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Ferring, des projets
contre Pinfertilité
e e '-'-_"T:‘"lll,

. Le premier bébé-éprouvette aux cotés
du bébé-lego fabriqué par le laboratoire pharmaceutique
Ferring pour féter les 40 ans de la fécondation in vitro
(FIV) ainsi que les 500.000 bébés nés chaque année a la
procréation médicalement assistée. PAGE 6
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L’aérospatial de Ruag
est au premier plan

Le groupe est idéalement positionné pour la séparation de Ruag International ainsi que sa cotation souhaitée en Bourse.

Les activités civiles et internationales de Ruag Aviation

reléveront de I'entreprise technologique Ruag International.

PHILIPPE REY

Ruag a enregistré en 2018 un
chiffre d’affaires et des entrées de
commandes record. Son résultat
d’exploitation (EBIT) et son bé-
néfice net ont reculé, du fait de
plusieurs défis opérationnels
pour la division Aérostructures,
qui doit rendre plus efficace son
site de fabrication a Eger en Hon-
grie. Celui-ci passera en 2019 du
statut de second atelier a celui de
site autonome a part entiere.

Différentes mesures d’améliora-
tion durable de la rentabilité ont
été mises en place. Ruag géneére
un cash-flow libre substantiel. Il
dispose d’une solide structure fi-
nanciére, avec I'absence de dette

financieres. La forte hausse des
entrées de commandes montre
que Ruag est bien préparé pour
accomplir la dissociation des acti-
Vités a venir, avec a moyen terme
la privatisation a 100% de Ruag
International — dans I'idéal une
entrée en Bourse — qui formera
un groupe technologique global
centré sur 'aérospatial.
Principal fournisseur dans le sec-
teur spatial européen, Ruag Space
esten pleine croissance aux Etats-
Unis. Cette unité d’affaires a réa-
lisé un EBITDA de 52 millions de
francs et un EBIT de 38 millions
pour un chiffre d’affaires de 377
milions. La navigation spatiale ne
cessant de gagner en importance
pour la vie sur terre. PAGE 4

Une réecompense de plus
pour Sophia Genetics

SOPHIE MARENNE

Jeudi soir, lors du congrés Tech
Tour Growth Summit, Sophia
Genetics a remporté le trés prisé
Growth Award. Cette récom-
pense met en lumiére la jeune
entreprise la plus dynamique

d’Europe. La firme vaudoise a
été sélectionnée parmi les 50 so-
ciétés du Tech Tour Growth
2019, un classement des super
scale-up les plus prometteuses du
continent, elles-mémes choisies
dans une longue liste de 312 so-
ciétes.

Jurgi Camblong, CEO de Sophia
Genetics, déclare: «C’est une
belle reconnaissance de la crois-
sance rapide et de 'impact mon-
dial de notre entreprise. Notre
mission est de contribuer 4 un
systéme de santé global plus du-
rable». PAGE 3

JURGI CAMBLONG. // a cofondé
cette société pionniére
en «data-driven medicine».

Merck investit dans
son site d’ Aubonne

PHARMA. Le géant allemand va construire un nouveau
batiment pour un montant total de 165 millions de francs.

MATTEO JANNI

Moins de deux ans apreés I'inau-
guration de son nouveau bati-
ment pour le conditionnement
de ses médicaments, le géant al-
lemand Merck annonce un nou-
vel investissement de 165 mil-
lions de francs en faveur de son
site de production suisse d’Au-
bonne.

Une opération qui lui permet
d’augmenter sa capacité de pro-
duction de médicaments biotech-
nologiques (des médicaments fa-
briqués a partir de cellules
vivantes) destinés a plus de 150
pays. Des médicaments phares
comme le traitement des troubles
de la fertilité Gonal-f, pour des
traitements récemment lancés sur
le marché comme le médicament
anticancéreux Bavencio, ou pour

de potentiels futurs produits en
cours de développement clinique
comme le traitement anticancé-
reux expérimental M7824.

Le nouveau batiment sera équipé
de technologies de pointe dédiées
au remplissage aseptique et au
controle qualité, avec une concep-
tion innovante et un modéle de
production flexible permettant
des gains de productivité.
Interrogé sur le recrutement a ve-
nir, le directeur n’a pas souhaité
s’exprimer. Il a juste précisé que
470 personnes ont été embau-
chées en quatre ans par le groupe
sur Aubonne et Vevey , et que le
site d’Aubonne compte au-
jourd’hui 776 collaborateurs. A
savoir que le groupe compte au
total 1500 employés sur I'Arc 1é-
manique et 2300 dans toute la
Suisse. PAGE 6

Transition energetique
au coeur du FT Summut

NEGOCE. Les renouvelables occupent tous les esprits mais
le gaz liquéfié, transportable par navire, n’est pas en reste.

ELSA FLORET

Lors du Financial Times Commo-
dities Global Summita Lausanne
cette semaine, la problématique
de la transition s’est retrouvée au
coeur de nombreux débats. En
particulier sur les infrastructures,
la production de carburants alter-
natifs, 1a place des renouvelables
ou encore les investissements dans
la technologie.

Les producteurs d’énergie se po-
sent la question des nouvelles
sources d’énergie a mettre a dis-
position des consommateurs. En
ce sens, les renouvelables occu-
pent tous les esprits, mais le gaz
ou le gaz liquéfié transportable
par navireale vent en poupe. Mer-
curia apporte sa pierre a I'édifice
en participantala restructuration
dusecteur. Lerachat d’Aegean en
est une bonne illustration. PAGE 5
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Nos régies fédérales se doivent
d’agir de maniére cohérente

ALAIN NICOD

Managing Partner VI PARTNERS

Jadore pousser a bout les rai-
sonnements stupides. Un
voici un bon exemple cet
apres-midi en provenance
d’unerégie fédérale quinous
est chére. Si cette derniére
était privatisée, ou prenait des
décisions cohérentes avec les
objectifs de son actionnaire
unique, agirait-elle de ma-
niere différente?

Voici 12 ans que je voyage
chaque semaine en train et que je
combine les trajets longue dis-
tance avec mon petit vélo pliable.
Quoi de mieux pour diminuer
I'empreinte CO2, se faire du bien
et arriver a ’heure aux rendez-
vous?

Mon vélo pése 10kg et fait la
taille d’une valise «carry on» que
de multiples personnes prennent
pour leurs voyages en avion. La

seule différence avec une valise
estque I'on voit ses roues, son gui-
don, sa chaine plutét quune
coque de valise en plastique ou
en carbone pour les modéles plus
évolués. Je note par ailleurs que
les valises ont également des
roues!

Théoriquement (selon le régle-
ment des CFF), il faut'emballer
pour ne pas payer de billet vélo
dans le train. La personne qui a
écrit ce réglement n’a probable-
ment pas souvent voyagé en vélo.
Pas vraiment pratique d’avoir
une housse sur soi en tout temps
pour obéir a des sombres lois ré-
digées par nos édiles.
Pratiquement j’ai da prendre le
train environ 1000 fois au cours
des années avec ce vélo et voici
pour la deuxiéme fois un contro-
leur zélé qui applique le regle-
ment concocté par des génies a

Ecouter le message
de la courbe des taux d’intérét

EMMANUEL FERRY

Directeur des investissements BANQUE PARIS BERTRAND

Aucune des cinq derniéres
récessions n’a été correcte-
ment prévue par les écono-
mistes. Or, la courbe des taux
a (presque) toujours raison.

Linversion de la courbe des taux
d’intérét est devenu un sujet cen-
tral. Le taux d’intéréta 10 ans du
Trésor américain est passé en des-
sous du taux a 3 mois et ce pour
la premiére fois depuis 2007. Le
méme jour, le taux du Bund alle-
mand a 10 ans est repassé en ter-
ritoire négatif et le stock de dette
mondial a taux négatif est repassé
au-dessus de 10.000 milliards de
dollars. La pente de la courbe des
taux d’intérét donne une trés
bonne indication sur les attentes
concernant le mix croissance / in-
flation. Depuis 2014, I'aplatisse-
ment de la courbe des taux amé-
ricaine a été essentiellement tirée
par laremontée des taux d’intérét
a court terme, reflétant le resser-
rement monétaire de la Fed. La
baisse des taux d’intérét a long
terme a pris récemment le relais
de 1a hausse des taux courts, tra-
duisant une dégradation des pers-
pectives économiques. Nous
sommes désormais dans la situa-
tion ot la courbe commence a
s'inverser, signalant que le resser-
rement monétaire passé est allé
trop loin. En d’autres termes, le
passage des taux long sous les
taux courts signifie tout simple-
ment que le marché obligataire
s’attend désormais a une baisse
des taux directeurs de la Fed.
Le processus d’inversion est déja
bien avancé. 56% de la courbe des
taux aux Etats-Unis est inverse,

trois pays ont des taux d’intérét
négatifs de zéro a 10 ans (Suisse,
Allemagne, Japon) et le marché
obligataire anticipe déja une dé-
tente de 25pb des taux directeurs
dela Fed a horizon 2020. La Fed
de New-York déduit de la forme
actuelle de la courbe des taux une
probabilité de récession de 29%
ahorizon 12 mois. Dans le passé,
dans cinq cas sur sept, cela s’est
concrétisé par une récession ef-
fective. Sachant qu’aucune des
cing derniéres récessions n’a été
correctement prévue par les éco-
nomistes, il est hasardeux de ne
pas écouter le message envoyé
par la courbe des taux. Le délai
moyen observeé entre I'inversion
de la courbe et I'entrée en réces-
sion est de 16 mois. Dix des douze
derniers cycles de hausse des taux
de la Fed ont débouché sur une
récession. Les deux exceptions
sont les soft landings de 1966 et
1995.

«This time is different»

La plupart des commentaires
n’hésitent pas a prononcer la
phrase la plus cotiteuse de I'his-
toire, «This time is different»: I'in-
version de la courbe des taux au-
rait pour cause le QE des banques
centrales et I'absence de norma-
lisation monétaire en dehors des
Etats-Unis. Son message serait
donc erroné. Il faut se souvenir
que des facteurs techniques avait
déja été avancés lors des deux pré-
cédents épisodes d’inversion de
la courbe des taux (avril 2000,
janvier 2006) et la récession avait
débuté respectivement en mars
2001 et décembre 2007.

Berne. Résultat de 'opération: 9
francs a payer pour le vélo en plus
du billet dont je m’étais évidem-
ment acquitté pour moi.
Jeluiai demandé de m’expliquer
les motivations derriére cette re-
gle. Il futincapable de me dire au-
tre chose que «c’est le réglement».
Jeluiai demandé si c’étaita cause
de la saleté d’un vélo. Il m’a dit
quenon. Je pensais qu’en payant
9 francs, j'aurais le droit de salir
les siéges ou le compartiment a
bagage. Ce n’est pas non plus une
question d’encombrement car
mon voisin a deux valises, cha-
cune plus grande que le vélo et il
n’arien a payer.

Jeluiai demandé si sa démarche
était une bonne maniére d’encou-
rager la mobilité verte. Il m’a sim-
plement répondu qu’il pouvait
me faire une facture de 60 francs
—si je ne payais pas tout de suite

Le changementradical d’orienta-
tion de la Fed (arrét du Quantita-
tive Tightening, prévisions écono-
miques en baisse, nouvelle
forward guidance) signale un nou-
veau cycle d’assouplissement
mondial. Si cela se confirme, la
courbe des taux devrait connaitre
une repentification, mouvement
activé par une baisse effective des
taux d’intérét a court terme. La
Fed a réalisé que son resserrement
monétaire cumulé (+225pb de re-
lévement des Fed Funds et1'équi-
valent de +300pb provenant de
I'inversion du QE) est allé bien
au-dela de la neutralité monétaire.
La question porte désormais sur
la capacité de la Fed a piloter un
soft landing. La longueur excep-
tionnelle du cycle d’expansion des
Etats-Unis (117 mois, a trois mois
du record de 120 mois), le point
bas du chdmage et I'inversion des
indicateurs avanceés (écarts entre
composantes futures et actuelles
des différentes enquétes) plaident
pour une capacité limitée a pro-
longer le cycle actuel, sauf si la
Fed réduit ses taux directeurs d’au
moins 50pb.m

les 9 francs. Un merveilleux dia-
logue de sourds digne de Rey-
mond Devos, en version suisse
alémanique!

Cette petite anecdote amusante
illustre la nécessité d’agir de ma-
niére cohérente. Les priorités de
lactionnaire (dans ce cas la
confédération), devraient étre
alignés avec la conception et la
tarification des services. On ne
peut pas proner une réduction
des émissions de CO2, avec de
la mobilité douce, et en méme
temps émettre des réglements et
des tarifs incohérents avec cette
idée.

Je crois beaucoup a la cohérence
des actions et a 'alignement des
intéréts de tous toutes les parties.
La nécessité d’ouvrir ou pas le
porte-monnaie est souvent déter-
minant dans le comportement
des clients. C’est le role de la

confédération
des’assurer que
les entreprises
et Régies sous
sa responsabi-
lité agissent de
maniére cohé-
rente, quelle
que soit I'im-
portance des
enjeux.

Si nous vou-
lons dévelop-
per une écono-
mie verte, ce a quoi je souscrits
sans réserve, alors tous les «in-
centives» doivent pointer dans
cette direction. Je n’ai pas fait le
travail de fourmi d’examiner
toutes les tarifications de sources
d’énergie, les déductions fiscales
pour des travaux visant une ré-
duction des émissions, les condi-
tions de détention de véhicules

électriques ou peu polluants, etc.
et ne peux pas, de ce fait, me pro-
noncer de maniére globale sur
leur bienfondé. La seule chose
que je puisse demander a nos
édiles est de s’assurer de la cohé-
rence de toutes leurs décisions
par rapport aux objectifs long
terme sur lesquels nous sommes
d’accord.m

Une mdustrie de la mode
pas st modele

NICK CLAY

Gérant actions internationales NEWTON IM

Le monde delamode a connu
deux importants développe-
ments le mois dernier. D’une
part, la disparition d’une 1é-
gende delamode,le directeur
artistique de la maison Cha-
nel, Karl Lagerfeld, etde I'au-
tre, le Comité d’audit environ-
nemental du gouvernement
britannique qui soumettaitle
rapport final de son enquéte
sur la durabilité de I'industrie
de lamode.

Lahaute couture et les vétements
des vendeurs «fast-fashion» en
ligne se trouvent dans un secteur
qui exige un nouveau modeéle
économique, annonce le Comité
d’audit environnemental britan-
nique dans son rapport final.
Ce rapport présente cing raisons
pour lesquelles I'industrie de la
mode nuit a 'environnement:
travail forcé et autres pratiques
de travail illégal; particules de
matiére plastique émettant des
fibres synthétiques; utilisation
excessive d’eau dans la produc-
tion de vétements; croissance de
la consommation et de la de-
mande pour une mode plus
nouvelle et plus rapide; et dé-
chets de vétements a grande
échelle

La principale recommandation
proposée serait la taxe de 1 cen-
time sur chaque vétement pro-
duit. Le Comité estime que cela
pourrait rapporter 35 millions de
livres sterling pour investir dans
le développement du recyclage
des vétements au Royaume-Uni.
D’autres recommandations clés
sont aussi avancées.

Les solutions potentielles propo-
sées sont révélatrices: I'impact du-
rable des vétements va bien au-
dela du simple manque de
recyclage et de la pollution par
les fibres synthétiques. Selon
McKinsey, une fois que les
consommateurs quittent le ma-
gasin avec des vétements neufs,
le lavage et le séchage d’1 kg de
vétements tout au long de leur
cycle de vie, en utilisant des mé-
thodes classiques, créent 11 kg de
gaz a effet de serre.

Combustibles fossiles

McKinsey estime que la culture
du coton, qui représente environ
30% de la consommation totale
de fibres textiles, utilise beaucoup
d’eau, de pesticides et d’engrais.

LA PLUPART DES PAYS
FABRICANTS DE VETEMENTS
DEPENDENT
PRINCIPALEMENT
DES COMBUSTIBLES
FOSSILES POUR FOURNIR
LEUR ENERGIE.

Par ailleurs, la plupart des pays
fabricants de vétements dépen-
dent principalement des combus-
tibles fossiles pour fournir leur
énergie, 1 kg de tissu peut générer
23 kg de gaz a effet de serre en
moyenne.

Un détaillant nordique se dé-
marque par ses progres actifs en
matiére de développement du-
rable. L'entreprise de vétements
autilisé 96% d’électricité renou-
velable dans I'ensemble de ses ac-
tivités en 2017, tandis que 59%

du coton qu’elle a utilisé prove-
nait de sources durables, et son
objectif est de 100% d’ici I’an
prochain.

De plus, 'entreprise gére un pro-
mettant programme de recyclage
qui encourage les clients a donner
des vétements non désirés — de
n’importe quelle marque — en
échange d’un chéque-cadeau.

Besoin d'échelle

Les programmes de recyclage
commencent a devenir de plus
en plus courants, mais le pro-
bléme est que la demande de vé-
tements recyclés n’existe pas en-
core. La plupart des entreprises
n’ont donc toujours pas les inci-
tations nécessaires pour mettre
en ceuvre ces programmes et
ainsi réaliser des économies
d’échelle.

Bien que le cotit initial de 'amé-
lioration de la durabilité pour les
entreprises puisse étre élevé, ces
cotits sont nécessaires, car, along
terme, le marché oularéglemen-
tation finiront de toute facon par
forcer la main aux fabricants de
vétements.m
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POINT FORT

La sociéte la plus dynamique d’Europe est suisse

SOPHIA GENETICS. La firme vaudoise, pionni¢re en médecine basée sur les données, est devenue la premicre entreprise helvétique a recevoir la récompense Tech Tour Growth Award.

SOPHIE MARENNE

Et une statuette de plus a mette
surI'étagére a trophées, déja bien
remplie, de Sophia Genetics! Le
Tech Tour Growth Award a été
remis, hier soir, a la société vau-
doise. Il s’ajoute au titre d’Entre-
preneur de 'année dans la caté-
gorie “Emerging Entrepreneur”
remis par EY a Jurgi Camblong
en octobre 2017; au prix “Excel-
lence in HealthTech Award” ac-
cordé par Salus Partners en sep-
tembre 2018; et a la récompense
“Prix spécial du jury” recue en
novembre 2018 dansle cadre du
Prix Vaudois des Entreprises In-
ternationales.

Cette distinction a été remise lors
d’une cérémonie au Beau-Rivage
Palace de Lausanne, la 13e édi-
tion du Tech Tour Growth & In-
novation Awards. Organisée par
le réseau transfrontalier de sou-
tien aux entreprises technolo-
giques en quéte d’investissements
Tech Tour, cette soirée se tenait
dans le cadre du Tech Tour
Growth Summit, un congres qui
rassemble, durant deux jours,
plus d’une cinquantaine de direc-
teurs et d’investisseurs européens
dont les activités sont axées au-
tour de I'innovation.

Honoré de recevoir ce prix, Jurgi
Camblong, cofondateur et CEO
de Sophia Genetics, déclare que
c’est une belle reconnaissance de
la croissance rapide et de I'impact
mondial de son entreprise sur le
terrain. «Notre mission est de
contribuer  un systéme de santé
global plus durable, dans lequel

JURGI CAMBLONG. «C’est une belle reconnaissance de notre

croissance rapide», dit le CEO de la biotech de Saint-Sulpice.

les données utilisées pour aider
un patient aujourd’hui, bénéfi-
cieront a ceux de demain. Au
quotidien, nous visons a faire
croitre notre envergure. Si nous
signons avec de plus en plus d’h6-
pitaux, ils pourront, au fur et a
mesure, bénéficier d’une intelli-
gence collective plus solide qui
les aidera a améliorer les diagnos-
tics etles traitements de leurs pa-
tients», dit-l

Des ambitions actuelles
nord-américaines

La société basée a Saint-Sulpice
n’enchaine pas les récompenses
par hasard. Fondée en 2011, a
I’EPFL Innovation Park, elle
avait, des ses premiers pas, la dé-
mocratisation de l'accés a la
“data-driven medicine” en ligne

de mire. Désormais, sa plate-
forme d’aide au diagnostic de
maladies héréditaires ou de can-
cers est utilisée par un réseau de
plus de 920 hépitaux, dans 77
pays. Prés de 350.000 patients
ont déja pu bénéficier de ce nou-
vel outil de diagnostic intelligent.
Son effectif s’établit autour des
250 employés dont la moitié en
Suisse. «Nous recrutons environ
dix collaborateurs par mois»,
souligne le dirigeant originaire
de Bayonne.

Au niveau de son expansion
internationale, I'année 2018 a
surtout été consacrée a I'explora-
tion du marché ameéricain. «La
marque Sophia Genetics est trés
réputée en Europe et en Amé-
rique du Sud, ot notre présence
est forte. Nous ne sommes pas

aussi connus aux Etats-Unis.
Cette année, nous axons nos ef-
forts pour nous y implanter»

La firme helvétique dénombre
déja 100 clients sur le territoire
ameéricain, parmi les plus grands
hopitaux universitaires du pays.
Elle a débuté 2019 avec quatre
collaborateurs sur place. Ils sont
maintenant 25 a occuper le bu-
reau de Boston. «Dans trois mois,
ils devraient étre une petite cin-
quantaine»

L'étape suivante sera 'Asie et en
particulier la Chine. «Mais chaque
chose en son temps», tempére le
CEO.

L'Europe des licornes

Sur la ligne de départ, 312 en-
treprises européennes avaient
préalablement été sélectionnées
par un premier jury. Ensuite, les
noms de 50 d’entre elles unique-
ment avaient été gardés, for-
mant le Tech Tour Growth 50.
Révélée en février, cette liste an-
nuelle répertorie les futures li-
cornes européennes, les sociétés
qui offrent le plus de promesses
d’un impact mondial. Au sein de
linventaire de I'année 2019,
neuf firmes helvétiques: Acro-
nis, Ava, Beqom, Chronex, Coo-
ple, Flyability, Nexthink, Scan-
dit et, évidemment, Sophia
Genetics.

En se penchant sur le Tech Tour
Growth 50, le comité de sélection
n’a affiché que trés peu d’hésita-
tions quantau choix final. «Sophia
Genetics figure dans ce classe-
ment depuis trois années consé-
cutives. C’est la preuve de sa ca-

pacité de croissance constante»,
indique Falk Miiller-Veerse, asso-
cié chez Bryan, Garnier & Co et
président du comité de sélection.
Autour de lui, les vingt membres
du jury étaient d’importants ges-

«SOPHIA GENETICS FIGURE
DANS CE CLASSEMENT
DEPUIS TROIS ANNEES

CONSECUTIVES.
CEST LA PREUVE
DE SA CAPACITE DE
CROISSANCE CONSTANTE»

tionnaires de fonds de capital-
risque et de croissance, issus de
tout le continent. «Lors du vote,
Sophia Genetics s’est rapidement
démarquée comme gagnante. Iy
a eu tres peu de discussion en-
suite», raconte-t-il.

Dominique Mégret, Head of
Swisscom Ventures, était'un des
quatre jurés suisses. Il ajoute: «So-
phia Genetics était déja bien
connue des membres du comité.
En tant que représentant helvé-
tique, je me réjouis particuliére-
ment de cette distinction, car elle
renforce 'image d’une Suisse
championne en médecine de pré-
cision.»

Les critéres du comité de sélec-
tion se concentraient sur les réa-
lisations, I'impact et'élan des so-
ciétés de la sélection 2019. «Le
nombre d’entreprises innovantes
de classe mondiale que I'Europe
produit est incroyable», conclut
Falk Miiller-Veerse. «A titre de
référence, il y avait 70 licornes en
Europe en 2017, contre une seule
en 2005. Les perspectives d’ave-
nir sont prometteuses.»l

[’allemand Cloud & Heat primé

L’autre entreprise mise en lumiére hier soir est allemande. Cloud &
Heata développé une solution durable et sécurisée destinée au marché
du cloud. Sa technologie permet non seulement de refroidir les data
centers, de facon écologique, mais aussi de récupérer la chaleur qu’ils
émettent pour chauffer les batiments, voire alimenter les réseaux de
chauffage locaux. «Cette entreprise affiche a la fois un impact positif
sur I'environnement et une croissance impressionnante et trés rapide»,

explique Falk Miiller-Veerse.

Lasociété fondée en 2011 et située a Dresde a remporté le Tech Tour
Innovation Award, dans les pas de compagnies comme Algomi, Ca-
lastone, Movidius, Shazam, Soundcloud et Tobii Technology. Elle se
déploie rapidement sur un marché en pleine expansion, grace a son
systéme efficace au niveau des couts et de la consommation énergé-
tique. Son CEO, Nicolas Réhrs, se réjouit: «Cette récompense confirme
non seulement la force d’innovation de notre société, encore jeune,
mais également la pertinence technologique et économique que nous
avons déja acquise dans le secteur des centres de données».m
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Julius Bar
répercute les

taux négatifs

BANQUE. Les clients

sont ponctionnés

a partir d’un dépot

de 500.000 francs

Le gestionnaire de fortune zuri-
chois ne veut pas supporter le far-
deau des taux négatifs pour I'en-
semble de ses clients. La banque
répercute les cotits induits a cer-
tains d’entre eux, a indiqué hier
une porte-parole, confirmant des
informations publiées par le blog
financier Inside Paradeplatz.

Du coté de Julius Bér, on rappelle
cependant que cette pratique
n’est pas nouvelle. La banque zu-
richoise cotée au SMI répercute
les taux négatifs depuis I'intro-
duction de cetinstrument de po-
litique monétaire. Les clients sont
ponctionnés a partir d'un dépot
de 500.000 francs.

En outre, les chargés de relation
avec la clientéle proposent des so-
lutions d’investissement afin de
réduire les montants déposés sur
les comptes.

La politique des banques

se durcit

De plus en plus de banques dur-
cissent leur politique liée aux
taux négatifs afin d’éviter d’étre
submergés de dépots. Certains
investisseurs, notamment les ins-
titutionnels qui disposent d’im-
portantes liquidités, comparent
les conditions offertes par les éta-
blissements afin de choisir les
plus avantageux.

Coté romand, la Banque canto-
nale de Genéve a une nouvelle
fois serré la vis en début d’an-
née, ramenant le seuil d’exoné-
ration a 3 millions de francs de
dépéts, contre 5 millions aupa-
ravant. L’homologue grisonne
afait de méme, passant a 3 mil-
lions de 10 millions. Les avoirs
a vue sont taxés a hauteur de
0,75% par la Banque nationale
suisse. — (awp)

PARTNERS GROUP: part
majoritaire dans un projet
immobilier a Pékin

Le gestionnaire de fortune Part-
ners Group s’estemparé, pour le
compte de ses clients, d'une part
majoritaire dans un projetimmo-
bilier de bureaux et commerces
a Pékin. La firme zougoise pré-
cise que le montant total de'opé-
ration s’est élevé a 1,34 milliard
de dollars. — (awp)

AKARA FUNDS:
augmentation de capital
Akara Funds, spécialisée dans le
développement et la gestion de
fonds immobiliers ainsi que la
gestion de fortune, prépare sa
prochaine levée de fonds pour la
filiale Akara Swiss Diverity Pro-
perty Fund PK. La libération doit
intervenir fin juin. L'opération,
dont la période de souscription
est prévue d’avril a mai, constitue
la quatriéme augmentation de ca-
pital. Elle porte sur un volume
d’émission de 1304 170 millions
de francs. — (awp)

Ruag se modernise a une cadence déja
elevee tout en ayant une base solide

AEROSPATIAL. La séparation a venir et la cotation vraisemblable en Bourse (IPO) de Ruag International sont parfaitement rationnelles.

PHILIPPE REY

La forte hausse des entrées de
commandes du groupe Ruag
montre que celui-ci est bien pré-
paré pour accomplir la dissocia-
tion de ses activités a venir eta ef-
fectuer une entrée en bourse ou
ouverture au public (IPO) de
Ruag International pour autant
que les conditions du marché
boursier ne soient pas défavora-
bles. La stratégie sera précisée en
2019 suite aux décisions du
Conseil fédéral concernantla pla-
nification détaillée.

Ruag International sera un
groupe technologique compre-
nantles unités d’affaires aérospa-
tial, aérostructures, Ammotec,
MRO International et cyber-sé-
curité, et employant prés de 6500
personnes. Avec des sites en
Suisse et a I'étranger.

Lactivité Ammotec sera vendue
amoyen terme dés lors qu’il s’agit
en grande partie de produits de
consommation (munitions, élé-
ments pyrotechniques et compo-
sants), indique Urs Breitmeier,
CEO. Ce désinvestissement per-
mettra de libérer des moyens sup-
plémentaires de financement de
la croissance au plan global de
Ruag International. Ammotec est
une excellente entreprise avec
une position de numéro un en
Europe et parmi les leaders au
plan mondial, d’apres Urs Breit-

URS BREITMEIER. Le CEO du groupe accomplit une profonde

transformation et peut faire valoir de fortes positions.

meier. Son résultat brut d’exploi-
tation (EBITDA) a atteint 38 mil-
lions de francs en 2018, son ré-
sultat d’exploitation (EBIT) 20
millions pour un chiffre d’affaires
de 421 millions de francs.

Structure de holding

déja en place

Lautre unité séparée, Ruag MRO
Suisse, continuera a assumer en
tant que société en mains pu-
bliques centrée sur le marché
suisse les besoins des systémes
d’armes et, ce faisant, 'approvi-
sionnement de ’Armée suisse.
Lastructure de Ruag Holding sé-

pare déja juridiquement les dif-
férentes entités du groupe, avec
une allocation claire au plan des
actifs et passifs. Seule une partie
de ceux-ci (au niveau du siége)
devront encore étre répartis, se-
lon Urs Kiener, CFO. Ruag, qui
a financé sa croissance et sa di-
versification avec ses propres
moyens, posséde aujourd’hui
une solide base pour poursuivre
son évolution positive.

L’accent sera mis en 2019 sur une
progression de la rentabilité etla
séparation de Ruag International
et Ruag MRO Suisse. Un groupe
technologique comme Ruag In-

KEYSTONE

ternational devrait pour le moins
étre valorisé a une fois le chiffre
d’affaires, soit prés de 1,5 milliard
de francs.

Ruag, qui est dénué de dettes fi-
nancieres, prévoit pour cette an-
née une évolution stable, avec une
croissance attendue dans le seg-
ment aéro-structures (construc-
tion de composantes de structures
d’avions pour des clients mili-
taires et civils) et dans les affaires
de munitions pour les forces ar-
meées et forces de l'ordre. Le
groupe bernois a enregistré en
2018 un chiffre d’affaires et des
entrées de commandes record de
respectivement 1,998 milliard de
francs (+2%) et 2,221 milliards
(+13,3%).

Certes, le bénéfice d’exploitation
(EBIT) a reculé de 10,8% a 106
millions de francs, ce qui corres-
pond a une marge de 5,3%
(6,1%). Cerecul est dii a des défis
opérationnels que doit relever la
division Aerostructures, c’est-a-
dire a la fois 'augmentation gé-
nérale de ses capacités et le déve-
loppement du site hongrois a
Eger, quiarecu sa certification et
pourra livrer directement aux
clients.

Cette unité d’affaires compte
comme clients Airbus, Boeing,
Bombardier, GE Aviation, Pila-
tus Aircraft et Saab. Afin de ga-
rantir la rentabilité a long terme
de cette division, d’amples me-

sures en faveur d’une baisse des
cotts et d’une hausse de la pro-
ductivité ont été mises en ceuvre
sur les trois sites d’Aerostructures:
Emmen, Oberpfaffenhofen (Al-
lemagne) et Eger (Hongrie).

Le cash-flow disponible (free
cash-flow) du groupe Ruag est
passé, d’'une année a l'autre, de -
59 millions & 94 millions de
francs. La position financiére
nette s’est aussi améliorée, pas-
sant de 77 a 134 millions de
francs. Le conseil d’administra-
tion de Ruag Holding propose le
versement a la Confédération
d’un dividende de 30 millions
(40 millions au titre de 2017), ce
qui reste conforme a un taux de
distribution de 'ordre de 40%.

Hauts investissements

de R&D

Ruag investita haut niveau dans
la recherche et développement
(R&D), soit 9% du chiffre d’af-
faires (179 millions de francs en
2018). De 2014 4 2016, Ruag a
généré un free cash-flow d’envi-
ron 60 millions de francs en
moyenne. La part des fonds pro-
pres au total du bilan s’élevait a
51,2%afin 2018. Il s’est toujours
situé entre 50% et 60% lors des
derniéres années. Le rendement
des fonds propres (ROE) a atteint
7,3% en 2018, (8,9% en 2017,
11,9% en 2016, 12,7% en 2015
et 9,8% en 2014).m

Recul du bénéfice de 1a banque WIR

Les dépots de la clientéle ont rétréci en 2018, en raison notamment des taux négatifs.

Labanque coopérative WIRavu
son résultat net fondre en 2018
sous le coup des conditions de
marché difficiles. Les dépots de
la clientéle ont rétréci, en raison
notamment des taux négatifs. Le
reversement aux actionnaires
reste stable a 10,25 francs par ac-
tion. Le bénéfice net a reculé de
11,3% a 13,5 millions de francs.
Cette forte baisse s’explique par
une activité mitigée.

Alors que les opérations d’intérét
ontenregistré un résultat net en
hausse de 3,9% a 59,7 millions
de francs, portées par une crois-
sance des préts hypothécaires de
2,7% a 3,87 milliards, le résultat
tiré des opérations de commis-
sions et services a chuté de 22,5%
a 24,4 millions, a détaillé hier la
banque, qui dispose de sa propre
monnaie, le Wir, indexée sur le
cours du franc.

Pour Bruno Stiegeler, qui va re-
prendre fin maila direction de la
banque, le résultat en baisse des
activités de commissions et ser-
vices «n’est pas satisfaisant». Le
repli a été encore plus marqué
dans les activités de négoce, qui
ontaffiché un résultat négatif de
16,8 millions de francs, aprés un
bénéfice de 16,5 millions en

BRUNO STIEGELER. /I va reprendre la direction de la banque fin mai.

2017. La banque explique cette
chute par les conditions de mar-
ché difficiles qui prévalaient 'an
dernier. Les dép6ts dela clientéle
ontreculé de 4,6%a 3,7 milliards
de francs. Alors que les dépots
destinés a I'épargne et le place-
mentontlégérement augmente,
les autres avoirs se sont contractés
en raison des taux négatifs.

En matiére de cofits, les dépenses
ont reculé de 17,2% a 60,6 mil-
lions, mais les correctifs de valeur

ontaugmenté de 5,2% a 5,3 mil-
lions. Cette hausse est imputable
aux investissements consentis
dans la transformation numé-
rique. En matiére de numérisa-
tion, la filiale Viac, spécialisée dans
les placements de prévoyance sur
sa plateforme électronique, a en-
registré un vif succés. Lancée fin
2017, la start-up a gagneé plus de
10.000 clients et affichait fin 2108
des avoirs sous gestion d’environ
90 millions. — (awp)

Credit Suisse a éte
dénoncée a la Finma

Le Ministére public genevois a pris cette mesure
suite a une affaire immobili¢re qui a mal tourné.

Credit Suisse est dans le viseur
du Ministere public genevois
suite a une affaire immobiliére
ayant mal tourné. Le Parquet a
dénoncé la grande banque au
gendarme financier Finma, a rap-
porté hier la Tribune de Genéve.
Sollicités par le quotidien, la
banque etla Finma ne commen-
tent pas.

Credit Suisse aurait manqué a
son devoir de diligence au mo-
ment d’octroyer des crédits de
construction a une entreprise gé-
nérale travaillant sur mandat de
deux promoteurs.

Laffaire avait éclaté il ya six ans.
Le projetimmobilier surla com-
mune genevoise de Chancy a fait
300 victimes, rappelle I'article.
Plus de 200 clients des deux pro-
moteurs ont perdu leur argent
sans entrer en possession de leur
maison.

Dans la majorité des cas, Credit
Suisse a consenti a des emprunts
en «ignorant» son devoir de
controle, au mépris des directives
deI’Autorité fédérale de surveil-
lance des marchés financiers, se-

lon les informations recueillies
par la Tribune de Genéve.

Pour le Ministére public, I'établis-
sementa méme «violé» ses régles
internes a plusieurs reprises. Len-
treprise générale a continué a
s’endetter, ce qui 'a menée a sa
perte. Au moment de mettre la
clé sous le paillasson, en 2014, 1a
société affichait une ardoise de
22 millions de francs.

Trois ans plus tot, Credit Suisse
avaitaugmenté de 50 millions de
francs la limite de crédit de
construction «sans aucun controle
de garantie» eten dépit de la «réa-
lisation de trois critéres d’alarmes»,
argumente le Ministére public
dans sa dénonciation, reproduite
par le quotidien.

La procureure, qui pointe du doigt
un «laisser-aller» de la banque, a
adressé ses griefs a la Finma en
octobre dernier. «Nous ne pou-
vons pas rien communiquer aux
tiers sur des cas individuels dans
le cadre de notre travail de sur-
veillance», a indiqué un porte-pa-
role de l'autorité de surveillance
ala Tribune de Geneéve. — (awp)
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FT Summit: axé sur la transition énergétique

NEGOCE. Présent au rendez-vous, Mercuria a obtenu un feu vert important pour son acquisition d’Aegean qui lui permettra de participer activement a 1’évolution du secteur.

ELSA FLORET

Alors qu’il participait a la hui-
tiéme édition du Financial Times
Commodities Global Summit a
Lausanne cette semaine, le groupe
mondial de négoce d’énergie
Mercuriaaobtenu en parallélele
feuvert du tribunal américain des
faillites pour le district sud de
New York, en vue de son acqui-
sition du géant en faillite Aegean
Marine Petroleum, le spécialiste
deshuiles de soute. Aegean, cotée
a New York avait entamé la pro-
cédure de faillite en novembre
dernier.

Dansl'attente de la confirmation
desautorités anti-trust, Mercuria
estime que cette acquisition lui
permettra de participer active-
mentalamise en ceuvre des nou-
velles regles relatives au transport
de carburant par I'Organisation
maritime internationale (OMI),
qui entrera en vigueur I’année
prochaine. Imposant aux affré-
teurs de ne plus utiliser de carbu-
rant contenant plus de 0,5% de
soufre.

Marco Dunand évoque avec
I'’Agefi, la transition énergétique
et son impact sur le marché du
négoce, a la fin du sommet an-
nuel du Financial Times sur les
matiéres premiéres a Lausanne.

Mercuria, est un des sponsors
historiques du FT Summit,

quel bilan tirez-vous

de votre participation

a cette édition 2019?

Le succes de ce forum ne se dé-
ment pas. C’est toujours encou-
rageant de constater que les ac-
teurs de l'industrie se rencontrent
etdialoguentavec 'ensemble des
autres partenaires.

Mercuria est membre fondateur
de ce forum, qui se voulait dés
l'origine une initiative de trans-
parence dans un secteur resté
longtemps dans 'ombre, mais qui
représente pourtant une part si-
gnificative de I'économie suisse
et une contribution fondamen-
tale a I'équilibre des marchés
de matiéres premiéres dans le
monde.

MARCO DUNAND. «La problématiq

ue de la transition énergétique

s’est retrouvée au coeur de nombreux débats, lors de ce forum.»

Les thémes abordés

comme la transition énergétique
vous semblent-ils pris avec effet
immeédiat par l'industrie?

La problématique de la transition
s’est retrouvée au cceur de nom-
breux débats. Infrastructure, pro-
duction de carburants alternatifs,
place des renouvelables, investis-
sements dans la technologie, etc.
De nombreux domaines sont
concernés et les interactions sont
complexes. Par définition, la
transition fait référence a une pé-
riode et non un instant. Cela
prendra du temps pour atteindre
les objectifs mais tout le monde
a pris la route, c’est certain.

Quels sont les exemples les plus
prometteurs ou I'industrie prend
le leadership, a votre avis?

Tous les acteurs ne jouent pas
le méme réle. Les producteurs
d’énergie se posent la question des
nouvelles sources d’énergie a met-
tre a disposition des consomma-
teurs. En ce sens, les renouvelables
occupent tous les esprits, mais le
gaz ou le gaz liquéfié transporta-
ble par navire a le vent en poupe.
Delautre c6té dela chaine, les uti-
lisateurs développent les trans-
ports alternatifs (véhicule élec-
trique) ou l'utilisation plus élargie
du gaz par exemple.

Comme on I'a vuauparavant, les

normes environnementales évo-
luent ce qui poussent les utilisa-
teurs industriels a faire des choix
(huile de soute). Entre les deux,
lesnégociants jouent leur role de
facilitateur pour amoindrir les
inévitables dysfonctionnements,
qui accompagnent les périodes
de transition. Besoin de finance-
ment, gestion des risques, arbi-
trages, etc.

Les initiatives sont-elles

plus individuelles? Les traders

ne devraient-ils pas se mettre
ensemble et agir collectivement?
La phase de transition s’accom-
pagne d‘une inévitable consoli-
dation liée a une plus grande op-
timisation des systémes en place,
qui engendre des pressions sur les
cofits et donc sur les marges.
Mercuria apporte sa pierre a
I’édifice en participant a la re-
structuration du secteur. Le ra-
chat d’Aegean en est une bonne
illustration. La diffusion des nou-
velles normes de carburant sera
d’autant plus rapide que les ac-
teurs en charge seront efficaces,
solides et bien organisés.

De méme, pour réduire les cotits
globaux, Mercuria participe, ou
méme estal'origine, de plusieurs
initiatives, qui mettent en ceuvre
les nouvelles technologies telles
quela blockchain. Ces projets re-

Faible corrélation avec le cycle des commodities

groupent de nombreux partici-
pants, qui agissent collectivement
pour améliorer la sécurité etla ra-
pidité des transactions. C’est un
grand pas en avant et un exemple
frappant de collaboration.

Vous venez d'obtenir
I'approbation du tribunal

pour votre acquisition

dans Aegean. Dans I'attente

des lois anti-trust, quel sera
I'impact sur le business model

de Mercuria en termes de millions
de tonnes transportées?

Cette activité s'intégrera dans no-
tre activité existante de bunke-
ring (soute), Minerva. L'objectif
est bien évidemment d’augmen-
ter les volumes de vente, mais pas
seulement. Ce secteur est en
pleine consolidation et il doit faire
face a de nombreux défis. Les
types de fuel vont changer ce qui
implique des besoins énormes de
financements pour de nouvelles
infrastructures. Par ailleurs, la
gestion des risques va prendre
une place beaucoup plus impor-
tante qu’aujourd’hui. Les clients

demandent des formules de prix
plus adaptées a leurs besoins.
Toutes ces activités font d’ores et
déja partie de 'expertise déployée
par Mercuria. Cette acquisition
s’inscrit donc dans la logique de
Mercuria d’apporter des solu-
tions adaptées a des probléemes
complexes.

Dés 2020, les affréteurs
pourraient continuer a utiliser

du carburant a haute teneur

en soufre s'ils installent

un filtre a soufre, appelé
épurateur. Allez-vous

équiper la flotte d’Aegean?
Comme tous les utilisateurs de
carburants marins, Aegean a éla-
boré sa stratégie pour se confor-
mer aux normes a venir. Les so-
lutions sont variées et dépendent
par exemple de la logistique exis-
tante dans les ports, de la dispo-
nibilité du nouveau carburant ou
encore des contraintes technolo-
giques des bateaux.

L'impact de I'OMI sur I'industrie
se ressentira notamment

sur la demande de diesel

et de mazout a faible teneur

en soufre. Comment Mercuria
prendra-t-il avantage

de cette situation avec Aegean?
Les effets attendus de cette nou-
velle réglementation sont multi-
ples. Que ce soitsur I'industrie du
raffinage, la construction de nou-
veaux bateaux, le prix du fret et sa
répercussion sur les clients ou en-
coressur les infrastructures etlalo-
gistique, lesimpacts sont difficiles
amesurer etils évolueront dansle
temps. Cette transition ne se fera
passans difficultés etil est certain
que de nombreux goulets d’étran-
glements vont apparaitre. Cest ty-
piquement le coeur de métier de
Mercuria de déployer ses moyens
humains et financiers pour résou-
dre ce genre de situations.

Selon quelle échelle de temps

se fera cette intégration?

Tl encore trop tot pour donner des
indications précises. L'intégration
ne pourracommencer que lorsque
les derniers feux verts réglemen-
taires seront obtenus.m

Avis financier infopub@agefi.com

CONVOCATION

Ordre du jour

5.  Elections

Documentation

www.vetropack.com.

Cartes d'admission

Vetropack Holding S.A.

Assemblée générale ordinaire des actionnaires

Mercredi, 24 avril 2019, 11.15 heures (ouverture des portes a 10.15 heures)
c/o Vetropack SA, Salle de la Paix, 1162 Saint-Prex

1.  Rapport de gestion, comptes annuels et comptes du groupe 2018
2. Décharge aux organes responsables
3.  Affectation du bénéfice
4. Rémunération des membres du conseil d’administration et de la direction
4.1. Vote consultatif sur le rapport de rémunération 2018
4.2. Montant global de la rémunération des membres du conseil d’administration
de I'Assemblée générale 2019 jusqu’a I’Assemblée générale 2020
4.3 Augmentation du montant global de la rémunération des membres de la direction
pour I'exercice comptable 2019
4.4 Montant global de la rémunération des membres de la direction
pour I'exercice comptable 2020

5.1. Election du président et des membres du conseil d’administration
5.2. Election des membres du comité de rémunération
5.3. Election du représentant indépendant

5.4. Election de I'organe de révision pour I'exercice comptable 2019

Le rapport de gestion 2018 et le rapport des réviseurs seront a disposition des actionnaires dés
le 4 avril 2019 au siege de la société a St-Prex. Les documents seront envoyés a ceux qui en font
la demande. Dés le 19 mars 2019, ces documents sont également disponibles sur notre site internet

Détenteurs d'actions nominatives. Les cartes d’admission et les bulletins de vote seront envoyés sur

Mercuria—un des plus grands négociants en énergie
du monde — a connu une nouvelle année positive
en 2018, avec 355 millions de tonnes métriques
équivalent pétrole vendues et un chiffre d’affaires
mondial de 122 milliards de dollars. La performance
financiére montre une faible corrélation avec le cy-
cle des matiéres premieres. Malgré les récents évé-
nements macro-économiques et les turbulences
géopolitiques, le modéle commercial continue de
prouver son efficacité. Le groupe aligne les profits
chaque trimestre depuis sa création en 2004.

Mercuria a diversifié ses activités pour traiter un large
éventail de produits de base. Le groupe emploie plus
de 1000 personnes et reste la propriété de ses action-
naires fondateurs, d’'une partie des employés et de

ChemChina, qui a pris une participation minoritaire
en 2016. «Notre business model prouve une nouvelle
fois sa résilience dans des environnements, qui restent
difficiles. La stratégie de diversification de nos acti-
vités vers des services a plus forte ajoutée que les sim-
ples flux de marchandises, donne de trés bons résul-
tats. Par ailleurs, le volume des ventes a encore
progressé et le profit brut dépasse le milliard de dollars
en 2018», explique Marco Dunand.

Plus que la course aux volumes, le groupe cherche
aprogresser dans les secteurs, qui présentent un profil
de risques de meilleure qualité comme le gaz. Les
résultats sont peu corrélés aux prix des commodities.
Ils combinent désormais les activités de flux avec
les financements structurés et la gestion des risques. |

SPS: location de nouveaux espaces

pour 250 places de travail a Lonza
Lasociété immobiliére SPS étend son exploitation
sur son site du Stiicki Park, a Béle. Ce dernier est
consacré aux entreprises des industries pharmaceu-
tiques et des sciences de la vie. Le chimiste et sous-
traitant de I'industrie pharma Lonza s’y est engagé
pour la location de 8000 m? supplémentaires, offrant
250 places de travail, dans un des quatre nouveaux
batiments en construction.

Le personnel de Lonza y prendra ses quartiers au 3e
trimestre 2020, selon un communiqué publié jeudi.
En tout, SPS investira 190 millions de francs sur le
site.

D’ici 2023, comme déja annoncé, les surfaces de
bureaux et de laboratoires disponibles sur cet im-
mense complexe seront doublées pour atteindre
plus de 60.000 carrés. A terme, 7000 a 8000 per-
sonnes du secteur — dont Novartis — travailleront
dans ce parc. — (awp)

Suisse, UBS et Banque Cantonale de ZUrich.

Représentation

ne peuvent étre représentés que par des actionnaires détenteurs d
verso et la transmettre avec les bulletins de vote a votre mandataire.
priés d’envoyer la procuration diment remplie et signée ainsi que les

Case postale 5731, CH-1002 Lausanne, qui nous avons désigné a cet
écrite, le représentant indépendant s'abstiendra lors des votes.

Inscription

possible, mais au plus tard jusqu’au 17 avril 2018.

Suisse du Commerce du 1 avril 2019.
1162 St-Prex, le 25 mars 2019

demande entre le 4 avril 2019 et le 17 avril 2019. Les actions qui donnent droit au vote sont celles
inscrites au registre des actions de Vetropack Holding SA a la date du 24 mars 2019. Aucun transfert
d’actions nominatives ne sera enregistré au registre des actions du 25 mars au 1 mai 2019 compris.

Les détenteurs d'actions au porteur désirant participer a I’Assemblée ou s'y faire représenter
peuvent retirer leur carte d'admission avec les bulletins de vote auprés de leur banque de dépot
jusqu’au 17 avril 2019, auprés du siége de la société contre dépot des titres ou d'un certificat
de blocage ainsi qu’aupres des banques suivantes en Suisse: Banque Cantonale Vaudoise, Credit

Les actionnaires désirant se faire représenter sont priés de transmettre a leur mandataire la carte
d'admission avec la procuration diment remplie et signée, accompagnée des bulletins de vote.

Selon l'art. 12 des statuts de la société, les actionnaires propriétaires d'actions nominatives
‘actions nominatives. Si vous
désirez faire usage de ce droit, veuillez remplir et signer la carte d’admission avec le pouvoir au

Les actionnaires désirant mandater le représentant indépendant, au sens de I'art. 689c CO, sont
a le représentant indépendant, Me Gilles Guignard, ACTA Notaires Associés, Rue Beau-Séjour 10,
Les actionnaires peuvent instruire et donner procuration au représentant indépendant par voie
électronique. Dans ce cas, veuillez envoyer I'inscription signée a Vetropack Holding SA, Registre

des actions, Schiutzenmattstrasse 48, 8180 Bullach. Vous recevrez alors votre code d’accés personnel
pour l'instruction par voie électronique au représentant indépendant.

Nous prions les actionnaires qui participeront a I'assemblée ou qui s'y feront représenter, de re-
tourner au bureau des actionnaires leur inscription au moyen de I'enveloppe annexée le plus vite

Le texte intégral de la convocation au sens de I’art. 700 CO sera publié dans le Feuille Officielle

Au nom du conseil d'administration
Claude R. Cornaz, Président

vetropack &

instructions correspondantes

effet. A défaut d'instruction
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Fertilité: un secteur
majeur pour Ferring

La moitié du chiffre d’affaires du groupe vient du segment
«médecine de la reproduction et santé de la femme».

CLEMENCE LAMIRAND

En 1978 naissait en Angleterre le
premier «bébé-éprouvette». Hier,
Louise Brown découvrait les lo-
caux suisses de Ferring. «Le labo-
ratoire pharmaceutique m’a invi-
tée pour que je partage mon
histoire, et surtout celle de mes
parents, introduit Louise Brown,
jetiens a témoigner et a rappeler
qu'une fécondation in-vitro (FIV)
donne plus qu'un bébé. Elle per-
met de créer une famille» Le la-
boratoire installé dans le canton
de Vaud et Louise Brown parta-
gentles mémes engagements au-
tour de la procréation médicale
assistée (PMA).

«Nous avons des perspectives
différentes bien siir mais son his-
toire est tres intéressante, sou-
ligne le Dr Edith Roset Bahma-
nyar, responsable médicale dela
meédecine reproductive et santé
de la femme chez Ferring, les
couples qui ont des soucis pour
concevoir un enfant rencontrent
trop souvent malheureusement
les mémes problémes qu’il y a
quarante ans.» Des difficultés
d’accés aux soins, des problémes
financiers... de nombreuses bar-
riéres viennent se dresser devant
celles et ceux qui souhaitent fon-
der une famille.

Une nouvelle hormone

disponible depuis 2018

En Suisse, environ 6000
femmes ont recours a une pro-
création médicale assistée tous
les ans. Et chaque année, 2000
bébés naissent grace a une fé-
condation in-vitro. Le nombre
de 6000 traitements annuels est
stable depuis 2011. Il avait aug-
menté a partir des années 1990.
Dans le monde, c’est un couple
hétérosexuel sur six qui rencon-
tre des difficultés pour concevoir
un enfant. Pour les aider, Fer-
ring mise bien str sur la mise a
disposition de médicaments.
Dans son portefeuille inferti-
lité/obstétrique figurent une di-
zaine de produits. Dont deux
sortent du lot: Menopur® et Re-
kovelle®. Ces hormones assu-
rent la stimulation ovarienne.
Le premier, fabriqué a partir
d’urine féminine, existe depuis
vingt ans et est commercialisé
dans 120 pays. Le second, plus
récent, est fabriqué en labora-
toire. Issu de cellules humaines,
il a été congu pour limiter les
risques d’effets secondaires.
«Nous avons eu l'autorisation de
mise sur le marché suisse en
2017, se souvient Edith Roset
Bahmanyar. L'avantage de cette
hormone FSH est que son do-
sage est personnalisable. Le mé-

decin peut donner la bonne dose
a sa patiente» Ce nouveau trai-
tement est sur le marché depuis
début 2018. «Sa prescription né-
cessite un changement de la pra-
tique clinique et, comme tout
changement, il prend du temps,
explique Edith Roset Bahma-
nyar. Les retours des médecins
qui l'utilisent déja est positif.» Re-
kovelle® estactuellement fabri-
qué en Israél mais une partie sa
production devrait se faire en
Suisse, a Saint-Prex, dans les pro-
chaines années.

«Rester leader

sur ce marché»

Avec la moitié de son chiffre
d’affaires qui provient de sa sec-
tion fertilité / santé de la femme,
Ferring a fait de la médecine re-
productive sa spécialité et espére
rester un des leaders dans ce do-
maine.

Pour y parvenir, la pharma a
lancé plusieurs projets, notam-
ment dans le secteur de la re-
cherche. Désormais, Ferring ne
se focalise plus uniquement sur
la fécondation in vitro et cherche
pluslargementautour de la pro-
création médicale assistée. «Nous
explorons aussi les causes de I'in-
fertilité, explique Edith Roset
Bahmanyar, ainsi, en essayant de
mieux comprendre ’endomé-
triose ou d’autres maladies res-
ponsables d’infertilité, nous
pourrons proposer de nouveaux
traitements. Nous nous investis-
sons aussi dans la compréhen-
sion de l'infertilité masculine.
Peu d’industriels sont sur ce sec-
teur. Nous, nous commencons a
nousy intéresser de prés.» Un
marché qui pourrait se révéler
porteur puisque I'infertilité d'un
couple est liée dans un tiers des
cas uniquement a ’homme.
Ferring travaille aussi sur le lien
possible entre microbiome, c’est-
a-dire I'ensemble des bactéries
présentes dans 'organisme, et
I'infertilité. Désormais, le labo-
ratoire vaudois qui emploie prés
de 7000 personnes a travers le
monde et environ 700 a Saint-
Prex, espére pouvoir proposer
aux couples qui souhaitent fon-
der une famille des solutions per-
sonnalisée avant et pendant la
grossesse. «La fertilité est un do-
maine essentiel pour notre labo-
ratoire mais nous travaillons
aussi beaucoup en gynécologie
et notamment sur les problémes
liés ala grossesse, rappelle la gy-
nécologue. Se concentrer sur la
fertilité n’est pas suffisant. Nous
devons pouvoir proposer des so-
lutions adaptées a chaque pa-
tiente, de la conception de son
bébé a la naissance»

SANTHERA: une demande d’homologation
conditionnelle en Europe prévue pour le Puldysa

Le laboratoire prévoit de déposer dans le courant du prochain trimestre
une demande d’homologation conditionnelle sur le marché européen
pour le Puldysa (idebenone) contre les dysfonctions respiratoires liées
alamyopathie de Duchenne (DMD). Il assure avoir largement étoffé
son dossiet, par rapport a la version rejetée par le Comité des médi-
caments a usage humain début 2018. Conformément aux requétes
durégulateur, des données cliniques, de nouvelles analyses de données
ont été ajoutées. Santhera vise dans un premier temps une indication
pour les patients ne prenant pas de glucocorticoides. — (awp)

Merck va renforcer son site
de production a Aubonne

PHARMA. Le géant allemand va construire un nouveau batiment. Une opération qui s’éléve a 165 millions de francs.

MATTEO JANNI

Moins de deux ans aprés I'inau-
guration de son nouveau bati-
ment pour le conditionnement
de ses médicaments, le géant al-
lemand Merck annonce un nou-
vel investissement de 165 mil-
lions de francs en faveur de son
site de production suisse a Au-
bonne.

Une opération qui lui permet
d’augmenter sa capacité de pro-
duction de médicaments bio-
technologiques (des meédica-
ments fabriqués a partir de
cellules vivantes) destinés a plus
de 150 pays. Des médicaments
phares comme le traitement des
troubles de la fertilité Gonal-f,
pour des traitements récemment
lancés sur le marché comme le
meédicament anticancéreux Ba-
vencio, ou pour de potentiels fu-
turs produits en cours de déve-
loppement clinique comme le
traitement anticancéreux expé-
rimental M7824.

Un batiment entierement
opérationnel en 2023
Lenouveau batiment sera équipé
de technologies de pointe dédiées
au remplissage aseptique et
au contrdle qualité, avec une
conception innovante et un mo-
dele de production flexible per-
mettant des gains de producti-
vité. «Les nouvelles lignes de
remplissage aseptique des médi-
caments biotechnologiques se-
ront pourvues d’isolateurs, une
technologie représentant la meil-
leure pratique en matiére de
remplissage aseptique afin d’as-

CEREMONIE DE LA POSE DE LA PREMIERE PIERRE. Dirigeants

de Merck et représentant du canton de Vaud étaient présents.

surer la sécurité des médica-
ments injectables, commente
Thibaud Stoll, directeur des sites
de production biotechnologique
de Merck. Une ligne sera dédiée
aux formules lyophilisées et 'au-
tre aux formules liquides. Ces
deux nouvelles lignes ainsi que
les nouveaux laboratoires de
contrdle qualité remplaceront
des installations existantes, assu-
rant ainsi une amélioration tech-
nologique et une augmentation
de capacité permettant de pro-
duire jusqu’a 27 millions de fla-
cons par année.»

Interrogé sur le recrutement a ve-
nir, le directeur n’a pas souhaité
s’exprimer. Il a juste précisé que
470 personnes ont été embau-
chées en quatre ans par le groupe
sur Aubonne et Vevey, et que le
site d’Aubonne compte au-

jourd’hui 776 collaborateurs. A
savoir que le groupe compte au
total 1500 employés sur ’Arc 1é-
manique et 2300 dans toute la
Suisse.

La construction du nouveau ba-
timent devrait étre terminée en
2020, les nouveaux laboratoires
de contrdle qualité devraient
étre opérationnels en 2021 et les
nouvelles lignes de remplissage
aseptique en 2023, aprés leur va-
lidation par les autorités régle-
mentaires. Tout sera con¢u pour
répondre aux plus hauts stan-
dards internationaux en matiére
de qualité, d’environnement, de
santé et de sécurité.

La Suisse, un hub

de la biotechnologie

Merck possede deux sites de pro-
duction en Suisse pour le health-
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care, a Aubonne et Vevey. Sile
géant songe a agrandir son site de
Corsier-sur-Vevey, il a déja entre-
pris des mesures a Aubonne.
Pour rappel, en juin 2017, Merck
avait en effet inauguré les locaux
dédiés a I'inspection, au condi-
tionnement et a I'expédition de
meédicaments, et qui représen-
taient un investissement de 27
millions de francs.

«Avec le site d’Aubonne et le site
avoisinant de Vevey, la Suisse
joue unrole de premier plan pour
la production des médicaments
biotechnologiques de Merck,
ajoute Thibaud Stoll. Lentreprise
a investi plus d’'un milliard de
francs (800 millions d’euros) en
Suisse ces dix derniéres années,
ce qui refléte I'importance stra-
tégique du pays, ot la société em-
ploie 2300 personnes réparties
sur 11 sites.» Les sites d’Aubonne
et de Vevey font partie d’un ré-
seau mondial de 18 sites dédiés a
la production des médicaments
biotechnologiques et pharmaceu-
tiques de Merck, servant chaque
jour 70 millions de patients dans
le monde.

«Avec ce dernier investissement,
Merck renforce encore le posi-
tionnement fort du canton de
Vaud en tant que Health Valley,
quiaccueille déja 360 entreprises
et 400 laboratoires représentant
20000 emplois», s’est exprimeé
aussi Philippe Leuba, conseiller
d’Etat du canton de Vaud. «La
présence de Merck dans le canton
de Vaud est hautement appréciée
etcenouvel investissementaura
un impact positif durable sur la
région.»m

La biotech baloise Polyneuron
prend un nouveau tournant

La jeune pousse léve 22,5 millions de francs. Elle va pouvoir mener sa premiere étude clinique avec son premier produit.

MATTEO JANNI

Polyneuron Pharmaceuticals, dé-
veloppeur d’une nouvelle classe
de glycopolymeéres biodégrada-
bles pour le traitement des mala-
dies auto-immunes, a annoncé
aujourd’hui la cléture d'un finan-
cement de série A sursouscrit de
22,5 millions de francs.

Lecycle était dirigé par Sofinnova
Partners et codirigé par New En-
terprise Associates (NEA), avec
la participation d’investisseurs
existants. La société bakoise avait
déjalevé 3,1 millions de francs en
mai dernier aupres de la Banque
cantonale de Zurich, d’EVA Basel,
et d’'investisseurs prives.
Entretien avec Ruben Herren-
dorff, CEO de Polyneuron.

Qu'est-ce que cette campagne

de levée de fonds va vous
permettre de réaliser?

Ce financement nous permettra,
avec notre produit principal, le
PN-1007, de mener la premiére
étude clinique chez ’'homme

dansla prise en charge d’une ma-
ladie appelée neuropathie anti-
MAG. Il s’agit d’'un trouble chro-
nique invalidant du systéme
nerveux périphérique caracté-
risé par une démyélinisation
progressive et des lésions axo-
nales des nerfs sensitifs. Nous
prévoyons de débuter des études
cliniques avec le PN-1007 en
2020.

Sofinova a largement contribué

a I'augmentation de capital,
comment étes-vous

rentrés en contact?

Apreésavoir lancé 'an dernier no-
tre processus de levée de fonds,
nous avons rencontré plusieurs
représentants de Sofinnova Part-
ners lors d’une conférénce inves-
tisseurs.

Sofinnova Partners a déja colla-
boré avec I'une de nos équipes de
mangement ce qui a facilité les
relations.

Nous pensons que Sofinnova
Partners et New Enterprise, les
investisseurs principaux du tour

ont été convaincus par notre ap-
proche unique, notre expertise
scientifique dans un domaine
émergent mais aussi par I'oppor-
tunité de prendre en charge des
maladies qui ne le sont pas au-
jourd’hui. De plus, il a été déter-
minant que nous ayons déja une
vison claire de notre stratégie de
développement clinique.

Quand est -ce que vos produits
seront commercialisés?

Nos produits sont tous a un stade
de développement précoce. Ils
doivent réussir les différentes
étapes des études cliniques et ob-
tenir toutes les autorisations ré-
glementaires. Cela va prendre
plusieurs années pour y parvenir.

Qui sont vos clients?

Si, a terme notre candidat meédi-
cament est un succes etapprouve,
nos clients seront des médecins
qui traitent des troubles neurolo-
giques.

Quels marchés ciblez-vous?

Notre objectif est de commercia-
liser nos produits dans le monde
entier.

Etes-vous déja en relation

avec d'éventuels partenaires?
Nous sommes une petite struc-
ture, nous devrons a l'avenir
construire des relations avec de
plus grandes entreprises afin de
nous développer et de commer-
cialiser nos produits. Nous
sommes déja en contact avec de
potentiels partenaires.m

Deux nouveaux membres
au conseil d’administration
Parallélement au financement,
Polyneuron a élargi son conseil
d’administration pour inclure
deux nouveaux membres, Gra-
ziano Seghezzi de Sofinnova Part-
ners et David Mott de NEA.
Polyneuron a été créée en tant
que département des sciences
pharmaceutiques de 'Université
de Bale. La société baloise a son
siége au parc Stiicki.m
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Investis a choisi un marché qui résiste bien

IMMOBILIER. La demande a Geneve et dans tout I’ Arc [émanique contraste toujours avec une activité de construction inférieure aux besoins car bridée par la réglementation.

CHRISTIAN AFFOLTER

L’évolution récente sur le marché
immobilier suisse met encore
mieux en évidence le positionne-
ment de la société Investis au ni-
veau de son portefeuille résiden-
tiel. Elle privilégie des régions
marquées par une demande su-
périeure a I'offre depuis des an-
nées, voire des décennies. Geneve
y correspond particuliérement
bien, en raison de la présence
d’un flux migratoire alimenté
tant par I'étranger que par les ci-
toyens suisses, auquel font face
desréglementations limitant I'ac-
tivité au niveau de la construc-
tion, probléme auquel s’ajoute la
faible disponibilité de terrains
constructibles.

Investis mentionne méme la part
modeste d’investisseurs institu-
tionnels construisant de nou-
veaux appartements locatifs
parmi les raisons, ainsi qu'une
part plus importante de locataires
comparée aux propriétaires. «<En
2018, le canton de Genéve a
passé le seuil du demi-million
d’habitants. Il a fallu 22 ans pour
croitre de 0,1 million, correspon-
dant a une hausse annuelle de
1,02%», note Investis. Finale-
ment, il yaun élément démogra-
phique et sociétal qui soutient
aussi la demande: les ménages a
une seule personne représente-
ront la moitié de la croissance du
nombre de ménages attendue
(entre 26.000 et 43.000 selon les
scénarios de I’Office cantonal de
la statistique) d’ici 2040.

Selon les estimations de Wiiest
Partner, c’esta Geneve que la pé-
nurie d’appartements est la plus
aigué en Suisse, et ce manque s’est

STEPHANE BONVIN. Le CEO d’Investis a mené plusieurs réorienta-

tions au cours d’une année 2018 qu'il qualifie d’excellente.

méme accentué 'année derniére.
Ces tendances-1a sont également
positives pour les sociétés immo-
biliéres, d’autant plus qu’elles re-
lévent les barriéres d’entrée pour
d’autres investisseurs.

Cependant, Investis n’échappe
pas totalement aux conditions
difficiles 4 la réalisation de pro-
jets de développement a Geneéve.

a la promotion, qui devrait étre
finalisé cette année.

Investis privilégie

les rénovations a Genéve

A Geneéve, I'activité d’Investis se
concentre sur les rénovations. Si
le groupe n’offre plus ses compé-
tences dans le domaine 4 des tiers,
il continue bel et bien I'exploita-

LES CHARGES FISCALES QU'INVESTIS
ESPERE POUR LA DERNIERE FOIS SUPERIEURES
A UN TAUX DE 20% ONT REPRESENTE 16,4 MILLIONS
L’ ANNEE DERNIERE ET GENERE UNE DIFFERENCE
IMPORTANTE PAR RAPPORT A 2017.

Aucun des 13 projets mention-
nés dans le rapport 2018 ne se si-
tue sur le territoire de ce canton.
Les projets se concentrent au
contraire sur le Valais et le can-
ton de Vaud, complétés par un
projeta Saanen (Berne), destiné

tion des compétences accumulées
pour son propre portefeuille.
Comme le montre 'exemple de
la Rue du Nant 30 a Geneéve, ces
travaux permettentala fois d’ac-
croitre la valeur de 'immeuble
lui-méme et d’augmenter les re-

venus locatifs. En vingt ans, ces
derniers ont presque doublé, ai-
dés bien entendu aussi par 'évo-
lution du marché.

La charge fiscale

pése lourdement

Investis souligne I'excellence du
résultat 2018 par le bond d’'un
tiers du bénéfice net hors effets
deréévaluationa 35,6 millions de
francs. Le bénéfice net incluant
ces effets, ainsi que les cessions, a
néanmoins légérement reculé par
rapport a 'année précédente, de
57,6 millions a 54,4 millions. Les
gains de revalorisation ont lége-
rement diminué, passant de 25
millions a 24,2 millions. «Grace
alavente de certains immeubles,
des gains de cession d’'un montant
de 12,8 millions ont été enregis-
trés (2017: 0,7 million)», note le
communiqué. De surcroit, Inves-
tis a réussi a réduire les cofits de
financement de 0,2 millions 4 3,9
millions, «malgré un niveau de
dette financiére plus élevé». Les
taux d’intérét moyens ont pu étre
ramenés a 0,5% (0,7% en 2017).
Les revenus locatifs ont quant a
eux progressé de 16% grace a des
acquisitions notamment (base
comparable: +1,7%), a 55,0 mil-
lions.

L'une des explications de ce léger
recul tient a des investissements
nettement plus importants que
l'année précédente (242 millions,
contre 131 millions). L’EBIT
aprés revalorisation a pourtant
bondi de 23% lui aussi, a 74,6 mil-
lions. C’est en fait 1a charge fiscale
qui est la principale responsable
du recul du bénéfice net malgré
cette amélioration de I'EBIT.
Alors qu’une petite bonification

de 0,2 million avait été compta-
bilisée en 2017, les taxes sur le re-
venu de I'année derniére se sont
élevées a 16,4 millions. Le CFO
René Hisler a exprimé en confé-
rence I'espoir que I'exercice passé
était le dernier ou Investis a été
frappé d’un taux supérieur a 20%
(23,1% plus précisément). En
plus de pouvoir certainement bé-
néficier de la réduction de taux

grace ala RIE ITI vaudoise, le fait
que Geneve devrait réduire a son
tour son taux d’imposition ordi-
naire (que la RFFA fédérale soit
acceptée le 19 mai prochain ou
non) si le canton ne veut pas ris-
quer des déménagements a
quelques kilométres de ses fron-
tiéres pourrait apporter un nou-
vel alléegement, encore plus im-
portant.m

La restructuration dans
les services arrive a son terme

Lactivité dans les services immobiliers représente également une par-
ticularité d’Investis au sein des sociétés immobiliéres cotées sur SIX.
Le groupe a beaucoup travaillé sur le repositionnement dans ce do-
maine I'année passée. Si tous les autres objectifs fixés dans le cadre de
I'TPO en juin 2016 ont déja été atteints, avant’échéance initialement
fixée, celui de générer une marge Ebit a un pourcentage a un chiftre
élevé dans le domaine des services est en bon chemin lui aussi.
L’année derniére, le groupe n’y est pas encore arrivé, mais 'amélio-
ration de 2,9% en 2016 a 5,2% est substantielle. D’autant plus que
les restructurations entreprises ont engendré des cotits supplémen-
taires. Cela vaut tout particuliérement pour les Facility Services
(conciergerie, entretien, nettoyage), réunis sous une seule marque
(Hauswartprofis/Conciergepro). Cela a aussi impacté le développe-
ment de ces services. «Les cotits dus a la fusion des marques se sont
répercutés sur la marge Ebit», note Investis, tout en soulignant que
cette période est terminée. En revanche, du coté du Property Mana-
gement (gérance), le volume de location a grimpé, de 1,68 milliard
a 1,74 milliard, «grace ala conclusion de nouveaux contrats de man-
dat». Le CFO a réaffirmé sa confiance de pouvoir atteindre 'objectif
au vu des premiers chiffres pour I'exercice en cours.

En tout, le chiffre d’affaires du segmenta atteint 147,8 millions (+0,2
million), tandis que I'Ebit est resté quasi stable a 7,7 millions. Sur le
chiffre d’affaires, le Property Management a représenté 54%, contre
46% pour les Facility Services. En revanche, la gestion de chantiers
pour de tiers, qui a historiquement représenté plus de 10%, a été com-
plétement arrétée. Investis note également que le domaine des services
évolue trés vite, nécessitant dés lors de la flexibilité sous tous les aspects.
Il conserve néanmoins toute son attractivité. Pour la suite, Investis a
déja pris des participations au sein de start-up innovantes pour contri-
buer au développement de solutions numériques. s

La bancassurance ravivee par les €cosystemes

L’unité suisse du groupe Baloise indique que la clientele de I’assureur a contribué a 80% de I’essor des mandats de gestion de Baloise Banque SoBa et a la moiti¢ des afflux de fonds.

PIOTR KACZOR

C’est dans le cadre du déploie-
ment du concept en vogue d’éco-
systémes ou d’écosystémes nu-
meériques que l'unité suisse du
groupe Baloise Assurances
confére une nouvelle dimension
au modele de «banque-assu-
rance» ou bancassurance. Ce mo-
dele est tombé en désuétude en
Suisse et dans bien d’autres pays,
deslors que la combinaison d’une
banque et d'une compagnie d’as-
surances n’a guére porté les fruits
initialement attendus. Dans cette
perspective, Biloise Suisse, quia
acquis la Banque Soba (I'an-
cienne Banque Cantonale de So-
leure) en 2000 (aujourd’hui Ba-
loise Banque Soba) souligne a
juste titre se positionner par un
modéle d’affaires unique en com-
binant les deux métiers.

Rétention de clientéle

«Nous parvenons a retenir au
sein du groupe plus de 30% des
montants (ndlr : des assurances
vie) quiarriventa échéance. C'est
une part élevée qui illustre le bon
fonctionnement du modéle. Au-
trefois, c’est une part de seule-
ment 15% voire inférieure qui
pouvait étre conservée» a indiqué

2

MICHAEL MULLER. Le CEO de Béloise Suisse indique que ses clients
bénéficient déja d’amples prestations financiéres et d’assurances.

jeudia cet égard Michael Miiller,
le CEO des activités suisses de la
Baloise, lors d'une conférence té-
léphonique liée ala publication
des résultats 2018 de Baloise
Banque Soba, présente en Suisse
romande depuis sa succursale de
Lausanne. Etle CEO de Baloise
Suisse d’ajouter : «Dans un pre-
mier temps, une partie du capital
est parquée pour une durée pro-
visoire pour étre ensuite investie
en fonction des besoins des

clients dans une assurance de
branche, dans un mandat de ges-
tion aupreés de la banque ou dans
d’autres placements». La banque
a cloturé I'exercice 2018 par un
bénéfice net de 23,7 millions de
francs (+1,3%).

CEO de Baloise Banque SoBa,
Jiirg Ritz précise de son coté que
sur les 217 millions de francs
d’afflux de fonds enregistrés sur
les dépots de la banque I'an der-
nier, preés de la moitié, soit 99

millions, sont & mettre sur le
compte des clients de Baloise As-
surances, alors que le montant
qui revientaux succursales de la
banque s’est élevé a 84 millions.
Jurg Ritz indique en outre que
la croissance de 38% enregistrée
I’an dernier par la banque dans
les mandats de gestion de for-
tune et de conseils s’explique a
hauteur de 80% par les clients
de I'assurance.

A T'instar de ses concurrents, le
groupe Baloise développe une
stratégie,«Simply Safe», qui vise
a dépasser la vente de produits et
prestations d’assurances en dé-
veloppant des services connexes,
articulés en principe autour de
ses lignes d’assurances, soit les
fameux «écosystémes» d’affaires
ou numériques constitués autour
des thémes de la Mobilité, de
I’'Habitat (Home), de la Pré-
voyance et de lasanté ou d’autres
services susceptibles de générer
des revenus additionnels ou ré-
currents.

Helvetia a pris de I'avance
dans les écosystémes

Le groupe d’assurances saint-gal-
lois Helvetia semble cependant
avoir pris une petite longueur
d’avance dans cette approche par

écosystemes, favorisée par I'essor
des plateformes numériques,
mémessi les revenus additionnels
peinent encore a étre mesurés de
maniére significative.

Michael Miiller 'admet d’ailleurs
sans ambages: «nous ne disposons
pas encore d'un écosystéme
exhaustif et je ne le vois pas non
plus sur le marché aujourd’hui.
Mais les possibilités sont im-
menses. Nous avons commencé
trés tot avec une approche orien-
tée sur les comportements dans
le conseil ala clientéle, il y a bien
des années».

Vaudoise se cherche

C’est un peu le méme constat que
présentait la veille, mercredi a Zu-
rich, Philippe Hebeisen, le CEO
du groupe Vaudoise Assurances,
ott la branche Véhicules a mo-
teurs est la plus importante en
termes de volumes. A propos de
I’écosysteme Mobilité, le CEO
indiquait, lors de la présentation
des résultats de I'exercice 2018 :
«je ne suis pas forcément d’avis
que la Vaudoise peut jouer un
role central dans’écosystéme de
la mobilité, mais nous pourrions
malgré tout jouer un role». Aussi,
le groupe basé a Lausanne exa-
mine-t-il parallélement le déve-

loppement d’autres écosystémes,
par exemple pour les proprié-
taires d’animaux domestiques,
depuis quilaacquis en 2017 Ani-
malia, 'assurance en ligne mala-
die et accidents pour chiens et
chats.

Baloise Suisse semble ainsi pren-
dre la mesure du fait que son mo-
deéle de banque-assurance consti-
tue un écosystéme avant la lettre
dont il convient de valoriser le
potentiel. Ainsi que le souligne
Jurg Ritz (Baloise Bank SoBa):
«cette approche par écosystémes
va certainement a I’avenir ga-
gner en importance. Une chose
est stire: nous n’abordons pas le
théme de la fortune ou de du pa-
trimoine de maniére isolée, mais
en lien avec la prévoyance. Je
parlerais dés lors de mini-écosys-
téeme. Sous I'angle de la clientéle,
c’est cette perspective globale qui
est privilégiée. Nous pouvons en
effet inclure simultanément le
théme des hypothéques. Ce qui
permet de prendre en compte les
trois ou quatre composantes ma-
jeures de la fortune des clients
privés. Méme dans son acception
étroite, ce concept est donc pro-
metteur. Méme si les écosys-
témes au sens large vont plus
loin».m
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LOGITECH: départ a la direction générale

Logitech perd son responsable pour la région Europe, Moyen-Orient
et Afrique, Marcel Stolk. Ayant rejoint une deuxiéme fois le fabricant
valdo-californien d’accessoires informatiques en 2011, il quittera la
direction générale fin mars. Dans son communiqué jeudi, Logitech
ne délivre aucune indication quant au motif du départ de M. Stolk et
ason éventuelle succession. Le responsable dirige également le groupe
en charge de I'innovation et des modéles commerciaux.

M. Stolk était entré au service de Logitech une premiére foisen 1991,
occupant diverses fonctions au sein de I'entreprise, en particulier
dans le domaine des ventes et du marketing, et cela jusqu’en 2005.
Avant son retour en 2011, M. Stolk a oeuvré en tant que directeur
général de septembre 2010 a mars 2011 de Sourcetag, une société
informatique néerlandaise spécialisée dans 1'étiquetage unique des
données cloud.

Avant de rejoindre Logitech en 1991, Marcel Stolk a occupé divers
postes dans le domaine des ventes et du marketing chez Aashima
Technology, un fournisseur de composants et d’accessoires pour PC
basé aux Pays-Bas. — (awp)

RIVELLA: proche des 140 millions de chiffre d'affaires
Rivellaaaugmenté de 2,3% a 139 millions de francs son chiffre d’af-
faires en 2018. Cette augmentation résulte de ventes record sur le
marché néerlandais et du succes de la gamme allégée en sucre «Re-
fresh», annonce jeudi dans un communiqué le producteur de boissons
argovien. Au total, 107 millions de litres de boissons rafraichissantes
et de jus de fruits ont été écoulés 'année derniere. L’étranger (+13,8%)
aporteé la croissance du chiffre d’affaires, en particulier les Pays-Bas.
Les ventes en Suisse ont progressé de 1,2%, grace au «Refresh» mais
aussi a la présence des produits de la marque sur les étals de Aldi et
Lidl depuis I'an dernier.

Rivella a investi plus de 10 millions de francs dans des installations
de production. Dans le cadre de 1a derniére étape de construction, soit
le remplacement des machines d'emballage, le plan sur cing ans visant
le renouvellement complet de 'usine a pu étre achevé. — (awp)

ORASCOM: revenus et bénéfices en hausse

pour la filiale égyptienne

Lafiliale égyptienne du groupe immobilier et hotelier Orascom De-
velopment Holding (ODH), Orascom Development Egypt (ODE),
abouclé 2018 en hausse, tant au niveau des recettes que des bénéfices.
La maison-mére uranaise cotée sur SIX publiera comme prévu ses
chiffres annuels détaillés le 5 avril.

Le chiffre d’affaires d’ODE s’est envolé de prés d’un tiers (+29%) a
3,3 milliards de livres égyptiennes (environ 190 millions de francs),
une performance portée par 'ensemble des unités d’affaires, précise
ODE jeudi dans un communiqué. L'excédent brut d’exploitation
(Ebitda) ajusté a bondi de 34% a 1,4 milliards de livres, pour une marge
correspondante de 41%. Le bénéfice net est ressorti a un demi-milliard
de livres (prés de 29 millions de francs), soit 28% de mieux que lors
del’exercice précédent. Dans le segment immobilier, la filiale d’Oras-
com a réalisé un chiffre d’affaires record. — (awp)

SWISSCOM: réduction des tarifs d'itinérance

pour les données

Swisscom étend la réduction de ses frais d’itinérance (roaming) pour
les données a de nouvelles zones géographiques. La plus forte concerne
la zone «Monde 1», qui comprend 61 destinations, parmi lesquelles
les Etats-Unis, le Canada, I’ Australie, ainsi que plusieurs pays d’Amé-
rique du Sud, d’Europe de I'Est et d’Asie. Dans cette zone, la baisse
des tarifs atteint 38%, indique I'opérateur historique jeudi dans un
communiqué. Un pack 10 gigabytes (Go) est disponible pour 'en-
semble des clients au bénéfice d’un abonnement «inOne mobile go»
et «inOne mobile premium». «Rapporté a 1 Go, c’est 70% moins cher
que le prix le plus bas a ce jour», assure Swisscom.

Dans la zone «Monde 2», qui regroupe 89 pays— Vietnam, Tanzanie,
République dominicaine, Maurice et une grande partie de I'Afrique,
entre autres — les packs de données sont désormais proposés a partir
de 6,90 francs, soit 30% de moins qu’auparavant. — (Qwp)

APG/SGA: appel d'offres des transports publics
zurichois remporté

Le groupe publicitaire APG/SGA a décroché dans le cadre d'un appel
d’offres des transports publics de la ville de Zurich (VBZ) le marché
pour 'exploitation de neufs points d’affichage numériques a des abris
de tram. Ce nouveau contrat porte a plus de 140 les ePanels et eBoards
exploités sur les bords de la Limmat.

Situés a des emplacements hautement fréquentés — Biirkliplatz,
Central, Léwenplatz, Opernhaus et Albisriederplatz—les nouveaux
écrans seront intégrés a partir du 13 mai dans les abris de tram exis-
tants, a précisé la société d’affichage genevoise jeudi dans un com-
muniqué. — (awp)

GIVAUDAN: les actionnaires ont accepté

toutes les propositions du conseil

L'assemblée générale des actionnaires de Givaudan a accepté jeudi
toutes les propositions du conseil d’administration. La 18¢ augmen-
tation de dividende d’affilée, a 60 francs par action, a passé la rampe,
aprécisé le groupe genevois des parfums et ardmes dans un commu-
nique.

Les comptes annuels, la décharge au conseil d’administration et (a
titre consultatif’) le rapport de rémunération de I'organe de surveillance
ont aussi été acceptés a de fortes majorité. Les actionnaires ont aussi
voté la rémunération de la direction. Les administrateurs en place ont
été reconduits pour un an et Calvin Grieder confirmé dans son poste
de président. — (awp)

Boeing a assez profité
des aides ameéricaines

AERONAUTIQUE. L’OMC reproche aux Etats-Unis le maintien des exemptions fiscales
accordées a I’avionneur, une affaire non réglée qui remonte a 2011.

L’OMC a confirmé jeudi que les
Etats-Unis ne s’étaient pas plei-
nement conformés a une décision
de 2012 du gendarme du com-
merce mondial visanta mettre fin
aux aides illégales a Boeing,
Washington comme Bruxelles
revendiquant cette décision
comine une «victoire majeure».
Dans un rapport publié jeudi, un
organe d’appel de’OMC appelle
les Etats-Unis a se conformer «a
leurs obligations» relatives a’Ac-
cord SMC (Accord sur les sub-
ventions et les mesures compen-
satoires).

Cette affaire remonte a plusieurs
années. En mars 2011, 1'Organi-
sation mondiale du commerce
avaitindiqué que certaines aides
américaines a Boeing étaient
contraires aux regles du com-
merce international. Cette déci-
sion avait été confirmée en appel
début 2012.

Enseptembre dela méme année,
les Etats-Unis avaient affirmé
avoir mis leurs subventions a
Boeing en conformité avec la de-
mande de 'OMC, mais I'Union
européenne avait estimeé que ce
n’était pas le cas et avait lancé une
procédure auprés de FOMC.
En juin 2017, un groupe spécial
de I'organisation internationale
avait rejeté 28 des 29 critiques
formulées par Bruxelles et estimé
que, suite au verdict de 2012, la
quasi-totalité des aides améri-
caines a Boeing étaient désormais
conformes aux régles de ’OMC.
Ils avaient toutefois établi que le
constructeur aéronautique ame-
ricain avait bénéficié d’exemp-
tions fiscales de la part de I'Etat

Boeing et Airbus s’affrontent depuis 2004 devant 'OMC

L= ¥

a propos de leur subventions réciproques.

de Washington entre 2013 et
2015, un soutien jugé illégal par
I'OMC.

Washington et Bruxelles avaient
fait appel de cette décision.
Dans le rapport publié jeudi, 'or-
gane d’appel de I'OMC a
confirmé la conclusion du groupe
spécial de 2017 selon laquelle les
Etats-Unis ont continué a accor-
der des subventions a Boeing
apres 2012 sous la forme d’allé-
gements fiscaux de I'’Etat de
‘Washington. L'organe d’appel a
en revanche infirmé plusieurs des
conclusions du groupe spécial. Il
a estimé que d’autres aides amé-
ricaines n’étaient pas conformes
auverdictde 2012 maisaindiqué
ne pas étre en mesure de détermi-
ner si ces programmes de subven-
tions ou de soutien avaient un im-
pact sur les ventes d’Airbus.

Comme souvent dans ce genre
d’affaires compliquées, tant
Bruxelles que Washington ont
crieé victoire.

Airbusaestimé dans un commu-
niqué qu’il s’agit d’«une victoire
majeure contre les Etats-Unis
avec une base solide de contre-
mesures de plusieurs milliards».
De son coté, Washington a décrit
la décision de 'OMC comme
«une victoire majeure pour les
Etats-Unis», tandis que Bruxelles
a jugé que I'UE avait remporté
une «victoire finale».

Boeing et Airbus s’affrontent de-
puis 2004 devant 'OMC a pro-
pos de leur subventions réci-
proques. Ce conflit commercial,
dontl’enjeus’éléve a des milliards
d’euros ou de dollars, est le plus
long et aussi le plus compliqué
traité par 'OMC. — (awp)

KEYSTONE

Wells Fargo:
départ annoncé
de son CEO

BANQUE. Tim Sloan quitte
sa position avec effet
immédiat pour prendre

sa retraite en juin.

Le CEO de Wells Fargo, la
grande banque californienne qui
se débat depuis des mois dans des
scandales de pratiques commer-
ciales douteuses, a annoncé son
départ immeédiat jeudi.

Tim Sloan, 64 ans, qui a passé 31
ans chez Wells Fargo, était son
CEO depuis octobre 2016. 11 dit
s’étre consacré ces derniéres an-
nées a tenter de régler «les pro-
blémes du passé et restaurer la
confiance».

«Nous avons fait beaucoup de
progrés mais étant donné qu’il
reste forta faire (...), pour aller de
l'avant, Wells Fargo pourrait bé-
néficier d'un nouveau dirigeant
avec de nouvelles perspectives»,
a-t-il écrit dans un communiqué.
M. Sloan, qui quitte sa position
avec effetimmédiat pour prendre
sa retraite en juin, est remplacé
de fagcon provisoire par Allen Par-
ker, directeur juridique du
groupe bancaire.

‘Wells Fargo est empétré depuis
2016 dans des scandales a répéti-
tion et a annoncé en septembre
la suppression de plus de 25.000
emplois sur trois ans, soit prés de
10% de ses effectifs.

La banque a aussi fermé 93
agences au dernier trimestre et
300 sur l'année.

En décembre dernier, le groupe
bancaire a accepté de payer 575
millions de dollars pour solder les
poursuites engagées par les Etats
américains en raison de ses pra-
tiques peu éthiques.
Létablissementa notamment été
accusé d’avoir ouvert des millions
de comptes au nom de ses clients
aleur insu. — (afp)

AGEFI Partenaire

POLICy

"YINE OF DUTY

A DECOUVRIR DES LE 18R AVRIL

LES NOUVEAUX
PROGRAMMES DE ROUGE TV

contact@rougetv.ch

www.rouge.com
-




PAGE 10 \ vendredi 29 mars 2019

ENTREPRISES | AGEFI

Pour Daimler, ’avenir
de Smart est en Chine

AUTOMOBILE. Le constructeur allemand s’est s’allié
a Geely pour y développer sa marque. Il abandonnera
la production des petites citadines dans leur berceau frangais.

La coentreprise «a part égales»
avec le constructeur chinois doit
ouvrir «un nouveau chapitre
dansI’histoire de Smart»,a com-
menté Dieter Zetsche, patron de
Daimler, dans un texte publié sur
LinkedIn. «Nos plus petites voi-
tures ont un énorme potentiel, en
Chine et ailleurs.»

Cette alliance avec le propriétaire
de Volvo pour la production en
Chine dés 2022 entraine le dé-
part de ces petites citadines du
site francais de Hambach, mais
sans impact sur I'emploi, a pro-
mis M. Zetsche.

«Tous les emplois seront péren-
nisés a travers notre nouveau pro-
jet industriel qui consistera a
créer une nouvelle ligne d’assem-
blage pour la construction d'un
SUV électrique de la marque
Mercedes a Hambach», a indiqué
mercredi au quotidien Le Répu-
blicain Lorrain le PDG de Smart
France, Serge Siebert.

Smart serait déficitaire

En 2018, la Chine représentait
28% des ventes de Mercedes-
Benz Cars, la division du groupe
Daimler qui comprend Mercedes
et Smart. Etle marché chinois est
de loin celui ot le groupeavule
plus de progression: +10% sur un
an, contre un recul de 3% en Eu-
rope et aux Etats-Unis.

En paralléle, seules 130.000 des
2,4 millions de voitures vendues
par le groupe dans le monde
étaient des Smart 'année passée.

Etsile constructeur allemand ne
détaille pas les performances fi-
nanciéres des différentes marques,
Smart serait déficitaire d’apresle
quotidien allemand Handelsblatt,
contrairement aux trés rentables
berlines et SUV de Mercedes-
Benz.

«Bonsai-Benz»

Parfois surnommeées «Bonsai-
Benz», ces citadines sont a la
traine par rapport 8 BMW, les
Mini, écoulées a 360.000 exem-
plaires I'an dernier.

L'urgence était donc de trouver
un nouveau destin pour Smart,
qui a fété 'année derniére son 20e
anniversaire et doit devenir 100%
électrique d’ici 2020.

«Pour Daimler, cette coopération
pourrait étre trés réussie» et ouvre
l’accés a une «deuxiéme grande
infrastructure de vente», a com-
menté ’expert en automobile
Ferdinand Dudenhoffer.

Avec 1,52 million de véhicules
vendus, Geely controle environ
6% du marché chinois des voi-
tures individuelles, en troisiéme
position derriére les marques as-
sociant General Motors et Volks-
wagen a leurs partenaires locaux.
Les constructeurs chinois, face a
I’essoufflement du marché, mi-
sent sur le développement de pe-
tites citadines pour séduire les ha-
bitants des grands métropoles
déja saturées, tout en confortant
leur stratégie de montée de

gamme. — (afp)

AUTOMOBILE

ZF: I'allemand deviendra le troisieme

équipementier mondial

Léquipementier ZF Friedrichshafen va débourser «prés de 7 milliards
de dollars» (6,2 milliards d’euros) pour avaler 'américano-belge Wabco
et devenir le numéro trois mondial du secteur, derriére ses compatriotes
Bosch et Continental, en pariant sur la conduite autonome. Le direc-
toire de Wabco, spécialisé dans les freins pour poids lourds, a «donné
son accord» a cette offre de rachat amicale pour 136,50 dollars par ac-
tion, qui doit étre bouclée en 2020, sous réserve du feu vert des autorités
dela concurrence. Avec un chiffre d’affaires combiné de 40 milliards
de dollars, le rachat devrait permettre & ZF de se hisser au rang de 3¢
équipementier automobile mondial, éjectant le japonais Denso d'un
podium désormais 100% allemand.— (afp)

PSA: rachat de Longstar, distributeur chinois

de piéces automobiles de rechange

Le constructeur automobile francais PSA a annoncé jeudi une prise
de participation majoritaire dans I'entreprise chinoise Longstar, gros-
siste en pieces de rechange basé dans la province du Fujian, afin «d’élar-
gir son maillage et son activité sur le marché automobile chinois».
Les détails financiers de la transaction n’ont pas été révélés. — (afp)

VOLKSWAGEN: pas intéressé par un rachat

de Fiat Chrysler

Le constructeur allemand n’est pas intéressé par un rachat de son ho-
mologue italo-américain Fiat Chrysler ou de I'une de ses marques de
luxe, a affirmé son PDG Herbert Diess dans un entretien au quotidien
Il Sole 24 Ore, publié jeudi. «Nous ne sommes pas intéressés par FCA.
Notre priorité désormais est toute autre», a expliqué M. Diess. «Ces
opérations (de rachat) requiérent trop d’énergie. Et désormais, nos
énergies sont toutes tournées vers l'intérieur», a-t-il précisé. — (afp)

VOITURES AUTONOMES: Honda rejoint I'alliance

Toyota-SoftBank

Le constructeur automobile Honda a annoncé jeudi rejoindre une co-
entreprise récemment formée par son compatriote Toyota et le géant
des télécommunications SoftBank Corp, initiative qui vise a combler
le retard du Japon dans les nouveaux services de mobilité. Honda pré-
voit d’investir prés de 250 millions de yens (2 millions d’euros) dans
cette compagnie baptisée Monet Technologies. Hino, filiale de poids
lourds de Toyota, se rallie aussi au projet avec le méme apport. — (afp)

WOW Air jette I’éponge:
milliers de passagers bloques

La compagnie islandaise en manque de liquidités a cessé hier ses opérations et annulé tous ses vols.

Dernieére victime en date dela ba-
taille de I'Atlantique,

WOW Air, qui transporte plus
d’un tiers des voyageurs en Is-
lande, n’avait plus aucun inves-
tisseur pour espérer un redresse-
ment depuis que sa compatriote
Icelandair s’était retirée des né-
gociations en vue d’une reprise.
«WOW Air a cessé ses opéra-
tions. Tous les vols WOW Air
sontannulés»,aannoncé le trans-
porteur.

La concurrence toujours forte des
low-cost sur les routes transatlan-
tiques et le regain des cours du
carburant ont miné les perfor-
mances de WOW Air.

La compagnie a invité les passa-
gers lésés par 'annulation des liai-
sons aériennes a «vérifier les vols
disponibles avec d’autres compa-
gnies aériennes».

4000 voyageurs en rade

Des dizaines de passagers se sont
rapidement retrouvés bloqués
jeudi matin al'aéroport de Reyk-
javik, ot une trentaine de vols
WOW Air ont été annulés, no-
tamment en provenance ou a
destination de Paris, New York
et Montréal.

Le gouvernementestime a 4000
le nombre de voyageurs bloqués
dont 1300 en transit.

En 2018, WOW Air, qui emploie
un millier de personnes, a trans-

w

SKULI MOGENSEN. Le CEO et fondateur s’est adressé

dans une lettre au personnel de sa compagnie.

porté 3,5 millions de passagers
vers 27 destinations en Amérique
du Nord, en Europe et en Israél.
Mais le transporteur, déficitaire,
a réduit la voilure ces derniers
mois, en vendant des avions eten
supprimant des dizaines d’em-
plois.

Pas repreneur

Sur les neuf premiers mois de
2018, lacompagnie a affiché une
perte avant imp6ts de prés de 42
millions de dollars (37 millions
d’euros).

Apreés le premier retrait d’Icelan-

dair dans la course au rachat de
WOW Air fin 2018, le fonds
d’investissement spécialisé dans
le transport aérien Indigo Part-
ners avait signé un accord de
principe pour entrer au capital de
WOW Air a hauteur de 49%.
Le 21 mars, lasociété américaine
d’investissement a toutefois re-
noncé a son offre de reprise tandis
qu’Icelandair annongcait repren-
dreles négociations pour le rachat
de sa compatriote... avant son re-
trait définitif annoncé dimanche.
La compagnie low cost avait de-
puis lancé des discussions avec

ses créanciers afin de trouver un
accord de restructuration - dont
la conversion de la dette actuelle
en capital.

Lundi, ses créanciers avaient ap-
prouvé la conversion de leurs
obligations en capital a hauteur
de 49% de la dette de la compa-
gnie, mais celle-ci devait cepen-
dant encore trouver des acqué-
reurs pour les 51% restants afin
d’éviter la faillite.

Prévisions alarmistes

«Je ne me pardonnerai jamais de
ne pas avoir agi plus tot car il est
évident que WOW est une com-
pagnie aérienne incroyable et que
nous étions sur la bonne voie
pour faire a nouveau de grandes
choses», a écrit le PDG et fonda-
teur de la compagnie, Skuli Mo-
gensen, dans une lettre adressée
au personnel.

La faillite du transporteur, fondé
en 2011, entrainerait une
contraction du PIB de 3%, la
chute de la couronne et une
hausse de l'inflation, selon le gou-
vernement. Certains analystes
jugent toutefois ces prévisions
alarmistes.

Le ministre islandais des Trans-
portsaannoncé ala presse le lan-
cement d’un plan d'urgence a
destination des voyageurs blo-
qués dans les aéroports, sans don-
ner davantage de détails. — (afp)

Swedbank limoge sa CEO
et suspend son titre a Stockholm

BANQUE. Face a la pression, le conseil a démis Birgitte Bonnesen de ses fonctions.

«Les événements de ces derniers
jours ont créé une pression
énorme sur la banque. De ce fait,
le conseil d’administration a dé-
cidé de démettre Birgitte Bonne-
sen de ses fonctions», a annoncé
le président du conseil d’admi-
nistration du groupe Lars Ider-
mark, avant 'ouverture ce jeudi
a Stockholm de ’'assemblée gé-
nérale annuelle du groupe.
«C’est une matinée dramatique.
En tant que président (du CA) de
Swedbank, je le regrette profon-
dément», a-t-il déclaré aux action-
naires.

Le directeur financier
assurera l'intérim

Le directeur financier de Swed-
bank Anders Karlsson assurera
l'intérim.

Parallélement, le titre Swedbank
a été provisoirement retiré de la
cote a Stockholm aprés avoir
perdu le quart de sa valeur depuis
le 18 février, veille des premiéres
révélations sur les soupgons de
blanchiment pesant sur le groupe
financier.

Il a été gelé a 148,5 couronnes
(14,2 euros), en chute de 30% par
rapport a son niveau mi-janvier,
son cours le plus élevé en 2019.
Selon le quotidien Aftonbladet,
Mme Bonnesen, dont la position
était devenue intenable avec I'ef-
fondrement du cours boursier,

partiraavec un parachute de 21,5
millions de couronnes (deux mil-
lions d’euros).

L’annonce de son limogeage sur-
vient au lendemain d’une perqui-
sition du siége de Swedbank a
Sundbyberg, prés de Stockholm,
par des enquéteurs du Bureau des
crimes économiques (EBM), le
parquet financier suédois.

La banque est soupconnée d’avoir
favorisé ses 15 plus importants
actionnaires en les alertant sur
des révélations de la télévision
publique SVT deux jours avant
la diffusion fin février de son
émission d’investigation la met-
tant en cause.

Des milliards transitent

par les pays baltes

Lachaine avait révélé I'existence
de documents montrant qu’au
moins 40 milliards de couronnes
(3,8 milliards d’euros), provenant
de cinquante clients de Swed-
bank «a risque», auraient transité
par les Etats baltes depuis des
comptes Swedbank.

Selon SVT, un grand nombre de
transactions jugées suspectes ont
eu lieu entre 2007 et 2015, dont
une partie aurait transité entre
Swedbank et Danske Bank.
Cette derniére est prise dans un
scandale de blanchiment reten-
tissant et qui fait depuis I'objet de
plusieurs enquétes au Danemark

mais aussi au Royaume-Uni.
Le parquet financier a ouvert une
enquéte pour délit d’initié et es-
croquerie mais continue d’éplu-
cher les documents a sa disposi-
tion pour ouvrir une procédure
sur le fond de I'affaire, a savoir le
blanchiment d’argent.
Mercredi, SVT a indiqué que
Swedbank n’aurait pas fourni
toutes les informations néces-
saires aux autorités américaines
dans le cadre du scandale des «Pa-
nama Papers».

Dissimulation de clients

aux Etats-Unis
Apreéslescandale révélé en 2016,
le régulateur des services finan-
ciers de 'Etat de New York avait
demandé a des dizaines de
banques dans le monde de décla-
rer les clients de leurs succursales
ameéricaines soupgonnés d’avoir
desliens avec le cabinet d’avocats
panaméens Mossack Fonseca.
En avril 2016, il a envoyé une
premiére lettre en ce sens au bu-
reau de Swedbank a New York.
SVTapu consulter la correspon-
dance entre le DFS et Swedbank.
Or cette dernieére, selon les jour-
nalistes, a «trompé» la DFS en dis-
simulant Iexistence de clients
douteux alors que plus de «100
entreprises liées 8 Mossack Fon-
seca ont réalisé des transactions
via Swedbank». — (afp)

Le patron
emblématique
de Sony part

JAPON. Kazuo Hirai

a annoncé son départ

pour juin. Ces dernicres
années il avait remis

sur pied le groupe

ou il a fait toute sa carriere.
«Je suis certain désormais que
tous les salariés de Sony sont plei-
nement sur la ligne de mon suc-
cesseur, (Kenichiro) Yoshida, et
préts a donner a Sony un avenir
radieux. De ce fait, j’ai décidé de
partir de Sony qui a fait partie de
ma vie pendant 35 ans», a com-
menté I'intéressé, actuellement
président du conseil d’adminis-
tration.

Arrivé en 1984

Entré en 1984 dans la filiale de
musique de Sony, il avait gravi
les échelons et fini par devenir
patron apres avoir dynamisé I'ac-
tivité des jeux vidéo et avoir bien
repris en main celle des produits
numeériques grand public.

Celui que I'on surnomme «Kaz»
laisse ainsi derriére lui une entre-
prise en bien meilleure forme
quil ne I'a trouvée quand il en a
pris la direction au mois d’avril
2012.

Le groupe nippon, quia depuis re-
noué avec les bénéfices, étaitalors
au plus mal, ne parvenant pasa se
remettre de la crise financiére in-
ternationale de 2008/2009 et des
conséquences delatragédiedu 11
mars 2011 au Japon. — (afp)
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Les comptes 2018 de 'Etat de Ge-
néve présentent un bénéfice inat-
tendu de 222 millions de francs
alors qu’un déficit de 187 mil-
lions était budgété. Ce résultat
est d a une forte progression des
recettes fiscales.
«Cetexcédentest le plus élevé de-
puis 2010», arelevé jeudi devant
la presse le président du Conseil
d’Etat genevois Antonio Hod-
gers. Ces 222 millions permet-
tent de voir venir positivement
les grandes réformes qui se pro-
filent, dont celles de la fiscalité
des entreprises et de la caisse de
pension de I’Etat, a souligné la
grande argentiére Nathalie Fon-
tanet.

L'économie a cartonné

La croissance économique plus
importante que prévue explique
en partie ce bon résultat. «I’éco-
nomie genevoise a cartonné en
2018, en particulier sur le pre-
mier semestre», a souligné Pierre
Maudet, chef du Département

POLITIQUE

Les comptes 2018 de ’Etat de Genéve
bouclent sur un excédent inattendu

BUDGET. Le bénéfice s’est établi a 222 millions de francs grace a des recettes fiscales plus importantes alors qu’un déficit de 187 millions était budgété.

du développement économique.
Le commerce extérieur a connu
desniveaux historiques, 'emploi
estdemeuré alahausse etle taux
de chémage est resté stable.

Vigilance de mise
Conséquence de cette bonne
santé économique: les revenus
fiscaux ont globalement grimpé
de 7,7% par rapport au budget
2018. A noter la hausse considé-
rable de 14% des rentrées d’im-
pots des personnes morales. Les
impdts immobiliers ont aussi pris
l'ascenseur (+15,6%) en raison
d’un excédent sur les droits de
mutation.

Selon Mme Fontanet, 'augmen-
tation des revenus fiscaux est
aussi imputable a la correction a
lahausse des impdts des périodes
précédentes. Elle évoque égale-
ment l'effet des dénonciations
spontanées des contribuables.
Bien que satisfait du résultat
2018, le Conseil d’Etat a appelé
alavigilance en raison des signes

d’essoufflement économique ap-
paru au deuxiéme semestre.

Des provisions

Les charges sont en progression
de 155 millions par rapport au
budget (+1,9%). En cause, prin-
cipalement une provision de 157
millions liée a un litige portant
sur 'annuité 2016 qui n’avait pas
été versée aux fonctionnaires.
Saisi par le Conseil d’Etat, le Tri-
bunal fédéral devra trancher.
Sans ces éléments extraordi-
naires, les charges de personnel
sont inférieures de 22 millions (-
0,9%) par rapportau budget. «Le
Conseil d’Etat reste ainsi dans les
clous», selon Mauro Poggia, chef
du Département de la sécurité,
de I'emploi et de la santé.

Le gouvernementn’a par ailleurs
pas pu provisionner de montant
pour la recapitalisation de la
Caisse de pensions de I’Etat de
Genéve (CPEG) tantles incerti-
tudes autour de ce dossier sont
grandes. Les Genevois doivent se

prononcer sur le sujet le 19 mai.
Trois options aux conséquences
trés variées sont sur la table.

Investissements en baisse
Pour la quatriéme année consé-
cutive, les investissements sont
entiérement autofinancés. Le
taux de réalisation atteint 68%,
soit le plus bas de ces dix der-
niéres années, a souligné Serge
Dal Busco, chef du Département
des infrastructures.

Il ne faut pas y voir une volonté
politique du Conseil d’Etat, a in-
sisté ce dernier. Certains projets
ont notamment été retardés par
des recours. La mobilité se taille
toujours la partdu lion avec 188
millions sur les 520 millions dé-
pensés en 2018.

Recul de la dette

Quantaladette, elle baisse de 562
millions pour s’établir a 11,8 mil-
liards a fin 2018, ce qui corres-
pond a 23.500 francs par habi-
tant. L’activation du frein a

I'endettement s’éloigne, s’est ré-
joui M.Hodgers.

Réformes exigées

Le PLRsalue le désendettement
du canton. Il est temps de deman-
der a nouveau a I'Etat de dimi-
nuer son train de vie, estime le
PLR.Le PDC se dit globalement
satisfait des comptes, tout en re-
grettant la nette progression des
charges de 'administration.
L'UDC reléve qu'une fois de plus
les comptes de I'Etat ont été sau-
vés par des recettes supérieures
aux estimations. Le parti déplore
l'absence de réforme structurelle.
Le MCG estime pour sa part qu'il
a bien fait de voter le budget,
quand d’autres partis peignaient
le diable sur la muraille.

Selon les socialistes, ces recettes
fiscales qui flambent doivent per-
mettre de financer 'augmenta-
tion des subsides d’assurance ma-
ladie. Le PS regrette le trés faible
taux de réalisation des investis-
sements. — (ats)

Bale-Ville
¢galement

excédentaire

BUDGET. Les comptes 2018
bouclent avec un excédent
de 283 millions de francs,
soit 150 millions de plus
que prévu.

Les recettes totales se sont élevées
43,98 milliards de francs. Les en-
trées fiscales ont atteint 2,85 mil-
liards de francs, soit 83 millions
de plus que ce que prévoyait le
budget, a indiqué jeudi le gou-
vernement de Béle-Ville.

Les investissements nets ont at-
teint 306 millions de francs
contre 404 millions prévus au
budget. Le degré d’autofinance-
ment s’inscrita 161,3% contre
112,9% l'année précédente.

Le gouvernement profite de ce
bon résultat 2018 pour réduire la
dette de 188 millions de francs.
Elle s’inscrit désormais a 1,726
milliard de francs.

Alexception de'année 2016, dé-
ficitaire en raison de la réforme
de la caisse de pension, les
comptes de Bale-Ville sont dans
le noir depuis 2005. Le budget
2019 prévoit un excédent de re-
cettes de 117 millions de francs.
— (ats)

[’ économie
choisit la voie

de la raison

LOI SUR LES ARMES.

Les milieux économiques
soutiennent cette révision
afin d’éviter de prétériter
entreprises et tourisme.
«Cela ne ressemble pasa un pro-
bleme économique a premiére
vue, mais cette votation aura un
impact direct sur les conditions
cadres des entreprises suisses», a
déclaré jeudi Monika Riihl, pré-
sidente de la direction d’econo-
miesuisse.

Si le peuple suisse vote non en
mai, 'adhésion de la Suisse a
Schengen expirera automatique-
ment aprés six mois. Une déci-
sion du comité mixte Suisse-UE
dans un délai de 90 jours pourrait
empécher cette expiration. Mais
ce scénario n’est pas réaliste pour
les milieux économiques.

Impact sur le PIB

La fin de Schengen sonnerait la
fin du visa uniforme pour les tou-
ristes voyageant en Suisse. «L'ex-
clusion de la Suisse de ce dispo-
sitif engendrerait de graves
désavantages financiers pour le
tourisme suisse et une perte
d’image tout aussi grave», a sou-
ligné Andreas Ziillig, président
d’hotelleriesuisse. Cette perte
pourrait se monter a 530 millions
de francs en 2030.

Pour I'économie suisse dans son
ensemble, cela représenterait une
baisse du produit intérieur brut,
selon une étude du Conseil fédé-
ral. En 2030, il serait inférieur a
3,7%. Et les exportations pour-
raient chuter jusqu’a 5,6%. — (ats)

RFFA: les opposants
defendent leur position

VOTATIONS. La réforme fiscale et le financement de I’AVS
(RFFA) ne permet de résoudre aucun probleme, dénonce
I’alliance référendaire «RIE III, RFFA: Non, ¢c’est NON!».

Ce projet «ne permet en aucun
cas de sortir de I'impasse», a in-
sisté jeudi devant les médias a
Berne la présidente des Verts, Re-
gula Rytz. Et de préciser que ce
comité, qui réunit des forces syn-
dicales et de gauche, s’'oppose au
volet fiscal du projet.

«Notre référendum a récolté plus
de 55.000 signatures», reléve
Mme Rytz. Celui du second co-
mité qui s’oppose au volet social
a échoué avec 5000 paraphes, a-
t-elle rappelé. L'enjeu de la vota-
tion du 19 mai est donc claire-
ment la réforme de 'imposition
des entreprises, conclut-elle. Et
sur ce point, le projet proposé pré-
sente de nombreuses lacunes.

Coupes dans les services
publics

Il cotiterait aux communes etaux
cantons 1,415 milliard de francs.
Si on ajoute les pertes prévues
pour la Confédération, la facture
passe a 2,1 milliard. Les com-
munes se verront obliger de cou-
per dans les services publics, par
exemple dans les soins ou la prise
en charge des personnes agées, a
expliqué Mme Rytz.

Cen’est pas une solution durable
de baisser les impots des com-
munes et des cantons alors que la
génération des baby-boomers ar-
rivealaretraite etaura besoin des
services publics, a-t-elle ajouté.
De plus, la concurrence fiscale
entre cantons sera exacerbée. La

Confédération soutient a I'aide
d’un milliard de francs des baisses
de taux, sans condition, a pour sa
part relevé Lisa Mazzone, vice-
présidente des Verts. Et sa col-
légue de parti d’ajouter que cela
créera un systéme a deux vitesses
car seuls quelques cantons béné-
ficieront de recettes supplémen-
taires de la part d’entreprises qui

tut spécial.

Probléme d'équité

Les membres de I'alliance poin-
tent également un probléme
d’équité: ce ne sont pas les entre-
prises qui bénéficieront des ca-
deaux qui paieront les compen-
sations. RFFA n’est «qu’une
redistribution a l'envers, au profit
des grands actionnaires et des
propriétaires d’entreprises suisses
au détriment de la population,
qui paiera d’'une maniére ou
d’une autre la facture», dénonce
Lisa Mazzone.

Pas de vraie

compensation sociale
Désigner comme «compensation
sociale» le financement supplé-
mentaire prévu pour 'AVS est
«un abus de langage», s’est pour
sa part offusqué Agostino Sol-
dini, secrétaire central du Syndi-
cat suisse des services publics
(SSP). «Les retraités actuels et fu-
turs ne toucheraient pas un franc
de plus», précise-t-il. — (awp)
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Allemagne:
désaccord
sur les ventes
d’armes

La coalition au pouvoir
n’arrive pas a s’entendre

a propos des exportations
vers |’ Arabie saoudite.

Les partis au pouvoir en Alle-
magne ont constaté leur désac-
cord sur le gel des ventes d’armes
destinées a I’Arabie Saoudite, les
conservateurs militant, sous pres-
sion francaise et britannique,
pour une levée du moratoire au-
quel tiennent les sociaux-démo-
crates.

Les dirigeants de la droite conser-
vatrice CDU et leurs partenaires
du SPD (centre-gauche) ont tenté
en vain, en présence d’Angela
Merkel, de trouver une solution
mercredi soir, a rapporté la presse
allemande hier.

L'Allemagne aimposé un gel sur
les exportations, y compris les
ventes déja approuvées, vers
I’Arabie Saoudite depuis 'assas-
sinaten octobre 2018 du journa-
liste saoudien Jamal Khashoggi
a Istanbul.

Une décision qui a suscité la co-
lere de la France comme du
Royaume-Uni car des systémes
communs tombaient sous ce mo-
ratoire en raison de composants
allemands.

Cette interdiction temporaire a
été prolongée a deux reprises
déja, la derniére fois jusqu’au 31
mars. Eta quelques jours del'ex-
piration du délai, la CDU serait
désormais favorable a une levée
de l'interdiction, au nom des ac-
cords passés avec les partenaires
francais et britanniques.

Elle invoque en outre les me-
naces de plusieurs entreprises al-
lemandes d’intenter des actions
en justice contre la décision du
gouvernement, qui mettrait en
péril des centaines d’emplois.
Une solution partielle serait, se-
lon des médias, que 1a police fé-
dérale, les douanes et la marine
allemandes récupérent six na-
vires patrouilleurs destinés ini-
tialement a I’'Arabie Saoudite.
CDU et SPD pourraient trouver
en outre un arrangement en don-
nant leur feu vert a des projets
dont la participation allemande
est inférieure a 20%.

Mais la partie ne semble pas ga-
gnée au vu des déclarations jeudi
du chef adjoint du SPD, Ralf Ste-
gner: «Nous ne voulons pas d’ex-
portations d’armes vers les zones
de crise et les dictatures», a-t-il
déclaré au groupe de médias
RND, rappelant que cette posi-
tion était inscrite noir sur blanc
dans le programme électoral
pour les élections européennes
de mai. — (afp)

AGEFI

Feu vert donné a un troisieme vote
aujourd’hui sur ’accord de divorce

BREXIT. Les députés voteront sur une nouvelle motion, Theresa May ayant obtenu 1’accord du président de la Chambre des communes.

«Lamotion estnouvelle, substan-
tiellement différente, et en
conformité avec les conditions
posées», a déclaré le speaker John
Bercow.

Il avait rejeté la tenue du vote la
semaine derniére au motif que
les députés ne pouvaient réexa-
miner un texte déja rejeté au
cours de la méme session parle-
mentaire.

Pour contourner l'obstacle, le
gouvernement a décidé de ne
présenter vendredi au vote
qu'une partie de 'accord, le Traité
de retrait, et d’en exclure la Dé-
claration politique sur la future
relation avec 1'Union euro-
péenne.

La manoeuvre a été condamnée
par Popposition. «Nous quitte-
rions 'UE mais sans avoir la
moindre idée d’ou nous irions»,
s’est insurgé Keir Starmer, le
porte-parole du Labour pour le
Brexit. «Ce n’est pas acceptable
et le Parti travailliste s’y oppo-
sera».

L'adoption du texte au parlement
offrirait a Londres un report de
la date du Brexit au 22 mai, soit
a la veille des élections euro-
péennes.

«Nous sommes tous d’accord que
nous ne souhaitons pas étre dans
la situation de devoir demander
un nouveau report et de faire face
a l'obligation de participer a
I’élection du Parlement euro-
péen», a déclaré ala Chambre des

JOHN BERCOW. «La motion est nou

velle, substantiellement

différente, et en conformité avec les conditions posées»,
a déclaré le président de la Chambre des communes.

communes la ministre des Rela-
tions avec le Parlement, Andrea
Leadsom, encourageant les dépu-
tés a soutenir un texte qu’ils ont
déja rejeté a deux reprises, le 15
janvier et le 12 mars.

Sacrifice vain?

Jouant sa derniére carte, Theresa
May a mis mercredi soir sa dé-
mission dans la balance pour
convaincre les députés d’adopter
I'accord. Certains élus conserva-
teurs conditionnaient leur sou-
tien au texte a son départ.

«Son sacrifice sera-t-il vain?» se
demandait jeudi le Daily Mail.

L'ex-ministre des Affaires étran-
geéres Boris Johnson, rival de The-
resa May et fervent défenseur
d’un Brexit sans accord, a an-
noncé qu’il se rangeait désormais
derriére le texte. Et selon un dé-
compte du Sun, le nombre de «re-
belles» conservateurs serait redes-
cendua 16.

Mais pour que la troisiéme ten-
tative soit la bonne, Mme May a
besoin du soutien du DUP, dont
dépend sa faible majorité au Par-
lement. Tous les yeux sont donc
rivés sur le parti nord-irlandais
qui a répété mercredi soir qu’il ne
fallait pas compter sur lui.

Ses dix députés rejettent toujours
le «filet de sécurité», estimant
qu’il «fait peser une menace inac-
ceptable sur lintégrité du
Royaume-Uni».

Ce dispositif de dernier recours
a été élaboré pour éviter le retour
d’une frontiére physique entre la
province britannique d’Irlande
du Nord et sa voisine la Répu-
blique d’Irlande. Il maintiendrait
le Royaume-Uni dans une union
douaniére avec I'Union euro-
péenne, avec un alignement plus
poussé sur les normes de I'UE
pour Belfast.

«Non. Non. Non...»

A la Chambre des communes,
linitiative parlementaire visant
a dégager une solution alterna-
tive al'accord négocié par le gou-
vernement avec Bruxelles a
tourné court mercredi soir.

Les députés ont voté contre les
huit options qu’ils avaient eux-
mémes proposées, allant d’un di-
vorce sans accord a une révoca-
tion de l'article 50 du Traité de
Lisbonne qui régit la sortie d'un
pays membre de 'UE.

«Le Parlement a finalement eu
son mot a dire: Non. Non. Non.
Non. Non. Non. Non. Non.», a
ironisé le quotidien The Guar-
dian.

Sans obtenir de majorité, deux
scénarios se sont toutefois distin-
gués: un nouveau référendum
sur l'accord qui sera conclu avec

I'UE et rester dans 'union doua-
niére, ce que I'accord de Mme
May exclut.

Une nouvelle série de votes indi-
catifs doit étre organisée lundi sur
les options préférées des députés,
mais elle est conditionnée au ré-
sultat du vote sur I’accord ven-
dredi.

La frustration du monde
économique

Le monde économique n’a pas
maché ses mots apreés le spectacle
«frustrant» offert par les élus bri-
tanniques.

«Vous avez laissé tomber les en-
treprises britanniques», a accusé
le directeur général des Cham-
bres de commerce britanniques,
Adam Marshall. Avantde lesen-
joindre «d’arréter de se bercer d’il-
lusions».

Aujourd’hui 23h00 GMT,
I'heure du Brexit

Alors que le Brexit était censé
avoir lieu vendredi a 23h00
GMT, les dirigeants européens
ont accordé un délai a Londres,
avec deux options: soit I’accord
de retrait est adopté cette semaine
et la date du retrait britannique
sera repoussée jusqu’au 22 mai;
soitl’accord est rejeté, et Londres
aura jusqu’au 12 avril pour pré-
senter une alternative et deman-
der un nouveau report. Sinon, ce
sera une sortie brutale, sans ac-
cord. — (afp)

Chine et Etats-Unis ont encore du travail

COMMERCE. Les négociations ont repris, mais du chemin reste a faire pour résoudre leur conflit douanier et aplanir leurs différends sur d’autres sujets.

A la téte de la délégation améri-
caine, le secrétaire au Trésor Ste-
ven Mnuchin et le représentant
au Commerce Robert Lighthizer
devaientrencontrer le vice-Pre-
mier ministre Liu He, chef d’or-
chestre de I’économie chinoise,
pour un diner de travail, avant
une journée de pourparlers ven-
dredi.

Cette rencontre a Pékin inter-
vient aprés 'adoption mi-mars
par le régime communiste d'une
nouvelle loi censée garantir un
traitement équitable aux inves-
tisseurs étrangers... et considérée
comme un gage de bonne vo-
lonté de la part de la Chine.
Mais cela pourrait ne pas suffire
adébloquer les apres négociations

engagées par les deux premiéres
puissances du globe pour mettre
un terme 4 leur guerre commer-
ciale enclenchée I'an passé. Leur
conflit douanier s’est matérialisé
par des droits de douane punitifs
réciproques sur des centaines de
milliards de dollars de marchan-
dises.

Trump complique la donne
«Certains progrés ont été réalisés
mais il reste une énorme quan-
tité de travail a accomplir» pour
trouver un compromis, a ob-
servé hier Gao Feng, porte-pa-
role du ministére chinois du
Commerce.

Les négociateurs américains
s’étaient déja rendus en Chine

mi-février avant de recevoir leurs
homologues aux Etats-Unis, puis
d’échanger a plusieurs reprises
par téléphone. Et Liu He a déja
prévu de se rendre de nouveau a
Washington la semaine pro-
chaine pour poursuivre les négo-
ciations.

Méme prudence dela partde Ro-
bert Lighthizer: «J’ai de 'espoit,
mais je ne suis pas nécessaire-
ment optimiste», a-t-il confié plus
tot cette semaine a la radio amé-
ricaine NPR. «Siun excellentac-
cord peut étre obtenu, nous l'au-
rons. Sinon, nous adapterons nos
plans». D’autant que Donald
Trump a compliqué la donne en
suggérant que les surtaxes doua-
niéres punitives des Etats-Unis

visant des marchandises chi-
noises resteront en place méme
en cas d’accord, pour maintenir
la pression sur Pékin.

La volonté d'ouverture
chinoise

A Tlinverse, Pékin entend affi-
cher sa bonne volonté: la nou-
velle loi sur I'investissement
étranger s’attachait ainsi a répon-
dre aux griefs américains, en
interdisant les transferts techno-
logiques imposés par voie admi-
nistrative ou encore en garantis-
sant la transparence des marchés
publics chinois.

De méme, le Premier ministre
chinois Li Keqiang a réitéré jeudi
sa promesse de durcir les sanc-

tions sur les vols de propriété in-
tellectuelle. Lors d’une confé-
rence économique, il a martelé
son leitmotiv: «Nous allons ou-
vrir toujours davantage I'accés au
marché pour les firmes étran-
géres», a-t-il insisté.

Alors que Washington réclame
des changements «structurels»
du systéme économique chinois,
M. Lighthizer s’est attaché a 1é-
gitimer les exigences ameéri-
caines. «Ce que nous réclamons
n’arien d’anti-chinois! La protec-
tion de la propriété intellectuelle,
empécher les transferts forcés de
technologies, ce n’est pas anti-
Chine. (...) Cela pourrait méme
aiderI’économie chinoise», a-t-il
argué. — (afp)
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Christine Lagarde alerte
la zone euro sur ses faiblesses

ECONOMIE. La directrice générale du FMI a exhorté ses membres & achever 1’union bancaire européenne.

«union monétaire est effective-
ment plus résiliente qu’il y a dix
ans, mais elle ne l'est pas assez»,
a-t-elle affirmé lors d’une confé-
rence organisée par la Banque de
France (BdF), lancant un avertis-
sement d’autant plus sérieux que
les perspectives pour I'’économie
mondiale sont en train de se dé-
grader.

L'agence de notation S&P a d’ail-
leurs confirmé jeudi le ralentis-
sement de la croissance en zone
euro, en revoyant drastiquement
ala baisse ses prévisions a seule-
ment 1,1%, contre 1,6% aupara-
vant, méme si elle s’attend a un
rebond a 1,4% a partir de 'année
prochaine.

Les 20 ans de I'euro

Lors de cette conférence consa-
crée aux 20 ans de 'euro, Mme
Lagarde a rappelé que la zone
euro avait «essuyé une violente
tempéte lors de la crise financiére
mondiale» de 2008 «puis une au-
tre peuapres, lors dela crise dela
dette souveraine de lazone euro».
«De nombreux ménages et entre-
prises portent encore les doulou-
reuses cicatrices de ces événe-
ments, sources de disparités
économiques entre les pays

CHRISTINE LAGARDE.
L’'union monétaire n’est
pas assez résiliente.

membres et en leur sein», a sou-
ligné la dirigeante du Fonds mo-
nétaire international.

«Jeune» et «incomplet»
Meéme si elle a pris le temps de
souligner les efforts réalisés par
lazone euro depuis qu’elle a subi
cette double crise, elle n’en a pas
moins qualifié 'écosystéme de la
zone euro de «jeune» et «incom-
plevr.

«Son systéme bancaire est plus
str, mais il ne l'est pas assez», a

KEYSTONE

ajouté Mme Lagarde, soulignant
qu’il «ne serait pas faux d’affir-
mer que ’Europe tarde a pro-
duire un écosystéme financier
complétement développé».

Systéme commun

de garantie de dépots

«C’est maintenant qu’il faut don-
ner un nouveau coup d’accéléra-
teur a la finance dans la zone
euro», a-t-elle insisté. «A 20 ans,
le moment est venu pour lazone
euro de prendre un nouvel élan
et d’achever I'union bancaire et
celle des marchés des capitaux,
pour en récolter les fruits dés au-
jourd’hui». Elle a notamment ap-
pelé a «établir un systéme com-
mun de garantie de dépots», qui
serait financé par les banques et
non par les contribuables.

Pour y parvenir, 'UE devrait se
doter «d’un systéme bancaire ca-
pable de braver les tempétes» afin
de diversifier {les risques dans
I’ensemble de I’écosystéme et ali-
menter la croissance».
«J’exhorte aujourd’hui les diri-
geants de la zone euro a ranimer
le débat, a négocier de bonne foi
eta faire de difficiles compromis,
afin de libérer tout le potentiel de
l'union bancaire», a-t-elle affirmé,

face au blocage actuel a Bruxelles
sur ces réformes.

Marché européen

des capitaux

Ladirectrice du FMI a également
plaidé pour «un marché euro-
péen des capitaux unifié, intégré
et prospére», estimant que «la fi-
nance européenne a elle aussi be-
soin d'une roue de secours».

Le gouverneur de la Banque de
France, Francois Villeroy de Gal-
hau, qui avait répété la veille a
Genéve que la BCE disposait des
marges de manoeuvre néces-
saires en cas de crise, a confirmé
un ralentissement temporaire de
la croissance en zone euro.
Tlasouligné que les périodes d’in-
certitude, comme celle que tra-
verse actuellement I’économie
mondiale, plombée par le ralen-
tissement de la croissance chi-
noise et la guerre commerciale,
n’étaient pas propices a I'ajout de
doutes supplémentaires.

«Nous ne pouvons pas chercher
a controler ou a éviter I'incerti-
tude. Au lieu de cela, nous devons
mettre en pratique les stratégies
qui sont les plus robustes», a-t-il
affirmé lors de 'ouverture de la
conférence. — (afp)

ALLEMAGNE: I'inflation baisse a 1,3% sur un an
Lahausse des prix ala consommation en Allemagne a ralenti en mars
a1,3% sur un an, selon des chiffres provisoires publiés jeudi par I'office
fédéral des statistiques Destatis. Cette baisse de I'inflation intervient
apreés une hausse a 1,5% en février et est principalement due au ra-
lentissement de la hausse des prix des produits alimentaires. Les ana-
lystes sondés par le fournisseur de services financiers Factset avaient
tablé sur une inflation a 1,6%. En glissement mensuel, les prix ont
augmenté de 0,4% par rapporta février, a ajouté Destatis, qui publiera
le 11 avril les détails de la hausse des prix définitive pour mars.
Pour Carsten Brzeski, analyste chez ING, ces données «minent I'espoir
de la BCE d’une inflation structurellement plus élevée» — (afp)

ETATS-UNIS: repli plus fort que prévu des demandes
hebdomadaires d’allocations chomage

Les demandes hebdomadaires d’allocations chdémage aux Etats-Unis
ont reculé plus que prévu, retombant a leur plus bas niveau depuis
neuf semaines, a indiqué le département du Travail jeudi.

Le ministére a recensé 211.000 nouvelles inscriptions, en données
corrigées des variations saisonniéres pour la semaine close le 23 mars,
soit 5000 de moins que la semaine précédente. Le chiffre de la semaine
d’avanta été en outre révisé en baisse 2 216.000 contre 221.000 estimé
précédemment. La moyenne globale des nouvelles inscriptions heb-
domadaires au chomage sur quatre semaines s’est établie a 217.250,
en baisse de 3250 par rapporta la méme période la semaine précédente.
Par rapportala méme époque 'année derniére, les nouvelles demandes
d’allocations chdmage sont en repli de 2,7%. — (afp)

BRESIL: la Banque centrale abaisse sa prévision

de croissance a 2% pour 2019

La Banque centrale du Brésil (BCB) a abaissé jeudi sa prévision de
croissance pour 2019 a 2%, contre 2,4% en décembre, une mauvaise
nouvelle pour le gouvernement du président Jair Bolsonaro au début
de mandat mouvementé. Dans son rapport trimestriel sur I'inflation,
la BCB cite notamment «les conséquences de la tragédie de Bruma-
dinho sur I'activité miniére» pour justifier cette révision a la baisse.
Le 25 janvier, la rupture d’un barrage du géant minier Vale a fait plus
de 300 morts et disparus et I'entreprise a été contrainte de cesser ses
activités dans des mines fonctionnant avec des barrages du méme
type. «La réduction des prévisions des récoltes et le rythme modéré
de la reprise économique» sont d’autres raisons mentionnées par le
rapport. Le Brésil a connu une croissance de seulement 1,1% en 2018,
un chiffre décevant, identique a celui de 2017, aprés deux ans de ré-
cession historique en 2015 et 2016. — (afp)

La croissance US révisce en baisse
annonce des temps plus moroses

CONJONCTURE. La croissance américaine fin 2018 a davantage marqué le pas
que ne le prévoyaient les économistes et cette nette modération de 1’activité semble

bien s’étre poursuivie sur les premiers mois de cette année.

Marché immobilier en repli, pro-
duction manufacturiére ralentie,
créations d’emplois en forte
chute en février: les premiers
mois de 2019 ont livré des don-
nées décevantes qui nourrissent
des prévisions pessimistes pour
I’ensemble de I'année.
Lestimation de la croissance du
PPIB des Etats-Unis a été révisée
en baisse au 4¢ trimestre 2018,
passant de 2,6%a 2,2% en rythme
annuel. Cette révision en baisse
ne change toutefois pas le rythme
d’expansion sur 'année, qui reste
a 2,9% en 2018 contre 2,2% en
2017, selon cette troisiéme esti-
mation du département du Com-
merce publiée jeudi.

Ce niveau annuel de 2,9% frole
l'objectif de l'administration
Trump, qui promet que I’écono-
mie peut durablement progresser
chaque année de 3%, voire plus.
Sur ce point, la Maison Blanche
préfére souvent mettre en avant
le chiffre de croissance en glisse-
ment qui va du 4¢ trimestre 2017
au 4e trimestre 2018 et qui s’éta-
blit a 3,1%.

L’année derniére, aprés un 2¢ tri-
mestre sur les chapeaux de roues
a4,2% etun 3¢ trimestre trés sou-
tenu a 3,4%, la croissance de la
premiére économie mondiale a
donc nettement marqué le pasen
fin d’exercice, retrouvant le
rythme du ler trimestre 2018.
En décembre, le début du «shut-
down» (lafermeture partielle de

l’administration fédérale) qui a
durer plus d’un mois, la volatilité
des marchés boursiers et les ten-
sions commerciales semblent
avoir pesé sur l'activité.

Les dépenses de consommation,
locomotive de I’économie amé-
ricaine, ont finalementavancé de
2,5% au lieu de 2,8% précédem-
ment estimeés, et de 3,5% trois
mois plus tot.

Signes mitigés

Depuisle début de 'année, alors
que la croissance mondiale ralen-
tit et que le stimulus budgétaire
aux Etats Unis s’estompe, la pre-
miere économie mondiale a
donné des signes mitigés. Les
créations d’emplois ont dégrin-
golé de fagon trés inattendue en
février avec seulement 20.000
embauches.

Les ventes de maisons neuves ont
chuté de presque 7% en janvier
et les mises en chantier de loge-
ments sont en repli de prés de
10% sur un an. La production
manufacturiére, un secteur cher
alapolitique économique de Do-
nald Trump, est tombée dans le
rouge deux mois de suite.

La croissance de l'activité au 1¢
trimestre, dont le gouvernement
donnera une premiére estimation
le 26 avril, pourrait n’atteindre
que 1,5%, selon les projections de
la Fed d’Atlanta.

Ce serait le plus faible rythme
d’expansion depuis début 2016

avant l'élection de Donald
Trump. Des économistes de Bar-
clays Research et d’Oxford Eco-
nomics sont moins pessimistes,
misant sur une croissance de 2%
de janvier a mars.

Malgré cet affaiblissement, la
Maison Blanche reste trés opti-
miste pour I'ensemble de 2019.
Ses projections, qui divergent
grandement de la plupart des
économistes et institutions, mi-
sent ainsi sur une expansion de
3,2% en 2019.

Mais selon I'enquéte trimestrielle
de la National Association for
Business Economics, les milieux
d’affaires ne tablent que sur 2,4%
et seulement 2% en 2020.

La Fed, elle, a récemment révisé
sa projection en baisse pour la
faire tomber a 2,1% cette année
et1,9% en 2020. La Banque cen-
trale a aussi totalement renoncé
a relever les taux d’intérét cette
année alors qu’il y a encore
quelques mois, elle prévoyait
deux modestes hausses des taux
pour éviter une surchauffe.

Les probabilités d’une récession
a I’horizon de 2020 se font plus
nombreuses dans les modéles
économiques, comme celui dela
Fed New York, qui I'évoque a
24% de risques.

Pour Gregory Daco d’Oxford
Economics, si la récession n’est
pas le scénario privilégié, croire
en une telle possibilité peut s’avé-
rer auto-réalisateur. — (afp)
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MARCHES

MARCHE OBLIGATAIRE

PSP rouvre
son emprunt

echéant le 8
fevrier 2027

Sur le marché primaire en francs
suisses, PSP Swiss Property AG
(rating Fitch: A-; CS: Low A;
UBS: A-; VT: A-; ZKB: A-, tous
avec perspective stable) a rouvert
un emprunt pour un montant de
80 millions de francs portant son
total a 180 millions. Assorti d'un
coupon de 0,700% et d’une
échéance au 8 février 2027, il est
pricé mid swap +60 points de
base (pb), soit un rendement de
0,397%. Credit Suisse est le chef
de file de cette émission. BCV

MARCHE DES CHANGES

La livre creuse
ses pertes

Lalivre sterling creusait ses pertes
jeudi face au dollar et a I’euro,
apres que le gouvernement bri-
tannique aannoncé qu’il deman-
deraitaux députés de se pronon-
cer pour la troisiéme fois sur
l'accord négocié avec Bruxelles
sur le Brexit.

Vers 20h30, la livre britannique
s’échangeait a 85,99 pence pour
un euro, contre 85,26 mercredia
22 heures, eta 1,3051 dollar pour
une livre, contre 1,3189 mercredi
soir.

La monnaie européenne, de son
cOté, valait 1,1222 dollar pour un
euro contre 1,1244 mercredia 22
heures.

Le gouvernement britannique a
annoncé jeudi qu’il présenterait
une troisiéme fois vendredi son
accord de Brexitaux députés, au
lendemain d’'une nouvelle jour-
née dramatique qui a vu Theresa
May offrir sa démission.

Le climat actuel «suggére un
risque plus élevé de Brexit sans
accord et une plus grande proba-
bilité d’élections générales pour
tenter de sortir de 'impasse», a
affirmé Erik Nelson de Wells
Fargo, estimant que ce scénario
était de nature a continuer a faire
pression sur la livre.

Vers 20h30, le yen baissait un peu
face au billet vert, a 110,60 yens
pour un dollar contre 110,51
mercredi, mais montait face ala
devise européennea 124,12 yens
pour un euro contre 124,26 la
veille au soir.

La devise suisse avancait un peu
faceal'euro,a1,1179 franc suisse
pour un euro contre 1,1186 la
veille, mais reculait face au dollar,
40,9962 franc suisse pour un dol-
lar au lieu de 0,9949 mercredi
SOir.

Lamonnaie chinoise a terminéa
6,7390 yuans pour un dollar a
16h30, contre 6,7271 yuans mer-
credi.

L'once d’or valait 1291,28 dollars
contre 1309,57 dollars mercredi.
Enfin, le bitcoin se monnayait a
4008,87 dollars contre 4008,98
mercredi soir, selon des chiffres
compilés par Bloomberg. —(afp)

SMI DU JOUR: +0.16%
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SIX SWISS EXCHANGE - MARCHE SUISSE

Le SMI cloture juste
au-dessus des 9400

L’indice vedette a fini sur un gain de 0,16% a 9405,93 points. Le podium du jour
se compose de Logitech (+2,0%), Lonza (+1,9%) et Temenos (+1,8%).

INVESTIS: +1.23%
663

65.3

64.3

63.3
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La Bourse suisse a repris du ter-
rain jeudi. Le SMI, qui avait été
soutenu par 'ouverture positive
a Wall Street, ce qui lui avait per-
mis d’inscrire un plus haut du
jour, a vu ses gains s’effriter en
grande partie, alors que les in-
dices étaient passés au rouge a
New York. Au final, I'indice
phare de SIX afini de peu au-des-
sus de son plus bas du jour et de
la barre des 9400 points.

Le SMI a fini sur un gain de
0,16% a 9405,93 points, avec un
plus hauta 9454,65 et un plus bas
2 9395,77. Le SLI a pris 0,11%
41434,85 points etle SP10,19%
411.161,60 points. Surles 30 va-
leurs vedettes, 17 ont progresseé,
11 reculé et ABB et Roche ont
fini stables.

Le bon Schindler (-2,7% ou 5,60
francs) a fini lanterne rouge. Le
titre était traité hors dividende de
4,0 francs.

Julius Bér (-2,1%) a reconnu ré-
percuter sur certains de ses clients

MEYER BURGER: -5.74%
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le fardeau des taux négatifs. Du-
fry (-1,6%) complete le trio des
plus gros perdants.

Les deux autres bancaires Credit
Suisse (-0,7%) et UBS(-0,5%) ont
aussi cédé du terrain.

Le podium du jour se compose
de Logitech (+2,0%), Lonza
(+1,9%) et Temenos (+1,8%).
Lonzaa concluaupres du groupe
immobilier soleurois SPS (-0,4%)
un gros bail dans le complexe
Stiicki Park. Les nouveaux bati-
ments offrent de I’espace de tra-
vail en suffisance pour 1700 col-
laborateurs.

Temenos a placé une de ses solu-
tions auprés de ’assureur cana-
dien Canada Life.
LafargeHolcim a gagné 0,3%.
Des échos de presse laissenta pen-
ser que la cession des activités du
géant des matériaux de construc-
tion en Indonésie sont sur les
bons rails.

Dans le camp des poids lourds,
Nestlé (-0,1%) a peut-étre été af-

SMI ANNUEL: +10.54%
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fecté par le coup de rabot passé
par Julius Bar sur son objectif de
cours, qui a confirmé sa recom-
mandation d’achat.

Si Roche a fini stable, Novartis
(+1,0%) a bien soutenu I'indice.
Sur le marché élargi, Santhera
(+0,7%) prépare une nouvelle re-
quéte d’extension d’indication
pour I'idebenone dans le domaine
de la myopathie de Duchenne.
La société immobiliére Investis
(+1,2%, lire page 8) et 'exploitant
de remontées mécaniques Jung-
fraubahn (+2,9%) ont détaillé
leurs performances respectives
sur 'année écoulée.

Meyer Burger a perdu 5,7%. Les
62,29 millions de titres émis par
I'équipementier de I'industrie so-
laire pour une prise de participa-
tion dans le développeur britan-
nique de cellules solaires de
nouvelle génération Oxford PV
seront placés par ce dernier au tra-
vers d’une constitution de carnet
d’ordre accélérée. — (awp)

RESSOURCES BASE: -1.47%

LOISIRS: +2.40%

IMPLENIA: Vontobel rehausse a «hold»

- objectif de cours maintenu a 32 francs
Vontobel a relevé la recommandation pour 'action
Implenia a «hold», contre «reduce» précédemment.
L’objectif de cours est maintenu a 32 francs. Le ré-
tablissement du marché européen de la construction
ouvre une éclaircie dans les perspectives de la société
idoine, indique Bernd Pomrehn. Le cours actuel
d’Implenia intégre par ailleurs déja les nombreuses
etindigestes récentes surprises. La nouvelle direction
dispose subséquemment de bonnes chances pour
aumoins concrétiser les faibles attentes du marché
et reconquérir ainsi la confiance des détenteurs de
capitaux, assure I'analyste. — (awp)

NESTLE: Julius Bér abaisse a 100 francs

(102) - recommandation «buy» maintenue
Julius Bir a abaissé I'objectif de cours de Nestlé a
100 francs, contre 102 francs précédemment. La
recommandation est maintenue a «buy». Le paque-
botalimentaire veveysan dispose d*une large diver-
sification qui renforce sa disposition a résister aux
épisodes de houle. Gabriella Abderhalden salue par
ailleurs un bilan robuste et une forte génération de
liquidités, susceptibles d’étre utilisés a des fin d’in-
novation ou promotionnelles. L’analyste demeure

convaincue que les perspectives pour le poids lourd
par excellence de I'indice phare de la place zurichoise
sont sous-estimées par les marchés. — (awp)

NOVARTIS: Société Générale rehausse

a 106 francs (104) - «<buy» maintenu
Société Générale a relevé I'objectif de cours de No-
vartis a 106 francs, contre 104 précédemment. La
recommandation est maintenue a «buy». La stratégie
de Novasrtis de miser davantage sur I'innovation
commence a porter ses fruits depuis cette année, re-
léve I'analyste Florent Cespedes. Cette stratégie
n’est cependant pas encore valorisée suffisamment.
Ces six derniers mois, I'action a fait mieux que la
moyenne du secteur. Cependant, elle reste sous-co-

tée. — (awp)

SWISSCOM: Jefferies rehausse

a 432 francs (410) - «hold» maintenu
Jefferies a relevé 'objectif de cours de Swisscom a
432 francs, contre 410 francs précédemment. La
recommandation est maintenue a «hold». L'analyste
Ulrich Rathe explique avoir introduit des éléments
comptables techniques dans sa modélisation. Les
résultats sur I'ultime partiel de 'an dernier ne sont
pas tombés bien loin de ses attentes. — (awp)
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LES TITRES DU SMI
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
1222171 ABBN 1848  +0.00% 422 24.60/18.03 3884992
1213860  Adecco Group N 51.88  +0.89% 482 69.86/42.43 1079233
21048333 CieFinRichemont N 71.20 -0.06% 2.67 99.02/60.44 1298391
1213853 CS Group N 11.39 0.65% 230 17.20/10.36 7529762
3017040 Geberit N 404.00  +0.42% 2.67 458.80/353.20 97140
1064593  Givaudan N 2548.00  +0.43% 235 2575.00/2099.00 16673
10248496 Julius Baer Grp N 39.27 -2.09% 382 63.30/33.57 1347603
1221405  LafargeHolcim N 4898  +0.33% 408 56.60/39.11 1238379
1384101 Lonza Grp N 30290  +1.85% 091 342.00/218.00 338918
3886335 Nestle N 95.20 0.10% 2.57 95.88/72.92 3712479
1200526 Novartis N 95.36  +1.00% 2.99 95.36/71.84 4051770
1203204 Roche Hldg G 27135 +0.00% 320 280.55/206.35 811559
249745 SGSN 2457.00  +0.16% 37 2683.00/2151.00 15318
41879292 Sika N 136.40 0.07% 150 149.00/112.70 281494
1485278 Swiss Life Hidg N 43210  +0.12% 382 445.90/331.10 114833
12688156 Swiss Re N 96.86  +0.04% 578 100.40/84.20 699825
874251 Swisscom N 48490  +0.27% 454 490.80/427.00 113955
1225515 The Swatch Grp I 278.90 -0.78% 287 499.10/269.30 226813
24476758 UBS Group N 11.89 -0.50% 589 17.29/11.64 12331048
1107539 Zurich Insur Gr N 328.00 -0.24% 579 341.30/282.40 373772
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GAGNANTS ET PERDANTS AU SMI
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
1384101 Lonza Grp N 30290  +185% 091 342.00/218.00 338918
1200526 Novartis N 95.36  +100% 299 95.36/71.84 4051770
1213860  Adecco Group N 51.88  +0.89% 482 69.86/42.43 1079233
1064593  Givaudan N 2548.00  +043% 235 2575.00/2099.00 16673
3017040 Geberit N 404,00  +0.42% 2.67 458.80/353.20 97140
LES CINQ PERDANTS
10248496 Julius Baer Grp N 39.27 -2.09% 382 63.30/33.57 1347603
1225515 The Swatch Grp T 278.90 -0.78% 2.87 499.10/269.30 226813
1213853 CS Group N 11.39 -0.65% 230 17.20/1036 7529762
24476758 UBS Group N 11.89 -0.50% 589 17.29/11.64 12331048
1107539 Zurich Insur Gr N 328.00 -0.24% 579 341.30/282.40 373772
28/03/2019
GAGNANTS ET PERDANTS AU SPI EXTRA
No.val. Nom Cléture +-% PIE  Yield H/B 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
531916  Elma Electronic N 404,00  +5.76% - 420.00/326.00 25
2553602 Burckhardt Compre N 280.80  +4.23% 214 382.40/226.20 3381
27653461 Zehnder Grp -A- N 3250 +417% 246 46.00/29.15 15168
608992  Private Equity N 64.00  +4.07% 313 72.50/58.00 634
2459027  ALSO Holding N 126.60  +3.77% 237 134.60/103.00 10642
LES CINQ PERDANTS
34617770 ObsEva N 12.10 -5.84% /- 2847
10850379 Meyer Burger N 0.64 5.74% - 137/0.45 15093672
260965 Villars Hldg N 800.00 -4.76% 100 970.00/755.00 2
896792 Adval Tech Hldg N 164.50 -4.08% 243 251.00/158.50 2
1111570 Crealogix Hidg N 94.00 -4.08% 0.27 172.00/93.00 306
2510312019
PRINCIPAUX INDICES SUISSES
No.val. Nom Valorisation +-% HIB 525
INDICES PRINCIPAUX
998089 SMI 9405.93 +0.16% 9582.91/8138.56
998750 SPI 11161.60 +0.19% 11328.15/9516.95
1781097  SPIEXTRA (total return) 3973.89 +0.20% 4505.73/3465.96
3025288 SLI Swiss Leader Pr 1434.85 +0.11% 1508.05/1251.69
1939983 SMI Mid Pr 2387.84 +0.06% 2713.15/2048.92
INDICES SECTORIELS
2265371 Alimentation 327230 -0.09% 3293.74/2568.30
2262744 Assurances 794.84 -0.10% 822.81/687.67
2062671 Banques 452.89 -0.65% 621.06/424.56
2265384 Biens de consommation 2373.36 -0.29% 3464.56/2103.66
2265299 - Chimie 2840.41 +0.35% 2927.18/2461.34
2265407 Commerce de détail 1027.23 -0.45% 1344.29/903.63
2265354 Industrie 1222.63 -0.09% 1505.84/1110.48
994740 Immobilier (total return) 394.07 +1.03% 394.07/353.43
2265433 Loisirs 1393.89 +2.40% 1654.94/1247.52
2265343 Matériaux de construction 1971.49 +0.25% 2145.00/1686.88
2065420 Médias 342.58 -0.20% 488.20/336.13
2265313 Ressources de base 31470 -147% 517.70/313.84
2265391 Santé 1706.43 +0.61% 1712.04/1347.59
2262812 Services publics 1893.65 +0.25% 2017.90/1727.25
2262777 Services financiers 1070.50 +0.14% 1180.88/943.25
2262788  Technologie 1000.17 +1.62% 1401.48/780.63
2065446 Télécommunications 829.74 +0.11% 864.70/769.20
INDICES
998751 Actions porteur 11965.62 -0.06% 19855.46/11136.72
998752 Actions nominatives 13621.97 +0.24% 13832.24/11624.77
998753 Porteur + bon 13350.91 -0.05% 13594.77/10938.69
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PRINCIPAUX INDICES EUROPEENS

LONDRES / Footsie / +0.56% / +40.14 pts / 7234.33 pts

No. val. Nom Valorisation +-% Haut/Bas 52 semaines
846421 DJ Stoxx 50 (Europe) 3101.05 +0.08% 3180.31/2673.54
846423 DJ Stoxx (Europe) 376.84 -0.12% 397.86/327.34
846480 DJ Euro Stoxx 50 (Europe) 3320.29 -0.05% 3596.20/2908.70
846483 DJ Euro Stoxx P (Europe) 363.74 0.22% 398.24/318.77
998211 AEX 543.71 -0.26% 576.90/472.19
998690 Euronext BEL-20 3601.07 0.37% 3939.10/3144.96
1646037 OMX (Danemark) 1534.31 +0.22% 1565.20/1309.58
998032 DAX (Allemagne) 11428.16 +0.08% 13204.31/10279.20
252367 Mid Cap Index (Allemagne) 24550.75 -0.66% 27366.46/21160.71
758853 OMXH (Finlande) 4072.97 -0.66% 4397.85/3642.35
998185  FTSE 100 (Grande-Bretagne) 7194.19 - 7903.50/6536.53
997736 FTSE Act 250 (Grande-Bretagne) 18893.74 21371.54/17054.72
513607  FTSE Aim Index (Grande-Bretagne) 910.27 - 1110.33/841.56
1354447 1GBM 924.80 -0.66% 1041.99/837.04
1603325 FTSE MIB 21080.97 0.53% 24544.26/17914.03
998531 Oslo OBX Index (Norvége) 798.35 -0.07% 882.06/726.16
998033 CAC40 5296.54 -0.09% 5657.44/4555.99
2021101 CAC MID & SMALL 1242414 0.13% 14795.26/10877.03
10375187 OMXS 60 (Suede) 282.11 +0.14% 298.66/245.58
998663 ATX (Autriche) 3020.87 -0.56% 3548.60/2674.71
997718 Athen Index Compos (Gréce) 713.66 -0.00% 863.48/592.70
495317 BUX Index (Hongrie) 4141391 +0.24% 42453.88/34372.07
576823 ISE National 100 (Turquie) 92120.33 +0.29% 116024.73/84654.50
395702 PSI20 5177.40 +0.17% 5801.45/4551.84
2485271 PX Ind (Tchéquie) 1072.63 -0.40% 1140.52/975.31
857975  RTSI Index (Russie) 1207.31 +0.01% 1259.59/1033.31
393229 Warsaw Wig Ind (Pologne) 59752.66 -0.16% 61604.01/54027.32

GAGNANTS ET PERDANTS AU DJ EURO STOXX 50

28/03/2019

Imperial Brands a pris 2,30% a 2619,00 pence, Compass 1,29% a 1770,50 pence, le fabricant
de spiritueux Diageo 1,06% a 3132,00 pence et le motoriste Rolls-Royce 0,87% a 899,60 pence.

7350!

ViLIMMIJiViLMIMI)
La Bourse de Londres a terminé
en hausse de 0,56% jeudi.

A la cléture, 'indice FTSE-100
des principales valeurs a pris
40,14 points a 7234,33 points.

FRANCFORT / DAX / +0.08% / +9.12 pts / 11428.16 pts

Le cigarettier Imperial Brands a
pris 2,30% a 2619,00 pence, le
groupe de services de restaura-
tion Compass 1,29% a 1770,50
pence, le fabricant de spiritueux
Diageo 1,06%a3132,00 pence et
le motoriste Rolls-Royce 0,87%
a 899,60 pence.

EasyJeta perdu3,37%a1118,00
pence, RBS 1,55% a 247,50
pence, le groupe de BTP Barratt
Developments 2,82% a 593,60

pence, son concurrent Persim-
mon 1,14% a 2173,00 pence.
Lesmarchés européens ont béné-
ficié d’'un regain d’optimisme
concernant les relations sino-
ameéricaines.

Letitre Anglo American a gagné
0,50% a 1992,20 pence, Antofa-
gasta 0,97%a 932,40 pence, BHP
1,24% & 1818,00 pence et Rio
Tinto 1,13% a 4383,50 pence. —

(afp)

Linde (+1,83% a 153,40 euros) et Merck KGaA (+1,61% a 101,0 euros) ont signé les plus forte hausses
du jour. Sur le MDax, I'éclairagiste Osram a dévissé de 13,39% a 30,28 euros.

VLMMIJVILMM
La Bourse de Francforta fini en
légere hausse jeudi, le Dax gri-
gnotant 0,08%. L'indice vedette
afini sur un gain de 9,1 points a
11.428,16 points, tandis que le

MDax des valeurs moyennes a
cédé 0,66% a 24.550,75 points.
Linde (+1,83%a 153,40 euros) et
Merck KGaA (+1,61% a 101,0
euros) ont signé les plus forte
hausses du jour.

Daimler a reculé de 0,51% a
51,09 euros.

L'équipementier Continental a
perdu 0,45% a 133,95 euros.
Bayer a fini proche de’équilibre
(-0,07% a 56,29 euros) aprés avoir

PARIS / CAC 40 /-0.09% / -4.70 pts / 5296.54 pts

perdu jusqu’a 4,4% en séance.
Deutsche Bank areculé de 3,42%
a 7,26 euros, finissant en queue
de l'indice. Commerzbank a
perdu 3,32% a 6,91 euros.

Sur le MDax, I’éclairagiste Os-
ram a dévissé de 13,39% a 30,28
euros.

L'opérateur 1&1 Drillissch, dé-
tenu par le groupe United Inter-
net, a chuté luide 14,9%2a 32,10
euros. — (afp)

No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
829036  Safran 118.65  +1.50% 135 122.35/82.76 734457
11249889 Amadeus IT Grp Br-A 69.68  +1.49% 167 82.20/58.06 652855
699381 Sanofi 7871 +131% 390 80.44/63.02 2145276
345952 SAPI 10144  +1.20% 148 108.52/82.88 —
332902 Fresenius I 49.08 +111% 153 7136/38.28 —
LES CINQ PERDANTS
497537 EssilorLuxott 96.00 -2.64% 159 129.55/95.50 1257741
826858  Telefonica Br 7.39 -2.61% 541 8.48/6.59 13674292
519928  Societe Generale 25.47 -1.93% 8.64 46.00/23.56 3789209
472672 Nokia N 5.05 -1.75% 4114 5.74/4.34 14583176
33273088 Kon Ah Del Br Rg 23.60 -1.58% 267 24.01/18.60 3646/41/6
GAGNANTS ET PERDANTS AU NIKKEI 225
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
763043 Nippon Suis Kais Rg 849.00  +3.41% 0.94 863.00/515.00 5228100
2731227 Fukuok Fin Group Rg 2473.00  +0.86% 186 3370.00/2117.00 1220600
761420 Advantest Rg 2522.00  +0.72% 2.89 2875.00/1788.00 4286700
784730 Nsk Ltd Rg 1021.00  +049% 402 1488.00/885.00 2332800
761485  ANAHD Rg 4015.00  +0.40% 149 4500.00/3537.00 1407900
LES CINQ PERDANTS
762719 Mitsui E&S Hldg Rg 1052.00 -7.88% - 2198.00/959.00 2065000
1259425  MATSUI SEC Rg 1039.00 -4.85% 443 1318.00/934.00 3466200
763475 TAKARA HOLDINGS Rg 1276.00 -4.56% 125 1777.00/1074.00 794300
784555 Chiyoda Corp Rg 273.00 -4.55% 275 1150.00/250.00 3529200
761817  FUJTELECTRIC Rg 3105.00  -431% 155 4760.00/2982.00 102550/0
250312019
PRINCIPAUX INDICES ASIE/MOYEN-ORIENT
No.val. Nom Valorisation +-% Haut/Bas 52 semaines
998407 Nikkei 225 (Japon) 21033.76 -1.61% 24448.07/18948.58
998405 Topix Index Sec 1 (Japon) 1582.85 -1.66% 1838.30/1408.89
998396 Hang Seng (Hong Kong) 28775.21 +0.16% 31592.56/24540.63
- Straits Times Index (Singapour) - - -/-
998293 Bangkok SE Set Ind (Thailande) 1634.25 +0.30% 1805.78/1546.62
1473058 KOSPI 100 Index (Corée du Sud) 2088.02 -0.78% 2457.49/1924.01
998594 Taiwan Weighted Stk (Taiwan) 10536.26 -0.06% 11261.68/9319.28
998444 All Ordinaries Idx (Australie) 6256.50 +0.63% 6481.30/5478.40
257111 Shanghai Composit (Chine) 2994.94 -0.92% 3220.85/2440.91
- Mumbai Sensex (Inde) - - /-
1114782 Vietnam St Exch Idx (Viét Nam) 982.98 +0.72% 1211.34/861.8
998652 KLSE Composite (Malaisie) 1641.33 -0.09% 1896.03/1626.93
228097 Tel-AvTASE-100 Ind (Isragl) 1404.39 0.77% 1510.81/1252.64
1188203  Saudi Share Price (Arabie Saoudite) 8788.84 +0.26% 8826.65/7001.94
997712 Kuwait 100 Index (Koweit) 38552.95 -1.06% 47144.12/36274.25
28/03/2019
ASIE / Divers

AlaBourse de Hong Kong, I'in-
dice Hang Seng a cloturé sur une
hausse de 0,16% a 28.775,21
points.

En Chine continentale en re-
vanche, I'indice composite de la
place de Shanghai a perdu
0,92% a 2994,94 points, tandis
que l'indice de référence de la
Bourse de Shenzhen abandon-
nait 0,90% a 1639,72 points.
A Hong Kong, le mastodonte de
l'internet Tencent, poids lourd de
l'indice, a perdu 0,17% a 354 dol-
lars hongkongais, tandis que le
fabricant d’ordinateurs Lenovo
abandonnait 0,98%a 7,09 dollars.
L'opérateur de casinos Wynn
Macau a lui reculé de 0,97% a
18,30 dollars.

En revanche, le promoteur im-
mobilier New World Develop-
ment a résisté avec vigueur
(+2,24% a 12,76 dollars), alors
que la compagnie aérienne Ca-
thay Pacific rebondissait forte-
ment, de 2,70% a 13,70 dollars.
En Chine continentale, les mar-

chés ont lourdement chuté, en-
trainés vers le bas par le plongeon
des valeurs des assureuts.

«Le secteur de I'assurance a subi
une drastique correction, la
hausse des cours (des deux der-
niers mois) ne tenant pas la route
face aux publications des résultats
annuels des groupes», notait
Zhang Yanbing, du courtier
Zheshang.

Baromeétre du secteur, China Life
a ainsi chuté jeudi de 2,26% a
26,38 yuans, aprés I'annonce par
le groupe d’un effondrement de
65% de son bénéfice en 2018.
Sonrival Ping Analaché 1,10%
a 73,40 yuans.

Le distributeur d’électroménager
Suning.com a abandonné 1,15%
a 12,05 yuans, tandis que la
chaine de centres commerciaux
Shanghai Join Buy fondait de
2,79% a 7,33 yuans. A I'inverse,
le géant des télécoms ZTE s’est
envolé de 10% a 29,34 yuans, en
dépit de résultats annuels mitigés.

—(afp)

STMicroelectronics a souffert (-3,52% a 12,73 euros) d’un avertissement sur résultats
de son homologue allemand Infineon. EssilorLuxottica a reculé de 2,64% a 96,00 euros.

5430;

I’équilibre (-0,09%) jeudi.

L’indice CAC 40 a laché 4,70
points a 5296,54 points, dans un
volume d’échanges modéré de
3,1 milliards d’euros. La veille, il
avaitfini en léger recul de 0,12%.

EUROPE / Divers

STMicroelectronics a souffert
(-3,52%2a 12,73 euros) d’'un aver-
tissement sur résultats de son ho-
mologue allemand Infineon.
EssilorLuxottica a reculé de
2,64% a 96,00 euros. La crise de
gouvernance qui secoue le jeune
groupe franco-italien, numéro
un mondial de 'optique, a connu
mercredi un nouveau rebondis-
sement, le camp italien deman-
dantl'arbitrage de la Chambre de
commerce internationale, faute
d’accord entre les deux camps.

Carrefour a reflué de 2,63% a
16,27 euros tandis que le groupe
compte supprimer plus de 1.200
postes dans ses hypermarchés
francais en 2019 dans le non-ali-
mentaire, sans départs contraints.
Tliad a perdu 1,54%a 87,96 euros.
Capgemini a en revanche profité
(+3,80% a 106,60 euros) d’'une
note positive de Goldman Sachs.
Le groupe Bolloré a terminé
quasi stable (-0,05% a 3,98 euros).
Navya s’estenfoncé de 4%a 1,80

euros. — (afp)

Les Bourses européennes ont fini
la séance en ordre dispersé jeudi.
L’Eurostoxx 50 a cédé 0,05%.
LaBourse de Milan a terminé en
baisse, I'indice FTSE Mib perdant
0,53% a 21.081 points.
Leonardo réalise la meilleure per-
formance avec une hausse de
1,48%a 10,255 euros, tandis que
StMicroelectronics enregistre la
plus forte baisse (-3,52%) a
12,745 euros.

Lindice Ibex 35 de la Bourse de
Madrid a cloturé en baisse de
0,60% a 9174,7 points, tiré vers
le bas par le secteur bancaire.

Bankia a perdu 2,17%a 2,30 eu-
ros, BBVA 1,35%a 5,05 euros et
Banco Santander 1,18% a 4,10
euros.

Le géant des télécoms Telefonica
aégalement dégringolé, de 2,61%
a 7,39 euros.

L'indice PSI 20 de la Bourse de
Lisbonnea pris 0,17%2a5177,40
points.

Ramada Invest a gagné 1,31% a
7,75 euros, tandis que la société
Ibersol a laché 1,28% a 7,72 eu-
Y0S.

L’indice AEX de la Bourse
d’Amsterdam a reculé de 0,26%

TOKYO / NIKKEI /-1.61% / -344.97 pts / 21033.76 pts

a 543,71 points. A la baisse, le
géant de la distribution Ahold
Delhaize a perdu 1,58% a 23,60
euros.

A la hausse, le groupe de travail
temporaire Randstad a gagné
1,72% a4 42,68 euros.

LaBourse de Bruxelles a perdu
0,37%, I'indice Bel-20 s’affichant
en cléture a 3601,07 points.

Le bancassureur KBC affichait
la moins bonne performance
(-1,90% a 61,84 euros).

Ontex (produits d’hygiene), était
en téte du peloton, prenant 1,74%
419,33 euros. — (afp)

Honda a décliné de 0,96% a 3002 yens, bien que le groupe ait annoncé se joindre a son concurrent
Toyota (-1,65% a 6514 yens) et au géant des télécoms SoftBank dans la co-entreprise Monet Technologies

JVLMMVLMM)
La Bourse de Tokyo a fini en
baisse marquée de 1,6% jeudi.
ATissue des échanges, le Nikkei
des 225 valeurs vedettes a perdu
1,61%, soit 344,97 points, a
21.033,76 points, et I'indice élargi
Topix de tous les titres du pre-

mier tableau a liché 1,66%
(-26,64 points) a 1582,85 points.
Letitre Sonyacédé 1,93%2a 4673
yens, en dépit d’informations de
presse selon lesquelles le fleuron
deI’électronique s’appréte a met-
tre en ceuvre de nouvelles me-
sures de réduction de cofits via
notamment la fermeture d’une
usine d’assemblage de smart-
phones en Chine pour en trans-
férer I'activité en Thailande.

L’action Nissan a de son c6té dé-
vissé de 1,58% 4 910,4 yens.

Dans le méme secteur, Honda a
décliné de 0,96% a 3002 yens,
bien que le groupe aitannoncé se
joindre a son concurrent Toyota
(-1,65%a 6514 yens) etau géant
destélécoms SoftBank dansla co-
entreprise Monet Technologies
formée pour combiner leurs
technologies et apports divers
dans le développement de ser-
vices de mobilité avancée, dont
les voitures autonomes.

Laction SoftBank Group a laissé
filer 0,75%a 10.545 yens. — (afp)

Bayer joue
au yoyo
a Francfort

PHARMA. e titre Bayer reculait
encore jeudi a la Bourse de
Francfort apres la deuxiéme
condamnation en moins de six
mois de sa filiale Monsanto, par
un jury ameéricain, en raison de
la dangerosité de son herbicide
au glyphosate.

Vers 09h30, 'action Bayer cédait
1,14% a 55,69 euros. Elle a fini
proche de I’équilibre (-0,07% a
56,29 euros) aprés avoir perdu
jusqu’a 4,4% en séance.

Si le repli du jour reste modéré,
montrant que les investisseurs
avaientanticipé I'issue de ce nou-
veau proces, Bayer a vu s’évapo-
rer plus de 46% de sa valeur bour-
siére depuis qu’il a racheté
Monsanto en juin 2018 pour 63
milliards de dollars.

Le patron du chimiste de Lever-
kusen Werner Baumann marte-
lait encore dimanche dernier
dans la presse allemande que ce
pari historique pour Bayer restait
une «bonne idée».

Mais dans I'intervalle, le groupe
allemand a vu s’amonceler les
procédures judiciaires contre le
RoundUp, I'herbicide vedette au
glyphosate de Monsanto, désor-
mais ciblé par plus de 11.200 re-
quétes en responsabilité sur le
seul territoire américain.

Or les cas de deux premiers re-
quérants, atteints du méme type
de cancer, ont été tranchés en dé-
faveur de Monsanto: le groupe a
été condamné a payer 78,5 mil-
lions de dollars a 'automne der-
nier a un ex-jardinier, puis 80,3
millions de dollars mercredi soir
a un retraité californien. — (afp)

RECOMMANDATIONS

INFINEON: oddo BHF
abaisse a 17,5 euros

Tout en réitérant son opinion
«neutre» sur Infineon, Oddo
BHEF abaisse son objectif de cours
de 194 17,5 euros, dans le sillage
d’un avertissement sur résultats
lancé par le fabricantallemand de
semi-conducteurs au titre de son
exercice 2018-19. Le bureau
d’études note que son opinion re-
pose sur une valorisation qui re-
fléte la qualité et le profil histori-
quement résilient, des marges
élevées mais finalement fragiles,
et un titre qui se paye 2,3 fois le
CA 2019 pour une marge opéra-
tionnelle a 17,5%. «En comparai-
son STMicroelectronics se paye
1,4 fois le CA pour une marge
opérationnelle de 14%», note
lanalyste, qui juge donc quela dé-
cote lui parait donc trop impor-
tante et maintient sa préférence
pour le titre du Franco-Italien.

MICHELIN: UBS reléve
I'objectif a 124 euros

UBS réaffirme sa recommanda-
tion «achat» sur Michelin, assor-
tie d’'un objectif de cours re-
haussé de 120 a 124 euros, ce qui
implique un potentiel de pro-
gression de 19% pour I'action du
fabricant frangais de pneuma-
tiques. «Michelin est notre valeur
favorite parmi les pneumati-
ciens» affirme le broker a I'ap-
proche d’une journée investis-
seurs, mettant en avant «une
croissance forte du profit opéra-
tionnel, un free cash flow de pre-
mier ordre et des catalyseurs a
court terme».
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Kyriba valorisee a plus
d’un mulliard de dollars

FINTECH. L’annonce a ét¢ faite par la société
franco-américaine a I’issue de sa nouvelle
levée de fonds de 160 millions de dollars.

Lasociété franco-américaine Ky-
riba, qui propose des outils de ges-
tions de trésorerie et de finance
hébergés dans le cloud est désor-
mais valorisée plus d'un milliard
de dollars, a-t-elle annoncé a I'is-
sue d’une nouvelle levée de fonds
de 160 millions de dollars.
L'opération menée par le fonds
britannique Bridgepoint voit le
départ d’un certain nombre d’in-
vestisseurs historiques de Kyriba,
dont la banque publique fran-
caise Bpifrance, qui estime avoir
accompli sa mission.

«C’est grace aux cessions que
nous pouvons réaliser que nous
pouvons accompagner d’autres
start-up ou futures licornes» (le
Graal des capital-risqueurs, une
société valant plus d’un milliard
de dollars), a expliqué Nicolas
Herschtel, qui était le représen-
tant de Bpifrance au conseil
d’administration du groupe Ky-
riba.

Bpifrance, qui était entrée au ca-
pital de Kyriba en 2016, s’est re-
fusée a indiquer la plus-value
qu’elle a réalisée.

Mais Jean-Luc Robert, le CEO de
Kyriba depuis 2003, a souligné
que l'opération avait procuré «un
rendement élevé» ala banque pu-
blique francaise et aux autres in-
vestisseurs qui viennent de récu-
pérer leur mise.

Kyriba est désormais valorisée a
1,2 milliards de dollars, a-t-elle
indiqué. La société est basée a San
Diego (Californie), mais un tiers
de ses 750 salariés sont basés en
France.

Bridgepoint devient
I'actionnaire majoritaire
Son chiffre d’affaires, en crois-
sance actuellement de 40% par
an environ, «a dépassé les 110
millions de dollars» en 2018, a-t-
elle indiqué.

Bridgepoint est devenu action-
naire majoritaire a l'issue de la le-
vée de fonds.

Certains investisseurs histo-
riques, comme le fonds francais
Iris Capital et le fonds libanais
Daher Capital «restent action-
naires», a précisé la société Ky-

riba. — (afp)

MARCHE SECONDAIRE OTC-X/BCB

Volumes en recul mais le nombre de transactions a bondi

La Banque cantonale bernoise (BCBE) a vu les volumes des valeurs
secondaires échangées sur sa plateforme de gré-a-gré (OTC-X) reculer
la semaine derniére, en raison du manque de transactions importantes,

aindiqué hier un courtier.

Les principaux indices de la place, Premium et Liquidity, ont affiché
des replis respectifs de 0,4% et 0,3%, alors que le Top50 a pris 0,5% et

I’All Share 1,0%.

Parmi les indices sectoriels, ceux couvrant les transports, le trafic et
lalogistique ainsi que les médias ont tous les deux baissé de 0,6%, alors
que I'immobilier a avancé de 4,4% et les sociétés de participation de

4,7%.

Les volumes enregistrés la semaine écoulée ont certes baissé de 13,5%
a 3,2 millions de francs, mais le nombre de transactions a bondi de

35,7%a 213.

Les plus importants volumes ont été réalisés par Neue Ziircher Zeitung,
qui a généré 435.850 francs en six transactions entre 4850 et 4900

francs.

Le journal alémanique était suivi par WWZ (291.935 francs) et AG
fiir Erstellung billiger Wohnhiuser in Winterthur (255.100 francs).
Labanque Acrevisa généré en 16 transactions de 1420 a 1450 francs
un chiffre d’affaires de 188.845 francs. Le cours demandé a reculé de

1,4% a 1420 francs.

Biella-Neher a dégagé un volume de 170.565 francs, avec quatre trans-
actions entre 4605 et 4610 francs et un cours demandé en hausse de

1,1% a 4555 francs.

La semaine suivante risque d’étre alimentée par les assemblées géné-

rales. — (awp)

La position plus accommodante
de la Fed ravive les inquiétudes

L’inversion de la courbe des rendements a encore amplifi¢ les craintes des investisseurs. Mais faut-il vraiment paniquer?

KRISTINA HOOPER
Chief Global Market Strategist, Invesco

La semaine
derniére a été
M marquée par
& de nombreux
bouleversements de politique
moneétaire. La Réserve fédérale
aannoncé un changement radi-
cal de son programme de norma-
lisation, la courbe des rende-
ments s’est inversée et a ravivé
les craintes des investisseurs et
une personnalité notoirement
hostile a la politique suivie par
la Fed a été nommeée au Conseil
des gouverneurs de la banque
centrale.

Les actions

se sont redressées

La décision prise par la Fed lors
de sa réunion de mars (modifica-
tion de son graphique prévision-
nel pour refléter I'absence de re-
lévement des taux en 2019 et
annonce de la fin de la normali-
sation de son bilan dés septem-
bre) a suscité des questions sur le
degré du fléchissement de la
croissance mondiale. Le président
de la Fed, Jay Powell, a tenté de
rassurer les marchés en déclarant
que I’économie américaine est
bien positionnée et que le ralen-
tissement mondial reste modéreé.
Ces commentaires ne correspon-
dent toutefois pas aux change-
ments considérables opérés par
la Fed ces derniers mois.

Alors que la normalisation du bi-
lan était initialement une opéra-
tion quasiment automatique, elle
a tout d’abord été révisée a la
baisse et va désormais étre stop-
pée d’ici quelques mois. De
meéme, alors qu’il a été un temps
question de trois relévements des
taux en 2019, l'on sait a présent
quiln’y enauraaucun. Sil’on en
croit les contrats a terme sur les
taux américains (Fed funds fu-
tures), la probabilité d’'une baisse
destaux d’icilafin de 'année est
méme de 60%.

Les marchés sont aujourd hui
beaucoup plus inquiets des pers-
pectives de croissance, comme le
montrent les rendements des
bons du Trésor, qui reflétent a
mon avis beaucoup plus claire-

mentles craintes des investisseurs
que I'indice VIX. L’on pourrait
par conséquent s’attendre a ce
que d’autres banques centrales
adoptent aussi une position plus
accommodante.

Cerevirement dela Fed aeu une
importance capitale et devrait
créer un environnement nette-
ment plus favorable aux actifs a
risques. Cela dit, il ne faut pas né-
gliger la part de crainte présente
sur les marchés, comme le sug-
gerent les rendements des bons
du Trésor. Comme on pouvait
néanmoins s’y attendre, les ac-
tions ont tout d’abord bien résisté,
dans le sillage de I’annonce de
mesures plus accommodantes
parla Fed. Les marchés ont ainsi
montré qu’ils espérent que Po-
well ne se trompe pas en décla-
rant que I'économie américaine
est bien positionnée et que le ra-
lentissement mondial reste mo-
déré.

L'inversion de la courbe

des rendements effraie

La courbe des rendements s’est
inversée le vendredi 22 mars. Ce
mouvement, qui s’est produit tres
rapidementapres le spectaculaire
volte-face de la Fed, a contribué
a saper la confiance des investis-
seurs. Ils ont commencé a se de-
mander si le ralentissement mon-
dial va vraiment rester modéré.
Des craintes renforcées par la fai-
blesse des données européennes
et la persistance des inquiétudes
concernant les échanges com-
merciaux entre les Etats-Unis et
la Chine.

Je reste persuadée que les droits
de douane constituent une per-
turbation géopolitique susceptible
de réellement menacer I’écono-
mie mondiale. Comme l'affirme
ce vieux dicton, 'heure de vérité
finit toujours par sonner. En'oc-
currence, je pense que 'on com-
mence a voir les répercussions né-
gatives que peuvent avoir les
droits de douane, et que leur im-
pact pourraits’avérer encore plus
marque.

En définitive, n’oublions pas que
I'inversion de la courbe des ren-

dements n’est pas synonyme de
récession —méme si au cours des
derniéres années, ce mouvement
a souvent annoncé que c’était
dans les choses possibles. Cette af-
firmation s'accompagne toutefois
de nombreuses conditions. Pre-
miérement, pour que I'inversion
annonce réellement une réces-
sion, elle doit durer au moins trois
mois, et pas un seul jour. Etn’ou-
blions pas non plus qu’il s’est sou-
vent produit un long décalage en-
tre I'inversion et la récession.

Par ailleurs, et c’est sans doute le
plusimportant, I'inversion de la
courbe des rendements peut étre
simplement la conséquence d’un
bouleversement provoqué par
les expériences menées en ma-
tiére de politique monétaire: les
grandes banques centrales ont
totalement désorienté leur mar-
ché obligataire. Ce lien de cause
a effet simpliste comprend de
nombreuses autres conditions, et
pour ma part, je ne crois pas qu’il
y ait lieu de paniquer. Je pense
méme au contraire que les mois

raient étre attaquées par les poli-
ticiens, et que nous devrions nous
inquiéter de la politisation des
banques centrales, un phénoméne
qui pourrait entrainer de nom-
breux bouleversements et causer
des problémes en cas de crise. Ste-
phen Moore est lui-méme trés cri-
tiqué, notamment par Greg Man-
kiw;, professeur a Harvard, qui a
présidé le Conseil des consultants
économiques du président George
W. Bush et s’est déclaré opposé a
lanomination de Stephen Moore.
Je pense que la confirmation de
cette nomination par le Sénat
risque de poser quelques difficul-
tés. Nous allons suivre attentive-
ment 'évolution de la situation.

Derniéres nouvelles

du Brexit

L'une des définitions communé-
mentadmise de la folie est le fait
dereproduire systématiquement
les mémes actions en pensant ob-
tenir un résultat différent. Je ne
peux pas m’empécher d’y penser
lorsque je vois la Premiére mi-

UN AUTRE BOULEVERSEMENT S’EST PRODUIT
LORSQUE DONALD TRUMP A NOMME STEPHEN MOORE,
CRITIQUE NOTOIRE DE LA POLITIQUE DE LA FED,

AU CONSEIL DES GOUVERNEURS DE LA BANQUE CENTRALE.

avenir pourraient étre favorables
aux actions. Le position accom-
modante de la Fed pourrait en
effet stimuler les actifs a risques,
sauf siles données économiques
se dégradaient fortement.

Trump a nommé un critique
notoire de la Fed

Un autre bouleversement en
matiére de politique monétaire
s’est produit la semaine derni-
ére lorsque Donald Trump a
nommé Stephen Moore, critique
notoire de la politique de la Fed,
au Conseil des gouverneurs de
la banque centrale. Si par le
passé, Stephen Moore a repro-
ché alaFed d’appliquer des taux
trop faibles, il I'a plus récem-
ment critiquée pour les avoir re-
levés. Il a méme préconisé de li-
moger Jay Powell, le président
de la Fed.

La semaine derniere, jai indiqué
que les banques centrales pour-

nistre britannique, Theresa May,
soumettre au vote pour la troi-
siéme fois son plan du Brexit.
Elle a réussi a se sortir d’une si-
tuation difficile la semaine der-
niére en obtenantde 'Union eu-
ropéenne le report du Brexit
au-dela du 29 mars, le délai final
dépendant de ce qui va se passer
maintenant.

Le président de la Chambre des
communes, John Bercow, a d’ail-
leurs donné hier son feu vertala
tenue d’un troisiéme vote, en es-
timant que «la motion est nou-
velle et substantiellement diffe-
rente». Le gouvernement de
Theresa May présente donc au-
jourd’hui son Traité de retrait. Il
me semble de plus en plus proba-
ble que le Royaume-Uni organise
un nouveau référendum sur le
Brexit, mais tout est possible en
fait. La bonne nouvelle est que
I'on a évité d’aller au clash, pour
le moment tout du moins.m
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La Banque centrale turque veut
rassurer sur ses reserves de change

DEVISES. Une intervention qui survient aprés une nouvelle rechute de 5% de la livre turque.

Cité par ’'agence de presse éta-
tique turque Anadolu, son gou-
verneur Murat Cetinkaya a af-
firmé qu'en dépit d'une
«fluctuation due a des facteurs
périodiques», les réserves étaient
«en hausse de maniere constante
sur le moyen terme».

Perte 30% de sa valeur

face au dollar en 2018
Murat Cetinkaya a en outre af-
firmé que les réserves de change
avaient augmenté au cours de la

semaine écoulée. La déclaration
du patron de la Banque centrale
turque vise a rassurer les marchés
apreés une baisse importante dela
livre jeudi, moins d’une semaine
aprés un repli similaire de la de-
vise qui a perdu prés de 30% de
sa valeur face au dollar I'an der-
nier.

La devise turque s’échangeait a
5,5 livres contre un billet vert a
22h30, en baisse de 5% depuis
l'ouverture des marcheés.

Cette baisse efface le rebond en-

registré par la livre turque apres
une baisse d’environ 6% vendredi
dernier alasuite de la publication
parla Banque centrale de chiffres
montrant une importante baisse
de ses réserves de change.

La nouvelle baisse jeudi traduit,
selon les analystes, I'inquiétude
des investisseurs face aux me-
sures draconiennes prises par les
autorités turques pour contrer les
«opérations spéculatives» contre
leur devise avant les élections du
31 mars. — (afp)
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Lourde amende pour Fitch,
epinglée pour conflit d’intérét

UE. Le gendarme européen des marchés financiers a annoncé avoir condamné 1’agence de notation a 5,1 millions d’euros.
9

Il est reproché a 'agence de no-
tation Fitch d’avoir noté des so-
ciétés o1 son ancien actionnaire,
Marc Ladreit de Lacharriére, sié-
geait au sein de leurs conseils
d’administration.

Entre juin 2013 et avril 2018,
quand Fitch était encore détenu
en partie par '’homme d’affaires,
l’agence a noté les groupes Ca-
sino et Renault, ainsi que la Fon-
dation Nationale des Sciences Po-
litiques.Or, au méme moment,
M. Ladreit de Lacharriére était
présent a leurs conseils d’admi-
nistration, releve 'ESMA sans ci-
ter lenom de ’homme d’affaires,
ce qui exposait Fitch a des conflits
d’intérét.

«Le réglement stipule que, pour
éviter tout conflit d’intérét sus-
ceptible d’influencer la notation,
une agence de notation a l'inter-
diction d’émettre une notation si
un actionnaire ou un membre de
l’agence de notation possédant
lui-méme 10% ou plus du capital
ou des droits de vote fait partie

de l’administration de I'entité
évaluéer, rappelle le réglement
du gendarme européen.

Dans le cas d’une note déja exis-
tante au moment ot le conflit
d’intérét apparait, 'agence doit
révéler cette situation et décider
d’un éventuel retrait de la nota-
tion. Agé de 78 ans, ’homme
d’affaires Marc Ladreit de La-
charriére, passé par 'ENA, a ra-
cheté en 1997 Fitch Ratings, troi-
siéme agence de notation
financiére mondiale qui prospeére.
Il a commencé a céder ses parts
en 2006, jusqu’a son désengage-
ment total en avril 2018.
L'agence est depuis la propriété
de I’éditeur américain Hearst.
Pendantla période visée par I'en-
quéte, ’homme d’affaires était
administrateur de Casino, de Re-
nault ainsi que membre de la
FNSP, la fondation privée char-
gée de la gestion administrative
et financiéres de Sciences Po. Au
méme moment, 'agence notait
I'endettement de ces entités.

Dans le détail, Fitch UK a écopé
d’'une amende d’un montant de
3,195 millions d’euros pour le
conflit d’intérét de M. Ladreit de
Lacharriére sur Casino et
Sciences Po.

«Tourner la page»

Fitch France, épinglée également
pour la situation de Sciences Po,
devra verser 812.500 euros, tan-
dis que Fitch Espagne doit s’ac-
quitter de 1,125 million d’euros
pour le conflit d’intérét de son ac-
tionnaire avec Renault. Le total
est donc de 5.132.500 euros.
«Aprés avoir considéré les
preuves, le conseil d’administra-
tion a jugé que Fitch avait com-
mis par négligence plusieurs in-
fractions au réglement», conclut
I'ESMA dans sa décision.
L’agence de notation a réagi en
estimant que ce conflit d’intérét
n’avait pas eu d’'impact sur la no-
tation des entreprises et organi-
sations concernées. «Fitch Ra-
tings est heureux de pouvoir

tourner la page sur cette affaire,
qui concerne des violations sur-
venues entre 2013 et 2016. Au-
cun de ces manquements n’a eu
d’incidence sur le résultat de nos
notations», a réagi 'agence.
«Notre interprétation de la régle-
mentation de 1'Union euro-
péenne sur la divulgation de
I'identité des actionnaires
d’agences de notation a été réali-
sée de bonne foi».

«Nous n’avons plus d’action-
naires individuels qui pourraient
étre en mesure de siéger au
conseil d’administration d’entités
notées. Nous continuons a nous
assurer du maintien de la plus
grande exigence opérationnelle
et du respect de toutes les régles
et exigences réglementaires»,
ajoute l'agence.

En décembre 2018, M. Ladreit
de Lacharriére a été condamné a
huit mois de prison avec sursis
pour I'emploi en partie fictif de
Penelope Fillon, I’épouse de
Francois Fillon. — (afp)

«Goldman Sachs International a
recu une amende de 34,3 mil-
lions de livres (40 millions d’eu-
ros) pour n’avoir pas fourni les
bonnes informations sur 220,2
millions de transactions entre no-
vembre 2007 et mars 2017»,a ex-
pliqué la Financial Conduct Au-
thority (I’Autorité de conduite
financiére, ou FCA), jeudi dans
un communiqué.

La FCA exige des déclarations
réguliéres et précises des firmes
financiéres, notamment pour
pouvoir traquer toute tentative
d’abus du marché ou de blanchi-
ment d’argent.

Quatorzieme établissement
sanctionné

La prestigieuse banque d’affaires
américaine estla quatorziéme ins-
titution financiére mise a
I’'amende par la FCA depuis la
crise financiére internationale
pour ce type d’erreur.

La derniére en date, la suisse
UBS, a écopé d’'une amende de

34 mullions de livres
d’amende pour GS

ROYAUME-UNI. Le régulateur financier a inﬂi§
une amende de 39,86 millions d’euros a Gol
pour n’avoir pas bien déclaré des transactions.

é
man Sachs

28 millions de livres, a annoncé
laFCA le 19 mars.

Dans le détail pour Goldman
Sachs, la banque américaine n’a
pasfourniala FCA les informa-
tions requises pour 213,6 mil-
lions de transactions. Elle a par
ailleurs fourni des informations
sur 6,6 millions de transactions
qui ne devaient pas étre rappor-
téesala FCA, a précisé lerégula-
teur.

«Ces erreurs démontrent une
faillite de la gestion et du controle
sur une longue période, alors qu’il
s’agit de facteurs essentiels pour
l'intégrité des marchés», a pointé
un directeur de la FCA, Mark
Steward.

Réduction de 30%

Goldman Sachs a reconnu ses er-
reurs, ce qui lui a permis de ré-
duire le montant de son amende
de 30%.

A défaut, labanque aurait dii s’ac-
quitter d’'une somme de 49 mil-
lions de livres. — (afp)
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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.

< 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.

< 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.

( -

< 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.

< Exagération du prix

Lorsque la petite enveloppe vient
rencontrer la grande enveloppe,
ceci représente une exagération
du prix, et un mouvement contraire
est probable.

=l
S

A

Avertissement: Les analyses réalisées par la société Management Joint Trust SA depuis 1969, contributrice de cette page au travers de son site fingraphs.com, n'ont aucune valeur contractuelle et ne constituent en aucun cas une offre de vente ou une sollicitation d'achat de valeurs mobiliéres ou autre
produit financier. La responsabilité de la société Management Joint Trust SA ainsi que ses dirigeants et salariés ne saurait étre engagée en cas d'erreur, d'omission ou d'investissement inopportun. Les informations, graphiques, chiffres, opinions indicatives présentés sur cette page s'adressent a des inves-
tisseurs disposant des connaissances et expériences nécessaires pour comprendre et apprécier les informations qui y sont développées. Ces derniéres sont diffusées a titre purement indicatif, Management Joint Trust SA ne peut en garantir |'exactitude ou la fiabilité.
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Airesis 0.2% Novartis 99.9% AUTRES FONDS
0, H 0,
Alpha Pet 0.1%  OC Oerlikon 11.4% 9040 Dekar It Ant ER 1941 +41%%
Arbonia 1.7% Orascom 0.2% iy
Aryzta 2.0% Richemont 74.1% A
Ascom 10.8% Roche 95.2%
Baloise 99.9%  Schindler 99.9%
Basilea 13.3%  Schmolz+Bicken. 0.5%
Cembra 99.9% SGS 95.8% LEGENDES
Clariant 97.7% Sika 99.9%
Credit Suisse 15.4% Sonova 94.3% Conditions appliquées lors de 'émission de parts:
Dufry 68.0% Sulzer 56.2% 1) Pva,s L.ie 'comm.issic‘)n d'émissioP el/ou.de taxes en faveur du fonds.
o Swatch G 45.6% (Uémission a lieu a la valeur d’inventaire)
Evolva 0.1% W.a c ) roup -0/ 2) Commission d’émission en faveur de la direction du fonds et/ou du
GAM 13.3%  Swiss Life 99.9% distributeur
Geberit 96.1%  Swiss Prime Site 99.9% 3) Frais de transaction en faveur du fonds (participation a la couverture
. o . 0 des frais lors du placement de nouvelles ressources entrées).
Givaudan 93.9%  Swiss RE 81.6% 4)  Plus commission d'émission
Holcim 38.3%  Swisscom 97.7% Conditi liuées lors du rachat de part
. 0, . 0, onditions appliquees lors du racha e parts:
Julius B?er 88.9% SWISSIOg 0.1% 1) Pas de commission de rachat et/ou de taxes en faveur du fonds (le
Kudelski 0.8% Syngenta 28.7% rachat a lieu a la valeur d’inventaire).
Kuehne+NageI 97.3% Transocean 1.6% 2) Commission de rachat en faveur de la direction du fonds et/ou du
B distributeur (peut étre différente pour le méme fonds en fonction de
Logitech 97.6%  UBS 14.8% la filiere de distribution. P
Lonza 99.9%  Zurich Insurance 81.5% 3) Frais de transaction en faveur du fonds (participation a la couverture

Données au 28.03.2019

Big Data Technology for Investor Protection. The Security
Indicator TIPER® by Cfinancials.com is a scientific evalua-
tion of the risk of a financial product. It is objective, con-
sistent across 16 million products and can be generated in
real time.

TIPER® fulfills 77 key requirements and satisfies Article 11
under on-going inducements set out by the directive MIFID
Il / Investor Protection.

Since January 1, 2018, the directive makes it compulsory
for the financial industry within Europe to comply with
product governance and product suitability. TIPER® by
Cfinancials.com is the only solution that helps banks, asset
managers, brokers and advisory firms across the EU meet
MiFID Il requirements as intended by the authorities.

Investor relations +41 848 848 181 (24/7/365)

www.cfinancials.com
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Toute I'actualité sur: www.agefi.com

des frais lors de la vente de placements).
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.
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10012767 T5hs CoEURCorEUR 146,20 L5840 9 | IS518 UBSETFBBUEMCSAHD 1374 O3 -14 BB 1)
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123397 BIP Paribas P-A 4199 -080% 719 6437/38.14 4395584 | 396765 Morrison Supermk Rg 225 033 293 2711204 756435 919297 CMSEnergyCopRg  55.21 -L18% *2380 259 5630/4253 664776 | 947030 Lennar Ry-h 4976 3705 915 032 649073729 1073905
558474 CRHPLCRg 2295 +057% 262 291/1961 145730 | 36496918 Natl Grid Rg 855 209 544 895/745 7627652 | 10857963 ALROSARg 9310 -/ 5609890 | 919390 Coca-Cola CoRg 4658 006% 067 337 S083/4146 2838927 | 947624 Lincoln NatlRg 5833 +060% 788 240 TA1T/4807 387484
945657 Dainler N 5109 -051% 636 69.77/44.51 — | 1501134 NextRg 5496 +101% 300 6224/3970 34307 | 112009 GAZPROMRg 149.98 17695/12819 16389010 | 922121 Cognizant Tech So-h 7158 +077% #1988 112 8335/5947 939716 | 37962490 Linde Rg 17370 +249% B /- 288955
487663 Danone 6812 03864 28 69.64/59.72 1453376 18336684 NMC Health PLC Rg 2270 +182% 080 B76/2110 720236 273916 LUKOIL Ry 5880.00 5890.00/353250 646392 919477 Colgate-Paimoliv Rg 67.37 +054% #1450 251 7260/57.41 916872 1693853 LKQRg 2821 +000% #1832 - 3938/2.74 875302
1124244 Deutsche Post N 2873 042 400 3B15/836  — | 11525409 Ocado Group Ry 1360 +472% - 1369/493 1862381 | 2541878 MagnitRg 3689.00 - 18221 | 1508590 Comcasth 4042 +052% *15% 19 053048 8746 | B LockheedMartnRg 29560 +056% *1681 284 36193/241.20 125870
1026592 Deutsche Telekom N 1553 -067% 451 15.88/1281 — | 27913021 Paddy Power Bet Rg 5905 -062% 334 9180/5390 154399 | 1252494 MMCNORILSKNICRg 13436.00 14658.00/8824.00 375900 | 919905 Comerica Inc Rg 7310 +116% *1015 302 W0L05/6371 464597 | 948190 Loews Ry 4786 +027% 405 052 53.04/4207 380544
1250633 Enel N 569 049 492 573/A22 21762134 400018 Pearson Ry 830 +037% 23 1030/730 1336986 1099931 Mobile Telesyste Ry 25595 -0.70% </~ 3494040 920226 ConAgra Foods Ry 27.74 +229% *1887 306 3042/2022 1317629 948564 Lowe's Com Rg 10837 +091% #3816 177 117.69/8118 800122
2200367 ENGIE 1324 -041% 44 1482/1131 47992 | 400449  Persimmon Plc Ry 2173 052 - 1081 2913/1826 653392 | 360101 NLMKRg 17020 +173% </~ 3224020 | 3200010 Concho Res Ry 1131 +217% #6840 011 16300/9332 303968 | 11265257 Lyondellbasell 1 Rg 8386 +044% 697 477 119.9/7757 539754
125314 EniN 1548 -071% 536 1689/1342 7471479 | 44702748 Phoenix Grp R 666 +0.87% 350 - 902760 | 1999297 NOVATEK Rg 1059.20 -0.24% </~ 325160 | 1330331 ConocoPhilips Ry 6738 078% *1267 175 8023/5657 994146 | 913685 ST BankRg 15740 +135% #1235 241 18880/13378 150678
497537 Esslorluott 9600 264 159 1955/9550 125741 | 401267 Prudential Rg 1525 1410 33 19601325 391781 | 2613889 Rosneft Rg 40750 +0.78% 520.80/28L65 184000 | 833034 Consoldated EdiRg 8427 105% 1907 34 8581/7L15 560808 | 147399 Macerich REIT Ry 4341 +014% 1336 686 6092/4094 385110
3902 Fresenius T 49.08 +111% 153 TL3RBB  — | 3406783 Reckit Benck GrRg 6390 +011% 27 74555 10697 | 541354 SberbankRg 21507 +045% 2628916590 47565550 | 1130109 ConstellationBr-A 17250 +140% *1089 172 6615037 257759 | 3126602 Macy's R 2419 058% 679 624 4199/22.73 2107895
2969533 Iberdrola 785 038 - 791/550 12561345 | 3637181 RELX Ry 1627 +0.3% 260 1782/1440 B3 | 381952 SeverstalRg 1027.80 +217% 111860/78670 733450 | 414592 CooperCompeniesRy 29497 +072% #3987 003 29900/21671 63237 | 1305942 Marathon Oil Rg 1682 -141% #1304 119 U20/1257 26452
24956043 Inditex 2594 +015% 233 030/2185 1674838 | 2140391 Rentokil Iniial Rg 347 +066% 12 361/263 4064000 | 514122 TATNEFTRg 75560 +116% - 790 | 19310 CopartRy 5987 +028% #3009 - 67.04/4464 377769 | 13105779 Marathon Petro Ry 6095 -19% #1154 313 88.44/5430 1255119
33292346 ING Group R 1065 -091% 638 1446/909 1062320 | 4995140 Rightmove Ry 509 +027% 18 S40/415 1868652 | 2756931 VTBBankRg 004 +014% 0.06/0.03 921667 Corning Inc Rg 3290 0% W12 25 3656/2611 1461705 | 871572 Marriott Intl Rgrh 12408 +156% 306 132 117410067 41692
575913 Intesa Sanpaolo N 216 +019% 910 320718 909267 | 402589 RioTintoRg 4384 08 532 SAU60 U079 | 5297950000 903618 CosteoVihs! Rg 24122 +076% 097 095 AUSQ/1095 415726 | 949BLL Marsh&MclemanRg 9293 +100% 2877 179 BILA30  23999%
2591 Kering 50340 +0.28% 209 524034579 191164 | 19750720 Rols-Royce Hidg Rg 900 +091% . nos74 we» | DOW JONES NEW YORK | 1645885 CotyRe:d 1150 +070% *697 435 1875/591 5509335 | 164620 MartinMerietaRg 19791 +075% #2664 095 BTSNTT 72686
33273088 Kon Ah Del Br Rg 2360 -15¢% 247 2401/1860 3646416 | 18486847 Royal B Scotl G R 248 150 5% 297/2.00 13569401 25610052 Crown Castle It Ry~ 127,23 +067% #9495 342 127.66/9888 734972 | 950004 MescoRg 3902 +140% #1651 119 4752703 478714
502805 L'Oreal 23860 +008% 161 2030/17440 38536 | 1987674 Royal Dutch Shell-A 2391 067 151 55/m10 Bes | 1405105 3MRg 20853 +066% *B46 265 2168/17687 40014 | 993022 CSKRg 7443 +140% #1938 121 7624/5354 1012272 | 2282206 Mastercard Rg-A 23486 +101% #4194 049 B7.08/167.94 470529
07170 LVMH 32410 +037% 185 002995 SU1B | 1987676 Royal Dutch Shell-8 2399 +080% 151 a5/ wMg | 06153 AmericanBpressRg  109.16 +017% 1380 139 LLASS/89.07 702208 | 993997 Cummins R 15599 +028% #1186 288 1720612440 332361 | 950108 Mattel Rg 1303 09% *846 - 1797/910 888518
341960 Muenchener Rueck N 20920 +043% a4 21840/174.85 — | 23845063 RsA Tnsur Grp Ry 502 +020% 17 683/490 1720609 | 908440 AppleRg 18872 +013% 11547 155 347714200 4832433 548525 CVS Health Rg 5336 -128% #9361 375 8212/5193 2093343 950127 Maxim Integr Pro Rg 5273 -072% *2084 341 6368/4664 471146
472672 Nokia N 505 -L75% - Al S74/434 1583176 | 91381483 Sage Grp Ry 699 2131 236 706/491 1608005 | 913233 Boeing CoRy 444 40065 N8 19 445.95/29253 682409 | 923870 DR Horton Ry 4167 205% +1021 126 47003240 919322 | 950544 McCormicNonVigRg A0 +089% 2124 147 156.00/99.66 444401
720128 Orange 1436 -028% 487 1525/1315 5068050 | 1880356 Sainshury Rg 233 165 437 34022 sy | L6546 Catepilar Ry 13237 +08% *1290 25 16LSL/11208 458022 | g;016  Danaher g 12984 +008% #3472 050 13253/9462 360470 | 950605 McDonald's Rg 18939 +L00% #2512 229 19087/15314 506849
1106818 RoyPhips Br 3610 050 - 0002905 1519 | 1067528 Schroders Rg 2635 272 31 B1me pu | LBU CheronRg 12302 +019% 158 370 1310510022 985831 | 36g516 DardenRestauranRg 12113 +177% *2223 248 12400/8240 280053 | 991041 Mckesson Rg 1529 0365 *8937 131 1608210642 121775
829036 Safran 11865 +150% 135 12235/8276 73457 | 4560635 Scott Mg I Trst 500 +200% 061 560417 656803 | 918546 Cisco Systems Rg 5336 +041% <1969 251 SA22/4019 360060 | 1139087 Daita Rg 5352 +007% 478 - 79.00/4825 182987 | 25187155 Medtronic Rg 8996 033 UN 22 10015/76.62 1780590
699381 Sanofi 7871 +131% 390 8044/6302 2045276 | 10357006 Segro (REIT) Ry 668 +051% 28 691/578 1353405 | 919390 CocarCola CoRg 4658 006 2967 337 S083/4146 2838927 | 924235 Deere & CoRg 15808 012 #1514 18 16749/12837 253342 | 10683053 Merck R 8263 041 K2 249 83.44/5283 2063796
345952 SAPT 10144 +120% 148 10852/82.88 — | 270570 SevenTrentRg 2000 -102% 446 91041733 769030 | 37379522 DowbuPont Rg 5272 +010% 3195 288 7L92/4889 2083308 | 3074948 Delta A Lines Ry 5032 +070% 887 269 6132/4508 1415192 | 1025316 Metife Rg 447 007 865 3% 4891/3776 1092977
509120  Schneider I 68.68 0431 30 7856/5754 1387749 | 1103058 Smith & Nephew Rg 1517 +136% 18 15491243 1736697 | 808963 Ewion Mabil Rg 8074 +050% *1655 406 87.36/6466 29866l | 3177300 DENTSPLY SIRONARg 4935 +0.26% 1094 071 SL28/3393 299227 | 831090 MettlerToledo IRg 70378 +015% #3540 - 73203/50074 2516
827766 Siemens N 95.00 -0.60% 40 105085 — | 30747 Smiths Grow Re 1402 2500 30 18101257 1032670 | 71968 GoldmanSachsGrRg  IOL8 +061% 757 167 26238/15L70 43669 | 09015 Devon Energy Ry 3188 +176% 097 104 4650/2038 108490 | 951364 MGM Resorts I Ry 2546 +184% 3143 19 3680/2162 1611970
519928  Societe Generale 2547 193 8.4 4600/2356 3789209 | 2944949 Smurfit Kappa Rg 2096 -044% 40 R06/1915 57521 | 939360 Home Depot Rg 19006 +043% 1953 234 2537/15809 707456 | 19730000 Diamondhack EngRg 10254 +0.19% 1272 049 14078/8521 628267 | 62436  MicrochipTech R 8115 027% #6148 180 10420/6070 932514
826858 Telefonica Br 739 261% 541 848/659 13674292 | 97719419 Spirar-Sarco Eng R 7090 +06%% 18 55560 1040 | OM800 IBMIRg 13092 +049% 1471 449 16200/1059 914682 | 1923171 Digita Rty REIT Ry 11964 +073% *9888 34 15010005 16723 | 951691 MicronTechnologRg 3934 +028% 361 - 6466/2840 5739770
5773 Total 4930 013 130 5539342 6591211 | 389933 SSERg 1203 113% 79 14500027 410 | 9415% IntelRg 5311 -00%% 1185 232 57.59/4236 4383629 | 3181247 Discover Fnel St Rg 7072 908 219 8035/5436 629740 | 951692 Microsoft Rg 11693 +014% #2713 154 12082/8751 6437686
41347206 Unib-Rodam-Wes Comp 145,86 1423 30 1MS/BO — | sl614 StiamessRg 1019 +123% 3 1246906 130220 | MB%BL JobnsonlohnsoRg 13888 +013 <2476 259 1MB9V/LBE 175D | 4509621 DiscoveryARg 2691 By - /K0 S92 | 138867 MidAmerApCnRRg 10962 +081% 5680 343 10966/8749 85357
2560588 Unilever Cert 5186 +0.15% 299 52.06/43.62 2575607 1110646  Standard Charter Ry 584 +05%% 73 787504 407803 1161460 JPMorgan ChaseRg 10071 +113% *1119 294 109.23/9111 3611469 4589624 Discovery-C Rg 2532 208% 0944 3151/1909 53831 953048 Mohawk IndustrieRg 12598 -012% *1098 - A711/10938 131319
508670 Vinci 8556 -07% 312 §740/6998 898523 | 44258130 Standard Lfe Ry 258 060 554 383219 4sg01 | 950605 McDonald's Rg 18939 +100% *2512 229 19087/15314 506849 | 3715140 DISH Network Rg-A 3123 03 (04 - 3970/2322 496872 | 2025387 Molson Coors Rg- 5927 -003% 151 277 76.44/5418 284435
1165915 Vivendi 2578 +004% 194 26.24/2040 2155658 408518 Taylor Winpey Ry 178 -009% 349 206/198 7908227 10683053 Merck Rg 8263 +041% 3562 249 83.44/5283  20637% 10715003 Dollar General Rg 119.36 100 121.27/8687 224909 19549948 Mondelez Intl Rg-A 4935 -056% 264 203 50.05/37.43 2008360
352781 Volkswagen Vz 1 13848 -040% 351 179.60/13L44 — 408920 TescoPLCRg 299 +010% 1460 2677187 16017068 951692 Microsoft Rg 1693 +014% #2713 154 12082/8751 6437686 3842664 Dollar Tree Rg 10347 -072% *1547 - 10515/7881 576591 28524330 Monster Beverage Ry 5446 0.77% #3094 - 6636/47.63 1080080
DAX FRANCFORT | asss0 murn 770 +015% . 1816746 9g1335 | 957150 NikeB- 8404 +114% #3283 100 8859/6321 1776685 | 1034750 Dominion Energy Rg 7567 L5 0B 452 77.22/6153 1209431 | 1130337 Moody's Rg 17939 +087% #2662 101 18762197 131799

77074 Unilever Ry 2401 +137% 308 s a7 | 962004 PizerRg 4229 064 2074 326 46.46/3438 5208032 | 995669 Dover Corp Rg 9351 +137% 2404 204 9361/6591 181169 | 653571  Morgan Stanley Ry 4193 +135% 886 274 55.64/36.75 1677323
11730015 Adidas N 21520 +056% 15 296017830 L | sy Ui Utis Ry 824 1384 8 S80/668 2oolss | 96 ProctersGambleRg 10355 0635 *519 27 10368/7074 225082 | 37575522 DowbuPont Rg 5272 +011% 3195 288 7192/4889 2083308 | 13007611 Mosaic Rg 9717 4214 0T 037 VNN 9SS
302646 Alianz N 198.00 -049% 455 20517038 297 | 3167799 Vodafone Group Rg 139 084 953 215/131 59697414 | 2959439 Travelers Cos Ry 13690 +040% #1475 225 L4000/11L09 208976 | 370527 Dt Energy Ry 12378 -113% #2006 295 12604/9429 186994 | 12117355 Motorola Soltn Rg 13919 013 477 157 1448410322 171301
11450563 BASF N 6579 +092% 486 90.00/57.26 6404 2831070 Whitbread Ry 50.64 +123% 201 SL14/3606 51003 1078451 Unitedhealth Gro Rg 24223 +022% *1987 149 287.88/21400 671834 14115567 Duke Energy Rg 8938 122 #2396 411 9L67/7196 1046201 3518624 MSCIRg-A 19664 +1700 #3474 108 196.80/13429 95697
10367293 Bayer N 56.68 +094% 494 104.04/5481 4039 20038073 PP Ry 808 093 740 1B76/791 3112818 980943 Utd Techs Rg 12727 +077% *1958 226 143.92/10050 475328 117781 Duke Realty REIT Rg 3083 269 3099/2467 419258 27249935 Mylan Br 2824 -0.04% - - 4250/26.00 1234066
304660 Beiersdorf 1 9234 +074% 076 10300/8060 %6 AEX AMSTERDAM 1095642 Verizon Comm R 5008 -296% *1571 406 6L58/4609 4584079 | 35991811 DXC Technology Ry 6431 208 118 96714925 197474 | 1251097 NastagRg 8674 +070% L7 20 9679/7550 287288
324410 BMWT 6829 006 513 9380/6783 5163 3826452 Visa Rg-A 15467 +029% *3326 059 15681/11675 3856026 11390250 E TRADE Frcl Rg 4594 +1600 *1184 061 66.43/4041 1138267 544221 Natl Oilwell Vr Rg 2650 +072%*33L25 075 49.08/2427 750969
327800 Continental I 13475 015 353 BO0/IBSS 974 | 30405054 ABN AMRO Grp DR 1989 +0.05% SR 2%40/1895 2404996 | 26526295 Walgreens Boots Ry 6251 +045 #1153 275 86.29/59.07 2008442 | 159505 Eastman Chemical Ry 7591 311 11016/6740 29306 | 1542642 Nektar Therapeut Rg 3269 +286% 865 - 10806/29.26 613071
29178035 Covestro I 4881 +184% 492 87243 3204 19531091 ASML Hidg Rg 16336 +0.05% 129 1895013012 733944 984101 Vialmart Rg 9703 -008% 0298 218 106:21/8L79 2977772 20100637 Eaton Corp -NPV- Rg 7986 +0. 337 89.42/6448 475212 3906336 Nethpp Ry 67.39 +033% #1741 237 8807/5453 590138
945657  Daimler N 5113 -054% 636 69.70/4454 7198 30745332 ASR Rg 3654 -049% 99 23023340 194399 984192 Walt Disney Rg-Dis 11071 +039% #1515 155 12019/97.68 2152576 956191 EBay Rg 3678 038 13.00/2602 237769 1413346 Netflx Ry 35461 +035% #1323 B 4B315/3132 997496
829257 Deutsche Bank N 727 365% 151 1220668 SUL | 3073309 Aalberts Ind Br 3014 +013% 249 wusms w2 | SP 500 NEW YORK | %2314 EcoiabIncRy 17595 +041% #3606 099 1768213284 153878 | 17479 Newel Brans Ry 1544 +072% *108 5% BI7/UT4 1431
1177233 DeutscheBoerseN 11380 +138% 237 1200010250 485 | 49119868 Adyen 68020 -0.09% . AL 429253 Edison Intl R 6216 259% *440 39 7L00/4550 539333 | 956952 Newmont Mining Ry 3557 03% #6711 157 4197/2907 2877509
1124244 Deutsche Post N 2885 03 399 BB 4 | 9545785 hegon Ry 427 081 319 59739 dg7esns | SEU3352S8P Global Rg 27,66 +121% 268 100 2731/15668 122504 | 1065343  Edwards Lifescns Ry H065% W8 - 1973012300 125875 | 21211852 News Rg-h 1238 +057% *55 162 1665/1066 613556
1026592 Deutsche Telekom N 1552 -112% 451 1588/1281 20857 | 46004516 Akzo Nobel Br Rg 7946 +070% 180 /ey ol | A0SL5 SMRg 2B53 +066% B 265 ZLEY/17687 A0 | 997743 lectronic Ats Ry 23 - 15124/7392 703155 | 21211854 News Ry-8 1245 +048% *55 16l 1680/1085 119169
667979 Dt Lufthansa N 1965 -111% 407 U700 1864 | 36780501 Arcelorittal R 1773 126 07 07706 4 | 379 AdGalagherRg 7713 130 269 215 8LOB/6ASS 482554 | ga7ses iy & CoRg 12895 +014% #4120 181 13212/7540 1548797 | 11363205 Nextera Energy Rg 19192 103% *BS 239 195515508 487632
2334819 EONN 989 -090% 435 1014823 10005 | 9540581 DSiRg 97.06 012 . 9930/6800 353935 | 70993 AOSmith Corp Rg 5252 +106% 036 152 6621/4089 7901 | 998915 Emerson Electic R 6756 +061% *1882 289 7970/5539 438762 | 28369327 Nielsen Hd Rg 2366 1115% - 592 3486/2053 2524426
33902 Fresenius 1 4946 +177% 152 TLI0/B850 352 | 9130383 Galapagos 85.06 +062% Ws3ms s | B0 AdbottlaboratorRg 7944 +050% *eDs4 151 8048/5681 1276677 | 146587 Entergy Ry 090 NS 379 9686/7545 2575 | 95710 Nike B 8404 1145 0% 100 8859/6321 1776685
520878 Fresenius Medical 7116 +137% 149 9425500 25 | 155654 GemaltoP 5096 +0.00% . SL02/4943 70083 | 20145667 Aubvie Ry 79.96 +009% 7185 508 10724/7577 915831 | 1000194 0G Resources Ry 61 089 13351/8205 705382 | 6869% Nisource Ry 2854 -049%*15856 277 BYBB 742621
5740 HeidebergCement I 6294 150 334 B496/5192 59 | 1804984 Heineken Br 9394 +056% 170 oaqoma2s a3s3 | 903092 Abiomed IncRg 8390 42720 90 - ABSVILT 96 | goou5 gy Re REITSBIR 7 28 7568/5929 347044 | 1416018 Noble Energy Rg 2489 409717779 17 VL N
B0 Henkel V21 9046 +107 205 13S0/8300 28 | 4715332 MCD Ry 67.85 067 18 7090/4868 95180 | 10478724 Accenture-ARg 17502 45200 #2690 159 748/13264 10417331 99504 Equifax Inc Rg 6% 4728 134 13866/88.77 284595 | 957350 Nordstrom Rg 4432 070 *1B35 334 67.74/4258 668559
1038049 Infineon Technolo N 1740 197 155 BI5/578 33U | 33092346 ING Group Ry 1065 -091% 638 1446/909 1062300 | 3971431 Activision Bz Ry 45.62 +0.22% <1941 081 8455/39.85 2501522 | 95475198 Equinix REIT Rg 8996 +042% 9868 207 408133529 166226 | 957370 NorfolkSouthernRg 18639 +218% #1960 171 1869112782 330660
37962490 Linde Ry 15365 +233% - - Il | 3397308 Kon Ah Del Br Ry 2360 158 267 U0L/1860 pdeats | 02 AdobeRg 2353 +0d5h *B8 - IG5 TRIB | guga EssecpropertyRRg 29047 047 4918 260 294AD/22636 631 | 958005 NorthemTrustRg 90.07 +112% 135 23 127279 25639
412799 MerckT 100.90 +178% 124 101507530 131 | 11979642 Konopak NV Br 4182 120 263 5993760 196784 | LO1600 Advance AutoParRg 16875 +111% <2945 014 18599/10278 92182 | 99350 Estee Lauder Rg-A 16442 +093% #3762 099 16533/12063 24341 | 957862 Northrop GrummanRg  267.00 +117% 1444 180 360.68/22383 302112
341960 Muenchener Ruecki N 20930 +0.77 Y] NB00A7500 609 | 1076509 Koninkijke KON Br 278 156 694 288014 oy | IBWL AdncedMicroDRg  25.06 +068% 7831 - 3414/9.04 12495651 | 1043303  yerest Re Rg 21537 +034 251 26L70/20L24 60335 | 20417105 Norw Crs Line Rg 5433 +072% 1278 - 58083041 406428
1158883 RWET 2871 117 295 SO0 7725 | 24658874 NN Group Ry 3644 003 280 99339 Ly | WD Aeshg 1811 0770 1024 291 1851115 1567591 | 4049973 Evergy Ry 5795 23 - 30497 | 1739079 NRG Energy Ry 4276 Q1 B0 08 B.66/2982 847721
5952 SAPT 10072 +095% 147 10842/8299 698 | 36381 ReLXRg 1892 034 . - b7y | 748 Afilated ManagRg 10632 +251% *B52 115 0718852 17310 | opnngsl eversource EnergRg 7034 125% *2L64 291 7206/5077 669388 | 958362 NucorRg 5762 +007% 777 27 6884/4980 428590
87766 Siemens N 9501 063 400 121409090 1658 | 650076 Randstad Br 1268 350 53 s34 767 | 08 AFLACRg 4970 0266 318 211 S065/4145 609056 | 1099733 Evelon Rg 4976 b ¥4 281 S084/3746 19453 | 994529 NVIDIARg 177,25 +042% %673 035 2275/12448 2434986
412006 Thyssenkrupp I 1184 275% 127 MOPIL80 2935 | 1106818 RoyPhilps Br 3610 +050% . 0012905 1751998 | 0692 AgilentTech Ry 7970 +08%% *258 079 82.26/6046 348684 | 14491617 Expedia Group Rg 119.06 4493 106 1397510422 514008 | 12243976 0 Reilly Auto Rg 38847 +041% 413 - 3940321771 141554
352781 Volkswagen Vz T 13930 050% 349 17920/3102 245 | 1987674 Royal Dutch Shell-A 2781 07 589 sy masyy | 088 ArProdiChemicaRg 1907 +134% 2549 235 0.21/14850 256395 | 999057 Expedit It Was Ry 7497 “154 120 7816/6098 302599 | 958611 OccidPetrol Cor Ry 6657 +033% #1235 467 87.67/583 768807
21644750 Vonovia N 4653 013 202 4083807 3468 | 41347206 Unib-Rodem-Wes Comp 14586 -L42%% 0 195513018 doaza | SOMBL MeameiTechnologRg  7LO9 044 #4039 - S07/5719 TV | 1864006 EitraSpSLREITRg 10276 9143 33 10278/8370 124447 | 959048 OmmicomGropInRg  73.26 +055% #1257 334 7875/6591 295516
1514179 Wirecard T 12240 157 015 199008600 — | 2560568 Unilever Cert 5186 +015% 299 su0e/a3e) 5750y | 04079 Aaska Air Group Ry 5517 +03%% <1567 237 7A76/5340 223178 | 408963 Exkon Mobil Rg 8074 h %1655 406 8736/6466 298661 | 725172 ONEOKRg 6938 +078% *249% 481 7199/5029 898083
CAC 40 PARIS | 257174 votersuver B 6020 +057% 33 3/a1os o | 199805 Abemarle Rg 8L17 +1-Z73é :17»30 169 10862/7189 227007 | 19258 FS Networks Ry 15371 905 - 197113073 17489 | 959184 OracleRy 5319 +072% 1927 15 5437/4240 2749097

MIB30 MILAN 651794 Mlesandria REIT Rg 14323 40220 4069 265 4410710904 125587 | 14917609 Facebook-A Rg 16555 019% 87 - AGKNBO 3N | 959712 Paccar Ry 6827 +066% #1094 170 TN 476459
486352 AXA 226 -L00% 602 B96/1840 661114 440290 - Alexion Pharm Rg 18326 Lo 38074 - LA076/9257 422392 | 999566 Fastenal Ry 6351 +126% #2424 252 6396/4737 425497 | 1011163 PackagingCorpARg 9949 +093% 1276 318 124627790 120786
485822 Accor 3577 -L00% 294 48953524 867568 | 98195 A2AN L62 0405 356 170737 6723386 | L1S9%L AignTechnologyRg 2391 +184% 367 - 3BA6/1780L 461884 | opognl FedRyREITSBIRg 13875 +125% #4602 293 13886/11066 76136 | 960541 ParkerHemifn Rg 16956 +178% 1619 179 193.08/14087 146293
502455 Air Liuide 11290 +022% 235 11525/97.26 634240 | 9552588 Amplifon N 1712 +0.3% 082 N70/1342 566546 | 22627015 Allegion Rg 89.82 6 71978 100 L0787 19717 | 1039039 Fedex R 17790 +103% *1311 146 %667/15099 437019 | 960724 PaychexIncRg 7905 026% 844 283 8074/5941 838874
1095306 Airbus Br Rg 11626 +048% 142 L19.44/7750 95033 | 1683373 Atintia N 2227 040 40 2860/1693 2891974 | 28551749 Alergan Rg 14686 024 962 1% 1970012584 430588 | 1873894 Fidelity Nationa Rg 11118 +110% 360 118 11212/9380 592997 | 28467085 PayPal Holdings Rg 10386 +077% *6074 - 10456/7022 1606883
36780521 Arcelorhital Rg 1773 -126% 047 3077/1706 4283543 | 1804515 Azimut Holding N 1495 +020% 669 1705925 1009083 | 104752 Allance DataSyRg 17239 +078% 986 136 25008/14265 146888 | 930917 it Third Banc Rg 2540 +180% 630 315 3467/2212 3911801 | 24275396 Pentair Ry 4393 +115% <427 162 4830/3530 303055
167932 Atos 8412 0215 - 127.50/65.10 17221 | 770108 Banca Generali N 2188 -0.0%% 571 28101689 208537 | SV4S7L Allent Energy Ry 4690 1435 2142 290 47917382 457535 | 19089173 First Republic Rg 10055 +010% #2090 072 10674/79.42 359900 | 3056371 People’s Untd Ry 1657 +128% *1284 422 1936/1367 791758
123397 BNP Paribas P-A 4199 -080% 719 64.37/38.14 4395584 | 35033430 Banco BPM N 184 233 - 311/152 217896 | 72015 Alstate R 9394 0220 1576 2.00 10273/77.03 5378% | 783881 Firstenergy Rg 4140 077 #3113 357 42133292 1047390 | 961618 PepsicoRg 12184 004 *1388 304 12319/9595 1363379
487662 Bouygues 3127 -11% 544 BL/902 V006 | 173518 BPER Banca N 365 0415 357 516/287 2469300 | 29798545 Aphab Non VigCRg 116849 K674 - L388/9701L 31N | 030831 Fiserv TncRg 8778 +015% #3059 80.09/6844 939012 | 1010704 PerkinEimer Ry 9525 +0950 4470 029 917/7086 74849
488070 Capgemini 106.60 +380% 159 11980/79.80 645946 | 1002678 Buzzi Unicem N 1775 +105% 068 BI5/1469 2068126 | 29798540 Aphabet-A Ry 7227 -049% 2683 - 129L44/97842 420050 | 19710954 FleetCor Tehngy Rg 24358 +059% #2765 - 2389/17226 7351 | 22008864 Perrigo Ry 4740 090 - 8489/3633 365201
488167 Carrefour 1627 -263% - 18.18/12.96 2575901 36646117 Campari N 880 +051% 057 910/599 1641799 1331740 Altria Group Rg 5670 +071% #1541 547 66.03/42.40 1701299 88233 FLIR Systems Ry 4733 +126% *B55 1Y 63.88/4053 320614 962004 Pfizer Rg 4229 +064% 074 3% 46.46/3438 5208032
1336331 Credit Agricole 1066 -190% 647 1377/920 539228 | 20447447 CNH Tndustrial R 9.04 +013% 19 1018/763 1866297 | 905988 AmElectric Rg 8379 Lo 2148 308 86.03/6271 1040507 | 68463 Flowserve Ry 4474 +106% 916 170 5686/3589 171913 | 3754629 Philp Mrrs Int R 87.28 +029% 1718 52 10355/64.68 1764542
487663 Danone 6812 086 285 69.64/5972 1453376 | 3047311 DiaSorin N 8975 +130% 100 920/6860 806y | 845156 AmazonCom Ry 17342 +044 #8805 - 205049/130700 819339 | 1161470 Fluor Ry 3668 +172% B0 229 6208/2992 197339 | 18376318 Philips 66 Ry 9567 -Leat 81l 33¢ 13.95/7845 625386
47173 DassaultSystemes P 13070 +167% 044 141.00/96.02 200691 1250633 Enel N 569 -049% 492 573/422 21762134 3382941 Amer Wtr Works Rg 10432 B2 174 07.70/7781 298308 931179 FC Corp Ry 7609 +102% #1602 136 8055/6003 276699 962786 Pinnacle West Ca Ry 95.08 142 09 301 97.07/7342 28859
2200367 ENGIE 1324 -041% 54 W81 47792 | 125314 EaiN 1548 071% 536 1689/1342 7471479 | 832416 AmerenRg 7346 125 013 25 TAS9/S50L 254449 | 1379338 oot Locker Ry 6038 +2.44% #1296 234 6800/4002 66784 | 682330 PioneerNotwral Rg 15291 +391% #2683 03l /908 656990
497537 - Esslorlurott 9600 2640 159 12955/95.50 1257741 | 34921110 EXOR Ry 5804 1230 060 §644/4545 353285 | 22053992 American Aiine Ry 3090 013 1020 129 53.08/2882 2057862 | 1106820 Ford Motor Rg 877 +174% 953 684 1215/7.42 10035719 | 963345 PNC Finl Ser R 12286 +131% #1147 293 15458/10847 445799
86689 Hermes Intl 58980 -0.03% 070 61460/46240 59249 30827865 Ferrari Ry 11800 -030% 087 12950/8408 322415 906153 American ExpressRg 10916 +017% *1380 139 11455/89.07 702208 10704017 Fortinet Rg 8235 +0oun #4312 - 9436/5.98 335585 963722 PPG Industries R 11172 +149% #2069 169 11667/9442 509770
259 Kering 50340 +08% 209 52240/34579 191164 | 95639235 Fiat Chrysler Au R 1316 203% 494 20151214 10213995 | 10315741 American Inl 6r Rg 4310 009%107750 297 5679/3616 720895 | 30786609 Fortive Rg 8294 +073% 3291 034 8834/6289 368565 | 1048911 PPLRg 3159 23 1224 520 3080/2532 1335992
502805 L'Oreal 2860 +008% 161 2030/17440 385436 | 24705901 FinecoBank N 1158 +105% 262 1210778 1208089 | 14546493 AmericanTower RRg 19493 +043% #7037 169 19672/13355 48981 | 13748167 FortnBradHom SRy 4675 +150% *1758 175 6031/35.28 662995 1275394 Principal Financ Rg 5001 +020% *933 426 6.07/404 1277
2501522 LEGRAND 5866 -0.68% 215 67.44/47.75 328761 566030 Generali N 1639 0.21% 549 17.13/1363 3775108 2061863 Ameriprise Fincl Ry 12699 +111% #894 283 15315/%72 151723 46187409 Fox Rg-A 3640 -141% 48 - -/~ 1170865 963896 Procter8Gamble Rg 10355 +063% #2519 277 103.68/7074 2252082
07170 LVMH 32410 +037% 18 327.00/23995  S07123 | 1672384 HeraN 322 019% 295 325238 a1 | 1212868 AmerisourceBergeRg 7789 1826 11424 200 95.00/6936 218223 | 46733775 Fox Ry:B 3567 -lagn 9 - - 968252 | 963989 Progressive (OhiRg 7242 040% *1638 361 7375/5671 51394
494484 Michelin N 10385 -081% 34 12230/8268 539879 | 575013 Intesa Sanpaclo N 216 +019% 910 320186 92092637 | 681997 AMETEK Rg 8223 +192% 2462 068 8232/6314 250993 931882 Frankiin Resourc Ry 3290 +024% *1L00 298 3490/2735 42711 | 13090717 Prologis REIT Ry 7212 +074% *513 273 7282/55.21 464673
72128 Orange 1436 0.28% 487 1525/13.15 506800 | 34496011 Ttalgas N 548 +048% v 555/435 1415141 | 907582 AmgenRy 187.65 +071% *1487 295 Z018/16331 916164 | 301980 FreeportMcMoRanRg 1273 +016% 711 157 1970960 2314709 | 1331041 Prudential Fnan Rg 9169 +017% 95 4N 1089017562 393729
508063 Pernod Ricard 160.00 +041% 14 16055/127.05 358112 1269144 Juventus FC. N 148 +179% - 181/059 6992585 647943 Amphenol Rg-A 9402 +032% #2442 098 97.50/7495 269317 932450 Gap Rg 2611 +046% #1008 372 3421/24.26 1164884 964270 Publ Svcs Enterp Rg 5879 -083% *077 310 60.08/49.03 579291
508070 Peugeot 2132 143% 366 BAV/LL7 1690407 | 9901118 Leonardo N 1026 +148% 137 1098/745 2562083 | 907704 Anadarko Petrole Rg 4507 +1280 <3756 2.4 76.67/4042 887590 | 11440532 Garmin N 8561 -033% 248 86.65/57.01 319273 112937 Public Storage Ry 219.00 -0.09% #2564 365 2B490/19205 269828
180622 Publicis Grp 4753 079 . 6L24/4615 629346 | 574959 Mediobanca N 921 +110% 510 1050/714 4168630 | 907697 Analog Devices Rg 10407 -08s% #2514 190 LL1L/7690 1068586 | 117812 Gartner Rg 15004 +104% +11281 - 16118/11440 201654 | 90044  PulteGroup Ry 2830 167 797 141 BN 1655129
293357 Renault 57.89 -103% 613 10080/5198 1018366 | 22988002 Moncler N 35.65 +000% V) 4552607 69585 | Y19 AnsysRg 18029 +097% #3694 - 19033/13681 151425 | 933071 General Electric Ry 989 070% *440 253 1499/641 8582057 | 13341368 PVH Rg 127.26 +1476% *1422 012 169.22/86.66 817421
324774 STMicroelectr Rg 1273 352 - 2.97/1064 6261424 | 38347485 Pirelli & C. N 570 138 31 775/537 1761142 | 26124340 Anthem Rg 28235 ! 108 317.89/21755 408350 | 933225 General Mills Rg 5149 +037% #2019 381 5193/3642 1459912 | 25588586 Qorvo Rg 7023 048 715267 - 86.49/5475 172868
829036 Safran 11865 +150% 135 12235/8276 73457 29884131 Poste Ttaliane N 860 035% 512 876/598 2463050 18336467 Aon Rg 169.17 095 17349/13482 198256 11665971 General Motors Rg 3706 +13% *664 410 449973056 1126244 964930 Qualcomm Rg 5655 -063% #3534 439 76.04/4856 4032601
490580 Saint-Gobain 3179 -080% 418 46.00/27.99 1758403 | 3056144 Prysmian N 1654 -187% 260 26061470 118434 | 908137 ApacheRg 3509 0 28 5003/2458 892991 | 933035 Genl Dynamics CoRy 16776 +0.72% *1495 227 297414391 306699 | 852865 Quanta Services Rg 3739 +073% *1968 021 37.95/2790 362744
699381 Sanofi 7871 +131% 390 S044/6302 2145276 | 7121038 Recordati Ind Chi N 3433 3460 268 80 30 | Y0840 AppleRg 18872 +013% #1547 155 BBANN00 U | 933775 GenuinePrtsCoRg LLLO0 +135% 2018 263 11210/8581 186553 | 566162 Quest Diagnostic R 8905 +061% 1683 231 1643/7897 148189
509120  Schneider I 68.68 -0.43% 320 7856/57.54 1387749 36852178 Saipem N 464 -066% . 550/307 4456311 908542 Applied Material R 3851 -L08% %993 210 58.39/28.79 2351700 935700 Gilead Sciences Rg 63.69 +0.05% #1527 367 79.61/6032 1983580 13544087 Ralph Lauren Rg-A 12940 +324% #2419 193 147.48/95.78 343814
519928 Societe Generale 2547 193 864 46.00/2356 3789209 13168112 Salvat, Ferragamo N 1873 077% 18 2550/1695 295760 46369906 Apt Invt&Mgt RETFA 5051 +020% *1.63 077 5150/39.75 383391 1176487 Global Payments Rg 13515 +087% #4759 003 137.13/9498 174018 966260 Raymond J Financ Rg 7994 +183% #1204 160 10214/6913 313615
509031 Sodexo 9720 021% 28 01207600 180775 | 1309923 Sham N 460 +050% n 463340 09125 | 13108235 AptivRg 7881 +14% #1960 112 10321/5887 259867 | 714968 GoldmanSachsGrRg 19118 +061% *757 167 26238/15170 543669 | 1234740 Raytheon R 18096 +063% 7.8 19 WITHNU34 29366
35308137 TechnipFMC Rg 2056 -039% . 17/1646 1312403 34774 STMicroelectr Rg 1275 352 . 22.98/1063 8897286 908597  Archer-Daniels M Rg 4272 +054% #1339 317 5206/39.16 595989 913105 H8RBlock Rg 2411 13% 72 415 077/247 716719 284731 Realty Income RE Rg 7387 +057% #5863 360 7414/4881 448400
54773 Total 4930 -013% 130 55.39/4342 6591211 1642910 Telecom Italia N 054 +1.01% 088/0.43 68353513 34298366 Arconic Ry 1913 +111% #1472 105 2406/15.63 1010645 937414 Hallburton Ry 2919 w1544 247 5491/2471 1825672 833286 Red Hat Rg 18193 +012% *7808 - 18354/11531 208354
41347206 Unib-Rodam-Wes Comp 145,86 -142% 370 19955/13018 494674 | 1517990 Tenaris Rg 1229 060% . 1729906 3478060 | 24122208 AristaNetworksRg 31230 +031% 7692 - 31650/18768 128230 | 2644495 Hanesbrands Rg 17.72 L6 339 257/1157 1077058 | 1188868 Regency Centers Ry 6805 +101% #5243 331 68.09/5541 253557
30745150 Valeo 2549 -196% 490 59602269 1837541 | 1874578 TernaN 561 +000% 75 S6/439 7141333 | 1708841 AssurantRg 9477 245 11136/8243 164084 | 937735 Harley-Davidson Rg 3563 +023% L7 417 46793142 T0S19 | 965755 RegeneronPharmaRy 40483 +049% 1002 - 4200/28189 155098
1098758 Veolia Environnem 1981 043% 464 2078/1642 1138335 1627478 UBI Banca N 233 098% 514 442/209 8686893 2342429 ATRTRg 3101 3639/2680 7412272 937775 Harris Rg 15993 +064% #2234 164 17550/12332 155669 1895565 Regions Financia Ry 1417 +143% #1042 360 19.99/1239 1961256
508670 Vinci 8556 079 312 §740/6998 898523 | 35305118 UniCredit N 1133 189% 28 1825954 11066586 | 909696 AtmosEnergy CorRg 10248 10401/8226 136970 | 635026 Hartford Fin Ser Ry 4936 +028% 1216 23 55154054 351197 | 926678 Republic Service R 8061 +044 #2551 182 8L20/6415 317899
1165915 Vivendi 2578 +0.04% 194 2624/2040 2155658 18319160 Unipol 438 +041% 411 454323 2236952 910018  Autodesk Inc Ry 153.03 0. 169.00/117.79 562009 938042 Hasbro Inc Rg 8556 +081% *4917 300 10959/76.84 228378 321632 Resmed Ry 10270 +118% #3292 142 11849/9064 181117
FTSE 100 LONDRES 18947513 UnipolSai N 238 058% 608 240/184 3611136 910042 Automatic DataPRg 15837 +L0L% 15853/11123 707854 11371027 HCA Healthcare Rg 12866 -002% *1207 113 U74/8313 273628 966866 Robert Half Intl Rg 6445 +193% *1805 178 79.83/5280 246943

IBEX35 MADRID | 5 AuouneRg 1005.17 +020% 101424/59192 48104 | 3402533 HCP REIT Rg 3169 +057% #1415 467 3223/2180 881729 | 549204 Rockwell AtomatRg 17384 +ledts 591 217 19823/14156 149613
3208041 31 Group Ry 971 +036% 237 1038/755 1586048 959790 Avalonbay Com RERg~ 200.92 +0.03) WL7415693 3641 | 938476 Helmerich&PayneRg 5687 +319%+5687.00 499 7436/4456  BUS3 | 967248 Rolins Rg 4169 +116% #5872 092 £93/308 202011
1956510 Admiral Group Ry 2152 +070% 496 227/1823 329361 | 1879689 ACSBr 3870 -2.03% . 4021/3017 59195 | 910162 Avery Dennison Rg 1302 +173% #2141 L 11632/82.89 114985 | 83527  Henry Schein Ry 5889 w689 - TL6S/5L15 335300 | 959734 RoperTechnologiRg 34010 +135% #3758 051 34020/245.66 99837
3186826 Anglo American Rg 1992 +088% 384 279/1434 2466868 | 978954 Acciona Br 99.98 +085% 300 10020/59.66 112222 | 37302591 Baker Hughes-A Ry 2706 044 6036 265 3775/2009 825142 | 938631 Hershey Rg 11433 049 247 11444/8912 221990 | 967389 Ross Stores Ry 9191 +027% *2158 101 10435/7457 734571
244698 Antofagasta Rg 932 +121% 375 1L72/713 1487530 1876417 Acerinox Br 866 -055% 578 1254/829 461629 910957 Ball Rg 57.94 043 491 069 5894/3471 543772 2552729 Hess Rg 60.96 *55.42 164 74.80/35.60 324902 61255 Ryl Caribbean Cr Rg 11245 +132% *1314 240 133.20/89.48 262820
370440 Ashtead Group Rg 1827 +090% 186 US1/1573 97031 | 96876733 Aena Br 163.20 +0.21% 425 17985/13000 128318 | 748628 Bank of America Rg 2733 +110% #1047 209 3191/2267 9512270 | 34891306 Hiltn Wrld Hidgs R 83.21 38 072 87.09/6376 459221 | 1755645 Salesforce.com Rg 15518 +004% 10852 - 16699/11255 922186
719064 Associat Brit Fo R 2404 +033% 187 2846/2011 555160 11249889 Amadeus IT Grp Br-A 69.68 +149% 167 82.20/5806 652855 2824731 Bank of NY Mello R 5039 +058% *1247 24 58.22/4367 882795 13250209 HollyFrontier Rg 50.25 812 263 83.28/4675 544883 35380085 SBA Cmmns RETFARg 19493 +061% #4754 - 19813/146.28 380082
982352 AstraZeneca Rg 64.96 +147% 28 65.40/47.75 1298634 36780521 ArcelorMitial Rg 1776 -L16% 047 3075/17.07 259691 911702 Baxter Intl Rg 7969 +076% 2665 09 79.85/6106 740331 939263 Hologic Rg 4753 +132% *318 - 4811/3510 468999 555100 Schlumberger Rg 4362 +220% *851 459 75.43/35.00 1758002
27293490 Auto Trader Gr Ry 526 +137% 116 5.28/334 2125115 36966166 BANKIA Br 230 217% 504 377228 6396056 634178 BBATRg 4631 +200% #1184 343 56.03/40.69 1957373 939360 Home Depot Ry 19006 +043% *1953 234 21537/15809 707456 11380833 Seagate Technolo Rg 4599 +037% *798 548 6270/35.38 1215290
379609 AvivaRg 407 -025% 735 5.55/362 6888686 931474 BBVARg 505 -135% 515 6.89/4.48 21807881 912061 Becton Dickinson Rg 24700 +057% #7243 123 265.87/208.67 213697 952258 Honeywell Intl Rg 15854 +091% #1765 193 16236/1352 513506 856927 Sealed Air Rg 4643 +118% #4939 138 46543022 241113
874077 BAE Systems Rg 469 +073% 43 6.80/442 5840878 2970161 Banco Sabadell Br 087 -L6% 920 178/083 30452366 10926529 Berkshire Hath Rg:8 20066 +0.73% 12305 - 2407/18475 860934 933812 Hormel Foods Rg 441 +105% 55 179 2626/33 735180 837438 Sempra Energy Rg 12447 0750 #3639 293 12682/10050 281697
1399446 Barclays Rg 153 -158% 425 219/1.45 26145085 817651 Banco Santander Rg 410 -118% 463 553/3.80 30208234 912551 Best Buy Rg 7L10 +085% #1367 260 8436/47.72 1263776 986276 Host Hotels REIT Rg 1897 -016% #1290 422 22.27/1594 1274441 970105 Sherwin-Williams Rg 43122 +106% #3695 086 479.64/35612 69915
371855 Barratt Deviop Rg 594 183 6.8 6.20/430 2976703 3219022 Bankinter Br 679 -085% 431 9.25/651 1457598 1720684 Biogen Rg 8282 +125% 079 - 38867/21613 878292 29968909 HP Enterprise Rg 1526 +000% *2992 295 17.88/12.09 3504083 954909 SimonPrpGrpRERg 18336 +124% *2330 436 19112/14581 311820
1938176  Berkeley Grp 3759 050 107 4338/3170 306819 3425733 Caiabank 277 0% 54 433/274 8461865 1005182 Blackrock Ry 42497 +127% *1599 293 556.89/361.00 70069 29968910 HP R 1900 +037% 7.8 315 27.08/1847 3478011 1437573 Skyworks Solutio Rg 8054 -006% *1293 181 10419/6012 385368
44983519 BHP Grp Rg 1818 +152% 231 1843/1349 4272009 28028176 Cellnex Telecom Br 25.80 +337% 038 2581/1932 1112437 913253 Boeing Co Ry 37444 +0.06% *098 192 445.95/29253 682409 940174 Humana Rg 26261 011% 2L60 078 35557/259.24 145826 698405 SL Green Realt R Ry 8980 +053% #3363 370 10632/7677 105472
Y4183 8P Ry 551 +068% 567 6.03/4.66 19814579 | 9573499 Cie Automorive Br 2326 +017% 254 330/1990 212241 | 40656108 Booking Hidg Ry 172889 3% *076 - 20LUA6087 B9 | 1704680HutgIngsInRg 20811 +105% #1074 154 WRNMY 9% | 971068 Snap-OnRg 15464 +066% 1303 229 1893013546 7172
909525 Brit Amer Tobacc Ry 3152 +259% 6.02 4339/2337 3091335 2970696 ENCE Energia Br 489 +226% 562 9.05/464 2833920 109363 BorgWiarner Rg 3781 52 180 5435/3246 316313 940208 Huntington Bancs Ry 1277 +127% #1064 415 1652/1113 3383769 971500  Southern Co Rg 5135 -L68% *2366 467 52.60/4243 1226379
374930 Brit Land Co REI Rg 584 -115% 55 7.03/5.20 1925724 1438368 Enagas Br 2599 -042% 589 27.22/2140 787628 663846 BostonPropREITRg  133.60 +0.97% *3300 273 13610/107.98 154687 941800 I8M Rg 13992 +049% #1471 449 162.00/10596 914682 971801 Southwest Airlin Ry 5045 +124% #1176 127 64.02/44.29 1220580
1292393 BT Group Ry 224 022 676 26907200 12004020 | 480405 Endesa Br 2279 100% 626 BT s | 913577 Boston ScientfiRg 3792 +115% 3187 - 400/2642 1298435 | 940695 IDEXK Labs Rg 2056 +079% w177 - BE2NT6IL 10993 | 973403 Sterbucks Ry 7396 +leg% 04 187 T398/4737 2189243
2162847 Bunel Ry 2521 +246% 200 547/2010 703981 | 1978482 Ferrovial 2080 005% . /587 100329 | 2989959 BrdridgnciSolRg 10270 +161% 7.8 177 13023/9134 154368 | 33031413 HS Markit Rg 5381 +230% 046 - S588/4488 810315 | 627419 StateStreetRg 6627 +L14% #1035 276 10433/5787 379169
1444962 Burberry Group Rg 1920 +213% 213 BIB/6I8 95296 | 30689493 Grfols-A Br 2417 +105% 167 BOLST BB | 37394622 Brighths Finc Rg 3556 +07% 4% - 5275/2853 590337 | 940785 TlinoisTool Wo Rg 14285 +015% *1880 265 1602011776 153578 | 11121681ty BlckiDeckRg 13457 +167% B3 194 156.46/10650 199722
1577109 Carnival Rg 3714 161% 414 503073611 725014 2969533 Therdrola 7.85 -038% - 7.91/5.50 12581345 914188  Bristol-MyersSqu Rg 4784 -029% *1589 339 63.75/4430 4618500 1111080 Tllumina R 30514 +1.02% *5488 37246/226.00 201008 974330 Stryker Rg 19612 -0.04% *2L00 101 198.74/144.77 126285
1966336 Centrica Rg L15 -067% - 1036 165/115 18866433 24956043 Inditex 2594 +015% 233 3030/21.85 1674838 41112361 Broadcom Ry 299.07 +105% *19.98 294 303.30/197.50 1088636 134791 Incyte Rg 85.74 033 *168.12 - 8876/57.01 348561 974940  Suntrust Banks T Rg 5899 +194% #1028 322 75.07/46.06 790808
19825130 Coca-Cala HBC N 2610 +03% - - B17/2224 705952 | 1136946 Indra Sistemas Br-A 967 +057% E 194781 271980 | 914425 Brown NitgRgB 5265 +011% #3230 123 5958/4458 199227 | 10295008 Ingersal-Rend Ry 10742 +147% #1978 190 W0775/7963 73378 | 272497 SVBFinancielGrRg 22259 +l97% 1229 - 3BT 214418
36805672 Compass Group Ry 1770 +181% 213 1781/1428 2265025 | 33300848 Tnmob Colonial 919 +022% 1% 1027789 466503 | 211498 CHRovinsonWidRg 8628 +054% *1824 2.3 10119/7883 353689 | 941595 IntelRg 5311 009% #1185 232 5759/4236 4383629 | 975107 Symntec Rg 2294 +044%+19117 131 VN4 97720
558474 CRHPLCRg 2295 +057% 262 2891/19.61 1457390 11958148 Intl. Cons. Air Rg 595 -15% 521 8.29/583 2752849 915498  Cabot Oil & Gas Rg 2636 +0.3% #2126 099 27.40/2095 913940 22339711 Intercon Exchang Rg TAT7 +123% #2180 147 8251/67.75 428519 23967617 Synchrony Financ Ry 3183 +063% *851 245 36.32/2178 835251
30132044 Croda It Rg 4999 +032% 41l S330/4360 288960 | 24705819 MERLIN Prop. Br 1165 030% 395 130971050 604574 | 916187 Cadence Design Ry 6265 +13% 5093 - 6324/3550 53318 | 942429 Interpublic Grou R 2093 0% *Bl6 41 771962 1320358 | 975377 Synopsys Rg 11393 +128% 959 - 11408/799 267309
238664 DCCRg 6710 +281% 190 7585/5555  L327BL | 2759010 Mapire Rg 243 0650 599 293225 287339 | 915875 Campbell Soup Ry 3830 +092% *7093 366 U2/304 BI6 | 4876 ItFavorsiFraRy L2971 +228% #3422 22 15044/12185 338520 | 975351 SyscoRg 6626 +094% 2366 226 7598/5812 410762
837159 Diageo Rg 3132 +124% 212 3L44/2346 3403484 1881163 Mediaset Espana 668 2850 458 862/530 1257542 322351 Capital One Finl Ry 8096 +111% *684 198 101.25/69.91 332665 942105 Intl Paper Rg 4600 +123% #1144 424 59.55/37.56 695656 1170839 T Rowe Price Grp Ry 99.09 +0.00% #1363 289 127.05/84.60 550411
28488819 Direct Line Ins Rg 353 +031% 595 387/301 3035110 855570 Melia Hotels Br 812 -055% 207 1280/784 460491 45625130 Capri Hidg Rg 46,65 +280% #1244 - 75.94/35.69 1225810 60141 Intuit Rg 259.22 +150% #5423 0.69 26071/166.53 463637 622906 Take-Two Interac Rg 9649 +212% #3006 - 139.73/8441 441581
403808 DS Smith Rg 327 +056% 453 542/286 34525 | 822398 Naturgy G Br 2502 012% 787 51971900 70473 | 196652 Cardinal Health Rg 4792 029479200 3% 6642/4218 754165 | 1631646 Intuitve Surgic R 56289 +083% %5931 - 5809939357 LS4 | 38736734 Tapestry Ry 3271 +071% BB 41 55503069 76423
14862522 Easyjet Rg 1118 230 524 18.09/1030 1404859 33077347 Red Electrica Br 1905 -1.04% 516 2048/1593 1061958 1484907 CarMax Rg 63.68 -0.25% #1471 - 81.65/55.24 896595 3511249 Invesco Rg 1937 +o. 905 620 3225/1538 673354 1036943 Target R 8032 +063% *1460 319 9039/6017 951398
14122030 EVRAZ Rg 616 +051% - 1474 635/353 1308158 675467 Repsol Br 1514 -082% - 1699/1330 4040888 1585458 Carnival 5034 063 *1134 397 67.69/45.65 1026780 1196227  1PG Photonics Rg 14817 +021% *20.08 26177/10481 178997 10299318 TE Connectiv Ry 80.01 -161% B 10264/69.84 517673
2650919 Experian Rg 2049 +123% 169 01495 077694 | 1873546 SemGamRenEnr 1421 +046% 1453920 26211 | 916546 Caterpilar R 13237 +089% *1290 254 16151/11208 458022 | 39103858 IQVIA Holdings Rg 14184 +049% 11439 - 1S16/9170 229727 | 35308137 TechnipFC Rg 2363 +L77% *S63 220 34391821 831473
41452264 Ferguson R 4863 0045 304 6601/4594 715060 | 9598963 Tecnicas Reunida Br 2099 036 . 2085/2020 156601 | 11368371 Cooe Glol Mt Rg 9414 022% 504 17 < 15165 | 26754105 Iron Mount REIT Ry 3563 +051% 2720 673 37303024 433462 | 976212 Telelex Ry 30011 +011% 7145 045 591/22647  38%
4223459 Fresnillo Rg 860 +030% 245 13.65/738 748579 826858 Telefonica Br 739 -261% 541 848/659 13674292 14022594 CBRE Group Rg-A 4893 +068% *1578 - 5145/3745 409620 940190  J.BHunt Transp R 10098 +190% *2279 097 13172/8855 282627 976910 TexasInstrumentRg 10491 -100% #1877 265 118.48/87.71 1526089
1102657 GlavoSmitKline Rg 1590 +169% 503 1649/1343 85947 | 381 ViscofanBr 5520 +101% 288 6620/4580 3091 | 2300758 (BSBRg 4729 9N 18 59594139 636972 | 938511 JackHemy&AssRg 13817 +041% 3570 109 1634411684 173278 | 977158 Teutron Inc Rg 5010 +064% #1037 016 728408329 32190
12964057 Glencore Rg 312 +044% 48 410268 7731 | BEL 90 BRUXELLES | 23835 Celonesers 98.28 098 220 1914/8292 29784 | 9S54 JacobsEnginGroRg 7494 +206% #3952 083 8134/5520 191700 | 28688848 The Kratt Heinz Rg 3289 +077% *392 692 64993153 2113150
387465 Hlma Ry 1669 +120% 090 1707114 959936 516749 Celgene Corp Ry 8745 15 587 - 9530/58.61 3867765 | 41758499 efferies Fnl Rg 1883 +070% #3647 25 B/ S| 70470 TheWestermUnioRg 1863 +032% 99 413 23771642 124669%
3060592 Hrgreaves Lans Rg 1824 +174% 178 N80/159 406004 | 34149140 AB InBev 7315 -008% 246 9L14/5632 1465489 | 1313733 CenteneRg 5282 o By - 7446/4956 1718315 | 1426289 JM Smucker Ry 1605 +100% #2102 287 1686/9134 18631 | 977576 ThermoFisherScRy 27030 +054% #3733 026 VL9 18979
230471 Hikma Pharm Ry 1773 +196% 148 089/1105 B¢ | 812970 AdkermansVHaare 13390 -045% 164 1608012720 23707 | 1338308 Centerpoint Ener Ry 3033 #4099 369 3142482 877595 | 9M398L Johnson&JohmsoRg 13888 +013% #2476 259 14897/11862 1275523 | 97794 Tiffany & CoRg 10479 +035% #2206 210 11507313 586127
27373019 Hiscox Rg 1560 -002% 125 1727/411 503057 | 18954172 Ageas 4248 0564 49 4709/3752 390530 | 802028 Centurylink Ry 1205 739 1552 24201153 1650770 | 31349330 Johnson Ct Int Rg 3690 +L18% 1464 28 43)/2830 750260 | 978121 Tix Companies Rg 5306 +000% #2184 147 5663/39.86 1165925
411161 HSBC Hidg Ry 618 +077% 633 750/5.9 14445324 | 12239230 Aperam Rg 2092 1545 70 403/2127 282656 | 917280 Cerner Corp R 5654 0145 99 - 6754/4888 466762 | 1161460 JPMorgan Chase Ry 10071 +113% *1119 294 1923/9L11 3611469 | 978380 Torchmark Corp Rg 8180 0185 1343 080 8961/6973 149797
517719 Tmperial Brands Rg 2619 +276% 714 3009/2240 200895 | 147578 Barco 13340 +106% 157 13760/9100 14095 | 2232904 CF Industries HIRg 4036 +040% #3255 297 56513573 636255 | 800910 Juniper NetworksRg  25.98 +015% 1624 281 3079/2361 441373 | 978399 Total Syst SeniRg 9276 +016% #2954 056 10038/75465 358606
24436154 Informa Rg 733 +085% 297 870/603 184522 | 329048 Cofinimmo 11870 +008% 694 1194010028 2494 | 968789 Cherles Schwab Ry 4269 +186% 742 1A 6021/37.83 1367895 | 1096232 Kansas City So R 1614 +120% #1895 14 12034/9068 159052 | 195977 Tractor Supply Rg 95.24 +045% 210 130 9803/58.27 303230
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No.vel. Nom Clitore +/4% Vield HBSS Vol | Noval Nom Cliture PE Yield HBSS Vol | Noval Nom Cliture PE Yield HBSS Vo | Noval Nom Cliture PE Yield WBSS Vol | Noval Nom Ctore  +/4%  P/E Yield HBSS Vol
2385948 TransDign Rg 49,15 +080% - 45562/29850 113669 | 761643 DaikinIndustrieRy 1255500 115 1567000/1090000 882200 | 1732694 China Lie Ins - 235 BIS/154 65934180 | 721776 Kia Motors R 34450,00 232 3735000/2620000 753230 | 654467 Banco do Brasil NM 4802 +349% 23 5591/24.14 21866400
2959439 Travelers Cos Rg 136.90 +0.40% 205 140.00/111.09 208976 764913 DaitoTrust ConsRg  15690,00 383 19775.00/13655.00 201400 1873858 China Mengniu Da Rg 295 30.20/2090 26981322 13246467 KOREA AEROSPACERg34800,00 51600.00/27950.00 426725 21099696 BB Seguridade R 2630 +131% 923 3187/2281 4024200
14491714 Triphdvisor R 5123 +107% - 69003675 571105 | 761745 DAIWAHOUSEINDRg 350400 320 49300311900 1595200 | 1099448 China Mobile Rg 8030 - §7.70/6785 15893633 | 722217 KoreaZinc Rg 459000.00 240 43400000/36500000 16876 | 2943957 BRMalisPartNMRg 1245 +2.47% 076 1461/891 8344000
2371814 Tuter Ry 3287 L8 - 47.79/2619 2847147 | 761753 Daiwa Sec Grp Ry 535.80 504 71690/52370 8069400 | 420828 China OvsLd & IRg 2875 33 3080/2235 13562014 | 985762 KTRg 2780000 360 3125000/2655000 314780 | 1890374 BR Proerties NM Rg 859 +300% 190 1009/656 631600
979428 Tyson Foods - 68.89 207 7A33/4977 S6170 | 49854 DensoRg 4316.00 313 6036.00/431L00 1987600 | 494821 China Res Land Ry 33.65 287 3405/2380 15849087 | 995035 T8GR 106000.00 377 11050000/9550000 172999 | 654628  BradescoNL 37.00 +434% 056 4162233 311730
2989915 UDRREIT Ry 45.50 28 5773449 30388 | 761802 Eisai Coltd R 6156.00 244 1149000604000 2624100 | 4752611 China Unicom (HKRg 1030 - 1144/800 27221459 | 117560 L6 CHEM R 361000.00 166 400000.00/30200000 153653 | 654577 Bradesco Pid N1 22 +508% 054 465012469 22628900
3257188 Ulta Beauty Ry 34523 - 311319920 280298 | 245596 FASTRETAILINGRg 5232000 084 6193000/4149000 762600 | 421602 CITICRg 1156 346 1328/1022 11414672 | 1907598 LG Display Rg 19350.00 258 2665000/1560000 1505172 | 1071087 Bradespar PfdRg 3058 029% 3 39.89/25.48 1793200
263631 Under Armour R 229 2495/1586 749563 | 761860 Fuiitsu Rg 792400 085 826500633000 1169500 | 38383802 (K Asset Rg 7025 270 7025/5030 3980924 | 1341851 LG ElectronicsRg 7220000 104 11250000/5880000 836608 | 1479412 Braskem Pid Ry-A 5140 +294% - 62504056 1544300
31963985 Under Armour Ry-C 1895 - B3 358406 | 762066 HojaRg 732200 123 744000/514800 995000 | 26647043 CK Hutchison Hid Ry 8250 38 9480/7280 7635489 | 1177559 LG Hhold & Healt Ry 1396000.00 0661497000.00/101000000 21699 | 179746 Bred BrdRgl4AS 2414 +316% 22 27.73/1602 2828000
979840 Union Pacfic Ry 16520 194 1720212623 690670 | 2329745 INPEX Ry 1048.00 172 L47700/52020 5230400 | 37082790 CK Infrastructur Ry 64.05 379 6595/56.65 238472 | 351478 1GRg 77500.00 163 83000.00/6140000 218054 | 10808638 BRF NM Rg 22,60 +301% - 2650/17.80 6516600
11810912 United Cortl Ry 78.60 - 977L/6480 649700 | 762142 Isuzu Motors Rg 1437.50 23 182000/137800 2465500 | 712336 CLP Hidgs Rg 9035 33 9740/790 2165410 | 720455 LOTTE CHEMICALRg 281500.00 373 456000.00/24700000 112436 | 1359222 CCRAMRg 1079 +434% 504 1580/785 8971000
35129 United Rentals Ry 11257 - 18163/9428 179646 | 800422 ITOCHU Rg 199150 377 20250174000 5769500 | 1139938 ON Petro & Chem H- 628 - §35/5.37 89994253 | 2411281 LOTTE SHOPPING Ry 178000.00 292 26700000/17800000 95650 | 654312 Cemig Nl 1640 +136% - 1780/595 1257800
1078451 Unitechealth GroRg 24223 149 2788/20400 671834 | 19209535 Japen Airlnes Ry 3368.00 291 MI400/373900 1819300 | 1778506 CNOOCRg 1432 48 1578/10.94 45546436 | 1510051 NAVERRg 122000.00 026 159800.00/10400000 326964 | 654313 Cemig PfdNL 13.62 +264% 106 1498/6.46 11444400
982101 Univ Health Serv-B 1351 40585 030 1921410937 98590 | 1421277 JFE Holdings R 186850 508 266650/165750 3171700 | 3035936 Country Garden Ry 1210 - 1746/771 24608480 | 1103514 Nesoft Rg 498000.00 121 517000.00/33000000 130052 | 2645951 CESP Pid R-A 2590 716 B50/1600 100
822820 UnumRg 3356 -018% 301 2930277 787575 | 762079 KansailPoverRy 165550 272 1849.00/134450 2182800 | 1604915 CSPCPhermacetiRg 1438 125 2675/990 15794970 | 36146335 Netmarble Ry 124500.00 029 16700000/9030000 566592 | 2645954 CESP Pid R 2335 026% 016 25251346 805800
1201389 US Bancorp Rg 294 5556/4314 137813 | 762393 Kirin Holdings Ry 259200 197 319900216300 2823600 | 2281095 Galay Entertain Ry 5215 - 73854030 5691923 | 721806 POSCORg 254500.00 393 380500.00/23050000 122028 | 12820378 Cia Bras Pfd R 9124 +363% 185 9938/6450 1599900
1016553 Utd Parcel Svc Rg-B 335 1507/8989 40777 | 762099 KomatsuRg 2543.00 389 3917.00/24000 4486000 | 1812980 Geely AutomobileRg 1480 1% 24601008 34417852 | 721926 S:0ilRg 90500.00 586 13900000/9020000 269361 | 323642 CiaHering NM Rg 2938 +378% 341 3331/1400 1465800
980943 UtdTechs Rg 26 1439210050 475328 | 762400  Kubota Corp Ry 1610.00 211 201500/147000 3380200 | 420752 Hang Lung Prop Rg 1924 392 19401390 4764478 | 34332345 SAMISUNG BIOLOGI Ry 320000,00 - 600000.00/28100000 182720 | 10834964 Cielo R 957 +246% - B 2109/847 14883800
685352 Valero Energy Rg : 38 12698/6881 63943 | 762445 KyoceraRg 6438.00 18 704200512700 1639200 | 421175 Hang SengBkRg 19170 391 21680/16600 1092126 | 26191594 SAMSUNG C&TRg  106500,00 188 14650000/9580000 149727 | 1242024 Comgas Pfd Re-A 8193 +o005% - - 8225/4655 5900
995745 Varian Med SysteRg 140.28 +091% - 14140/1004 78766 | 2137680 MbishiChemHidRg  788.90 469 L124S0/76230 804900 | 421166 HenderslendDevRg 4885 354 4885/36.15 4884050 | 721825 Samsung ElectronRg  44850.00 237 S0000/3685000 6793732 | 2324483 CosanRg 4215 +002% 263 47003152 2275400
881328 Ventes REIT Rg 6525 +151% 485 65.69/4655 455477 | 762425 Marubeni Corp Rg 76590 464 10720070970 6415200 | 10819201 Hengan IntlGrp Rg 69.00 - §075/5180 3040865 | 159186 Samsung Fire &M Rg 308000,00 325 312000.00/24950000 47145 | 22930306 CVC Brasil NM Rg 5450 +345% - 6533/38.18 2458900
847364 Verisign Rg 18104 +048% - 18575/11500 204060 | 762466 Mazda Motor CopRg  1242:00 282 154200/106950 314900 | 3851175 HKEx&ClearingRg 26740 23 BLY019560 3907147 | 3672062 SAMSUNG LIFERg  83700,00 239 12050000/7970000 11615 | 11005332 EcoRodovias NM Ry T2 +360% 43 1219/685 2801700
10595048 Verisk Analytics R~ 13281 +076% 019 13336/9877 460215 | 762590 MitsubiHeawInRg 455800 274 4699.00/379700 1615500 | 421216 HongKongdChina R 1850 18 185071455 13860513 | 355920 SamsungSDIRg  211500,00 047 26350000/17450000 290638 | 80390 Eletrobras N1 3589 +713% - AB4/1175 6066200
1095642 Verizon Comm Rg 296% 406 61504609 4584079 | 762570 MitsubishiElectRg 141800 28 177600/114600 4662200 | 411161 HSBC Hidg R 6370 - 7870/6035 19325936 | 25296882 SAMSUNG SDS Ry 236000,00 085 263000.00/17800000 204344 | 2515044 Embraer NM Rg 1853 +076% 120 BI0/1790 2231800
983327 Vertex Pharmaceu Ry -L8%% - 1958114415 497315 | 784740 Mitsui Fudosan Ry 2796.50 150 308200/234600 252000 | 2739966 ICBCH 550 - 700/5.10240565868 | 1288141 Shinhen Fin GrpRg  42050.00 380 4945000/3810000 762188 | 2162959 Enerias do BrslRg 1731 +384% 350 1932/1229 2707200
983365 VFRg 3 9699/6720 40316 | 3507453 MSBAD Insurance Ry 3374.00 400 388200/300100 1649300 | 2336425 Link REIT 9130 28 S180/6580 5725541 | 568294 K hynixRg 72300.00 138 9770000/5670000 2757574 | 33323904 ENGIE Brasil Rg 4266 +357% 3 466/2652 1603900
2300772 Viacom Ry 291 U4/ 1552 | 64747 NidecRg 14040.00 071 1772000140500 834100 | 1128572 MTRRg 785 251 48003750 3380720 | 3051604 SKImovationRg  186500.00 429 20700000/16600000 177374 | 2509387 EqtlEnergia NM Rg 7900 +135% 139 89.10/55.64 1997200
3026452 Visa Ry-A 15467 025 059 1568111675 5856026 | 763092 NissanMotor Co Ry 910.40 604 115750/83550 15528600 | 421553 NewWorld DevRg 1276 376 1340/967 2087535 | 4362458 SKRg 265000.00 189 306000.00/24400000 74961 | 3283228 Estacio Part NM Rg 2721 +815% 609 37.40/19.79 5568700
80572 Vor RIt REITSBI R 6752 +114% 378 7759/5948 01523 | 779725 NitoriHoldingsRg  14005.00 067 1985000/1316000 273000 | 1067428 PetroChing H- 511 209 674/459 70671754 | 721751 SkTelecom Rg 251500.00 398 291000.00/21900000 244261 | 10800496 Fleury NV Ry 2010 +177% 478 212/1912 1258100
983918  Vulcan Materials Rg 11592 +0.71% 099 133.54/8339 131314 763110 Nitto Denko CorpRg 584100 291 9154.00/5109.00 1268400 1714873 Ping An Ins H- 85.75 - 88.45/65.95 31521624 42374233 Woori Finl Grp Ry 13550.00 17400.00/13350.00 1633569 655173 Gerdau Pfd Rg 1488 +157% 255 18.53/13.09 10079100
1079842 Wabtec Rg 7295 +13% 066 11532/6518 37720 | 763051 NpSti&StomoRg  1955.00 409 252700179400 2769000 | 421167 Power Assets Ry 53.95 519 navss 223 | STRAITS TIMES SINGAPOUR | 167552 GoLLinAerePid Ry 25,61 +183% - 3170918 5025500
26526295 Walgreens Boots Rg 6251 +045% 275 86.29/59007 2008442 | 763146 Nomura Hidg Ry 39910 351 650.00/393.00 14460900 | 10774335 Sands China L44A/S 3885 512 48.60/29.85 8953748 3956645 Hypera NV Rg 2590 +129% 079 37.00/2475 4314800
984101 Walmart Rg 97.13 -0.08% 218 106.21/8L79 2977772 763216 ONO PHARMACEUTIC Rg 2177.00 195 343000/213250 1300400 23417 ShenzhouTntiGrRg 10340 169 10950/76.85 3257183 1507883 Ascendas REIT 291 52 293/2.45 7201100 2918806 Iouatemi EmpresaRy 3890 +3.02% 229 4530/2857 1444700
984192 Walt Disney Rg-Dis 11071 +039% 155 12019/97.68 2152576 | 548299 ORIENTALLANDRy  12505.00 032 1273500/997600 657600 | 1821312 Sino Biopharma Rg 691 116 1393/453 27960287 | 1311946 Capitaland MallTr 237 48 246/200 9968400 | 3122 Inepar PidRy 1311 +871% 087 1870/219 21200
933404 Waste Maragement Ry 103.48 +047% 1% 10392/7996 244262 | 763165 ORIX CORP Rg 1583.00 43 204300/149100 4715800 | 422198 SinoLend CoRg 1478 365 15101192 3646354 | 1151800 Capiteland Rg 356 - 380/298 10747700 | @61l Trausa PidNL 1205 +542% 050 1380/851 27891700
112574 Waters Rg 24831 +064% - 25053/16843 103151 12027218 Otsuka Hidgs Ry 4295.00 233 5832.00/422800 1393800 421886 Sun Hung Kai Pti Rg 133.60 352 13530/9950 5820023 1788781 CapitalandCom T 194 432 201/161 14963500 10210432 Ttauunibanco Pfd Ry 3410 +396% 576 30.79/24.84 31144800
28613477 WEC Energy GroupRg 7846 -1.20% 286 8005/5848 343812 | 1312537 ResonaHoldngsRy 48060 47 674.90/479.00 11505000 | 3179959 Sunny OpticalTe R 9280 17490/5855 2702823 | 824245 Citydev R 894 - 1321/780 1003200 | 2989341 JBS NM Ry 1547 +581% 030 1578/7.91 10544300
1796570 Wiellcare Health Ry~ 26821 +3.23% - 347018832 297094 | 763250 SECOMRg 9429.00 170 987.00/775L00 722100 | 421878 Swire acific -A- 9945 30 10170/7490 1979595 | 1561746 ComfortDelGro Ry 2.55 261/201 5057900 | 23022808 Klabin CDA 1723 +129% 33 248/1511 3425300
966021 Wells Fargo Rg 209 +066% 346 5952/4303 301999 | 763254 Sekisui House Rg 182450 43 202700153000 2450100 | 1842714 Techtronic Ind Rg 5210 - 5405/3530 6178282 | 824243 DBS Group Hidgs Ry .10 3128/22.65 16300 | 1358361 Kroton EducatNMRg 1091 +531% 359 1480/849 9899800
29816226 Wellower Rg 7858 +065% W 7941/4960 43119 | 763280 Shionogi&ColtRg  6717.00 131 779600/536100 2331200 | 24014323 Tencent Hidg Rg 35400 08 43156/25138 10974495 | 42195765 Genting Spore R 103 - 133/086 20483700 | 9168317 LocalizaRentNMRg 3239 +319% 094 3567/2067 057600
985376 Western Digital Rg 4575 +082% 437 93403383 1809705 | 764213 SMCCorp R 41840.00 048 4558000/30820.00 356200 | 3867205 WantWant China Rg 651 172 818/517 7811881 | 3662332 Golden AgriReso Ry 028 207 037/0.23 11136200 | 44866153 Log Properties Rg 1740 +388% - 33400
28580720 WestRock Rg 3798 +112% 466 67.00/3520 1056887 | 761822 SUBARU 2593.00 555 3736.00/220850 3697400 | 24200514 WH Grp-L44AS 851 235 903/511 64395871 | 645543 Hongkong Land HIRg 723 304 753/588 1276700 | 656142  Loja Americanas Pid 1617 +241% 046 2132/1406 12838600
985869 Vieyerhaeuser RELRg 2661 +3.99% 504 3839/2053 1315475 763411 SUMITOMO CORPRg  1518.00 468 1999.50/146000 4203200 38195100 Wharf REIC Rg 58.65 358 65.15/4535 1251315 12356631 Hutchison Port 0.4 922 035/0.3 3089500 5346 Lojas Renner M Rg 4230 +315% 032 46.40/25.55 5590900
986081 Whirlpool Rg 13205 +020% 348 16750956 90860 | 763397 SumtomoEllndRg 146600 3 180/3850 A0 [ KOSPI 50 SEQUL | 28 Jartine e &CRg 231 3816/27.66 4900 | 12893829 Megazine LuizaNRg 17079 +166% - 185.99/9202 1400300
986504 Wilams CompaniRg 2866 +0.60% *- 488 30.0/2036 1333408 | 763405 Sumitomo Metal MRy 3229.00 362 4902.00/274300 1145100 645289 Jardine Math.Hol Rg 64.41 264 7205/1099 173400 | 3199563 Marfrig Global N Rg 598 +436% - 9.43/5.00 3939500
30948740 Wills Towers R 17502 -101% 140 18791/13463 221260 | 1333372 Sumitomo Mitsui Ry 3993.00 326 4865.00/3876.00 1029900 | 721769 AmoreG Ry 68500.00 045 15550000/57400.00 96987 | 2908234 Keppel Ry 615 - 835/567 1111700 | 3265304 Multiplan Empr N Ry 2354 +347% 292 26.67/17.05 2638000
935590 IW Grainger Rg 2378 +130% 18 37057/26534 56432 763423 Sumitomo Realty Ry 4595.00 061 471800/365800 2138700 2489567 AMOREPACIFICRg  185500.00 064 356000.00/14550000 165694 2081888 OCBC Ry 1.01 14.04/1036 6059500 1868690 Natura Cosmetics Rg 4458 +2.06% 158 5209/2570 1520200
1458300 Wynn Resorts Rg 117.62 +091% 255 0248/90.09 428197 763420 Suzuki Motor Rg 4940.00 164 7680.00/490200 1574000 11776666 BNK Finl Grp Rg 6640.00 346 10750.00/6600.00 904023 1080608 SATS Rg 5.07 5.64/4.55 1034400 18083861 0i Pfd Ry 159 536 - 279/125 9793500
1106890 Xcel Energy R 5606 -132% 275 §751/4199 1298775 910976 SYSMEX Rg 6690.00 096  1111000/48000 746000 | 2224313 Celtrion Ry 180500.00 - 315196.08/178500.00 962200 | 2125158 Sembcorp Ind Ry 254 328/2.43 1602400 656489 Petrobras Pfd Rg 2806 +263% 328 29.60/1417 69412700
36933852 Yerox Rg 3200 +079% 312 3306/1858 98138 | 763585 Terumo CorpRg 3362.00 080 3545.00/265000 2408800 | 721843 CJRg 121500.00 119 173000.00/10600000 43517 | 1080609 SIA Engineering Rg 24 335/220 111300 | 13083857 Qualicorp NM Rg 1534 +528% - 108 807102 1734700
987549 Xilink Rg 12657 +114% 114 13055/6254 865661 1698209 T&D Holdings Rg 116200 344 201400/1117.00 2637900 928683 COWAY Ry 94500.00 381 97700.00/60100.00 208174 3106596 Singapore Ailin Rg 9.59 1184/9.14 567800 14319216 Raia Drogasil NM R 65.00 +1.04% 101 8225/55.26 670700
14050054 Xylem Rg 7907 +140% 110 8244/6065 233056 763677 TokyoElectronRg  16025.00 474 21935.00/11595.00 1618500 12517953 E-MART Ry 170500.00 117 295000.00/170000.00 79137 1153294 Singapore Exchan Ry 730 805/6.72 2657700 553090 Sabesp N Rg 4100 +250% 251 4634/21.96 2862200
1413362 Yum Brands Rg 99.14 +0.6% 151 0030/7711 310915 763660 TOKYO GAS Rg 3010.00 183 314L00/2577.00 1130300 720429 EUSUHDG Rg 7970.00 9500.00/5380.00 56480 2551251 SingTel Ry 298 358/283 7256700 10602631 Santander Br Uts N2 8.4 +370% 410 50.68/28.02 1933900
1262932 Zimmer Biomet HIRg  126.96 +006% 6826 076 13399/9700 180022 | 763751 Torey Ind Inc Rg 70620 207 103550/70510 9608000 | 2242116 HANAFINLGRRg  35900.00 529 4390000/3475000 899537 | 1841769 Spore Press Hidg Rg 238 292/231 1193600 | 109632 Sid Nacional Rg 15.68 +432% - 1742/735 18122600
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DOW JONES SUR DIX JOURS: +0.03%
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No.val. Nom Valorisation +-% H/B52S ‘
998313 DJ Industr Average 25717.46 +0.36% 26951.81/21712.53
998434 S&P 500 2821.00 +0.37% 2946.10/2340.00
1540753 NYSE Composite Indx 12632.62 +0.32% 13261.77/10724.19
998819 Russell 2000 1522.23 - 1742.09/1266.92
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NASDAQ

NASDAQ SUR DIX JOURS: +0.50%
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Valorisation % HB 525 |
766917  +034% 813330/619017
623417 +050% 6547.74/5039.57
3430.07  +063% 3865.88/280L.14
732047 +017% 770056/5895.12

7610

No.val. Nom

998356 NASDAQ Comb Comp
998350 NASDAQ Comb Indust
1192758 Nsdq Biotech Indx
985336 NASDAQ 100

CLOTURE A WALL STREET

En hausse, rassurée
par les taux d’mterets

Wall Street a cloturé en hausse jeudi, profitant d*une stabilisation des
taux d’intérét sur le marché obligataire américain et de la reprise des
négociations entre Pékin et Washington sur le front de la guerre com-
merciale. Le Dow Jones Industrial Average, a gagné 0,36%a 25.717,46
points. Le Nasdaq a pris 0,34% a 7669,17 points, et I'indice S&P 500
aavancé de 0,36% a 2815,44 points.

«Le marché des actions s’est ressaisi & mesure que le calme revenait
sur le marché obligataire», a affirmé Karl Haeling de LBBW.

Apreés avoir touché tard mercredi un nouveau plus bas depuis décem-
bre 2017, le taux d’intérét sur la dette américaine a dix ans a rebondi
jeudi et évoluait a 2,397% vers 21h50.

Leniveau de ce taux d’intérét est souvent vu comme un reflet des an-
ticipations de croissance et d’inflation aux Etats-Unis. En outre, son
niveau baisse lorsque beaucoup d’investisseurs souhaitent en acquérir,
souvent en raison des incertitudes économiques.

«Les courtiers sur le marché des actions étaient nerveux a cause de la
chute des taux, liée aux craintes de récession», a noté M. Haeling mais
la remontée du taux a dix ans jeudi a «calmé un peu les craintes de
panique boursiére».

Parmiles valeurs du jour, Facebook a perdu 0,19%. Le ministére amé-
ricain du Logement poursuit le réseau social pour pratiques discrimi-
natoires en raison de la facon dont il permet aux entreprises de cibler
leurs publicités, notamment en fonction de I'endroit ot vivent les uti-
lisateurs de sa plate-forme.

Le service de transport avec chauffeur Lyft, qui devrait faire son entrée
en Bourse vendredi, a rehaussé a entre 70 et 72 dollars la fourchette
de prix dans laquelle elle souhaite se lancer sur le Nasdaq sous le sym-
bole LYFT, signe d’'une demande forte des investisseurs. Auparavant,
c’étaitentre 62 et 68 dollars. Il s’agit d’une des plus grosses entrées en
Bourse de 'année a New York, qui devrait également voir d’autres
«licornes», des entreprises technologiques valorisées au-dela du milliard
dollar, faire leur débuts, a 'instar d’'Uber et Pinterest.

Le groupe spécialisé dans’habillement sportif et surtout dans les vé-
tements de yoga Lululemon Athletica a bondi de 14,13%. — (afp)
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Léonard de Vinci n’était ni lo-
gique, ni intellectuel. L'imagina-
tion n’est comme Léonard de
Vinci, ni logique, ni intellectuelle.
Il est paradoxal de constater que
la plupart des discours sur le
Vinci sont des discours de lettrés.
Le discours de la méthode de
René Descartes, juin 1637, aura
cruellement et définitivement
remplacé I'imagination par la
science.

Le discours de la méthode pour
bien conduire sa raison et cher-
cher la vérité dans les sciences
nousauraamenéal'impasse aca-
démique. La philosophie carté-
sienne nous impose a user de la
raison pour expliquer le ciel et la
terre, la vie et I'univers. Nous
avons perdu sur le chemin de
I’éducation, 'imagination. La ty-
rannie de la science impose le li-
néaire, la certitude, le laminaire,
le sérieux.

La nature n’a jamais fait dans la
science. La nature aime I'équilibre,
I'infinie diversité, la poésie et la
beauté. La nature aime I'imagina-
tion. La science n’offre aucune so-
lution a la quadrature du cercle,
I'imagination oui. La nature ne
nous parle pas avec des textes ou
de belles paroles. La nature com-
munique avec des images. Un
champ de fleurs, une toile d’arai-
gnée, un coucher de soleil, un sou-
rire.

Lascience etla raison ayant failli
et empoisonné la planéte de
toutes les pollutions, le temps se-
rait-il venu d’ouvrir une porte ou
une fenétre aI'imagination? Oui,
si vous étes Léonard de Vinci, folie
si vous étes cartésien.

A probléme, le cartésien fait des
calculs, de la géométrie, de la re-
cherche académique, de la
science et de la politique. A ce
méme probléme I’enfant Léo-
nard de Vinci ira regarder dans
la nature, s’émerveillera de ce qui
se ressemble. Faire des ponts en-

Dans la téte de Léonard de Vinci

tre les observations, lancer des
boules de questionnement dans
toutes les directions, rebondir
partout en méme temps sans ju-
gement, dessiner toutes les idées,

Pensée complexe
multi-arborescente

entre le laminaire linéaire ration-
nel, et le multi-arborescent com-

sans pause, avec plaisir et obsti-
nation.

Lecombatn’estpasentreSunTsu  plexe émotionnel.
et Machiavel. Le combat de la  Entre Descartes et Léonard de
pensée qui sauvera le monde est  Vinci.m

Tableau du Titien pour
le Kunsthaus de Zurich

Le Kunsthaus de Zurich a recu un tableau majeur

de Tiziano Vecellio, dit le Titien (1488-1576).

Le musée des beaux-arts est le seul en Suisse

a posséder une ceuvre du peintre et graveur vénitien.
Intitulée «Paysage vespéral avec couple de
personnages», |'ceuvre représente un paysage au soleil
couchant. On y voit une femme et un chevalier tenant
un luth et, en arriere-plan, un village en bord de mer.
La toile constitue «|'un des témoignages les plus
importants des débuts de la peinture de paysage»,
toléré pendant longtemps comme simple arriere-plan
de scenes religieuses ou mythologiques.

Le paysage devient pour la premiére fois le theme
principal de la peinture au début du XVIe siecle.

Non signé, le tableau a été exposé pour la derniére fois
en 2001 au musée des beaux-arts de Vienne.

Sa présence est attestée en Angleterre de 1821 a 1956,
et les chercheurs |'ont authentifié comme une ceuvre
peinte de la main du Titien.

Le don provient de la fondation zurichoise Dr. Joseph
Scholz, qui soutient le Kunsthaus depuis 2007

en acquérant des tableaux de maitres anciens pour

sa collection. Le Titien est visible dés a présent. — (ats)
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