98N o000 316% - 031 G0V 4 | 156138 CmSESSOAOID  27.20 203% 00/%63 5| 26422706 MUFESTIGODETF DHA 8688 04505 W18 6l | 22682 VaGlfacUSDAc 2135 L7 BOY 1
16561 CLCOMPrP 189 . I 38060 10 49645150 SoftwONE Hidg N 1830 +0.77% S115 - 10369 4878611 ComSESS0DLevID 2246 42691590 920 2327606 MUF-JapTpsDRETFDist 123,32 - 149.58/113.00 2 26419120 Va Gld Min USD-A-Ac 32.67 +5.37% B759 13634
G009 CoorTechnologeN 3810 +133% 30 Qams o 43374645 Sonova Hidg 2L N 188.00 - B S 71000 4878608 ComSESSO0DSHID 1535 +009ﬂ,n 18881207 400 2384728 MUF-LMSCIEUDETFDist 11416 -L47% 151.22/93.98 8 29226495 VaMom Fac USD-Ac ~ 29.50 +2.25% 3613/348 546
Do Copioiegel SN IIOE Lam nowsa ml | 15978 SN 580 4050 16 REUULI 18 | 04 ComSESD 6094 Q556 159 | 11202665 MUFLSMIDIUETFAcc 520 -L87% BE/0M 10600 | 277697 VaVecMorUSDAAc 3251 - ]
21048333 CieFinRichemont N 52,66 -130% 39 A 16879 36478197 Spic Prv Eq 2L N 28,50 - - 30 13351130 Coms FAZ Index ID 22.96 3074/1897 3 20135967 MUF-MSCIUSA ETF Acc 268.25 - 330.15/27675 2500 45828007 Van Corp BI EUR-Acc ~ 52.98  -L25% 57.92/%985 354
11063 Clarant N 778 01 310 R0 80906 915331 Spice PrivN 1120 +467% - 848 0890 4539 11058197 ComS FR DAX IDD 4876 65.44/4018 1021 45203317 MULL ChE HUE UD 14.24 1647/1440 11358 30358994 Van Corp Bond EUR 5413 60.60/50.00 7
95335 COLTENE HLDG N 6180 128 B BN s 803838 SPSN 89.95 004l S4n B4 g6 | L0821 ComSFRESSOIDD - 29.99 4120/0943 1306 | 42662177 MulLSPS00 B AC 13.43 2046/11%8 400 | 30359005 VanCorporBGUSD  53.77 -0.22% SS64/4557 80
36082699 Comet Hidg N 19200 +777% 08 M 30 1148406 StGaller KB N 402,00 -099% S308  48800/33600 3177 21701664 ComS FTSEChASOID 13610 161.78/126.44 10 45204971 MULLMAAPEJUEUD  5.21 637/592 7500 45827970 Van Corpor USD-Acc 5437 56.18/46.47 50
20401750 Conzzeta A N 83300 072% AR R 217818 Stadler Rail N 42.80 +152% 2280 50353740 84069 11058139 ComS FTSEL00 ID 58.85 7946/5573 100 51943707 Mul Ly FF USD D 99.91 - - A 7 25116456 Van DevWorld USD ~ 55.90 +145% R 7031/4608 365
L6071 CPHChem&Pap VA 67.80 020% D Vs s | D606 StwagGrHodN 39.00 +2630% S956 56003500 150 | LL0S8191 ComSHSCEITD 14.02 16741238 360 | 29963361 MullySPS00DHD 12496 -L71% -083 151060000 270 | 30359019 VenEM Gover BYUSD - 45.55 +0.20% -4 564170 10
1111570 Credogix Hidg N 86.00 MO0 19 128007 StraumamnHidgN ~ 771.20 +2.04% 075 106505720 563 | 11058186 ComSHSIID 3490 4581319 41 | 37749020 Mul JPXNAOODR DHCC - 84.76 - - - IB54/B19 35 | 45828041 VanEM Gover USD-Ac  47.85 - <. SAS% N
15422569 CS Growp 2LN 285 i X 1B86/730 314000 3638891 Suler N 6025 5.04% L6 IBAvAL %o | U8 ComSMEstEuD 2378 3091/2199  6do | 3488634 PECHSEL0/30PAC 17240 062 1930019300 95 | 40070038 Van ETF1-3USD 49.36 5169/4698 1000
17563 G oS, " by o 26709120 Sunrise CommGrN 80,00 +L07% 550 GATS/E6S0 76535 4878087 ComSMEuID 50.40 66:34/42.04 4 35913864 Pictet RobHP CHF ~ 144.80 - - 15770/11810 9% 45827952 Van ETF1-3USD-Acc ~ 50.64 uszﬂ,n 5175/4889 6867
/ 14/6. MR9506 Swiss e HALN 296,40 L smds oo | 789 ComSMEUNGID 87.16 17647480 3102 | 30728525 QCFCHSSMC-A CAP CHF 120.80 1471013050 680 | 38397825 Van EuSTOXKSOELR 2063 - 8491732 50
U596 SwissLieHALN 296,40 D Sgaan an | %7599 ComSMESSHID 36.34 S073/098 478 | 13408486 RaETFSGoOH CHFhe 1265.00 +197vﬂ - 1%780/97000 261 | 45827734 VenEuroGovEURAC - 27.50 - BNTEL 150
D U8 SuisslfeHdg 32010 096% L4 sy nsug | 230800 ComSMID 78.9 0007270 260 | 13403484 RalETFSGold0-A CHF 160580 +211% - 161740124460 401 | 30358995 VenEwrozGovEUR - 27.64 -095%h 0N/20 19
- 12688156 Swiss Re N 6836 2800 Tg@ 0me g | 7880 ComSMUzpID 5179 Q70334 200 | 1340349 RETFSGo-H CHF hed- 4004.00 - - BS0B10950 26 | 20974082 VenFTSEASETFUSD  19.29 +306% B1/1580 5588
3048677 Daetwyler HdgT ~ 162.20 +087% S185 189601560 16706 | 28649180 SwissRe N2L 11625 e - g | 497874 ConSMNAmerDD 7561 RYEY 15 | 34479969 SFCommPropFd 96.00 +105% 443 11250/8520 1200 | 18575472 VanFTSEEmMaUSD - 47.08 +316% 6L13/4040 4609
853104 Datacolor N 570.00 - - 263 74000/530.00 1 | 87451 SwisscomN 519.20 +156% ot s7symeny g | 87816 ComSMPacD 49.54 6201/4335 9 | 20380007 SPDMSCIEMU EUR-Ac  43.54 - 5016/3646 34 | 20973873 VanFISEEUETFER 2693 -0.02% 19D 18
12667353 DKSH Hidg N 5405 4009% <35 G0 1M | 10675% SwissuwebpHN 5460 09 18 @adsm0 B | onw/ CmsMPaxplD 4584 GA4/R0 30 | 1980745 PORACWIUSD Ace - 11850 181700 4119 | LS4 VanFISENtAmUSD 6630 QBKN 2B
L% DomahoigN 47020 105 -337 VRSOGO 1Y : 25308027 ConS M SpID 1411 DBB 150 | 264781 PORASaDVUSD 3875 003348 35 | 206476 VenGloFac USDAc 27,67 BUBY T8
73900 DOTTIKONESHIDGN 710,00 +290% - T500/8L00 470 4878185 ComS MTaiw D a0 - BO/BH 10 | 15306 PORBoomUS.USD 11057 - WAL D6 | 3652 VaPUENUSHAAC 5355 - P
240545 DufryN 226 574% 13 105000940 5894 | T %gégg Eomgmls‘gllg 7151 +899% 8334/6200 1 2%168083 SPR 61 Div USD 23,59 +045% TAL00 o4 | 26419210 Van Jun Gd USD-A-AC 3215 +678% BRI B9
" - om. 54.06 6759/84020 2966 19440157 SPORGIRe EstCHF 27,03 - 4015/2250 1 45833488 VanTrea Bd USD-Acc ~ 28.06 - - 2813/2578
E glllg%? %ZEN%SN 00 iéggﬂg 8;5 3?3:%%??2 2‘3‘25?3 23721493 ConS NDAX D n3% - RS 4 | 12931436 SPORWSCIEMUSDAc 57.63 -LOD% o7y 10 | 0006 VenTreasuyBUSD 2636 S - 191 2658/A0 23?
e ooy LS 0831 0 s B gﬁﬁgo ggmgwasscjaf%gm ggg:;ggzn 89518 50 %gg;ﬁig SPDR MSCLEm USD-Ac ~ 45.76 +057°n 58703899 18 | 41015314 Vanbck EmUSD-AAcc  96.60 - - 1186/851 5%
A oo BN 1000 10009 WLWEE % | LD TeSmdGpl 1580 A6 2%  SAULLO TW | SA4E conShike 25D B s SRaE b | e wo waen
71695 EENP 20 - - - SN LN | U5 TeSweph %3 OB 3B @AR% LI | 0585 CnshAG 22 B | N s LT R R e oo o
20680 EGIN 570 3066 -2 J9A% B0 | BUSIO Thugaer W -2 087 TSy ASOUDD - 2502 B 15630 | 6065 SRRy O e - 2898 BB | OIS Verbek S Sk 2003 047 AR 3689
) querkBPS 102,00 +220% 75 12008720 164 | 10631084 ComSPSI20ID 491 676/ L4750663 SPOR SEP 400 USD- 31887
RWl6 Hmalectoich 44600 - - - MGOAN0 97 | S704455 Tilisharen N 5140 +03% 36 RN % | 10581 y sk 1 e a8 A S 2ok 10
187589 EnmiN 8000+ 1% OBOVZSN 67 | LUES TomosHigN 351 +478) o187, S oy w2 FEUBSN Lo | SUEIRLPOSD - 27136 BTN 150 | 79 VarkekVidUSDike 25,05 204 S
N ey L 00/725! g 5144780 798 918300 845 | 4876188 ComSSEPHCANNID 15590 720510976 10 | 13976042 SPORSRPEmerUSD 1156 16891050 579 | 18575459 Veng FISEAIUSD 75,00 +225% 9430/6160
: .50 +079% 24 GR00A660 B0 | 110785 TXGrowpN 6860 L72% 50 TLOV/E010 157 | 20158589 ComS S&PSANID 6L 106
WIS ErergedenstHAN 3270 0315 o 290500 p . m 103.04 15472/93.42 5 14969376 SPDR S&P Eur EUR 19.25 %94/1627 3205 18575459 Vang FTSE All USD 75.00 +225 9430/6160 10804
204765 ENR Russia Int P 05041047 T o080 0 3 12;% ComSSAPSCH00ID  33.94 5049/29.45 34 14969767 SPOR S&P UKDiv GBP 1115 1676/920 200 29226467 Vang GIMin USD-Ac ~ 30.00 3842/566 4031
20806 e HigN 022 FLAM s s | U 4521494 ComSSE0 AP 58.65 04904642 1 | 13976063 SPORSRPUSDivUSD  45.04 5% 59393703 20 | 41860972 Vanguard DAXELR 2083 787/168% 630
ComS S600BankID 2026 3822/1999 4 | 1499108 SPORUKAIIGBP-Acc  49.30 -3.06% 7132/4069 500 | 25410676 VE Vec Eur EqW 47.77 -
336167 Urblox Hidg N 64.55 +L40% o8 WLms | 179 ComSSEERID 73.02 +164% 1854/5%927 150 | 41253706 SPORUKAIShGBP 4,58 661400 250 | 12741239 VEVecGlEqW 3971 6
F 40229755 UBS Group 2L N 840 . 3 o Dy | 461499 ComSSE00ChemID - 179.70 207.50/14952 10 | 1940501 SPORUSLVUSD-Ac  49.59 - €57/4059 20 | 12740525 VEVec GIRE 33.08 A
- 21476758 UBS Group N 898 0160 780 B8Y70 13156 | 4561502 ComS SE00CMID 78.62 109.78/69.00 1 | 22178032 SPORWrldSmUSD-Ac  56.47 +115% 78494579 110 | 20070610 VEVeciB AMAAA 243 A
932009 Feintool Int N 70 118 S48 78UBK %7 ST GnSSANFSD 12746 210% 1630010658 1061 | 25311814 SSA 05 EM USD 75 - 0042634 50 | 12741363 VEVecB Cor 1886 4 =
31941693 Flughafen Zuerch N~ 11240 -294% <614 19540/8365 144488 4561507 ComSSE0FSID  107.48 - 142.20/82.46 6 | 23910183 SSgA 2000 SMUSD-AC  32.20 +171% 5875 &0 | 17ML78 VEVecBSD 14.79 o, =
354151 Forbo Hidg N 1270.00 +128% 181 0o a0 |V 4561515 ComSSG0HCID ~ 163.86 -141% 175001864 190 | 12931570 SSGABloBaAggELR 6570 0550' 7087/6463 7| 30156046 VEVec MNAEW 33.74 A
18390376 ForboHAgN 2L~ 1578.00 - | e 4561518 ComSSE0IGSID 839 1868/6998 1 | 12930746 SSGABloBaCorELR  59.51 06305646 4747 | 32649953 VEVec NDMDL 216 S 10
50551 FuncamentaRealN 1580 -L86% S wsmp wn | meérgmpzw 1223 . i W0 | 59 ConSSIsD 4907 L6 797/4203 30 | 13975758 SSGABloBarEuER  54.42 055 659/4%8 7 | 21407788 VE Vec Sus WEW 477 - S 150
o Vahawdmpg \ ou +1zsn'/" - 116 u%%%g 23389 4561526 ComS S600 06 ID 50.54 +012% 0740/3931 2059 | 13975741 SSGABloom 1-3EUR  54.61 - 5755/5478 357 | 20974572 VnHg DVETF USD 42.65 +154%% 5748/3642 809
ke 30 +L08% : 60/67. 76 | 4561567 ComSSG00PHGID — 158.69 19208/1386 776 | 22778776 SSghEur Low EUR-Ac  35.09 g7/ 13 | 26106871 WisEMEgtIncUSD 1157 - 1644/1047 1000
G %97 Valora Hidg N 15380 33%% 813 2050/14600 3187 | 461571 ComSSENRED 2552 BOUDU &5 | 2698391 SSoAEur y 26106664 W
- 30528529 Varia US Proper N 3680 +082%% 1087 4680/3300 426 | 4561576 ComS S600Ret D 6354 72/50. e 171'" oyt 268 i ; s ;
36067446 Galrica N o885+ 26l TLAAISS LWE | 6K VA Grap 10250 380 24 LD 76 | A5 Cons Sl i L | S e nosnox an | SRR e s
24220519 GAMHidg 2L S J- — | 7St VAUDOISEASSURMNCNA6000 213 - 326  G0S0D3R000 380 | 4S6léDd com§§6 Ly s THAE | Bl 8 sz | B e 1847655 W0
1006592 GA Hig 7 078% C o SUAI BOW | GOl VetopeckHdgP 278500 +315% - 233 3SSOVIE 263 el -, OO 5| DR SMRIDIERA 20251 s 1| ER SRS aR 125 bgmy 8
25854105 Cobert 9L N 2500 o 0 | 569 vio pamal e (b il 322%297 Com$ S600TLID 3196 +3750 55038 50 | 24767119 SSGAMSCIENEUR-Ac 9268 +408% afer6h 156 | 0L534L Wisdap Eqt CHE-AC - 14.44 186571267 28316
07040 Geberit N 40680 4237 - 278 SS0S0/36140 22879 | 260965 VilersHdgN e 13 B0 10 12603124 E"‘”Eﬁ%%"x%”” LT U I e v maney 1| e L0010
U530 GeorofischerN 65000 2% -3 IS0005I800 166SE | LZBSSH VonlobelHolingN 4626 +057H - 4% U361 S | sl GnSSEA0D ne DD % | Fao SATaEIR 2 S hon X
106503 Givaudan 332000 +116% - 187 460050500 8167 | 282083 VZHodngN 33200 T8 mSMN T | D6tk s n am A | o e s o wn L e a2 R
1893965 Glamer K N 050 16% 361 Y0 492 | SIS7SISS VZHoldngN 000 4% - - 1% onSSIOtDAKID 2519 0285 - - SLO/NZ L8| IBELA SASPRBIBILSD - 6183 +034 nY578 1By | S0 WTEn Com CHeAce - 828 4=
BA0 Graubuendner BPS 145000 +175% - 317 l61000/35000 69 o | e o g e e e 1o R | D ORTR a4 T
18000 GropeMnoteiesh 38200 929% - 25 00UR000 65 AL L S A e b corcor i wisisss s | TO R 10 w0 usyss 100
QB GutHdgl 137000 +270% 18 s w4 | W onS SRS 7222 087 BO/ERB S0 | H77048 SSRSPIREVEURAC - 47.32 i) 4 | SBLSOXDMDUAHE 1261 18/1014 510
51633085 Cred SUEURBHACc 10424 -069% S 10 | 4767127 SSGASPORFIEURAC 3848 QIR0 05 | 4569 MrESOIC 43.84 28%% 60953672 72
30595120 Waliser KB N 107.50 +0470 30 D0Be % | V26 S3L0SE 3091 - 005260 30 | 24767202 SSgASPORHe ELRAC  169.92 +066% 18161305 375 | 825965 ArESO1 3081 4072628 14174
H 26198 WarteckIniest N~ 2000.00 +0.00% 33 200075000 o | SBLSSA EnPaSwioFdA 10480 - 50| 72014854 SSGASPDRHIBIUSD 4003 86575 03 | 6408 XrFISEVtlcC  23.98 +08% BN M
0 Wk NS 089 A2 - - 006 o | 3605504 Fid GoQly USD 512 | B SSRIERA 15312 LU 0630178 6 | 7% XrGSDIOOSWIDD 2184 653 U029 819
25771709 HBM Healtcare 2L N 140.80 S 0 36095063 Fide USQyUSDAC 5,89 TASIE 900 | 24767674 SASPORMaEURAC 17666 - WwNIR2U 4 | L8968 XrleDADSICC 7573 BLBn 5
L6705 Bl HealthareN 21300 +315% - B0 9 3742168 FrUS.Eqty USDAc 2885 o g | 77U SSOASPORSmEURAC 20114 - Releee 10 | HLsSwwaoNic a8 - FHHD 10
46664220 Helvetia Hidg N 83.80 +012% s 1e0es 1885 | X 37421729 FraEmeMids USDA 1946 oS- 05 | 767694 SSqASPORTeEURAC 7682 L8 /07 1 | L4265 MrMSCICHINALC - 17.27 +218% ORUH 0
23951877 HIAG Inmo N 89.00 +230% - 2 B7507300 3458 - 37421816 FraGlb Eqty USD-AC 2497 oS- 30| 20014885 SSGASPDRTFBAUSD  49.90 . 5081/4726 9 | 20028776 X MSCIEMUOD ~ 33.27 - 7090 1
TG HghBARI 3840 4335 - 'y 45466404 XRP/2LH open 1164 017% 137000/830 100 | 32021978 FT Swi Alp CHF-A-A = G/0:
: wrn 1 iNpCHF-AAC 2071 V0039 1000 | 22014865 SSGASPORUSBAUSD  49.11 SLo7/gsL a0 | B6698 MUNSCIEMUSCHC 1228 - 166671027 4000
KA HOCHOORFHIGN 6570 +250 . 10005000 12% 41717478 16EA Pharma Rg 093 +276% 175047 25010 | 12931806 SSGASPORUSUSD  115.09 159010640 27 | 3687007 XrWSCLUap7CHC 1271 +016% 15/1050 1114
3 Hiber + Suner N 6050 029% 8w wn |y 37364044 T EQQQ 100 CH-Ac  163.60 +173% 196361980 656 | 447662 SGASPORUSDAcc 2724 - QY6 1474 | LT3 Xr MSCIMex1CC 267 060 468/252 12799
BA60 HypBklemburgN 428000 +000% 99 onemen B 3700 I KO VIER 1985 +05L6 NITB 10 | A770468 SASPORULELRAC 117.22 -2246% 16106710000 5 | I0B7MMNSCIUSKICA 4075 5253481 1000
1939699 Vpsomed HAdgN 13020 +015% 04 10000240 5o | 33824780 I SEPSODQUMUSD  27.70 RO/NS 1L | 2689850 SSGAUSAVAlUSD-AC 3154 - BAYW6 77 | LIBA9 XrSPSOSWICC 5033 - 6L66/4062 1492
| 37364273 Tnv S8P Hig CHF-Acc  18.92 57/0146 75 | 3291059 Stream Invest 148.74 18598/15100 150 | 614442 XtrSEPGIISICC 36,01 +085%h 5114/3004 8
. 52682106 Inve ATL Cap CHF-AC 37,02 U = | 10640732 SvisscaPhAXCHE- 153640 om0 KrSotOMDSIOC  B7L+0ISE - - 30395 MM
396 Torsah 50 131 TS 38?;3389 {m:SRGELng;AEUR 5 S 0| 1060723 SvisscaPIP-A CHF- 153920 10 - 074 30 | 61620 XirSLIDD 304 058 -1 U733 50
41217478 16EA Phrma Ry 093 42765 - - 508 N | 7w Gt %I 10 1% GBS 7 | 1 BERGo D s Ay 0| W Sssan PG S w15 | ESLWSRC RSB e s
238685 Inlenia N %5 09 o205 SSUER B | WS AenimHigN 2920 136 -3 BOMY B8 e P WE0H 2| LG Sssen P CHE - 1119 - umas sy | BB ArSicadld 1038 160 WMEE B
009 IFCONHOGN 67400 4942 - 267  SOSOA60 10665 | LG0G7I2 ugfsesN® 190000 0526 - 163 20000600 0 i e e SIS0 | MBS Suiscn DAY () 145000 © LwSM 05 | BOSBACUTSUDI sl AmE - SXRN %
Q79 TlemolHigN 185600 4209% - 118 2500016000 120 | 49889124 Zuger kBN G100 30 SIIAND | dhons S oo ot Bosnznss 57| L0606 SuissanPnACHE- - 1105 2135 ugRn 7 | ATLNGECEIC 1612 el 78
e i Do T | b ineton @i - Claoee s 203133 ShNSCTEN USDAce 2484 +290% 09B/2L48 1535 | 10640628 Swisscan Ph-ACHF-  585.60 +177% -3 % | L7250 XrZEECBGIOD 15952 - B8R0 60
omn WD L Gy ) emvhen wep o e meoens n oivh ™3 | WS Shh SRUN A0S 4 | mewease waam o o b
2425 TVF HARTMIANN Hidg N 153.00 - - . S o008l o : : : heedy BIVCHECC 3727 - IL/39. 9 1809 007 s 1B/
g 0 168 IS0050 59 | %63 InchenetMarP 182,00 2B00I8L00 5 | 20073018 ISHMSCIWOMIUSD 4552 +119% SAOLAR00 1122 | 36621184 UBSBbgCoCHFAA: 7.4 2750 469%?;3 gg? 13528801 Xr2 GIGVBACHC 18674 -0.24% 19?-5?%72-32 %g
, gggggg Eqas;ga?torggnués 5500 4051 138%7;% 39 WI3B16 UBSCVCICHFAA. 7976 -L77% WWER % %@ﬁ? s A R BN 7Y
- : - 70/6858 38 | 37504775 UBSEPMUEDBISAHC 10.01 - 11114, traNod ERID- 3420 - a9/t 178
— : ACTIONS SUISSES (VIRT-X) D006L Sreres EROERA: 3436 - a1 | DS UBSESBBAHC 1081 -006% LG | DS ecBAOECA 010 4049 BH/5A 188
A6 B GpN 84S 20 L3 T | 171 N o5 10 A0 AL s | 1AM Dhressipn 9542 L% U6607635 661 | 30509609 UBSETFBRUSENSAD 991 - 10098 0 | DL KBGodETFAACHE 50380 +168% 5108039200 9126
19664577 Julus Baer N 2L b o 7 U | 173860 AdecooGrouph B8 6T - 6h G e | D969 SishobsUSAc 2612 - 31216 18 | 30553612 UBS ETFBRUSENS AHC 10.58 -066% 180920 o0 | D010 ZBGOETFAR CHE - 439.75 +157% 45000/33830 9807
VST dngrabein Hgh 12600 4129% - 222 1980100 80 | 3249046 Acon Wm s 07 e nwgy | 1980 SisBilaCpER 404 - 157303060 142 | 240%315I UBSETFBBUSLCAHC 1804 +036% W7 g | 1557 KBSheEFMOF 4327 +L500h SO5/BA8 46572
2904656 AmsT 1010 77 RN e | 9668 ShsCoCorCHF-Ae 476 00 -89 | 49458148 UBSETFBMUSLCSAC 2015 ST 16313606 ZUBRAIETFAACHE-  579.70 +445% QRI0AW/ES 80
K 91048333 CeFmichemont N 52,66 -13% 190 g o | 10267 SOERCUER 13484 024 BL4ANR 46 | 13040405 UBSETFMPaSRAD 6118 +056% ML py | LS00 ZGPRETE-MCHR 21715 025 3027016486 1627
1196 Cariant N 77 417 0 B woms | 0628 SsCoeSTOMER 3018 4035 AZUB0 40 | 7196843 UBSETFMWASRAC 1673 -L870% UL qlo | 18313602 ZKBSerETF-ARHCHE 3377 +147% U268 9351
T R T wn | L85 S T 1B 1lyemsieqs | F9% SISENSCICHA 528 +L27% 620/441 %00 | 2MI86%3 UBSETFMSEMSRAC 1145 - - 4108
D (8 b5 S8 B s P BB i et w0680 423 - 078 SS0S0/36L40 2087 }311‘27373 IShsEnAsilocUSD 8878 05t G188 2 | 172963 UBSETFMSCIUSAAD 260.50 +2140% MIAB 564
A5 Ko G0 AT TS WD i G L 1Y WA0pED my | W SsBOVS s RRBE U0 | 257004 UBSEFSRELSAD 1165 003 . “bums an | FONDS IMMOBILIERS
070215 fomatHigh LIS M| s bR MSLALOG  -2U LMD 7 0012758 TShsEURAggBAELR  130.01 WLDB030 37| 2055019 UBSETFSFIOAD 1416 1% - 004 LZ3/B00 10561 | 2672561 BONHOTEIMMOB 14070 0076 - 224 16240/L
6 oo Lo we W0 0| gy emestalinn 065 190 -47  IS0VI9B Uk 10608698 IShSEURCo 15 ELR  113.04 DSSARS 20 | W3 USEFSUCEAD 446 407l 30 LIOB% LM | U6 CSRebstfibles 18680 406 - 450 229'80;1%50 o
B WeetlaelEN 14065 1199 - 47 LBO/DD Ve | s Lot 6074050 <554 SA00/83) s | LB ISOSERCorBAELR - 95.98 WRY B | DM USERPICHAGs 6530 08 280 ZASUSLO T | 10D GReEsFdSat 20300 402 - 266 219'10/170'0D o
TR KB 202 105 - - AAH B9 | ok gt S0 UM L0 USRS TSI DISELRS0STER 16647 BIER 12| 00 WGt Er 1041 - BRBN 10 | 3063 CSRELPLs ok b 10 wawn 10
Do Lo Gy 2 mgnz _g:gz 4%%3%%%9 5%388 ZISSS s ErpolefR 3617 41670 Mgggggg 502 gggg‘l)g Hggg}gsgﬁggﬁﬁz 1y +119°u 14.20/9._2/8_ IBUg %;?8%1 {IRFdsImchmand L0 0 17 2D ML
L 1200526 Novatis 8655 H08% 34 Geab/sly L | Lo ISERSIONER - a9d6 24 QM5 D | 0 UESChGanlsDA 1037 Lo | o Dbeel o Zm00 o8 Baamm o 2
U PartGrpHigh 72160 A14% 305 9SSSBN Ap1 | oD IISHRUBGER 1043 L4000 1| 160778 UBSHERX CHFAA 6 Innofonds SI2S0 +O00 - 263 SEISABOD 194
LOU0S LefargeHoom N 3607 4050 <550 SA/B30 U5 | 12020 RorreMig6 s 26 BLBS By | SN DISEOOVER 1432 A% OB 0 | o060 USPIGEDHC ot RGN 1 | Do e L Lesylnsy 8
WY LigeGuph a0 A o160 WAD @ | M SindeHGBT 200 476 -1 s0sa g | S7IsBoGE s - S 200 | 4720581 UBS P UEEDBAHC 1128 T Aot B T S
VIS LndsGrGrN 6245 L4 - SO0 I0SEUSA) 17 | 2075 Sk 20500 135 30 W0NNLH o | TS BSTEGR 677 A6k 955 2019 | 455 LBSHSCIUSDA: 5: | e G R e
TUBIELL LECLANCHE N 0 LG - - 1008 1 | A5 Skl 16365 U8 - 1SS0 g5 | B8 DWSFSENOGE 1768 - TUEY B | GESSITIDL 00 Gy | TEes SWOREE MU sl 0T jaannn on
2076 LemHiigh HOL00 0925 3 LNOVEON 17 | LS8 SooeHigN 18005 -1 2BANAN 18y | S DRSPREMBER 1055 1579950 30| 46526303 UBSSEPSOOUSDA- 1775 n e s o am B e
908G Lenren N e in TR s o L - 005 et o U 8Le 700 | 1442082 UBS SwissRes Anfos  77.50 +065% 3 SIS
; 21 SuisslfeHdgN 32010 096% 469 SRAV/5630) 188 THRU 9 | 5636 UBSSPCHFAAe 1548 +130% 1861/1223 ;
BED LoglchliN 4549105 - 160 450867 Sled | 168815 SwissReN 6636 2% 88 LG dgmy | T BEOUR 470 00 | 6% WSS UDAN: 197 - B0 | s USlemafucs LI YOO 1 LIS
1380 Lowza 6ol o260 410 06 AR08 VN0 | SASL Swissonl 51920 415615 o srdyun o | A3 ISsGCGEC s - - S 1| 1816803 UBSSoGIGoUSDA  15.09 +81%% el | LSsiSne 122800018 LR e
1169360 Luzerner KB N 3250 H173% <327 MLSOBNTSD 766 | L4591 TEMENOSN Tores o 0 o dl | DIMDLIISCHHBCE 769240855 -58% WSS 145 | IAIN UBSUSAFCCHAA 1326 0% - - 169/0% 180 0 WSSisSvisred 6930 02 3% WIS [
12505 TeSihGpl 1858 % -2 soyLo omeo | OB ISGOPOUSAC  Bass@i - D6 1B | G USSEFACIORUCAOIRG) i 35 ISDMB Y
" 24476758 UBS Gromp N % L o ;s | 10124 SisGorBdUD 1L 131470660 6 | 35547068 UBSETFACWIESGHCa 981 +083% - - L97% 20
3607034 Vior Parma N 145,80 +289% 137 o0 oy | SIS IhsGotLI0ER 27283 SUS/75 2| 3847078 UBSETFACWIESGRCA 943 S8 L7UR06 3936
505 VR Gt Py e Tp | LU wisGrN 25300 A6 - 68 G927 U s DsCotoetR - 17ace 193617926 2| 38548108 UBSETF ACWTESG Ua 1139 B )
0 Mot g 50 11040 RALS B9 Egsgoﬂdlg UEUR 2062 BLSS/BSS 54| 28650241 UBSETF ACWIhCHF A 110,60 +147% 1BB26/N052 3699
B Netate Hooh s ib 5958 7% | NORD AM B DGordiER 15011 165061980 7 | 38547049 UBSETFACWISRINCa 876 +139% 106/711 28675
NGO MeerThlGp N 1160 4311% - - 1800068 %% ERICAINES O B 438 AAVNGH) LB S BSEEACVIRINS - 843 - bz 1%
VO MealZugh8 176500 +113% - 095 BOOVIS00 141 | 903037 AbbottlaboratorRg 9400 TN D | W S onbiiR  ske - B | S0 USSACKI R - 971 S A0
10850379 Meyer Burger N 017 4265 - - 074012 25796 | 2798540 AphabetARg  1307.00 DBISAMO 5 | Sy SO 450w VOLSLAG L | SIS USTEBNENCIAC 1513 Y
0006 ikron Hdg 48041056 -4V ONAN 374 | UL GenerlecricRy 625 CUURMED R | I SN 922 - Z, B | YN0 BSEFBMENCAMC 136 40080 - - WY o0
V669 Mobleaone g N 825 4000 -727 170708 §097 | 141% HORNBACHHoI 5480 SOUsAE) 8 | L1679 ShsPMGORUSD 5020 +038% 124'00/7&74 S | it USTSENSMD 149 A Web na nC|aIG rou
gg% Mo:nm?mggh UL +g.[11%e 38 ISUBLO L3 | 28467085 PapelHoldngs Ry 110.50 WAWE M| DD S Plog e 459 - 1'65/46'2/0 24%3 ﬁg%‘gﬁ%é Hggmfﬁ“{”f“ﬁm g %’ﬁ? S Lamss 1w p
lolecular Partn 85 -310% 2470/11 96161 i y . " omCHFa 37.65 -0.13% |54/36.
0/10.08 55912 61618  Pepsico Rg 134.00 147.00/108.00 3 27741453 TShs MSCEMU CHF-Ac 4.4 +0.05% 6.04/368 36869 24017543 UBSETF FUCOIShCHFAA 12,97 igggﬁg% %g




PAGE 22 | jeudi 23 avril 2020

ACTIONS EUROPE-MONDE

AGEFI

No.val. Nom Citwe  +/%  P/E YVield WBSS Vol Nowal Nom Citwe  +/%  P/E Yield WBSS Vol Noval Nom Cotwe  +/%  P/E YVield WBSS Vo Noval Nom Cotwe  +/4%  P/E YVield WBSS Vo Noval Nom Cotwe  +44%  P/E YVield WBSS Vol
Intertek Group Rg ho9 +0.65% . » ¢ ING Group Rg +4.25% - 14 .07/A. lorox Co. Rg W93 +0.61% * . ] . Las Vegas Sands Rg W03 +084% * X ¥
1428658  Intertek G 4959 +065% bAH 6L78/3786 221205 | 33292346 ING G 472 +425% 16 1207/423 23814666 | 919254 CloroxC 19193 +061% %023 220 24171415 64698 | 1946078 sand 4103 0845 #1172 568 TARR/B30 2642534
11958148 Intl. Cons. Ar Rg 225 o - - 684198 TBML | 4448 KBCGr 4500 +621% 8 7356/34 LS8 | 3262089 CME Group Rerh 17939 +077% 035 173 253013182 696846 | 946932 Leggett& PlattRy 2744 +167% AL 58 5541/2207 340599
34149140 AB InBev 3857 +078% 337 S271/29.03 361769 | 174349 TV R 069 +045% - 1166 166/050 11029801 | 1799561 Prosimus 20.22 74 2826/1649 609886 | 919297  CMS Energy Corp Rg 5999 +271% #2510 259 69.15/46.07 565271 | 22313709 Leidos Holdg Ry 9761 +33% ¥ 137 125.83/66.20 400611
11730015 Adidas N 20680 208 162 317.45/16220 — | 34474867 40 Sports Fsn Ry 476 -078% 036 890/275 252076 | 836222 Sofina 2950 -0.23% 127 2400/15140 239 | 919390 Coca-Cola Co R 45,68 +066% #2207 352 6013/36.27 3642941 | 947030 Lennar Re-A 4106 +227%  *655 080 7136/2544 765368
S02455  Air Liquide 1745 +147% 230 14070/9486 8487 | 30558091 Johnson Matthey Ry 1918 +061% 45 3460/1614 459715 | 446673 Solvay 6612 -152% 567 11030/5282 274943 | 922121 CognizantTech So-A 5226 +249% 1588 157 7342/4001 1533931 | 947624 Lincoln Natl Rg 2904 +7.085 *663 530 67521615 491261
1095306 Airbus Br Rg 5353 +302% 308 13940/48.12 2009235 | 34016713 Just Eat Takeaw Rg 79.00 +072% - 8330/075 96398 | 2289974 Telenet Group Hol 36.04 +416% 36 SL35/2444 129054 | 919477 Colgate-Paimoliv Rg 7121 +085% #2589 243 T740/5850 769306 | 37962490 Linde Ry 18160 +152% 198 WITM6TL 49817
322646 lianz N 16106 01 596 23260/11710 — | 38223229 Land Sec REIT Rg 634 +110% 79 1020/515 1573590 | 986410 UCB 8296 -Lo4% 146 93.08/6018 235012 | 1508590 Comeast-h 3573 +006% *1263 241 47743172 6935444 | 2399470 Live Nation Ent R 3635 03318750 - 7658/21.72 489833
L1249880 Amaceus ITGrp br-A -~ 4324 -039% 28 7882/3692 1302187 | 457145 Legal & General Ry 201 +113% 878 325/138 19694206 | 37839888 Unicore 3672 +102% 204 4928/2511 298755 | 919905 Comerica Inc Rg 3045 +347% W87 883 7970/2431 474842 | 1693853 LKQRg 2015 +110% #1151 - 3663/1331 731237
19531091 ASWIL Hidg Ry 26820 +371% 089 20440/165.04 1036747 | 93300 Lloyds Banking G Ry 030 +161% - 070/0.28108110157 | 51578168 WDP Rg 2345 +127% 316 29141600 133508 | 920226 ConAgra Foods Ry 3430 +139% 2199 248 3357/2286 75571 | 35101 lockheed MartinRg 38040 +186% #1733 242 440.03/26658 298187
486352 AXA 1473 +035%) 909 BEUILSE 5807527 | 9477098  LSE Group Ry 7622 +201% 092 86.28/49.29 468590 | 24766616 Argenx Br 13410 +144% - 15400/9305 24757 | 3200010 Concho Res Rg 5313 +710% 1497 108 1434/3314 430108 | 948190 LoewsRg 3377 +018% *1L00 074 56.20/2852 257007
817651 Banco Santander Ry L92 +288%) 50 A6L/L86 SA0L2913 | 49989160 MG Ry 128 030 9.8 /- 6063720 RTX MOSCOU 1330331 ConocoPhilips Ry 3498 +539% 547 415 6712/2085 2504635 | 948564 Lowe's Com Rg 9495 +252 1730 232 12673/6000 1125522
11450563 BASF N 4407 +249% 749 746073735 — | 395760 MeggitRg 248 -L86% 682 702/19 4119835 833034 Consolidated EdiRg 8412 +075% 062 358 9510/6205 374877 | 11265257 Lyondellbasell IRy 4811 +317% *501 873 9891/3373 454724
10367293 Bayer N 5960 +269% 470 TB34/4AB6  — | 30037860 Melrose Industri Ry 088 +117% 540 255/072 10848199 | 10857963 ALROSA R 6L71 +237% 9674/SL0L 22000450 | 1139109 Constellation Bre-A 15522 +144+21743 193 21436/10447 639573 | 913685 M8TBankRg 10406 050 757 40 VAZITIT 13700
931474 BBVA Ry 259 +428 1006 5.59/248 19160078 | 2686457 Mondi Ry 1327 +071% 541 1861/1157 1208918 | 112009 GAZPROMRg 18836 +354% V268/15817 4827330 | 414592 Cooper CompaniesRg 29410 +193% #3239 002 36566/23672 47098 | 1305942 Marathon Oil Rg 453 16805 768 44 1889/302 8778851
SMA0 BMWI 49.02 +094 510 7BLO660 = 1396765 Morrison SupernkRg 190 +155% 357 225/158 9431048 | 42394LL Tnter RAORg 499 +2.680 652379 249826000 | 190310 Copart Ry 6808 +293% 218 - 10487/5571 1013377 | 13105779 Marathon Petro Rg 2469 +400% %62 879 09611527 4357
123367 BNP Parias A 2554 4351 18 SAQ/2ASL 320856 | 36496918 Natl Grid Rg 940 +494% 509 1074773 5352402 | 273916  LUKOILRg 481050 +7.50% 681000366300 3441491 | 971667 Comning Inc Ry 1998 +278% #1867 410 UWTM L6700 | U9 Marketoress HodRg 42424 +335% 7856 050 4A99/2568) 86854
558474 - CRHPLCRg 292 587 31 SLI6S00 1160588 | 1501134 Next Ry 4566 +009% 367 735/331L 413751 | 2541878 MagnitRy 320500 +19 399000/2289.00 4711 | 47836959 Corteva Rg 2094 +276% *6563 15 - 790921 | 871572 Marritt IntlRerh 8002 +015% 2106 180 15338/46.67 1154288
945657 Daimer N 85 +15% 1 S000/2LO2 - — | 16336684 NNC Health PLC Ry 9.38 1810000 3059/678 2376618 | 1252494 MNCNORILSKNICRg 1961400 +194%5 2365600/1335200 31302 | 903618 Costeo ihsI Ry 30942 +268% 4630 086 3522305 LS9 | %ML Marsh&MclemanRy 9408 +14g% 759 1% 198/7435 377517
487663  Danone 6240 0.70% 31 8238/50.26 1856675 | 11525409 Ocado Group Rg 1625 +150% - - 1650/995 1174927 | 1999297 NOVATEKRg 98140 +276% 138220/68280 2100737 | 1645885 Coty Rerh 559 -L41% *151 894 1414303 596564 | 164621 Mertin Marietia Rg 705 123% #1818 120 BL72/13534 159049
L7738 DeutstheBoerseN 13640+ 21 15890/9292 = | 400018 Pearson Ry 450 2745 43 951437 252669 | 2393404 PalusRg 1220900 +351% 1250000/477800 353297 | 95g10052 Crown CastiREITRg 16317 +219% *9L16 285 16873/1421 431684 | 950004 MascoRg 3925 +205% 784 134 5004/27.04 965371
1124244 Deutsche Post N 2629 +190% 437 3001910 — 1 2615604 Pennon Grp Ry 1117 +240% 379 1211/693 1050275 | 2613889 RosneftRg 32195 +590) 489.90/229.80 25009860 | 993022 5K Rg 6089 b #1460 161 8073/4681 1899261 | 2282206 Mastercard Rg-h 25691 +4710% 36 057 347.2/20000 1103238
1026592 Deutsche Telekom N 1257 +29%% 478 1675041 — | 40049 Persimmon Plc Ry 2020 347 - 18 BB 756571 | 41354 SherbankRg 19020 +2.23% ZOBV/17215 7536180 | 973907 Cummins Ry 14493 b 4000 350 18672/0007 20167 | 950127 MaimntegrProRg 5236 +399% <1844 363 6573/4193 1620341
1250633 Enel N 599 038 548 861/515 470763 | - 44702748 Phoeri Grp Ry 557 055 840 806/459 89089 | 514122 TATNEFTRg 51440 +791% 83740/37200 12592134 | 548595 VS Health Ry 6035 188 331 TI00/5L72 1403458 | 950544 McCormicNonVigRg 15337 +145% 944 155 14411223 126861
2200367 ENGIE 914 090 - 1% 1680/863 6466289 | 14016589 Polymetal Int Ry 1627 +6.48% 27 1650/764 1523684 | 2756931 VTB BankRg 003 +272% 005/003 923870 DR Horton Rg 3889 +229% 829 167 6252/2551 1085624 | 950605  McDoald's Ry 18648 +501% 2366 258 01931243 1158830
1252314 EniN 835 g - 1030 1586/626 22692728 | 401967 Prudential Rg 1025 +258% 137 1533/683 3657509 | 55754430000 923916 Danaher Rg 16025 +423% *4916 043 169.19/119.69 735708 | 991041 Mckesson Ry 13522 +210% *2927 120 1721511275 392986
97537 Esslorwolt 10470 L0 195 USO0/8676 692035 | 3406763 ReckttBenckGrRy 6496 +156t 269 45130 wal | DOW JONES NEW YORK | 361 DerdenRestaranrg 6830 +786% #1326 387 12838/2619 1615889 | 25187155 Medtroric Rg 9608 L5743 225 12206/7216 1561100
302 Fresenivs 755 310 213 S3UUB  — | e REXRg 1825 22 251 2W/1B% 376761 — 1139087 DavitaRg 7241 % B - 675340 19253 | 10683053 Merck Ry 7998 18 0% 290 9S5/6526 3696420
2969533 Thercroa 899 +286t : 1135/7.44 10680365 | 2140301 Rentokil rital Rg 454 +170% 1% 535289 43704 | 1405105 3MRg 14361 ”»4“;? *1“9 A8 9740 T8 g9ms peere g CoRg 13621 +160% #1330 223 181950622 381 | 1025316 MetifeRg 3176 +095% 524 6% 5327/2286 1527665
2556043 Inditex 200 L4 275 2281851 25664 | 4985140 Rightmove Ry 453 150 159 7BA73 s | S00SS Anerenbgresshy - 8254 +L25i OB 204 LRIGD . L g pota it e 247 2% BB 5y QAL G0 | LU0 MetlerledoTRg 70420 +30% UM - S4T30
33292346 IN6 Group Ry A72 a2t - 182 1207/423 BRI | asy RioTioRg 3767 +183 804 S35 755 | 08O ApeRg Z610 256 L4 LI S VB gy panspy srowRy 3991 4063 1L 097 60865160 SS0965 | 95364 MGMResorsIiRg 1329 +076% 343 4% /551 206090
575913 - ntesa Sonpno N 134 4135 1472 263/13LLI0627074 | 12759720 ollsRoyce Hdg Rg 313 +16% 3 94649 s | 9BE3 Boeing Cofg L3457 AWE0SL 45 BLOS0 D g5 e ey By 974 +762% *4638 390 BUAN 1539 | 6436 MicrocipTechRg 7903 55 A 185 LA/ 88
2591 Kering 46495 -4an 226 GLA0/BS5 28567 | 13486842 Royal Bk Seotl G Rg L05 +185% 525 265/100 15046912 | 916546  Caterpillar Rg 11064 +07: s 3 15035/8750 1000122 | yo7o000 piamondback Eng Ry~ 34:24 B 2 141271455 1394 | 51691 MiconTechnologRg 4391 +604% A3 - 611973113 5475676
33273088 Kon Ah Del Br Ry 2296 +15% 331 2450/1804 325694 | 1987674 Royal Dutch Shell-A 1385 £310% - 1557 238/9.46 826013 | 1281709 Chewron R 8444 434 g *54'83 576 126955062 017494 | 1993171 pigitaRiyRETRg 14918 348 292 125700500 637136 | 951692 MicrosoftRg 17352 43400 #3023 115 190.66/119.04 11244403
502805 LOreal 2810 +034% 155 UBS0N9600 48392 | 198776 RopalDutchShels 1350 +478% - 1090 247/690 8563809 | 918546 Cisco Systems R 4176 A LD 338 SB25/3241 616548 | 31g1007 piseover FrciSrRg 3515 By 48 DY/BB 18108 | 138867 MihmerApCmRRg 10831 +072% 43528 362 LBS0/R216 206733
37962490 Linde Ry 16810 +157% 020 BSOS — | 23845263 RSA Tnsur Grp Ry 346 00% 613 600320 2saa05 | 919390 CocarColaCoRg 45.68 O 07 352 8013/3827. 3429411 yegorm piscoveny-A Rg 037 1 7y - BEOL 1IB75 | 938 MohawkIndstrieRg 7506 +275% 729 - 15655/56.99 101584
507170 VMK 36345 +099% 175 905/27870 4619 | 21381483 Sage Grp Ry 623 057 2.71 826516 2729664 | 46837437 DowRg 3184 PAEBIG 87 STA9/2195 270302 | pegogan piscoveny-C Rg 1856 237 644 3201545 §20918 | 2025387 Molson Coors RerB 4210 000 #3753 504 64323400 31149
30960 MuenchenerRuecky N 19610 08855 500 2BA/MLI  — | 1880356 Sainsbury Ry 205 +033% 550 2377171 ga3spds | S08963 Eoon Mbil Ry 4213 4285 11254 825 SUB0LL SV | 36y pigyNeworkRgA 2238 +376% %861 - 4241709 04103 | 19549948 Mondelez nt Rg+h 5222 4223 971 214 5995/4120 2401310
472672 NokiaN 311 040 3 518/208 19288541 | 1067528  Schroders Ry 2599 +245% 4 6570 51l | /14968 GoldmanSachsGrRg 17598 +12 o5 28 BMEBOET SS g5 bt ereral g 17915 +023% *6% 074 IBOULEY 397628 | 285330 MorsterBeverageRg 6012 +183% Mg - 7051/5006 1048549
720128 Orenge 131 +28i 4 1538/884 6296253 | 24560635 Scoft Mg Inv st 631 <293 050 6621452 67089 | 939360 Home DepotRg ﬂ;'g L7 95273 DTS00 SSIBAD gy polar e Ry 7725 06 0k - 1970/6032 548320 | 1130337 Moody's Ry 8983 +507% NI 08 WBAMB 1B
1106818 RoyPhips Br 3949 +327% : 4593/2692 123970 | 10357006 Segro (REIT) Ry 822 +211% 252 95/ Loasngs | SIS0 IBVIRg 31 +2186 HLD 54 BE729080 26V gy poinon nergyRg 7874 +278% 4860 469 WBYSTE) T | 653571 Morgan Starley Rg 3781 123 7Y 370 SIS0 705%
829036 Saffan 7500 +146% 248 15230/5L10 907278 | 705700 Severn Trent Rg 2376 +154% 409 7167891 angy | Y% IntelRg 6010 +6ein 11276 215 60.28/4286 7072036 | o5t poyer Corp Rg 8632 +214% 11872 226 12004/6300 368515 | 13007611 Moszic R 1104 +138% *397 181 290/650 1029085
i " , o
699381 Sonof 8816 +008%; 357 L/ W39 | 1103058 SmithBNephewRg 1548 +176% 188 mayhoss L | 0 ok L:;-;z TR RS 20 ISIOY STy gy 3184 4311% *Bl 679 S8/1% W0 | 11735 NodaSinRy  1SLS9 4785 e 160 1874001079 289
U595 AP 10824 4188, 139 IB6URB = | 30737 SnithsGroupRg 1174 +265 391 79y s | LD Pt e g o T AT e S| e bebe o 10236 +325% 162 38 BSE/7LL MUR | 3584 NSCIRGA 30062 12909 4865 08 BN 79
SO0 Schneder 8256 1405 285 WSSU/ELI2 MHIB | 294949 Srrit appaRo 218 4t M mawn vy |G om0 ooy o DG IS TR | usssdue ey G715 2 U1 42 B0 Q88 | Ui 191 s S B B
87766 - Sieners N 790 150 A OSTT — | S fghy 8804 22% L R Dagy LM i | wm oereyrEmhy A6 23l 285 268 BN OB | LS Nt 10463 06 ) 18 1AL S
L8 Site Generae 181 g - 162 SB/IE) AL\ 3073 SSERg 1233 <264 748 v ane | PR Sl Ty O an IR WD | osonoemteetents 3987 205 3 225 LSH/AN wow | ud Natowelarky L8O <27 M7 L 26800 80639
$2665 - Telfaica br 01 <245 7 759353 W60 | 51614 St James's Ry 781 021 648 sl s R 325 1 e 1o e oo | DTk 1ATL c208i 238 571 609790 59857 | 3906336 NethopRg 3968 +150% 94 48 TG 0T
SUTTS Tot 3112 <4760 S48 SLWZLLZ IS | 10646 Standard CrarterRg 383 +034% 451 e | e i o b o | e R 63 26 B L5 BT Sl | L3846 Nellxkg QLA2 280N - 94/ 52395
2560592 Unlerer br 619 +14 33 S — | S0 Stndard LeRg 210 2956 - 100 B | s i o e g | P EshmCeniclRy 5387 4185 98 475 5934 163960 | SIA79. Newel Brands Rg 1206 375 2740 763 N9/1045 179534
8670 Vic TL88 26 377 WP3S/EAT6 LSSEL | ADGSI8 Taylor Winpey Rg L35 4433 546 DO G| PRI T i % 3n 1seees s | PNOVEOGDAP-R  TEES 40960 47 368 WSTSS 6087 | 9565 Newnont Ry 6173 +415% 71579 109 602242977 161675
LI65L5 Vivendi 2032 06 2% WA/1660 2677346 | 408910 Tesco PLCRg 240 +283% 381 260/204 17471316 ravelers Los g /9 HO0LE 026 3. 0776 956191 EBay Ry 3825 +170% #1821 152 2002600 37875 | 21711852 News Rg-h 844 +000% <71 237 1503791 626805
352781 Volkswagen V21 11878 +196% 409 WHBR = | 77074 Uniever Ry 243 209 337 sgse gy | WL UiieheahGorg 27202 41035 K9 15 MZVISMD LB | gy g 1476 <27 07 106 AL WM | 20185 ews Red 865 +035% <290 231 578 e
f 3
DAX FRANCFORT | 42331 Unied Uties Ra 912 206 - 458 1068/743 176473 ;gz:i:; :E”Z;"i‘"””” R l:z:g *g'%;f ééj; ;Z ﬂgigig‘;gz z;ﬁgi:i 429053 Edison It Ry 5899 +137 1565 42 OB 4 | IBQUSNeEabergyRy  2AZL7 +A% WLE 208 IBN/MK T
E—— pPTpR— o oz | Dot L07 +128% 1351 354 LS 0 | atske 4331 *1'79;5 W an s pws | 066 Everislieshy 20652 +0235 KB - 205915055 TS | 28607 Nelsen iRy 1186 0674 W 2598/1162 1105889
302646 A\I‘ asN 16186 0‘64“”” 9 man o | e et B2 w B o | s wa\gmex"; e 1515 *1'84;‘,‘ s 18 s s | 7S Hedonichtsig 11457 +11s% #1200 - 11866/8570 1123025 | 957150 Nike B- 8877 +419% #3276 105 10561/6000 1359534
e o - UL 20033073 WPP Ry 540 23 - 1L 1086/450 3925122 amart g 20 FLA TS Sl 947556 i Lilly & CoRg 15671 +265% 3159 171 160180141 NGB | 68699 NisourceRg 2601 2485 990 315 067/1962 784566
LSS BASF N 433 1905 745 TQUSAL A gy AMSTERDANM | %% VltDisesRg 089 045 1810 174 IBAVDI RI0 | s pcnpering S2LL 42645 489 30 TBIB/T5 659 | L4IGNIS Noble Enrgy Rg 725 17816 20 5 838273 B
;gizsm;::r’s:m ;95:;: *g'g;? 3;2 13287;;23 105: — Ty — PE— SP 500 NEW YORK | 166567 Ertery g 9948 4509 41579 372 13553/7530 26549 | 957350 Nordstrom Ry 1632 2065 513 680 8I/MB 980
095t . 307! ABN AMRO DR R -1 96/6: .
a0 st 029 0650 o pyr Ol I 24820 o M it | s et 0L 1wy 0% snsmses aom | 0004 EOG Resores Ry 415 +6545 1916 287 107502700 136120 | 957370 NorfokSouthernRg 15378 +252% 1500 239 219.80/11279 567397
! kg 7L : 407165 80245 EqyReRETISBIRg 6566 +290% #2525 351 8951/4965 477528 | 958005 Northern Trust Rg 7617 +2345 1149 368 110.48/6068 384674
307600 Continental T 6874 0.3 691 15698/588 1662 | 30745332 ARR 2124 -0.0%% . 3096/1810 69509 | 1405105 3MRg 14361 +140% +1839 403 21974/11404 708517
’ 9 24009 96/18) ] 928524 Equifar Inc Rg 13249 +188% *4015 118 16469/10301 26753 | 957862 NorthvopGrummanRg 34201 +250% 587 154 3850026376 173708
29178035 Covestro [ 3026 +3350 % SBOUBE6 9B | 4119868 Adyen 24400 2.4 05680 15004 | 79 AdGalagher Ry 7759 +008% 204 22 10919/6509 330869
f A 4308 007562 . 26875198 Equinix RELT Ry 68479 +L87 411430 147 6847410 140322 | 50784395 Nortonlifelock Ry 1991 +273% 264 126 BIVSL2 2795207
945657 Damer N 88 o - L6 SAUILOG - ST9 | 9545785 hegonRg 214 +05% : 456 ey | S A0S Com g 3877 01 V46 20 RAH B EmbroeryRRy DAT2 12085 37 3% DSYULH 1085 | 2705Nom CsLineR 1087 1186 %3 5978/703 3200108
829257 - Deutsche Bank N 563 +059% 195 1035/447 102366 | 46004516 Akzo Nobel Br R 67,08 +7850 5 01573 1589 | 0037 AbbottlaboratorRg 9548 +15% 82 14 9.99/6L62 1490782 i Property R Ry o - 5211761 orw Crs Line Rg 1%
f 9 0% 57855 g 1285, h " 99350 Estee Lauder Rg-A 16598 +302% #3274 084 2039/1371L 31448 | 1739079 NRGEnergyRg 3L09 +257% 199 212 AL68/1957 484446
177233 DeutscheBoerseN 13670 +2131 20 15865/9318 568 880 +571% 20145667 AbbVie Ry 8L47 +138% 1583 55 97.86/6255 1346255 ¢
36780521 Arcelorital Rg 570 20 295/598 3937398 1043303 Everest Re Rg 17938 012% 726 329 24001819 167637 | 958362 NucorRg 3640 +097% 879 441 SO9/2754 476259
1124244 Deutsche Post N 2633 +154% 437 3499/19.00 9344 538608 Asm Int R 10590 +7.29% 10 12580/510 508386 903092 Abiomed Inc Rg 16673 +136% *318 - 285.65/119.46 135509 . S - iy g g Ny
f 9 2 : 8051 - 42049223 Evergy Ry 5955 +2250% 34 329 7647/4205 409296 | 994529 NVIDIARg BOL5 +617% Q3L 022 31631364 31351
1026592 Deutsche Telekom N 1259 +248% a7 1674045 1999 | 9549501 DM 11450 +24% . L8680 dlskes | 10478724 ocenturerh Rg 17231 +365% #0247 131 2163913730 489360 ’
f 9 46 80782 ) 01850 Eversource EnergRg 8801 +093% 3132 247 9BIB/60T3  BKY7 | 1200 NRRg 2BATH0 +150% +1268 406200/205500 11623
Srers Dtuthansa 29 2l - 0 26Y775 BIED | 7130383 Galapagos 19405 <107k S T B $698 +lomi s nal s W s el 320 42 236 3% SLI6/2930 1536361 | 12243976 0 Relly Auto R 3826 K - S/BLTY 398
4334819 EONN 848 +165% 542 1055/7.65 29038 1804984 Heineken Br 7500 3050 294 105.00/6882 1099086 903472 Adobe Rg 38677 +236% L3 - 386.69/25514 889095 xelon Ry b 0T g A0/, elly Auto Rg :
f 05 : 0768 . 1491617 Expedia Group Ry 6142 +728% #1629 218 14400/4076 1796299 | 958611 OceidPetrol Cor Rg 1302 +550% *1085 2419 641901 8428760
330902 Fresenivs [ 3755 +416% 23 5212/43 201 | 71532 MCD R 778 +160% 104 ws05/5L6 10465 | 1331600 AdvanceAutoParRg 11302 1652 038 17387/7196 153054 '
, 9 - el . ot W & . 929057 Expedit Intl Wias Rg 7037 +100% *2076 142 8164/52.89 632309 958822 0ld Dominion Fre Rg 12825 +329% #5651 038 15147/87.26 361330
520878 Fresenius Medical [ 67.80 +159% 173 8100/5350 1458 33097346 ING Group R 472 +45% - ue 1207/433 13814666 903491 Advanced Micro D Rg 55.92 +5.67% *186.40 59.27/26.04 11298515 i
f PRy 2 : U778 o 1864006  Extra Sp StREIT Rg 9L50 +302% 2824 39 14407278 206453 | 959048 OmnicomGropTnRg 5069 L27% #3651 004640 575339
35740 HeidelbergCement T 3980 +184% 528 T326/2910 U8 | 34016213 Just Eat Takeaw Rg 9036 +160% - - 9020/5880 239856 | 903613 Aeskg 1268 +177% *818 441 BRI 951643 ] .
f . 207381 - 808963 Exon Mobil Rg 4213 1286 1254 826 BO0IL 596322 | 725172 ONEOKRg 2731 +141% %890 1346 784771216 1476885
335910 Henkel VzI 7708 +063% 240 97.40/61.60 158 33273088 Kon Ah Del Br Ry 2296 +150% 331 250/1804 3256944 903835 AFLACRg 3547 +254% 801 307 57.17/3.08 830019 i
, - - SO p 812258 5 Networks Ry 12321 +281% #1884 - 16849/7978 292974 | 959184 Oracle Ry 5227 +187% #1665 184 6049/3974 2368890
030 DfneonTecmio N 1608 +452 L8 BIVILD - 3586 | 2076509 Konikie KON Br 200 +076it 625 290170 1905 | S0L52 Attt B U b ABILE ST 17609 Faetunc R 18228 +672% %3 202013711 10082212 | 53366089 Otsiorduie R 4205 +250 N - 1543455
37962490 Linde Ry 16690 +030% 2 900000 B | 24658874 NN Group R 2344 4117 ) Bo5/01 g | 8B ArProdiChemicaRy 21444 BN 205 B6IBANN 8198 CCEN00RRg /2 . AV s Worlduide Rg Y T . K
, PRy A7 B/ p . 929566 Fastenal Ry 3484 +205% #2506 270 3931/2%673 1KY | 959712 Paccar Ry 6614 +063% 963 19 B4L/4913 860632
412799 Merck 10240 +134% 127 15.55/7634 588 49729630 Prosus Br Rg-N 67.80 +450% - 1266036 899181  AkamaiTechnologRg 10429 3596 10825/7319 735026
f i et . B 99801 FedRyREMFSBIRg 6795 349% *1474 614 10135/6474 339003 | 1011163 PackagingCopARg 8555 015t *1L6s 369 1477/7005 16292
A6 WU perofrgn - 111300455 2% ATA/9098 355 | 363sL RELXR 2080 +211% : B3 Ly | VD NesadrGrupRy 2753 o LSOO Wy en 1854 161 =96l 219 B3USET9 7497 | S6OSAL Parkertomifn Ry 13260 +L67% 1263 265 BN 261705
341960 Muenchener Ruecky N 19740 0630 49% 20200 39 | es0176 RendstadBr 3341 136 679 56102771 10319 | 199805 Abemarle Rg 5945 +2750 1184 250 99.39/4900 189664 S0BKRg Lo - /85 arker-Hamiin kg L6 g -
; o - L0727 v 1673624 Fidelty NationaRg 12285 +432% *18568 114 15820/9169 848973 | 960724 PaychexIncRy 6682 +437% w2177 371 90524791 1046195
1158883 RWET 2446 +4.00% 286 3450/2013 11950 1106818 RoyPhilins B 3969 +327% . 1593/2692 3723970 651794 Alexandria RELT Rg 15094 +240% *4838 269 175.70/10935 158639
; Philp 09 327 93726 ; S . 930217 Fifth Tird Banc Rg 1650 +148%  *4%5 600 AGYILL B9 | 20M0068Paycom SoftwareRg  2UZT4 456 047 - 340016342 59
5952 SAPL 10850 +074% 138 19568278 988 | 1097674 RoplDutchShelh 1598 +622%5 - 1S 0400030 Ao | 090 MexionphamRg 10391 0505 971 137527354 651063
. ¥ o - A ) - . 12082173 First Republic Ry 9812 +040% 1887 078 12347010 25066 | 28467085 PoyPal Holdngs Ry 11519 +711% #5565 - 12445/82.12 4482191
827766  Siemens N 7922 +143% 49 119.88/5895 6420 41347206 Unib-RodamWes Comp~ 52.96 +192% o039 15690/4522 1054785 1159441 Align Technology Rg 19003 +148% #3436 33464/12836 367973
; o - G ) - 788881 Firstenergy Rg 4422 +236% 2648 348 525/300 659306 | 24275396 Pentair Ry 3004 42705 *1417 246 739213 06020
352781 Volkswagen Vz I 11894 +114% 409 187.56/8000 8185 | 2560592 Unilever Br 4670 +124% 35 5777/3842 4301592 | 22627015 Allegion Rg 9297 +243% #8177 13924/7738 216427
, - - 7138 . 93083L Fiserv Inc Ry 9540 +397% 579 - 1505/7358 1787330 | 3056371 Peaples Untd Rg 1096 -018% 863 648 17661937 851042
21644750 Vonovia N 4479 +076% 351 5042/3685 3158 9578174 Wiolters Kluwer Br 6770 +156% 18 7096/5204 518515 28551749 Allergan Rg 185.34 +071% *1157 160 02.22/11427 2476256
. , A9+ 10 : S0 w 1110954 FleetCorTetngy Ry~ 213,69 +460% 2150 - 398516860 1537 | 961618 PepsicoRy 13262 +128% #2550 288 147201014 167092
1514179 Wirecard I 12646 +323% 016 162.30/79.68 - 1048752 Aliance Data Sy Rg 3668 +197% 326 687 166.05/2051 330642
CAC 40 PARIS MIB30 MILAN | 71 et everg 20 SL03 o6 %0 2 0mye s | 883 FIRSstemsRg 3084 1995 Bl 171 SO44/2385 126491 | 1010704 Perkinimer Ry 8555 352 4194 033 10246/6349 242126
S 22 o % v e | 7N AltteRs 0099 <100 727 200 15050 deisze | 06463 FlowseneRg 2466 3050 *1275 302 5415/1902 282009 | 22008864 Perrigo Ry 4962 -0.143 . 17 @55/4012 215115
8635 XA 1473 +035% 949 B ST | 2550568 Ampifon N 2018 -40% ) A4S o3 | 29798545 Aphab RyCAY 126321 +385% #2570 210042 7 | B0 FMCCopRe SALL 0620 3L 200 WS LT |56 Pl 3625 177 26 403 4352785 5315662
485822 Accor 2575 +047% 408 4258/21.06 679810 1683373 Atlantia N 13,01 +1.09% 692 24.95/9.14 1082142 29798540 Alphabet-A Rg 125841 +382% *25.60 1530.65/1009.00 860699 1106820 Ford Motor Rg 477 +D.00;/n 47700 943 10.56/3.97 10579414 3754629 Philip Mrrs Int Rg 73.06 +l.08; 1585 636 90.15/56.03 1299249
502455 i Liqice 1745 +147% W0 07096 BM8Y | 1894sl5 AdiutoldngN 1332 <087 751 w02 15 | 1304 Alria Growp Ry 3781 +01% *S40L 878 S503/3096 155 | L070ADL7 Fortinet Rg 1043 s w578 - LLEVGSSS SIS )L hils SR SBIB s24m 8% e LSLAG SO0
1095306 s B R 5353 30 0 1940812 20935 | 270108 8anca Gonera N 2048 1401 60 s ey | 0598 mElectichy 8500 43070 91 3% WS s | 386609 Fartie Rg 57.74 +3.40;/n w9 08 89353736 307072 | 96278 PimaceWestCaRg 7758 +2.513 123 10545/6005 241900
36780521 Arcelorital Rg 880 5711 20 NH5/598 8| 35033430 Banco B N W oo - - 259105 173906 | O4SIS6 AamnCmRg 236349 +152% 10272 agserm 1 | 7R endHonsRy - B08 +1ogi w1408 20 PRI G905 60 Fover ol Ry 8086 9795 751 27 0SS €6
19 s o84 20 - - Q4682 00 | 25540987 o ediianm 507 sk - 0% g l | SI6LE9Amaar Rg 836 +1210 %50 L4 - Tigas | 6187409 FoxRyh 2477 s 8 0 3973/1981 137980 | 963345 PNCFinlSer Rg 9890 92 s 16L71/7954 566342
13397 BP Parias A 554 1351 - 18 S420/1451 B08% | 173518 BPER Bancal 214 0145 607 LRy W | B merWioisRy 12789 +l%6n w2 1% Lm0 ueny | ‘SBYTSFaRed A8 18 wa 1y WASLG wTE|SETR PRGIndstieshy 007 42300 25 22 IMIS/E 730
W66 Bouges 2617 <406 650 A0 %6 | 10058 wa Urcem 1652 <446 o0 B s | Bl Anerenfy 7678 1373 09N 15 @es/5e7s awgss | IS8 FrankinResowrcRg 1613 643 657 3801491 1165269 | 1048911 PPLRg 2531 301 088 653 3683/1813 1050273
8070 Capgenin 8030 <175 e YDSUSLIS %6 | 356117 Compar N 66 077 s 9304 15172 | 223992 Amercan irine Ry 1027 6605 o0 3% 3096/900 1saigs3 | 180 FreeportMclioRanRg 764 +310% *4494 196 163483 4511393 | 1275394 Principal Financ Ry 205 42185 5% 757 6080/B35 639507
48167 Carrelour 179 s - - 18151220 27848 | 2447447 CN Industria Rg 558 078 2 W5U478 Busn | 653 Amercanboresshy 8254 +125% *1033 204 BRI/ 7oL | 90 GanR 711 595 4745 164 B34/526 2676 | 963696 PoctrkGandle Ry 119AD 023 6485 254 1R09/5434 2106769
1336531 Credit Agricole 648 4352 - 1045 BSUSI0 ST | 34B1L DieSorinh 16500 +813% 058 Is00sess | IBISMLAneicnImiGrRg 2226 +OM% %603 575 Sese/1608 15309 | LLAOSE2Garminh 7896 +LIBG - 28 LSS66L05 7L | 9689 Progessve(OiRg 8249 4153 ‘36l 048 B491/6221 711158
47663 Danone 6240 070 311 BI/5026 1856675 | 1250633 Enel N 599 033 548 S6USI5 76y | SGBAmerTouer RETR 25298 +4SHh 067 157 of0AUASL g | LBIZ GarterRg 10526 4362 *aLl2 - VLG/76SL 14022 | 13090717 Probogis RELT Ry 887 1o 612 240 971/5982 - 868t5
73 DassaltSystenes 13775 +467% 051 I6AISA00 M | 1514 EniN 835 457 - 100 L586/626 ey | 261863 MmerpiseFnciRg 10491 +La 4754 370 I8067/6001 ledgsg | S3B07L Generel EcticRg 643 077564300 042 IB26/590 15159764 | 1331041 Pruendal FinanRg 5861 +3515 ‘530 765 10637/3884 10158
200367 ENGIE 014 001 - 1% 163066 6689 | 110 BXORRg 1838 202 089 Jrsas oy | 102868 AneisourcBergeRy 8680 +109% 290 L1y G5y poms | 93325 GeneralNills Ry 6019 sos9 3 3% 6L65/4659 833842 | 964270 Publ Sves Enterp Ry SLL0 4216 1535 376 @875 62713
W53 Esslortwott 0470 100% 195 VSOVRETS U35 | 30007865 FerariRg 1530 1899 08 190G A | G199 AETEKR 7589 1068 024 079 10028/5453 ogugg | L166SOT) Generl Motors Ry 2130 40285 g Tl AU 549 |9 e SorREITRg 19301 AL 648 AN SIS 7
86639 Hermes In 67260 +051% 048 72560/51600 40186 | 95639235 Fat Chrysler Au Ry 7.25 +214% 897 1478/551 5794709 | 907562 AmgenRg 22029 060 780 266 w6630 10335 | 305 GenlDynamicsCoRg 13337 A1 LB 31 1873/10057 30437 | 90044 PulteGroupRg 2407 068 191 4311703 9301%
2551 Kering 46495 492 26 GUSUBESS BB | 24705901 FirecoBank N 876 70 246 Lt sens | 475 AnghenlReh 8167 +61% 178 120 W0oyRn gy | S5 GenePatsCoRg 7290 +260% 1719 42 10858/4969 23344 | 13341363 PVH Ry 3919 0365 700 038 13328/2844 330668
502805 LOreal 24810 +094% 155 V8S019600 483392 | 566030 GeneraliN 1237 +164 44 1963/1020 4306680 | 907697 Analog Devices Ry 10212 +586% #3142 219 127.20/7924 996572 | 935700 Gilead Sciences Rg 8L31 43546 197 316 5.97/6090 4237266 | 25588586 Qorvo Rg 8658 +665% 07 - 12027/5857 623777
2501522 LEGRAND 5820 3071 230 TS B | Lt HeraN 295 42850 108 won o | 9M9 Angshg 26327 4304 5015 - 26sywans 3y | LU6HT GobalPaymenisRg L4762 +448% (6834 028 2096210554 47302 | 964930 QuelcommRg 7468 +395% 12 33% 96.17/5800 2631198
S0 K 35345 +0.00% 5 GS0SSI % | 53 DtesSamecol 134 - w7 SN | 2612636 AntemRg 26296 1545 U2 17 LR 2 | 9177321 Globe LifeRg 7322 039% 072 07 LLAY5695 156743 | 852865 Quanta Seices Ry 3309 +200% 1212 054 WO/BTT 15954
0088 Michelin 8378 1045 w L9560 3072 | 3449690 s 492 53 0 62905 191585 | SL7869B AarARg 16100 - - - on0uBew 10 | 7496 GoldmanSachsGrRg 17598 +125% %955 284 25008/13087 542868 | S66l62 QuestDiagnosticRg 9958 +542% *1624 216 L7808 769636
70028 Orange 1031 12680 W BIES 653 | 118 Leonardo N 596 357 b Lso/e3s s | 0817 ApacheRg 042 1007 *100 82 3684381 410 | O13105 HERBlockRy 1386 02% 704 750 V61130 44530 | 13544087 Ralph Lauren Ry-A 6703 18w 78 4N 13359598 3317
508063 Pernod Ricard 18650 123% W WSVIRS B | 5959 wedotanca 182 13 byt 009/4%5 sy | 0840 AppleRg D610 128 7 11 3es0Y e | BT HalibutonRg 823 +1032% *638 875 00425 5952762 | 966260 Raymond JFinencRy 6214 +140% 8B 229 10238/5428 253430
508070 Peugeot 1238 +586% 630 7.06/888 3739466 | 22988002 Moncler N 3349 1500 164 8612589 505 | 908542 Appled aterial Rg 5211 782 #1725 18 69473668 2780673 | 2644495 Haneshrands Ry 837 357 510 71 19107697 1418806 | - 53852485 Raytheon Tech Ry 6345 128 1950 483 158424806 2845161
180622 Publicis Grp 2465 +090% . SLAT/094 628572 | 47053347 Nexi N 1322 +14% . 6078 Lo | A0S AtInGREIFA 3694 4335 AU 4% Sseu5h 2076l | 937735 Harley-Davidson Ry 1828 +304% %682 83 40861431 548975 | 284731 Realty Inm REIT Rg 5018 +066% #3636 547 B39/3800 479405
203557 Renat 1583 307 6% BWRT BRI | 353785 el 8N 198 144t si0 60n0 w5y | 1310835 ARy 6050 +368% L L4 w0092 8 | 635026 Hartford Fin Ser Ry 3568 294 630 38 62671904 7003 | 1188868 RegencyCentersRg 3544 042% 207 663 70223180 592940
4774 SThicoslect Ry 2140 863 . WMBT AW | 2584131 puste atane N 757 4158 P W6l 7o | S AcherDamelshRg 3540 +L1G f45L 3% ga0s9 7es | %8042 HesbroTncRg 7415 +250% *1831 367 12686/4135 33576 | 965755 RegeneronPharmaRg 55808 +250% 03 - SA3YULY 291247
06 Safran 7500 146 s 1305100 T8 | 3561 prsminh 1577 403 150 BB @60 | MMSkiseNeworsRy 21137 45665 98 - 2/ Lyl | LB207HCAHeathcareRg 10452 0905 <1038 118 15195/5848 596603 | 1895565 Regions Financia R 909 +236% 716 666 1754/695 2536383
190580 Saint Gobain 2415 +108% - W60 040 | 121038 Recordalind Chi N 3861 <115 230 wnmn g | VIS AsuantRg 20300 +18% 76 239 10961/7650 01193 | 50880191 Healthpeak REIT Rg 2488 +159% #2764 149 3793/1863 754666 | 926678  Republc Senice Ry 7787 +170% B3 20 10091/6538 865750
§00381 Sanof 8816 008 157 BOSETSS WD | 368528 Sapen 293 5751 s WL e | B MR 2047 130% 155 699 702608 L1577 | 6 Heei@PaneRy 1843 -38i%1477 1541 64101240 645624 | 321632 ResmedRy 16092 2076 *SLAL 0% 7S 1266
509120 Schneider £ 8256 +160% 285 105506172 126123 | 13168112 Savat. FerragamoN 10,95 -3.86% 30 2172/950 163920 | 909696 AtmosEnergyCorRg 10232 +152% #2305 215 12008/7792 135308 | 83527 Henry Schein Ry SL7L Qe "B - T39B/4L94 438056 | 966866  Robert HalfIntl Ry 4135 +012% 080 307 6392/3244 1303786
510098 Societe Generale 1351 <267 - 168 DIMO W | 1393 Sanh 285 4237 P S8 s | 908 AdudeskncRg 1537 43150 1068 - 21LS5/12538 ey | 938631 HersheyRg 328 4076 620 212 IR S| SOZE RocwelhtonatRg 16619 +105% 0122 20 09601585 1739
509031 Sodexo 6514 219% 445 10850/48.45 206670 | 304774 STWicroelectr Rg 2135 +835% . 20441301 358541 | 910042 AutomaticDataPRg 13870 +381% 2451 254 1823210320 639230 | 2552729 HessRg 3938 4828 +2674 254 7411/2620 661565 967248 Rollins Ry 3770 +173% *081 115 41853084 240610
524726 Thales 7000 171% 379 125075250 238190 | 1642910 Telecom Lalia N 034 045 29 050/029 60935489 | SL0125  Autozone Ry 99955 +2110 #1534 - L7190/6338 691 | 34891306 HitnWrid Hidgs Rg 7079 078% B 08 1U546/4430 47155 | 959734 RoperTechnologiRg 31364 +09% 1865 062 395.00/24000 86733
524773 Total 3112 +476% 848 5144/21.12 10022725 1517990 Tenaris Rg 565 +3.10% - 1354/406 1549326 959790 Avlonby ComREITRg 159,84 +1.00% *2839 385 229.03/118.26 248673 13250209 HollyFrontier Rg 2688 +113% 58 506 58.88/1849 393296 967389 Ross Stores Ry 8387 +141% 183 125 12416/56.30 1086856
41347206 Unib-Rodam-Wes Comp 5296 +192% - 2039 15690/4522 1054785 | 1874578 Terna 540 +216% 1w 681453 35837 | OL0162 AveryDemisonRg 10537 +204% *®52 220 WL0/7717 4715 | 939263 Hologic Rg 4288 +1250 N - 5524/2649 869370 | 61255 Ryl Caribbean Cr Ry 3401 1% 3% 8% 1352211926 2115705
1098758 Veoliz Enviromnem 17.98 +236% 278 0091602 271998 | 1627478 UBLBancaN 248 301 485 451200 6953502 | 37302591 Baker Hughes Ro-A 1299 +188% #5648 554 2624/912 2154465 | 939360 Home Depot Rg WA17 +177% 90 273 273014066 952840 | 1756645 Salesforce.com Ry IS414 423810080 - 19570/11543 1556770
S8670. Vinc 7188 +260% 77 W3/5476 1358 | 35395018 UnicreditN 672 100 a2 Laven s | 0957 BallRg 66,62 +165% 4013 090 Q74533 2857 | 52473598 Howmet Aerspc Ry 1083 +27% BY - 205/866 8353% | 35300085SBACTmSREIFARg 30656 +426% %3950 039 31577/19820 255647
1165915 Vivendi 2032 -064% 295 2642/1660 2677346 | 18319160 Unipol 284 +000% 634 551249 1601350 | 748628 Bank of America Rg 2180 +074% 890 330 3711795 9410279 | 952258 Honeywell IntlRg 13303 +078% #1582 259 18405/10110 566319 | 555100  Schlumberger Rg 1534 442 *119 13U 4579/1187 4315989
24715654 Worldine 59.98 +3.631 - 77.70/3636 386297 IBEX35 MADRID 2824731 Bank of NY Mello Ry 3552 +088% 769 349 5159/2640 1186066 | 933812 Hormel Foods Rg -L08% %2674 183 5153/3706 666639 | 11380833 Seagate Technolo Rg 5074 +201% 830 505 6416/39.05 1065256
911702 Baxter Intl Ry 9054 +049% 4691 097 9517/69.12 802932 986276 Host Hotels REIT Rg 843 753 19.99/7.86 1704499 856927  Sealed Air Rg 2823 +018% *1494 227 4688/17.11 369194
FTSE 100 LONDRES | = s 043 1150 - S @ | L Beonbicknsn 26676 400G K665 11 BGATTS s | 299609 Hp EnerpiseRg 903 02 015 573 USM M | s SempafrergrRg 12366 4368 M7 319 1618015 307
3008041 31 Group R 745 +184% 505 1189/530 139797 | 978954 Acciona Br 9100 -L0%% 387 16707685 16241 | 1092659 Berishire HathRyB 18658 +16% e - BLESISL 1475059 | 9968910 HPRg 1479 +257% 732 455 BY/1254 2940337 | 18868154 Serviceliow Rg 29961 43750 422 - 3628/20400 296750
1956510 Admiral Group R 2283 +154% 6.07 2402/1859 540988 1876417 Acerinox Br 612 03% 816 1023/530 803342 912551 Best Buy Ry 6898 +174% #1200 297 91.99/4816 259657 940174 Humana Ry 367.07 +232% *1827 062 38497/208.25 243539 970105 Sherwin-Williams Rg 500.29 +317% *2980 095 509.81/325.43 89377
3186826 Anglo American Rg 1359 +1.66% 656 2294/1018 3463325 26876733 Aena Br 11390 +161% 608 17990/8950 128965 1720684 Biogen Rg 29801 042 048 R 37494/21581 1805472 12704680 Huntgtn Ingls In Rg 18623 +097% *1404 203 27971/147.65 120765 954909 Smn Prp Grp REIT Ry 5246 -205% *770 1592 180.03/42.26 1272841
204698 Antofagasta Ry 777 +400% 47 010575 1927063 | 1109880 Amadeus ITGroBh - 4324 -039% e 8369 1B | 1005182 BlackockRg 48100 +140% U8 281 S6SLABYS 24775 | 940208 Hutington Bancs Ry 804 +308% 63 734 1563/682 3867383 | 1437573 SkyworksSoltioRg 9294 +5.49% 1940 183 17842/6630 1048855
370440 Ashtead Group Rg 18,04 +751% 226 27.97/1010 1531149 36780521 ArcelorMital Rg 879 +538% 203 2093/598 589949 913253 Boeing Co Rg 13497 -100%*12051 457 391.00/89.00 3468029 941800 18MRg 11931 +218% *1129 543 158.72/90.60 2221617 698405 SL Green REIT Ry 4469 -038% *1442 644 95.84/37.58 461007
719064 Associat Brit Fo Rg 1920 -056% 247 2730/1554 1269967 34966166 BANKIA Br 092 +2.86% - 159 252/088 3181534 40656108 Booking Hidg Rg 1355.00 +095% *1212 - 209400/1115.22 134682 940669 Idex Corp Ry 15166 +204% *27.28 132 17814/10456 129193 971068 Snap-On Rg 1376 +291% #9107 357 17254/9116 215683
982352 Astraleneca Ry 8145 0% 268 82.27/526 19451 | 931474 BBVARg 259 4o - 1006 559/248 19060078 | 109363 BorghWarner Rg 2565 +055% 711 265 466071700 354543 | 940695 IDEXKLabs Rg 26812 +34% UL - 962216875 2473 | 971500 Souther CoRg 5705 +279% *1268 438 TLOY/ALIS 956743
27293490 Auto Trader Gr Rg 450 +0.60% 156 612/3.09 3349234 2970161 Banco Sabadell Br 037 +206% 539 111/036 18123776 663846 Boston Prop REIT Rg 00.67 +253% *2748 426 14779/77.21 258060 33231413 THS Markit Rg 6347 +144% 2944 054 81.63/44.82 298425 971801 Southwest Airlin Rg 2971 133 6% 242 58.81/28.81 2960885
21615596 Aveva Group Rg 3472 +448% 18 5350/2636 257729 | 17651 Banco Santander Rg 192 +288% 520 461/186 54012913 | 913577 Boston ScientifiRg 3549 +126% #1066 - 4625/2410 1956158 | 940785 TlinoisTool Wo Rg 15554 +248% #2010 271 19085/11600 419901 | 973403 Starbucks Ry 7745 +650% *2539 199 9972/5003 4039527
37909 AvivaRg 238 10265 - BB 430206 10338999 | 3919022 Bankinter Br 339 1367 s 735200 2618637 | 289959 BrdridgFdSolRg 10941 +191% #3073 192 13698/8206 16461 | 1111080 luminaRg 31156 +037% #4623 - 3805019678 395639 | 627419 StateStreetRg 5747 1264 W87 3% 5.89/4212 559625
874077 BAE Systems Rg 510 -530% 4 673/429 8545941 3425733 Caixabank 153 -L06% 45 295/151 2085509 914188 Bristol-HyersSqu Ry 6093 +056% #3031 282 6834/4249 2137045 134791 Incyte Ry 10097 +152% #4925 10241/6251 683790 47027903 STERIS Rg 15088 +210% #3280 0% 168.80/105.77 105042
1399446  Barclays Rg 088 +105% 800 193/073 43903414 | 2808176 Cellne Telecom Br 5004 +3200% 05 S080/2402 649858 | 41112361 Broadcom R 25097 1497 304 456 BLSYLSSTS 088 | 52708795 Ingersoll Rand Ry 2682 +167 B - 3B96/700 750420 | 1L12681SwlyBickeDeckRg 10737 +097% 1691 257 17269/7000 386611
371855 Baratt Deviop Rg 475 +242% 613 889/349 3573388 | 2573499 Cle Automative Br 1479 +172% 460 ®o4971 109018 | 914475 Brown NVigRyB 5991 114 78T 17996 | %1595 TntelRg 6010 +664% #1276 215 (9.28/4286 7072036 | 974330 StrykerRg 18192 +168% *BA 120 262/1475 318U
1938176  Berleley rp 4080 +366% 29 5563041 478921 | 2970696 ENCE Energia Br 321 +601% 819 S35/ %6 | BLAS CHRobinsonWidRg 7158 8 28 91065726 563492 | Z3397LlInterconbxchangRg 8919 +190% #2608 135 0056/6352 597227 | 272497 SVBFnancialGrRy 16750 +121% 771 - 20951743 187000
44983519 BHP Grp R 1263 +025% Ay 079/940 5708289 | 1438368 Enagas Br 2098 +443% 2 2626/1546 118637 | 915498 Cabot Oil & Gas Rg 2072 147 R 18 V41308 1561678 | 942429 Tnterpublic Grou Rg 1404 +007% 836 684 BA/ILE 1406580 | 23967617 Synchvony Fnanc Ry 1605 +580% 289 542 3818/1216 2015850
844183 BPRg 31 +5.08% - 1042 5.83/2.23 53908163 682405  Endesa Br 19.57 +1.69% 7.9 2626/1477 888977 916187  Cadence Design Rg 79.80 +698% *2261 - 8055/5L41 1174170 941876  Intl Flavors&Fra Rg 12428 +173% #3107 240 15290/92.14 189167 975377 Synopsys Rg 15072 +4.06% *4846 - 166.85/105.15 417986
909525 BritAmerTobaccRg 2893 +0.6% 72 BO/BH V08B | 1978482 Ferrovil 2240 137% . 0501645 87665 | 915875 Campbell Soup Ry 5080 +071% 364 276 5750/3528 427898 | 942105 Int Paper Ry 2997 00% 976 676 A764/2640 665468 | 975351 SyscoRg 5135 +458% 471 377 85.98/26.01 1104037
374930 Brit Land Co REL Rg 383 290 82 649/309 3900021 | 30689493 Griflsh Br 3208 305% 108 331/260 1125212 | 322351 Capital One Finl Rg 5152 +070% +468 311 107593800 1020272 | 60141 It Ry 26385 +5906 4269 078 3065218769 SS5349 | 21226303 Fhobile US Rg 9016 +337% 0B - 10031/6363 2005012
12939 BT Growp Rg 7 4 - BY 231/103 16623819 | 2969533 Inerdrola 899 +2860 . 1135/744 10680365 | 45625130 Capr Hidg Rg 112 3w 40 - 4649/543 79064 | 1631646 Intitve Surgic Rg SI213 +312% *415 - 6190036050 711l | 1170839 TRowePriceGroRg 10063 +180% 1157 316 13979/8251 359220
2162847 Bunal Rg 1692 +4.02% 300 B72/12.42 620442 24956043 Inditex 2400 -144% 275 3028/1851 2563864 196652 Cardinal Health R 49.04 +160% *342 392 60.69/39.24 643688 3511249 Tnvesco Rg 918 +280% 707 1351 2217/739 1060911 622906 Take-Two Interac Rg 12744 +136% *43.05 - 135.68/92.10 863733
1444962 Burberry Group Rg 1349 494 317 23621017 1507947 1136946 Indra Sistemas Br-A 746 -L00% - 1138/662 570958 1484907 CarMa Ry 6491 +209% #1218 - 10311/3771 334641 1196227  1PG Photonics Rg 11651 +435% #3478 18186/98.07 112431 38736734 Tapestry Rg 1341 247% #5475 36.00/10.18 1071365
1577109 Carival Rg 850 L0 - 186 4175/581 1615999 | 33300848 Inmob Colonil 785 +309% 25 BB 4133 | 1585458 Carnivl 1L64 L6y 431 1289 5604780 6156591 | VL03SBIQVIAHodingsRg 12555 +291% #13078 - 16890/8184 125771 | 1036943 TargetRg 10684 006 #1685 247 BO2V/7004 489228
1966336 Centrica Rg 030 -2.02% - 1655 1.08/0.29 55691359 11958148 Int. Cons. Air Rg 255 132 569 802/210 563433 53366149 Carrier Global Rg 1479 +068% - - -/~ 1508846 26754105 Iron Mount REIT Rg 081% *2634 10.04 3651/21.00 475629 10299318 TE Connectiv Ry 67.28 +4.23% - 101004865 297773
19825130 Coca-Cola HBC N 1928 +1.48% - 3094/1396 484427 24705819 MERLIN Prop. Br 738 +236% 678 1357/668 858351 916546 Caterpilar Ry 110.64 +072% *1030 372 15055/87.50 1000122 940190 J.BHunt Transp Ry 2002 105 1229/7529 24539 35308137 TechnipFMC Rg 826 +969% *153 630 2857/449 1093208
36805672 Compass Group Rg 1315 +39% 30 2L50/866 2386370 | 2759010 Mapfre Rg L64 +130% 891 275/132 2918174 | 11368371 Choe Glbl Mkt Ry 10017 -041% 9% 139 16007340 12003 | 938511 Jack Henry & Ass Rg 610 VAT6AB72 9778 | 976212 TeleflexRy 33403 +173% W05 04l T/ 4898
558474 CRHPLC Rg 2292 +587% 319 3116/1500 1160588 45209784 Masmovil Thercom B 1598 +5.76% - 2414118 378328 14022594 CBRE Group Rg-A 3977 -050% *1055 - 6475/29.22 1031339 943554 Jacobs Engin Gro Rg #2677 088 104.00/59.34 146935 976910 Texas Instrument Rg 11198 +481% #2137 298 135.69/93.11 4174669
47002255 Croda Intl R 4762 +020% 189 5415/3814 323103 1881163 Mediaset Espana 337 +193% 935 704/262 256103 21034308 COW Rg 10174 +293% *039 133 14604/7341 398916 1426289 JM Smucker Rg 11856 +102% #2164 294 12841/91.88 187195 977158 Textron Inc Rg 2661 +176% 760 030 5483/2026 503481
238664 DCCRg 5300 -173% 093 7548/3463 235508 855570 Melia Hotels Br 400 19 457 889/251 416336 2038358 Celanese Ry 7550 +278% #1096 328 12882/5270 138361 943981 Johnson&JohnsonRg 15299 +221% *2387 252 155.00/109.17 3169637 28688848 The Kraft Heinz Rg 2876 +102% #1820 556 3357/19.99 1528278
837159 Diageo Rg 2658 +293% 263 3634/2139 3365431 822398 Naturgy Grp Br 1518 +1.34% 896 711/1381 825586 1313733 Centene Ry 6835 +319% #2177 - 74.65/41.63 714097 31349330 Johnson Ctr Int Ry 27.75 +058% #2056 375 44.82/2079 1352285 2702470 The Western Unio Ry 1891 +118% #7.69 436 28.43/1740 1352324
403808 DS Smith Rg 288 +289% 563 398/245 3308980 33077347 Red Electrica Br 1540 +138% 683 1997/1311 1545681 1338308 Centerpoint Ener Rg 1619 +438% #1217 712 3L17/1159 1367632 1161460 JPMorgan Chase Rg 89.34 +033% #1009 392 14110/76.95 3597238 977576 Thermo Fisher Sc Rg 33559 +5.00% #3660 024 342.25/250.29 511995
14862522 Easyjet Rg 585 +174% 7.08 15.67/410 2577524 675467 Repsol Br 739 +150% - 1256 14.58/5.92 11295567 802028 CenturyLink Rg 970 -010% *197 1031 1530/8.17 3030925 800910 Juniper Networks Rg 2320 +261% *343 332 28.76/15.25 1594067 977944 Tiffany & Co Ry 12807 -097% *2878 181 13441/78.76 216961
14122030 EVRAZ Rg 239 +215% - URB 7.00/2.01 2442665 1873546 Siem Gam Ren En Br 1346 -121% 019 16.98/1068 664739 917280 Cerner Corp Rg 7078 +319% *4290 102 8082/53.08 1060597 1096232 Kansas City So Rg 12934 - 170 118 17854/93.00 283210 978121 Tjx Companies Ry 4638 +072% #1737 198 6486/32.73 2390012
2650919 Experian Rg 2341 +192% 158 VA8 10044 | 86858 Telefonica Br 401 +245% 997 759353 10176570 | 2230904 CF Industries Hi Rg 2731 +168% 1225 439 S510/1973 593698 | 94624 Kellogg Ry 6468 310 351 TLO3/SLY 370536 | 195977 Tractor Supply Rg 9543 +247% 2048 147 L425/6395 74754
47399088 Fergquson Ry 5294 +2.08% 2 76963700 87053 | gl ViscofanBr 5470 +321% 293 56254012 93767 | 968789 Charles Schwab Rg 3587 019% *401 19 SL6A/B00 173338 | 200895 KeycorpRg 1023 758 709 052/746 384039 | 52755147 Trene Tech Ry 8184 +166% U459 259 14685/7002 348947
27913021 Fitter Entt Rg 8808 118% - 27 BRSW 22 | pE| 90 BRUXELLES | 32994 Ctater ConmRyh ) %659 - 546543459 354970 | 23298941 Keysight Technol Rg 95.27 U - 10007104 239270 | 2385948 TransDign Rg 30426 113 838 - GBSL/02 L1505
023459 FresniloRg 760 +550% 4639 15 921/458 120039 1281709 Chevron Rg 548 576 1695/5162 1917494 | 945034 Kimberly-Clark Rg 14280 08 291 1492211066 578208 | 2959439 Travelers Cos Rg 10179 +001% #1026 325 15500/7699 617563
1102657 GlaxoSnitKine Ry 1668 +037% 479 1857/1329 4763681 | 34149140 AB InBe 3857 +078% 337 9271/903 3617696 | 2319653 Chipotle Merican Ry L6 - B9/ 3less | 945039 Kimco Rty REIT Ry 833 041 1345 2186/746 1425211 | 51326242 Tist Finl Rg 3400 009% 916 13 5692/2401 2165941
12964057 Glencore Ry 139 +40% - 1219 339/110 17699139 | 812970 AckermansVHaare 11630 +078% 199 104010750 15683 | 4430874 ChubbN 1) 16766/8741 86979 | 141428 Kinder Morgen Ry 1467 A58 682 258943 307205 | 22371814 Titter Rg 2844 410450 1A - 4585/2000 5228188
387465 Halma Ry 2109 -113% 077 6L/1660 1114514 | 2736001 Aedifica 9110 +077% 046 13920/6530 14345 | 918426 Church&DwightRg  7LAL +122% #2927 129 8098/4798 20158 | 945590 KLARg 15868 03202 184403 STTL | 979428 Tyson Foods A 5992 321 W8 27 92/4259) 93762
3060592 Hargreaves Lans Rg 1487 153 ™3 ALY 660l64 | 18954172 Ageas 3089 +085% 1 55002513 70632 | 48558171 Cigna Ry 18259 +263% 1359 002 24641891 310837 | 945739 Kohi'sRy 1539 35 U8 7575/1089 1537910 | 2989915 UDRREITRg 3666 +304% *819 378 SL25/0920 584147
4471 Hikma Pharm Ry 2349 +180% 134 B 6B | 12239230 Aperam Ry 2166 +251% 808 NS6/A507 19402 | 918450 CincinatiFien Rg 7969 060 #6528 1789/6584 297137 | 945916 Kroger Rg 3231 A58 198 3683/2070 210639 | 3257168 Uta Beauty Rg 0871 43506 18 - 3BIAUI B00S
411161 HSBC Hdg Ry 406 061% 977 688/388 18204283 | 1147578 Barco 13750 +401% 167 SUW5A 718 | 91845 CitasRg 19744 3645 *239 129 304SL/IS468 266212 | 47478364 L3HarrisTech Ry 19176 44 1B BI04 | 2263631 Under Armour Rk 959 +052% 4795 772739 818130
33016529 106 Ry 981 +428% 510 1896/453 817614 | 329048 Cofinimmo 12100 +0.00% 455 15900710640 56004 | 918546 CiscoSystems Ry 625 338 5825/3241 6165458 | 21033064 L Brands Ry 1019 15515 +766 883 2BO2B00 7746644 | 31965985 Under Armour Ry-C 856 +047% 280 - S5/660 40221
517719 Imperial Brands Ry 1533 057% - By 2496/1258 1199500 | 11884447 Colruyt 5650 +133% 3 6778/4079 245007 | 12915350 Ciigroup R w8 48 B11/3200 425918 | 1078935 Leboratory CorpRg 15413 +402% *1846 - 19624/9802 460913 | 979840 Union Pacifc Rg 14710 +186% #1755 258 18896/10509 9L
24436154 Informa Rg 435 007 515 901327 419624 | 1225249 GBL 68.68 +163% 459 9650/5480 159348 | 24463356 Ciizens FinlGr Ry 671 766 4291413 1008454 | 946190 lamResearchCorRg  27L78+1L5S% *2015 167 3M3V/L7LOS 174447 | 11810912 Urited Ailines Rg 2588 1% *B 9602/17.80 18992170
45472506 Intercont Hotels Rg 3481 +155% 266 S770/2L61 370262 | 2130363 Galapagos 19405 +107% 25290/9850 265424 | 168510 Citix Systems Ry 15169 +344% #3016 092 15049/9029 84227 | 3472357 LambWstHdgWIRg 5633 +11% 7.8 1 9263009 206046 | 835129 Urited Rentals Ry 10062 +302% *666 17000/5885 163702
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No.vel. Nom Citwe  +/%  P/E YVield HBSS Vol | Noval Nom Citwe  +/%  P/E Yield HBSS Vol | Noval Nom Citwe  +/%  P/E Vield HBSS Vo | Noval Nom Ctore  +/4%  P/E Yield WBSS Vol | Noval Nom Ctore  +/4%  P/E Yield HBSS Vol
1078451 Unitedhealth Gro Rg 15 30671/18800 112282 | 1421277 JFE Holdings Rg 654.00 - 070 19520062600 4522400 | 1604915 CSPCPhermaceutiRy 1582 126 2180/1122 50926216 | 721926 S:0ilRg 67900.00 029 10700000/4845000 63745 | 654312 Cemighl 1007 029% 58 1939/747 1552400
982101 Univ Health Serv-8 071 15771/6573 168309 | 762179 KansaiElPowerRy 113800 439 156550/94240 1785200 | 2281095 Galay Entertain Ry 4870 187 6340/37.00 12188372 | 34332345 SAMSUNG BIOLOGI Rg 580000,00 - 603000.00/24150000 613742 | 654313 Cemig PRANL 1034 +080% 587 1621/754 10643700
822820 UnumRg 779 3777/960 007620 | 762393 Kirin Holdings Ry 203600 314 259000182550 1789300 | 1812980 Geely Automobile Rg 1140 307 17.98/1000 43834661 | 26191594 SAMSUNG C&TRg  97000,00 206 12150000/7350000 463529 | 2645951 CESP Pid RA 2850 042 640 B0U525 100
1201389 US Bancorp Rg 490 6L0/2860 2046744 | 762299 KomatsuRg 188350 605 288200150700 3763900 | 420752 HangLung Prop R 1642 483 2050/1378 559689 | 722012 Samsung Electro-Rg 112000,00 098 14650000/8170000 936327 | 2645954 CESP Pid R 2696 +174% 329 3636/21.94 2216100
1016553 Utd Parcel Svc Rg-B 399 12531/82.00 2006357 762400 Kubota Corp Rg 1238.00 291 1820.00/1130.00 2444600 421175 Hang Seng Bk Rg 13370 613 212.60/124.40 2174170 721825 Samsung Electron Ry 4985000 284 62800.00/40850.00 18496123 323642 Cia Hering NM Rg 15.60 +8.03% - 36.07/1051 2955800
685352 Valero Energy Rg 78 10199/3L00 979402 | 762445 KyoceraRg 5719.00 25 776400/532000 1293100 | 421166 HenderslendDevRg 3100 581 4564/2695 004758 | 159186 Samsung Fire & M Rg 185000.00 459 30750000/11750000 117542 | 323642 Cia Hering NM Rg 1560 +803% - - 3607/1051 2955800
995745 Varian Med Syste Rg - 15005/8962 7311 | 2137680 MbishiChemHIdRg 59320 674 887.60/54690 5719000 | 10819201 Hengan Intl Grp Rg 6635 - 72408860 2364162 | 3672062 SAVSUNG LIFERg  47350.00 560 8560000/3170000 595358 | 10834964 Cielo Rg 442 +045% - B2 9.07/3.94 17392400
881328 Ventes RELT Ry ! 1140 7536/1335 797850 | 762425 Marubeni Corp Ry 47050 73 42.60/45820 12359100 | 3851175 HKExGClearingRg  242.60 277 2360/20600 2765730 | 355920 SamsungSDIRg  285500.00 035 351000.00/18000000 623880 | 50548482 Cogna Educacao Ry 511 +03% 009 1368/357 37558600
847364 Verisign R 21566 +431% 488 - DLTBA8TT 302669 | 762466 MazdaMotor CopRg  529.00 662 1340250/50500 6538700 | 421216 HongKongdChina Ry 13.68 256 1804/1074 20563314 | 25296882 SAMSUNG SDS Ry 166000.00 145 22350000/13250000 168219 | 1242024 Comgas Pfd Rerh 16190 +184% - 262507400 4000
10595048 Verisk Analytics Rg 15120 +413% *5600 067 L65/11699 72083 | 762590 MitsubiHeawyInRg 257100 545 4886.00/249350 1363300 | 411161 HSBCHIdg Ry 3885 - 7050/37.60 30535516 | 1268141 ShinhenFinGrpRg  27600.00 670 4G00000/2185000 1493434 | 2324483 CosanRg 5872 +395% 170 85.49/41.75 2345500
1095642 Verizon Comm Rg 57.99 +206% #1047 422 6221/4885 3726436 | 762570 MitsubishiEectRg 126000 307 165800/10950 3090100 | 2739966 ICBCH 505 - 611/481112956021 | 568294 SK hynixRg 3900.00 119 106000.00/6240000 5258599 | 22930306 CVC Brasil NM Rg 1495 +268% - 5918/518 3201800
983327 VertexPhamaceuRy 26937 +250% N3 - 720016409 61083 | 784740 MitsuiFudosan CRg  1813.00 254 3035.00/153800 3531600 | 2336425 Link REIT 6725 419 9980/6265 3972216 | 3051604 SKImovationRg  96300.00 312 19550000/5510000 743748 | 11005332 EcoRodovias NM Ry 1141 +449% - 1922/792 8089800
983365 VF R 5427 +174% #1640 350 100254509 535218 | 3507453 MS§AD InsuranceRg 299150 485 380000/259050 1123600 | 1128572 MTRRg 4170 295 5575/3800 2893954 | 4362458 SKRg 184000.00 272 27800000/0250000 284712 | 803%0  Eletrobras N1 2663 +362% 32 4785/1480 4138400
51325867 ViacomCBS Ry-B 1493 1455 98 32 S370/1010 2376244 | 764747 NidecRg 5335.00 052 B41750/483750 2046100 | 421553 NewWorld DevRg 875 58 1338/746 1164222 | 721750 SkTelecom R 214500.00 466 26500000/16400000 442267 | 2515044 Embraer NM Rg 894 283 - 2059/734 8328300
3026452 Visa Ry-A 16659 +377% #3040 066 416/13394 4949151 | 763092 NissanMotor Co Ry 337.40 -4 926403120 19877500 | 1067428  PetroChina H- 268 556 SUA01123729 | 4374233 WooriFinlGrpRg 7970.00 878 14500.00/632000 2084200 | 2162959 Enerias do BrslRg 1751 +186% 7% BB 2746800
80572 Vor RIt REITSBI R 3721 +316% %230 1177 70452777 SI3518 | 779725 NioriHoldingsRg  16205.00 067 1720001226000 320400 | 1714873 Ping An Ins H- 7780 - 1006900 2587538 | STRAITS TIMES SINGAPOUR | 333004ENGIE Brasi Rg 4062 002 74 5433/3683 2356900
983918 Vulcen Meterials Ry 104.90 -104% 2246 121 1545/6564 204385 | 763110 Nitto DenkoCorp Ry 4860.00 391 6S00.00/411500 810800 | 421167 Power Assets Ry 5125 546 S850/4160 2691780 2509387 Eqt Energia NM Rg 1933 +021% 098 2692/1513 8086100
912467 WRBerkley Rg 5128 388% *1457 086 7992/4309 370304 | 76305 NIPPONSTCORPRg  807.00 620 203400/80420 4053500 | 10774335 Sands China 144A/S 3070 648 4545/25.15 15387013 | 1507883 Ascendas REIT 280 570 348/2.22 19436000 | 49153116 Estacio Partcip Rg 3067 +576% 599 57.63/2011 3139500
1079842 Westinghouse Air Rg 094 8L70/3507 304370 | 763146 Nomura Hidg Ry 42890 40 586.40/33070 17622300 | 2334217 Shenzhou Int Gr R 89.60 195 11890/7235 5312658 | 1311946 Capitaland Mall T 173 692 275/149 32918500 | 10800496 Fleury NM R 2430 114% - 09/17.15 2376700
26526295 Walgreens Boots Rg 43 64503941 2317395 | 763216 ONO PHARMACEUTIC Ry 2575.00 175 272750718200 1424200 | 1821312 Sino Biopharma Rg 1108 054 1276/674 81066399 | 1151800 CapitaLand Ry 2.8 - 397/25 10091100 | 655173 Gerdau Pid R 170 127% 179 2254/816 15052400
984101 Welmart Rg ! 164 13336/9885 1505328 | 548299 ORIENTALLANDRg ~ 14165.00 031 1698000/1125000 784600 | 422198 SinoLend CoRg 1046 526 1414/803 4429230 | 1788781 CapitalandComTr L46 608 231/130 29993800 | 1875532 GOL Lin Aere Pfd Rg 1189 149% - H62/48L 6487900
984192 Walt Disney Ry 10099 +045% #1810 174 15341/79.08 2220830 | 763165 ORIX CORP Rg 1188.00 682 195850/110050 6465200 | 421886 SunungKaiPiRg 10270 48 13780/8990 6227253 | 824245 Citydev R 7.5 - 1151/611 2296100 | 41230779 Hapvida Ry 5310 -179% 035 69.25/2832 5976400
933404 Viaste ManagementRg 9876 +2.10% *25.26 211 12678/8537 1126144 12027218 Otsuka Hidgs Rg 4258.00 235 515800/322400 1012000 3179959 Sunny Optical Te Ry 106.90 E 149.20/65.15 7046557 1561746 ComfortDelGro R 148 290/1.33 15099900 3956645 Hypera NM Rg 33.83 +784% 308 4280/2456 4191300
112574 Waters Ry 290 - USK6/15495 114369 | 131537 ResonaoldingsRg 31280 671 498.20/29570 8810000 | 421878 Swire Pacfic -A- 250 606 10100/4500 2565461 | 824243 DB Group Hidgs Rg 1874 BO4/1665 7924200 | 9918806 IguatemiEmpresaRg 3499 +668% 255 57.35/2381 1739400
28613477 WEC Energy Group Rg 269 254 10950/6820 432482 | 763050 SECOM Ry 895100 190 10095.00/718800 682800 | 1842714 Techtronic Ind Rg 5560 - 7000/4210 5199989 | 42195765 Genting Spore Ry 072 - 100/051 48382400 | 3122 Inepar PfdRy 709 +678% - 1580400 14100
966021 Wells Fargo Rg 15% %937 739 5475/2511 6871761 | 763254 Sekisui House Rg 1765.00 459 47500/155L00 1726200 | 24014323 Tencent Hidg Rg 40940 029 400031220 17154220 | 645543 Honghong Land Hi R 404 545 724/360 2182200 | 10993611 IRB Brasi Resse Ry 1006 729% 3% 45.09/643 36723500
29816226 Wellower REIT Rg M29 +128% B 786 BL7/242 BT | 763280 Shonogi&ColtRy  5529.00 181 713300/437900 1109000 | 387205 WantWant China Ry 548 745/473 17820010 | 824258 Jardine Cycle 8C Ry 2034 - 501658 310300 | es6oll Trausa PidNL 899 +022% 089 1438/7.44 24945400
985376 Western Digial Rg 3998 +555% 98 501 72002741 1426305 | 764213 SMIC CorpRg 48400.00 041 SA37000/34680.00 247200 | 24222514 WH Grp-144AS 7.66 411 9.75/5.92 48235777 | 645289 Jardine Math.Hol Rg 50.42 34 66.69/4259 210900 | 10210432 Ttauunibanco Pfd Rg 243 093 080 38.24/20.00 43649200
28580720 WestRock Rg B4 206% 858 646 4438/2150 775884 761822 SUBARU 196850 732 318400/167L50 3551800 38195100 Wharf REIC Rg 3020 672 6130/27.65 3594558 2908234 Keppel Rg 5.70 - 697/482 3377600 2989341 JBS NM Rg 2173 +178% 001 3425/13.65 10267400
985869 Weyerhaeuser REL Rg 715 3156/1312 1008579 | 76341 SUMITOMOCORPRg 115100 634 LIS 330 [ KOSP] 50 SEQUL | 12858581 Mepletree Comm L7 530 248/1.46 1925900 | 23022808 Klabin CDA 1651 +351% 595 2466/1174 9722700
986081 Whirlpool Rg 48 163.25/64.00 211125 763397 Sumitomo EITndRg  1032.50 465 1713.00/959.00 2390400 223113 Mapletree Log Trust 172 466 208/1.20 15523000 2166317 Localiza Rent NM Rg 3685 +8.38% 051 56.28/20.61 14486600
986504 Williams Compani Ry 872 206/841 212749 | 763405 SumitomoMetal MRy 237250 257 371500185900 1654200 | 721769 Amore6 Rg 58300.00 051 9270000/4350000 156708 | 2081888 OCBCRg 8.62 - 1219/780 9144100 | 656142 Loja Americanas Pfd 252 +960% 072 29.40/1196 11373600
30948740 Wil Towers Ry 14 MYB5 258566 | 1333372 Sumitomo Mitsui Ry 3043.00 493 MIB00/261800 827400 | 2489587 AMOREPACIFICRg  175000.00 057 240500.00/11800000 216228 | 1080608 SATSRg 304 545/252 4689300 | 5346 Lojes Remner NM Ry 4143 +623% 138 60.90/2632 13006600
935590 IW Grainger Rg 209 34630/20193 107702 763423 Sumitomo Realty Ry 270450 118 4236.00/207050 1563500 1177666 BNK Finl Grp Rg 4675.00 770 7900.00/3565.00 1627609 2125158 Sembeorp Ind Ry 153 278/1.48 6879600 12893829 Magazine Luiza N Rg 5055 +4.27% 009 59.92/2039 21065700
1458800  Wyn Resorts Rg 571 15324/3584 1139812 | 763420 Suaki Motor Rg 2998.00 247 SSOLO0/243300 1884400 | 2224313 Celitron R 214000.00 - 236000.00/13095238 1101599 | 1080609 SIA Engineering Ry L78 296/148 799500 | 3199563 Merfr Global N Rg 1029 +75% 1424/550 13837900
1106890 Xcel Energy Rg 252 7212/4659 1177666 | 910976 SYSMEXRg 7259.00 099 B42000/561400 50400 | 928683 COWAYRg 59900.00 601 10000000/4720000 211191 | 3106596 Singapore Airin Rg 6.06 9.78/528 3716900 | 3265304 Multplen Empr NRg 2330 +787% 259 36.01/1467 11189300
49153526 Xerox Holdings Rg 439 3045/1500 739058 763585 Terumo Corp Rg 3540.00 116 4130.00/2880.00 2494600 12517953 E-MART Rg 111000.00 180 175500.00/97300.00 189648 1153294 Singapore Exchan Rg 1039 1072/7.23 6082600 50318606 Natura Co Hidg Rg 3471 +374% 149 51.29/2044 5941400
987549 Xilink R 168 14159/67.68 1556393 | 1698209 TRD Holdings R 82400 534 L44500/71200 2046100 | 722429 EUSUHDG Ry 6020.00 < 916000/355000 18638 | 2551251 Singlel Rg 276 356/219 30616600 | 41283118 Natre Dame Pert Rg 5696 -L0L% 026 7648/29.48 3605800
14050054 Yylem R . 14 8934/5486 306781 | 763677 TokyoElctonRg  22155.00 267 2S87500/1376000 1589200 | 2242116 HANAFINLGRRg ~ 23700.00 886 3085000/1845000 1727676 | 1841769 Spore Press Hidg Rg 143 255/138 16145900 | 18083861 0i Pfd Rg 107 +094% - 188/073 1963500
1413362 Yum Brands Rg 8679 +658% *2096 199 11970/549 734236 763660 TOKYO GAS Rg 264550 236 287850/206150 1046200 18483638 HANKOOK TIRGTECH Rg 20900.00 263 40450.00/15050.00 400179 706357 Spore Tech Eng Rg 329 442/2.78 9212000 656489 Petrobras Pfd Rg 1668 +458% 995 31.24/10.85108394800
987800 ZebraTech -A- - 26031/15018 149674 763751 Toray Ind Inc Rg 45220 354 84850/397.40 7833100 72186 HanmiScience Ry 27100.00 074 74901.96/18950.00 103944 2979954 Startiub Rg 138 - 1597109 3171200 13083857 Qualicorp NM Rg 2806 +6.05% - 710 4515/1585 3976000
1262932 Zimmer Biomet HiRg 088 16L07/7437 393393 | 764014 UNICHARM Rg 403000 069 426800/290500 1237000 | 2389066 HYUNDAIGLOVISRg  99900.00 350 16900000/7030000 168078 | 2553434 Thai Beverage Ry 0.69 604 096/049 15612800 | 14319216 Raia Drogesil MRy 110.90 +226% 013 13050/6353 1711500
987840 Zions Bancorp Rg 457 5247/8358 917104 519658 West Japan RailwRg ~ 675L.00 270 9978.00/586L00 499100 839402 KSOERg 75700.00 133000.00/64200.00 548236 824344 UOL Group Ry 6.73 - 858/6.01 1230000 553090 Sabesp NM Rg 43.21 +410% 268 6677/2837 2612600
19276994 20etis Rerh 058 14626/9020 394363 | 764034 VAMATOHOLDINGS R 1894.00 153 2489.00/1289.00 1614800 | 722029 HyundaiEng&CoRg  35300.00 170 5670000/1915000 1675999 | 824340 Utd Overseas Bk Rg 19.60 2797/1728 3151600 | 10602631 Satender BrUtsN2  25.40 212% - 1140 5158/2334 3737600
TOPIX70 TOKYO 764034 YAMATO HOLDINGS Ry 1894.00 153 2499.00/1269.00 1614800 | 721960 HyundaiMobisRg  176500.00 227 268500.00/126000.00 424626 | 824641 Venture Corporat Rg 1531 19.48/1252 1228500 109632 Sid Nacional Rg 737 +068% - 1289 1827/548 6985100
HSI HONG KONG 721754 Hyundai Motor Rg 92600.00 432 143500.00/65000.00 3097104 2390098 Wilmar Intl Rg 337 438/2.83 6172100 38809543 Sriles Fidelid Rg 1509 +7.56% - - 5021/835 2487400
762104 AEON Rg 215150 158 2485.50/1794.00 2288400 721994 HYUNDATSTEELRg  18900.00 397 48050.00/12400.00 1050284 3007220 Yangzijiang Ship Ry 1.00 159/0.73 27460200 3451176 Sul America CDA N2 47.60 +393% 043 67.88/23.08 3070900
761478 Ajinomoto CoIncRy ~ 1928.00 166 2088.00/1626.00 1613900 18795541 AAC Technologies Rg 36.95 387 72.90/32.85 15391364 722578 IndiBank OfKorRg 734000 913 14500.00/5860.00 3560253 BOVESPA SAO PAULO 1901571 Suzano Ry 3520 +080% 181 15.27/20.68 6320700
761485 ANA HD Rg 2354.50 319 3952.00/2060.00 3487100 11872025 ATA Group Rg 7010 181 88.50/60.05 19863265 1017504 Kakao Rg 177000.00 0.07 191500.00/11300000 681385 14030280 Telef Brasil Pfd Ry 49.06 +136% 874 62.00/4409 2065200
761500 AsahiGrowp DRy 3502.00 28 5578.00/3006.00 1685200 | 2387940 Bank of China H- 291 - 380/27134443399 | 1317743 KengwonlandRg 2480000 363 3435000/1600000 857628 - = | 13501819 Tim Part NMRg 1335 +413% 191 76/104 3142800
761496 ASAHI KASEI Rg 69L.70 5.06 1295.00/606.10 - 6291900 2186702 Bk of Comm -H- 470 - 6.73/4.20 20549162 4615592 KBFinancialGrp Rg 31500.00 7.2 50800.00/25850.00 1803921 - - = - - /- - 2474235 Totvs NM Rg 60.50 +251% 08 83.72/37.14 2309900
761580 Bridgestone Cop Ry 3190.00 502 473400/286150 1665200 | 1356783 BOCHong Kong Rg 2350 654 35.90/2030 10858375 | 721780 KepcoRg 240000 29500.00/15550.00 5529086 | 22779946 Ambev SA Rg 1L61 +000% 43 20.77/1036 19730500 1008344 Ultrapar NM R 1449 +2.04% 304 280771011 9302600
761607 Chubu EI Rg 1544.00 324 169700124250 1784700 | 2176548 ChShenhuabagy-H- 1366 - 1770/1196 26960518 | 721776 Kia Motors Ry 2840000 405 4690000/2150000 2409216 | 37422546 Atacadao Rg 2086 +383% 27 771695 47600 | 53667 Usiminas Pid Rgrh 480 +278% 332 1153/378 19000500
11057271 Dai-chi Life HI Rg 122450 - 1899.50/101850 5786400 2291324 China Constrct Bk-H 6.01 7.03/5.55208017280 722217 Korea Zinc Ry 395500.00 354 481500.00/27650000 38993 36101833 Azul Pfd Rg 1628 2.40% - 6287/8.74 9237100 654334 Vale N 4330 +151% - 5736/32.45 20406900
2082619 DATICHISANKYORg 751100 093 829.00/5090.00 1159700 | 1732694 China Lie Ins H- 1582 NI/ 77559 | 985762 KTRg 2320000 474 2875000/175000 1497261 | 2888255 BAW Cia Digital Ry 76.00 +17.54% - 7820/2918 8735000 | 1838950 Vi Varejo N2 Rg 742 +1259% 16.64/3.86 110958600
761643 Daikin Industrie Ry~ 13270.00 128 1653500/1131000 862700 | 1873858 ChinaMengniuDaRg 2710 - 3460/2435 13965792 | 995035 KT&GRg 79000.00 557 10650000/6300000 485319 | 43114324B3Rg 230 +421% 30 53.55/29.26 14383300 zfoifzoz
76913 DaitoTrust Cons Ry 10450.00 590 1540500/913L00 332200 | 1099448 China Mobile Rg 6L45 475 7585/45.20 22294749 | 1177560 LG CHEM Rg 355000.00 056 422500.00/23000000 359389 | 654467 Banco doBrasil NM 2.00 +003% 607 5570/2191 18528500
761745 DAIWAHOUSEINDRg ~ 264L.00 451 3819.00/223050 1630500 420828 China Ovs Ld &Rg 26,05 392 3100/2180 22874958 1907598 LG Display Rg 10850.00 21500.00/8850.00 2572491 21099696 BB Seguridade Rg 2.84 +225% - 1583 33.88/22.04 2650700
761753 Daiwa Sec Grp Rg 419.00 471 578.60/356.80 6590200 494821 China Res Land Rg 3080 - 4045/27.05 12690986 1341851 LG ElectronicsRg  52400,00 143 8340000/4160000 717344 35824836 Bco BTG Pact Uts 219 +681% - 83.69/2553 3141900
494454 Denso Rg 3630.00 386 517400/302L00 1883300 4752611 China Unicom (HK Rg 490 - 9.79/3.84 42011848 1177559 LG Hhold & Healt Ry 1337000,00 0.821466000.00/1045000.00 72528 2943957 BR Malls Part NM Rg 1050 +345% - 1019 19.54/7.52 15807200
761802 Eisai CoLtd Ry 7767.00 206 943300/50500 768700 | 421602 CITICRg 755 58 1172/736 13282706 | 35478 L6Rg 6210000 354 S020000/4460000 242218 | 1890374 BR Proerties NM Rg 974 +340% - 1690/718 1844300
24559 FASTRETAILING Ry~ 48300.00 099 7023000399100 1227800 | 38383802 CK Asset Rg 4680 49 6580/3340 6194047 | 1132190 L6 UplusRg 12650.00 316 1610000/921000 3426123 | 654628 BradescoNL 1845 +016% 099 363/1405 462700
761860 Fuiitsu Rg 10380.00 154 1295000/710100 622200 | 26647043 CK Hutchison Hid Ry 5645 562 8360/4505 763099 | 720455 LOTTE CHEMICALRg 202000.00 332 200500.00/11450000 170802 | 654577 Bradesco Pid N1 19.78 +020% 112 3631/15.73 40052400
762066 Hoya Rg 9716.00 093 1119500/721600 775100 37082790 CK Infrastructur Rg 4610 534 6475/3545 1790875 2411281 LOTTE SHOPPING Ry~ 86300.00 440 18250000/57800.00 148605 1071087 Bradespar Pfd Ry 2954 +243% 854 4239/2318 1864800
2329745 INPEXRg 61430 34 1217.00/496.40 9615400 712336 CLP Hidgs Rg 8L80 377 92.95/65.00 4079850 1510051 NAVERRg 182000.00 021 194500.00/106500.00 609659 1479412 Braskem Pid Rg-A 2085 019% - An 49.07/1000 2966700
762142 Tsuzu Motors Rg 710.60 535 160300/599.10 4132400 | 1139938 CN Petro & Chem -H- 376 - 611/3.20106735259 | 1103514 Nesoft g 677000.00 077 72500000/45150000 139404 | 179746 Brd3 Brd Ry 144<S 1928 +300% - 10 3L47/1321 6176600
800422 TTOCHU R 2082.00 425 269550/187350 3651200 | 1778506 CNOOCRg 824 947 1504/624 65258601 | 36146335 Netmarble Ry 9150000 13500000/8000000 240126 | 1080638 BRF NI R 19.50 +307% - 4L06/1152 5595600
19209535 Japen Ailines Ry 1826.00 602 3%600/165650 4738100 | 3035936 Country Garden Rg 9243 - 1304/736 18148457 | 721806 POSCORg 170000.00 588 266000.00/13300000 462137 | 1359222 CCRAMRg 1837 +175% 570 20.08/9.06 10677400
DEVISES MATIERES PREMIERES (SPOTS) OBLIGATIONS
DEVISES PRINCIPALES No. Val. Matiére premiére Cléture No. Val. Matiére premiére Cléture No. Val. Matiére premiére Cldture TAUX SWAP
(Cours de référence & 18h30) 1CHF 1EUR 1UsD 1GBP 100 JPY METAUX PREC'EUX METAUX ENERG'E 2ans Jans 4ans 5ans Jans  10ans
e we MR N | e e (aneUsD/once [235 ] s | R Cuire (VELondon) USD/tare wus | o Pétrle- Nt Sea Bren Crce 1 ) USO/ar (1589911 000t61 2037 | oot o on om am an o
USA (USD) 1028 10815 — 138 09288 287633 XPD/Palladium (Nymex) USD/once troy [31.10g] 192070 1493710 Etain (LME Londor) USD/tonne 1473000 1594836 Pétrole - Light Sweet Crude Oil (Nymex) USD/baril [158.99 ] - 1000 bbl 1378 LIVRE STERLING . . - - . -
Royaume-Uni (GBP) 08347 08780 08118 08118 07534 274690 XPT/Platine (Nymex) USD/once troy [31.10 9] 76490 1445459 Nickel (LME London) USD/tonne 12085.00 2088104 002 (ECF) EUR/tomne 2057 DOLLAR AMERICAIN - -
dapon (IPY) 107814 1165295 1077460 1327215 — | 7w XAU/Or (Comex) USD/once troy [3110g] 172870 1493774 Zinc (LME London) USD/torne 187600 22J04/2020 sotfao0
Canada (CAD) 14579 1533 14180 17466 13122
Australe (AUD) 16276 U9 150 L0 Lo TAUX LIBOR
MATIERES PREMIERES (FUTURES) Jour ouvrable 1 mois 3mois 6 mois 12 mois
AUTRES DEVISES FRANC SUISSE 0% 0% 057 058 0434
EURD 0569 0366 Q18 0078 0002
(Cours de référence 3 18130) 1CHF 1EUR 108D 168P 100 JPY No.Val.  Date Veille  Quverture H/B jour Vol Cloture  Variation No.Val.  Date Veille Quverture H/B jour Vol Cloture  Variation No.Val.  Date Veille Quverture H/B jour Vol Cloture  Variation LIVRE STERLING 00683 0250 0646 0720 0898
Eurone/ Al DOLLAR AMERICAIN 0063 0625 1083 1024 0987
urope/Afrique . 3 YEN 0005 005 0000 0027 0117
Subde (SEK) 10382 10960 10131 124456 oz | METAUX PRECIEUX AGRICULTURE Sucre, No. 11 (ICE Futures Europe) USD/Iwre [453.6 g] - 112000 livres pofzez
A L b w7 Argent (NY Mercantle Exchange - Comex) USD/once [2835 o] Avoine (Chicago Board Of Trade) USD/boisscau [35.24 /1451kg] - 35000 bsh | (o6 8620 s oZow INDICES DE REFERENCE
Tehéquie (<26 269587 768 B0 3460 27100 61196397 05.20 148 149% 1537/1478 40850 148 379 94884339 07.20 277 278 2791275 i 277 192 66800417 02.21 011 + - 01
y ' y ’ 76438363 06.20 190 1509 15.38/1488 o7 1490 431 94834340 09.20 263 258 260/258 i 23 246 68173730 0421 011 -+ - 011 Taux dintérét Cloture Echéance Rendement
Hongie (HUF) TG 3710 0300 40628 3064100 7011673 07.20 1 1505 155/1489 38 199 A | gnizs 12.20 w54 2 5505 3 25 000 | 69664 0621 01 S —
Pologne (PLN) 437 4555 4290 51845 307200 | 64040610 09.20 B0 152 B55/U% B 102 4% | s 0321 258 o Z s | Cliffredaffaire 0 Contrats ouverts 0 Suisse (10 as) 1% 077 110624 059
Russie (RUB) 78,0299 QO3 759 934836 705400 g%%;’gg?a“al,‘é-gm Con}féegowenslggslﬂ 1551/1551 8 L A 68509 0521 258 - - 8 Sucre blanc (NYSE - Euronext LIFFE) USD/tonne - 5 tonnes USA (10.ans) 275 1092 15,0024 027
Turquie (TRY) 71851 75588 6.9882 6.4900 Chiffre d'affaire 270 Contrats ouverts 2507 . USA B0ang) 163 1511 150044 10
- XPD/Palladium (NY Mercantil Exch Glob )USD Jonce troy [3L1 g] L . 64761100 07.20 W00 330 WBWA ML 30 20
Egypte (EGP) 161047 U071 15754 146100 7500770:] 25'2:]“ wgzg“'e Kchange - Globex) UsD/once troy o 909 BIé (Chicago Board Of Trade) USD/boisseau [35.24 1/27.22kg] - 5000 bsh 76084 0920 3460 31490 91031280 1975 346 L7L | Alemagne (0ans) 175 1094 067
Afrique du Sud (ZAR) 195669 05650 100151 B418L 176600 - 68143469 11.20 3640 31620 WHOBLN 49 364 13
. . B PR 1620 100 18840 192410/137340 M owe B ﬁz:gzé; g;gg gjg g:? ggigﬁ ggg% g:g ggg 7004930 0221 3880 31800 MOATN 156 388 g | Andeterre(l0ans) 25 1073 009
Asie/Moyen-Orient/Pacifique 69431607 09.20 189830 188940 1912.60/1883.60 2 189830 1177 1662658 12.20 556 556 sSs4 1R 556 169 71529847 04.21 3560 32440 326.70/324.30 23560 03 France (10 ans) 175 1067 043
Tsradl (1L9) 36398 I 35 4307 32800 gggg%g égig m%g 155150 18“'80/1815;0/9 6 g%g LO 1 G 0321 563 560 sesst B0s 563 L9 | Chifredaffare L1683 Contrats overts 92284 Tralie (10 2ns) 450 I 12
Arable Saoudite (SAR) 38702 40715 3764 46367 34900 Chiffre d'affaire 1946 Contrats ouverts 7646 61662660  05.21 561 561/553 648 561 125 Espagne (10 ans) 540 139 026
Inde (IVR) 785693 Q6560 764160 941298 708900 5 . Chiffre d'affaire 101174 Contratsowevt5319895 22/04/2020
XPT/Platine (N Mercantile Exchange - Globex) USD/once troy [31.10 g] ENERGIE
Thailande (THB) R51L 309756 323400 398364 300100 SO 05.20 60 7609 L0750 v e s Cacao (NYE - ICE Futures US Inc) USD/10 tonnes OBLIGATIONS
Singapour (SGD) 1468 15650 142 17595 134 | gmm3 0620 50 75750 T050/75750 § 7y A0y | SBURL 0720 BB BYH0 BEW/BNN 1B BB AL | pgpon hrut (WTI Light Sweet Crude 0il - London ICE Futures) USD/baril [158.99
Chine (CNY) 7.28%8 7664 70802 873 65700 | 68173670 07.20 75840 75680 TR0 6% 75840 45 | GITLSSRZ ?Zig BIO00 B0 BB F7L B0 LSy g o
fog fong (40 SR o esmo | U WS T uD AL BN | G w2 zow omw  mivoso we amw 1m | 7960 06.20 86 22 povs i we o | dCes _

Coredu Sud KRH) 184765 L3355 /00 ISIOBS6E US| ie btie 17175  Contts averts 9161 o oM 0521 2000 2SO BUON B 20 An | 77806 0720 A6 B BHMN 45 AL NG Vleur u marché Valeur nominale
Nouvelle Zélande (NZD) 17277 18176 16804 20699 15600 . Chiffre d'afaire 25899 Contrats ouerts 201575 76745017 08.20 BH BY 7.23/200 3834 BB 1706 Mio. Fr Veille Mio. Fr. Veille
XAU/Or (NY Mercantile Exchange - Comex) USD/once troy [31.10 g] 76745018 09.20 U 2660 BA/BA6 BLL B 1669

Amérique Centrale / Amérique du Sud 75039759 05.20 167830 . I8 16830 . Café (NVE - ICE Futures US Inc) USD/livre [453.6 g] - 37°500 Ib 76745019 10.20 58 2832 215/2445 1919 258 1550 En Bourse
Weriue (MXN) X175 %B8 WMB 0140 2280 7;;@93% gggg 162;;};3 138650 138650/138600 24§gzg m;;gg 036 | 94252638 gggg 12 B0 msey 112 47 | Chifredaffare 353751 Contras ouverts 209630 g?g1}€Uf5O?“ﬂﬂa“K - - - -
63234 ¥ 1689 - - 13053 1689 - | 95491876 09, 1B WAL 6 13 240 - Ebiteurs étrangers - - - -
Hentne (4%5) (o786 TLAGS G0 BBy 1030 s - oo - | oy 1220 15 15 L6 w15 2w 5‘5‘%%33;,'}2,‘1?3“ (NY Wercanile Exchange Glober) USD/US galon [3785 ] Totl — — - -
Brésil(BRL) 55706 589 S48l 64739 SO0 gspogers 1220 169200 134280 1428034280 2731 169210 021 | 00602139 03.21 6 17 8116 10 16 200 1520 Hors Bourse
il 01p) IO WS SN NS TSI Chffedafare s Gt aners 41517 a6 05.21 W way w1 am | e B oo PR S M B bt atonan — — — -
Chife daffaie 33642 - Contrats ouerts 194251 89064428 07.20 08 08 095/08 15565 088 1094 | Débiteurs érangers = - = —
; é - 89064429 08.20 093 095 008 1218 08 L | Tl - — - —
METAUX/BIENS INDUSTRIELS Calé Rohusta OWSE Euronen IFEEYUSD/L A0Mommes o a5 | 000 930 1 WO T W M | ofreotarsans - = - -
- - : e : Chifre daffare 166417 Contratsouverleﬂ?BSS z2foafz0z0
A . 66454562 09.20 116000 116000 16900113200 357 L6000 285
DEVISES A TERME Aluminium Highgrade (London Metal Exchange) USD/tonne e7ews 1120 18000 18000 Ls00/Ls200 1412 118000 264 | Essence sans plomb (NY Mercantile Exchange) USD/US gallon [3.785 1] - 42'000
7530657 05.20 146975 165496/165496 2 146975 231 | 690703 0L2l 10100 120800 120800117300 %0 10000 25 | gallon . .
Vele  Owertre  WBjowr  Cwe  Voriion | 755692l 0620 147335 - — uB% S| sz 0321 w0m 130 1260M90 105 100 1% | gogesls 0520 w08 oess e 05 e | Indice Swiss-Bond SWX
Franc i (O USNaF Ot | i (A B B ey o R B A e Ot 4 pmmen
0620 B7 BBAARL 160 024 | 78 0920 15370 = B Mais (Chicago Board Of Trade) USD/boisseau [35.24 1/25.40 kg] - 5000 bsh 064415 08,20 bR 00 Um0 s | SBIAWABEBT 13847 36 00 1% 00
20 10359 1033010387/10326 10334 025 | Chifre daffaire 2 Contrats ouverts 3597 95597599 07.20 W 3 38316 241 37 08 | sosu19 09.20 65 075060 1048 065 lsy | SBlDomAAABBBT 1878 1825 4370 009
ittt oswerssm O] Cottn (W Mercante Exchange Gloen) USD/lve [453.g] - 50000 I o bR W B Do om 15 ip | CMneID Gaus:e 00 T G5 mw 4w b
' ) 94250611 07.20 053 053 056/052 298 053 A0 | g1z 0321 3 35334 150 345 ¢4 | Gaz naturel (NY Mercantile Exchange) USD/MMBTU [1.05 GJ] - 10°000 MMBTU SBTD AMMEEB 13T 1301 3y 0w 0
Euro (CME) 0.125 Mio. Euro; Cent/Euro | - se1z1ees 1020 0% 0% 057/055 W05 L7 s 0521 3B 3% 360350 BB 3B 04 | 55 0520 1% 19 BB L6 LB A7 . '
0520 859 L0826L06SLM0810 10826 03| 7w 12.20 0% 0% 0S8/054  GEL 055 200 | ciifre e 373636 Contras owerts 1180732 o soo5685 06,20 W Wil gg8 oy ou | DM 1874 o e e
%20 10867 LB3089M0616 10833 03 | 9mns 0321 0% 056 05905 718 056 18 so5687 0720 w0 W w2 1 | SIDAWEEESTT g7 s 8 16 012
V.20 10875 1084010906/10825 10841 034 | 60787 0521 057 057 09057 2l 05 127 | Orange, jus (NYE - ICE Futures Inc) USD/livre [453.6 g] - 15°000 Ib 5005688 08.20 231 231 200 3w 23l 141 | SBIDAMBBBZOT Ll Bg A 6l U1
Chifre daffare 0 ; Contrts owerts 540716 Chifre d'affere 24754 Contrats ouverts 163008 93014561 05.20 010 WA 8 L9 200 | 59568 09.20 237 2536 I 27 Ay 33?&"333551.@”?‘ ng; 3325 gg; ggg ggg
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DOW JONES SUR DIX JOURS: +3.63%
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No.val. Nom Valorisation +-% H/B52S ‘
998313 DJ Industr Average 23475.82 +1.99% 29568.57/18213.65
998434 S&P 500 2732.10 - 3393.00/2459.00
1540753 NYSE Composite Indx 10908.56 +1.89% 14183.26/8664.94
998819 Russell 2000 1185.09 - 1715.08/966.22

220472020

NASDAQ

NASDAQ SUR DIX JOURS: +7.71%
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998356 NASDAQCombComp 849538 +281% 9838.37/6631.42
998350 NASDAQCombIndust  6524.65  +2.03% 7486.39/5066.72
1192758 Nsdq Biotech Indx 3878.32 +0.85% 4033.26/2947.85
985336 NASDAQ 100 8664.63  +311 973657/677L91
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CLOTURE A WALL STREET

En nette progression,
soutenu par le pétrole

La Bourse de New York a cloturé en nette hausse mercredi, se repre-
nant apres un début de semaine difficile et se montrant rassurée par
le vif rebond des prix du pétrole.

Le Dow Jones Industrial Average est monté de 1,99%, a 23.475,82
points. Le Nasdaq a pris 2,29%, 4 8495,38 points, et le S&P 500 a gagné
2,81%, 4 2799,31 points.

‘Wall Street avait souffert lors des deux précédentes séances, plombée
par 'effondrement historique des cours du pétrole. Le net regain des
prix de l'or noir (+19% pour le WTTI, +5,4% pour le Brent londonien)
a soulagé la place new-yorkaise mercredi.

Selon Maris Ogg de Tower Bridge Advisors, les acteurs du marché
«ont commencé a réfléchir aux implications a long terme d’un pétrole
a des prix aussi bas.» «Ils se rendent compte que méme si cela va prendre
longtemps pour que le niveau des réserves baisse, les prix actuels ne
sont pas tenables a un horizon plus lointain», ajoute Mme Ogg.
Netflix a annoncé avoir attiré prés de 16 millions de nouveaux abonnés
payants, une hausse due en grande partie aux mesures de confinement.
Le géant du streaming s’est toutefois montré prudent en qualifiant
cette accélération de «temporaire». Son action a baissé de 2,9%.
Delta Air Lines, qui se bat pour survivre, a fait état de pertes de 534
millions de dollars entre janvier et mars et annoncé songer a une re-
structuration. Son titre a perdu 2,1%.

Kimberly-Clark a lui fait part d’un gros bénéfice trimestriel, attribué
a une forte demande pour les mouchoirs Kleenex, les papiers toilette
Cottonelle et Scott ainsi que des couches pour bébé Huggies. Son action
est montée de 2,4%.

Généralement scrutés par les investisseurs, «les résultats ont perdu leur
pertinence», estime Mme Ogg, étant donné le contexte inédit que tra-
verse I'économie américaine. «Ce qui est plus important est ce que les
entreprises ont a dire sur leurs perspectives, mais la réalité est que cela
reste flou, précise-t-elle.

Sur le marché obligataire, le taux a 10 ans des bons du Trésor américain
s’établissait a 0,6159%, en hausse par rapport a la cloture de la veille.

—(afp)

Novartis se renforce dans
les thérapies géni

1 mois d’essai

agefi.com/membre

La déflation menace le marché
des transferts au football

MERCATO. Pour la premiere fois, une dévaluation de la valeur des joueurs est attendue cet été. A qui la crise profite-t-elle?

MATTEO JANNI

Si ces derniéres années le marché
des transferts du football a fait
parler delui pour les sommes as-
tronomiques dépensées, la donne
va changer durant I’été 2020.
Pour la premiére fois, une déva-
luation de la valeur des joueurs
est en effet attendue sur le mar-
ché. Dans un climat de prudence,
ilyaura vraisemblablement aussi
moins de transferts payants. En
coulisse, la crise risque de provo-
quer une vague de faillites des
plus petits clubs. Entretien avec
Raffaele Poli, responsable de
I’Observatoire du football CIES
a Neuchatel.

En mars dernier, au tout début de
la pandémie, le CIES avait estimé
dans une étude une baisse de
prés d'un tiers (28%) de la valeur
de transfert des joueurs des cinq
grands championnats européens.
Aujourd’hui que la crise se pro-
longe pour le football, jusqu’ou
cette dépréciation peut-elle
aller?

Ce scénario de baisse de valeur
de transferts a été estimé jusqu’'a
fin juin. Evidemment, cette dé-
préciation serait de plus grande
envergure si cette crise venait a
se prolonger au-dela de 1'été
2020. Cela dit, ce phénomene
n’affecte pas tous les joueurs de
la méme maniére. Par exemple,
plus on s’approche du terme de
leur contrat, plus la dévaluation
sera forte. De méme pour les
joueurs plus ageés.

A I'échelle du big-5, les investis-
sements en indemnités de trans-
fert sont passés de 1,5 milliard
d’euros en 2010 a un nouveau
record de 6,6 milliards d'euros en
2019 (+340%). Comment le mar-
ché des transferts va-t-il évoluer?
Lemarché des transferts en 2020
risque bien de rentrer dans ’his-
toire comme le premier qui
connaitra une déflation impor-
tante. Depuis 2010, le marché a
connu jusqu’ici une inflation ga-
lopante. Depuis 2015, les prix
pour des joueurs aux caractéris-
tiques similaires ont doublé.

En plus des prix, le volume des
transferts risque fort de diminuer.

KYLIAN MBAPPE. «S'il doit quitter Paris cette année, il ne partira pas pour moins de 250 millions.»

Dans un climat de prudence, il y
aura vraisemblablement moins
de transferts payants.

Le politicien Daniel Cohn-Bendit
a estimé cette semaine que le

«IL'Y AURA UNE
CONSOLIDATION DU
POUVOIR DES GEANTS
EUROPEENS. SI LES PRIX DES
JOUEURS BAISSENT, CELA
FAVORISE ’ACHETEUR
PLUTOT QUE LE VENDEUR»

prix d'une star comme Kylian
Mbappé risque une énorme
chute. Il a parlé d'un montant de
30 a 40 millions d'euros, «seule-
ment». Qu'en pensez-vous ? Est-
ce réaliste?

Le prix des stars ne sera pas im-
pacté autant que celui des autres.
Toutsimplement du fait qu’elles
sont recrutées par les grands
clubs qui possedent les ressources
nécessaires pour faire face a cette
crise. C’est pourquoi, si Mbappé
doit partir au Real Madrid cette
année, il ne partira pas pour
moins de 250 millions d’euros.

Par contre, la probabilité qu'un
tel transfert ait lieu dans le
contexte actuel est bien plus fai-
ble que sile Covid-19 n’était pas
passé par la.

Vous semblez assez confiants
pour les grands clubs européens.
Néanmoins, d'aprés une étude du
cabinet KPMG, un arrét définitif
des cinq grands championnats
engendrerait des pertes 3,4 a
3,95 milliards d'euros.

Dansle monde, il y a trés peu de
grands clubs. Ces élites posse-
dent une notoriété, une marque
tellement forte qu’ils vont quand
meéme pouvoir se relever, méme
en cas d’endettement. L'em-
prunt représentera au final un
petit pourcentage de leur chiffre
d’affaires. Ce qui n’est évidem-
ment pas le cas dans les petits
clubs.

Au final, est-ce que la crise va
permettre de redistribuer les
cartes entre les grands clubs et
les autres?

Je ne pense pas. Au contraire, il y
aura une consolidation du pou-
voir des mastodontes européens.

De maniére générale, si les prix
des joueurs baissent, cela favorise
l'acheteur plut6t que le vendeur.
Les grands clubs vont en effet
profiter de cette crise pour recru-
ter des joueurs meilleurs marchés
etrenforcer leur effectif au détri-
mentdesautres. Pour les moyens
et petits clubs, la situation actuelle
va provoquer une crise de liqui-
dités. Ils ont a 1a fois des proprié-
tés moins solides financiérement
etilsauront plus de peine que ja-
mais a équilibrer leurs comptes
grace au marché des transferts.
Si celui-ci est dévalué, leur re-
venu le sera également. Des fail-
lites vont probablement interve-
nir.

Vous parlez de faillites de petits
et moyens clubs. Qu'en est-il de
la situation en Suisse?

Je ne connais pas la situation pré-
cise des clubs, mais il n’a pas fallu
attendre le coronavirus pour voir
des faillites de clubs romands. A
I'heure actuelle, avec toutes les
incertitudes qui planent sur la re-
prise des championnats et celle
de I’économie plus en général,
rien n’est donc a exclure.m
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Monaco: Albert Il réduit
le train de vie du palais

Le prince Albert Il de Monaco a décidé de diminuer de
40% le budget de fonctionnement du palais princier.

Il veut ainsi faire face aux «conséquences économiques
sans précédent» de |'épidémie de coronavirus.

«La gravité de la situation impose une gestion
financiere rigoureuse (...) aux fins d'une diminution
globale des dépenses de I'Etat», a souligné la

«Dans ce contexte, le Prince souverain a décidé de
réduire les dépenses de fonctionnement du palais
princier avec une baisse de pres de 40% de sa dotation
qui passe de 13,2 millions d'euros a 8 millions
d'euros», ajoute-t-elle.

Le Rocher, sur les bords de la Méditerranée,

a également été touché par I'épidémie. Le Prince Albert
Il avait lui-méme contracté le virus, mais il est depuis
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