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Le Campus Biotech
révele ses secrets

LA NUIT DE LA SCIENCE. Ateliers, miniconférences,
expositions, démonstrations et jeux de piste se déroule-
ront non seulement dans le parc de la Perle du Lac mais

aussi au sein du Campus Biotech, a 500 metres de la.

Musées, associations, université, CERN, structures pri-
vées: tous ont répondu a I'appel du Musée d'histoire
des sciences et participent a la douziéme édition de la
Nuit de la science, a Genéve. Des centaines de cher-
cheurs accueilleront prés de 30.000 visiteurs, les 7 et
8 juillet, afin de communiquer leur enthousiasme
autour des pratiques scientifiques. Grande premiére
pour cette édition: le Campus Biotech, site voisin,
ouvre exceptionnellement les portes de ses labora-
toires au public. Petits et grands pourront y enfiler
une blouse de scientifique en biotechnologie et péné-
trer un neurodome, participer a un escape game, pilo-
ter une navette spatiale avec leur cerveau, expéri-
menter une nuit a I'hdpital ou jouer avec les émotions
grace a des robots humanoides. Au total, plus de 200
chercheurs y présenteront leurs travaux au travers
prées de 25 stands. «Le Campus Biotech est par
essence un lieu de rencontre. Entre disciplines, entre
chercheurs pour ce qui est de I'aspect scientifique,
mais également entre la population et le monde de la
recherche. Notre but est d'expliquer les défis aux-
quels nous essayons d'apporter des réponses, de par-
tager nos ambitions, de présenter nos travaux et les
espoirs qu'ils portent», affirme Benoit Dubuis, direc-
teur du pole de recherche. PAGE 5

1.9 in I

Ce que ne disent pas
ces majorites tres solides

ASSEMBLEES GENERALES. Un seul point mis a 1’ordre du jour par une entreprise du SPI a été refusé, selon Ethos.

VINCENT KAUFMANN. Le directeur d’Ethos met en évidence

que les votes étaient parfois plus contestés qu’il n’en ont Iair.

CHRISTIAN AFFOLTER

Les points mis a I'ordre du jour
d’une Assemblée générale d’ac-
tionnaires par une entreprise du
SPI ont été acceptés a un score
moyen de 96,6% au cours de la
saison 2018. Cela signifie-t-il que
les entreprises suisses sont toutes
devenues vertueuses en termes
de gouvernance d’entreprise, et
que les rémunérations ne soule-
vent plus aucune critique? Selon
l'analyse d’Ethos, celan’est pas du
toutle cas. Le vote consultatif sur
le rapport de rémunération exigé
par linitiative Minder reste le
point de 'ordre du jour généra-
lement le plus contesté, accepté
en moyenne a 87%. C’estaussile

seul point qui a essuyé un refus,
tandis que trois autres société y
ont échappé de peu. Tantla trans-
parence du rapport que le niveau
de rémunération suscitent tou-
jours des critiques. Cela vaut aussi
pour les sociétés ayant des action-
naires de référence, ot les action-
naires minoritaires se montrent
habituellement plus critiques que
dans des entreprises ayant un ac-
tionnariat trés diversifié. La so-
ciété de conseil en matiére de gou-
vernance d’entreprises Swipra
constate qu'une absence de réac-
tion a un rapport de rémunéra-
tion contesté débouche souvent
sur une sanction au niveau des
montants de rémunération l'an-
née d’aprés. PAGE 4

D’excellentes entreprises
avec de vieilles structures

PHILIPPE REY

Roche, Richemont, Swatch
Group, Lindt & Spriingli et
Schindler ne font pas bonne fi-
gure dans les classements en ma-
tiére de gouvernance d’entreprise.
Ces sociétés ne sont pas tenues

pour des modéles par les puristes
des meilleures régles de corporate
governance. Dont celle d’une «ac-
tion, un droit de vote». Ces entre-
prises présentent une structure
du capital contredisant cette ré-
gle-ci, avec deux classes d’actions.
Eten particulier I'existence d'un

bon de jouissance ou de partici-
pation sans droit de vote dans les
cas de Roche, Lindt & Spriingli et
Schindler. Pourtant, toutes ces
firmes ont fortement augmenté
leur valeur 4 long terme et conti-
nueront, avec une grande proba-
bilité, a le faire. PAGE 3

ALFRED SCHINDLER.
L'administrateur de Schindler
a créé beaucoup de valeur.

Les nombreux ponts
entre Geneve et la Chine

Témoignages inspirants de deux membres de la délégation
économique genevoise sur I’innovation chinoise.

ELSA FLORET,
HANGZHOU

Ivan Meissner, directeur général
de Qualimest participe avec une
trentaine d’entrepreneurs gene-
vois cette semaine a la délégation
économique en Chine, co-organi-
sée par la Chambre de commerce,
d’industrie et des services de Ge-
néve (présidée par Juan-Carlos
Torres); ’Etat de Genéve (présidé
par Pierre Maudet) etla Chambre
économique Suisse-Chine (prési-
dée par Christophe Weber). Qua-
limatest est actif dans la techno-
logie. Les évolutions actuelles,
comme lintelligence artificielle,
vont modifier de maniére pro-
fonde I'environnement et les at-
tentes des clients. Ivan Meissner,
directeur et président de 'OPI,
considére que ces changements

sontune opportunité pour autant
que les bonnes décisions soient
prises. Son objectif pour ce voyage
était d’avoir une bonne perception
delavision chinoise dans la trans-
formation numérique et de me
faire une idée des développements
en cours, afin de l'appliquer dans
le processus de I'entreprise.
Selon Alexandre Nickbarte-
Mayer, directeur du Beau Rivage,
la destination Genéve doit repen-
ser sa mobilité. Geneve s’enlise
depuis des années avec une tra-
versée de la rade qui ne voit pas
le jour. Plus que le projet, c’estle
symbole qu’il faut regarder, la
jonction ne se fait pas, les Gene-
vois «sont en rade.» Il cite comme
exemple les ponts, entre Shenz-
hen, Hong Kong et Macao, qui
ont dopé cette baie d’un dyna-
misme incroyable. PAGE 6

Le secteur de ’énergie
craint la numeérisation

SERVICES INDUSTRIELS. Prés de deux tiers des acteurs
estiment étre «en retard» par rapport a d’autres domaines.

Les fournisseurs d’énergie et
d’électricité suisses percoivent
toujours plus la numeérisation
comme une menace, mémes’ilsy
voient davantage des opportuni-
tésqu’en 2017. La proportion des
services industriels quiy décélent
une menace a augmenté de 10%
416%, d’apres I’étude 2018 sur le
secteur d’EY.

Les acteurs de la branche sont
dailleurs 62% a estimer étre «en

retard» par rapporta d’autres do-
maines. Tandis que 38% se per-
coivent comme «plus avancés que
lamoyenne» dans les applications
de lanumeérisation parmi les four-
nisseurs locaux.

La charge administrative et I'ab-
sence de ressources informa-
tiques internes suffisantes sont
considérées comme les princi-
pales entraves a la transformation
numeérique. PAGE 9
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Le financement des start-up suisses,
mon fils, Donald Trump et les Chinois

ANNE TSCHANZ VAKULA

Directrice SERGAN MANAGEMENT

Le motstart-up estsur toutes
les lévres, dans tous les jour-
naux et magazines, et pour-
tant les start-up peinent a
trouver en Suisse le finance-
ment dont elles ont besoin
une fois que I'apport initial
des «friends & family» est
épuisé. Arriverons-nous pro-
chainement par en étre plus
fascinés et attirés qu’effrayés
etirrités?

Elles irritent car elles sont syno-
nymes de jeux vidéo et de réseaux
sociaux, a nos yeux tous plus inu-
tiles que débilitants pour nosado-
lescents. Elles effraient car leurs
produits et services intégrant in-
telligence artificielle et parfois
blockchain entrainentla destruc-
tion de milliers d’emplois sans
sembler en recréer autant a pre-
miére vue. Qui plus est les robots
ne payent pas (encore) d’'impét.

Finalement elles fascinent avec
leur unicorne, mais nous les
suisses ne croyons pas qu’il soit
possible qu’une start-up née et
grandie en Suisse puisse devenir
une «Unicorn». Un tel miracle
est réservé aux surdoués de
Standford, Berkeley ou du MIT,
pas a nos jeunes ingénieurs de
I'EPFL élevés au lait frais des
montagnes.

Depuis bient6t une année, grace
ama collaboration avec I'accélé-
rateur de start-up genevois Fin-
tech Fusion (www.fusion.xyz)
j'ai rencontré plusieurs dizaines
de fondateurs de start-up et au
contraire, je ne vois absolument
aucune raison pour laquelle une
start-up suisse ne pourrait pas at-
teindre un jour un milliard de
dollars de valorisation. Mais pour
cela, il faudrait d’abord nous mo-
biliser tous pour leur assurer le
financement dont elles ont be-

soin. Le plus rapidement elles
trouveront un financement, le
plus vite nous verrons une uni-
corne suisse.

Environ 20 a 30%

des start-up survivront

Les ordinateurs qui ont rendu
mon fils «si gaté et paresseux» par
certains cotés, 'ont aussi rendu
trés sensible aux «pains», aux
douleurs. Le seuil trés bas de to-
lérance des jeunes a toute forme
de répétition, d’ennui, de pénibi-
lité, les conduit paradoxalement
a étre créatifs, a innover, et donc
a chercher et trouver comment
la technologie peut rendre leur
vie—etlanotre au passage —tou-
jours plus agréable.

Je connais des dizaines de start-
up suisses basées entre Ziirich,
Lausanne et Genéve qui recher-
chent du financement. Environ
20a30% d’entre elles survivront

S1 seulement nous étions
tous Japonais!

MICHEL SANTI

WwWW.gestionsuisse.com - www.artradingfinance.com

Le Japon estaussi connu pour
ses smartphones et pour ses
robots que pour I'implosion
de saméga bulleimmobiliére
intervenue un peu moins de
vingtans avant celle dessub-
primes en 2007 aux Etats-
Unis, ayant elle-méme pré-
cédé la liquéfaction des
marchés immobiliers espa-
gnols et irlandais dés 2009.

De fait, 'effondrement immobi-
lier et financier au Japon a pul-
vérisé tous les records et, a cet
égard, I’évolution de I'indice
boursier Nikkei est tout a fait si-
gnificatif. Ayant enregistré un pic
historique a prés de 39.000 en
1989, il n’a plus jamais été capa-
ble de remontrer a ce niveau
puisqu’il se situe aujourd’hui au-
tour des 23.000 points. Selon
I’économiste japonais Richard
Koo, cette période a causé trois
fois plus de pertes au Japon que
d’avoirs volatilisés aux USA du-
rant la Grande Dépression!

Et pourtant, le Japon s’en est ad-
mirablement sorti, non seule-
ment pour n’avoir jamais subi
tout au long des années 1990 de
contraction économique, mais
également car il est en passe de
devenir un modéle a suivre d’éco-
nomie mortellement atteinte au-
jourd’hui bel et bien ressuscitée.
Sa croissance — quoique fort ané-
mique — des années écoulées fut
certes redevable a des endette-
ments colossaux combinés a de
multiples plans de relance et au-
tres stimuli. Pour autant, cette

méme croissance anémique
ayant faconné le paysage nippon
de ces vingt derniéres années fut
précisément due a des plans ti-
moreés, trop prudents, bref a des
réponses peu déterminées ayant
prolongé la souffrance de cette
nation et transformé des pre-
miéres années difficiles en une
longue agonie qualifiée de «dé-
cennie perdue».

Si les indices boursiers japonais
n’onttoujours pas rejoint leurs ni-
veaux d’antan, '’économie de ce
pays semble toutefois avoir récu-
péreé 'essentiel de la prospérité
ayant précédé I'implosion de sa
bulle. Les statistiques tradition-
nelles peinent cependant a le dé-
montrer car la baisse de la popu-
lation active due a de vrais
problémes démographiques au Ja-
pon fausse les chiffres. Il esten ef-
fet impossible de percevoir le dy-
namisme actuel de ’économie
Jjaponaise a travers le prisme banal
du PIB. car celui-ci recense 'en-
semble de la population, y compris
lamasse des seniors qui ne produi-
sent quasiment plus rien. I est
donc bien plus intéressant d’ana-
lyser lactivité économique du
pays par tranche d’age, voire par
sexe. La participation au monde
du travail des femmes entre 25 et
54 ans a en effet bondi de prés de
10 points (de 70% a 79%) depuis
2012, de sorte que I'ensemble de
latranche d’age des 25-54 ans tous
sexes confondus estemployée au-
jourd’hui a plus de 85%. Autre-
ment dit, et du haut d’'un taux de
chomage global de 2.5%, le plein

emploi est largement rétabli au Ja-
pon, sachant que celui-ci n’avait
Jjamais excédé les 6% au plus fort
delacrise.

Le Japon — qui accusait un retard
de 15 points de croissance derriére
les Etats-Unis depuis les années
1990 — a désormais rattrapé tout
son retard eta aujourd’hui comblé
ce «gap». L'explication en est fort
simple etelle sappelle Shinzo Abe,
l'actuel Premier Ministre qui—ar-
rivé en 2012 —aaffiché une déter-
mination sans faille a redresser
I’économie de son pays. Ila misen
place des réformes visant & mas-
sivement favoriser I'entrée des
femmes sur le marché du travail,
tout en activant frénétiquement
la planche a billets de sa banque
centrale afin de remettre de 'huile
dans les rouages économiques. Ce
faisant, le Japon et Shinzo Abe ont
donné une magistrale lecon d’éco-
nomie aux fétichistes des déficits:
ils onta démontré que la confiance
—ingrédient crucial — peut se dé-
créter, parfois le plus simplement
dumondem

et deviendront trés profitables.
Ces start-up apportent des solu-
tions dans des domaines et appli-
cations variés: Comment accroi-
tre la mobilité en baissant les
cofits et sans augmenter le trafic
routier? Comment empécher
l'apparition d’accidents car-
diaques dontles séquelles sont ex-
trémement lourdes et onéreuses
pour les caisses maladies? Com-
ment permettre aux petites et
moyennes entreprises d’obtenir
des crédits a des taux raisonna-
bles? Comment la technologie
peut-elle faire collaborer ensem-
ble tous les acteurs du tourisme
pour offrir les meilleures expé-
riences au coft le plus bas? Com-
ment faire atterrir des avions en
toute sécurité méme par un épais
brouillard? Comment dois-je in-
vestir de maniére a atteindre 10
objectifs que je me suis fixés? Est-
il possible de digitaliser toutes les

régles de compliance
et les régles régle-
mentaires dans les
domaines bancaires
ou pharmaceutiques
par exemple afin de
pouvoir affirmer au
conseil d’administra-
tion que ces risques
sont «sous controler?
Des start-up suisses
travaillent quotidien-
nement a apporter
des réponses sé-
rieuses a ces ques-
tions.

Au lieu de nous la-
menter sur les taxes
sur les importations
d’acier et d’aluminium imposées
récemment par le président Do-
nald Trump, nous ferions mieux
de considérer ce type de décision
comime une opportunité a saisir:
celle d’investir beaucoup plus

dans des entreprises innovantes
basées en Suisse, au moins autant
que ne le font les Chinois qui dis-
crétement ont bien compris ou
se trouvaient leurs intéréts en
Helvétie.m

Entre domination américaine
et amplification des risques

EMMANUEL FERRY

Directeur des Investissements BANQUE PARIS BERTRAND STURDZA

Trois thémes clés se dessinent
cette année: 1) la divergence
cyclique entre les Etats-Unis
etle reste du monde; 2) lesim-
pacts de la guerre commer-
ciale sur la croissance mon-
diale; 3) le resserrement des
conditions financiéres dans
les pays émergents.

A mi-parcours de I'année 2018,
le message est celui d'un retour a
la moyenne aprés une année
2017 extraordinaire combinant
performance forte et volatilité
faible. En rendement ajusté du
risque, 'année 2017 avait délivré
2 a 3 fois la moyenne de long
terme. Il n’est donc pas surpre-
nant que les rendements finan-
ciers s’'inscrivent en creux au pre-
mier semestre (Actions
mondiales: -1% & fin juin 2018
aprés +24% en 2017). Plus de la
moitié des classes d’actifs ont
sous-performé le Cash (+1% en
dollar). Seuls deux marchés affi-
chent des performances élevées:
le Nasdaq (+9%; croissance struc-
turelle des Mega Tech, dont
+29% pour le groupe des
FANG), le Russell 2000 (+7%; les
valeurs moyennes profitant de la
politique de Donald Trump). Sur
le plan sectoriel, 1a technologie et
la consommation discrétionnaire
sont en forte hausse (+10%), tan-
dis que les autres secteurs sont en
territoire négatif, notamment les
secteurs cycliques et les finan-
ciéres. La seconde plus longue
phase d’expansion de l'aprés-
guerre aux Etats-Unis a créé des

déséquilibres multiples sur le
plan des fondamentaux (dette
publique et privée record, marché
du travail tendu) et des valorisa-
tions des actifs financiers. Cela
rend les marchés plus sensibles a
des chocs (politiques, géopoli-
tiques, économiques et finan-
ciers). Lannée 2018 est celle des
surprises et des erreurs de prévi-
sions: la sous-performance des
marchés non-US, le retourne-
ment de politique monétaire
dansles EM (de détente a resser-
rement), le retournement des
marchés EM (changes, dette et
marchés actions), le retour du
dollar.

Processus graduel

de réduction du risque
L’entrée de I’économie ameéri-
caine dans une phase plus mature
et la position de milieu de cycle
des marchés financiers globaux
impliquent des rendements ajus-
tés du risque inférieurs a leur
moyenne de long terme. La stra-
tégie pour le reste de I'année de-
meure compatible avec un biais
pro croissance via les Actions.
Mais la tendance de fond de-
meure celle d’un processus gra-
duel de réduction du risque pour
faire face a une montée progres-
sive des risques macro, micro,
monétaire, budgétaire et de liqui-
dité au cours des 12 a 18 pro-
chains mois. Les risques sont
nombreux et pourraient empor-
ter les marchés Actions 10% plus
bas: 1) des tensions commerciales
qui se transforment en véritable

guerre commerciale, 2)le facteur
politique aux Etats-Unis (élec-
tions de mi-mandat, enquétes sur
Trump), 3) 'inflation qui dépasse
largement le seuil de 2% (US core
PCE), déclenchant un resserre-
ment moneétaire de la Fed plus
marqué, 4) la volatilité sur les
cours du pétrole suite a des dés-
accords entre OPEP et Russie, 5)
une crise des finances publiques
en Italie, 6) un regain de tensions
géopolitiques au Moyen-
Orient/Chine avec frappes pré-
ventives des Etats-Unis, 7) des
événements de liquidité qui de-
viennent systémiques.
Aujourd’hui, une approche dé-
fensive signifie s’exposer a la re-
flation domestique américaine
(Russell 2000) etau théme de la
croissance structurelle (Tech).
Ces deux axes seraient toutefois
vulnérables a une inflation plus
forte que prévue. 2018 ressem-
ble de plus en plus & une transi-
tion lente mais certaine vers le
début de la fin du marché haus-
sier.m
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POINT FORT

Ces entreprises qui gardent une vieille structure

CAPITAL. Roche, Richemont, Swatch Group, Lindt & Spriingli et Schindler ont deux catégories d’actions. Parfois avec un bon sans droit de vote. Tout en créant de la valeur.

PHILIPPE REY

Sika vient de créer une seule
classe d’actions nominatives en
vertu du principe «une action,
un droite de vote», avec un split
ou fractionnement de la valeur
nominale de 1:60. Apres avoir
racheté une bonne partie des ac-
tions de Saint-Gobain. Sa struc-
ture du capital est désormais mo-
derne. Sika est membre de
I'indice SMI qui regroupe les
grosses capitalisations boursieéres
(communément appelées blue
chips).

Toutes n’ont pas encore franchi
le Rubicon pour plusieurs rai-
sons. Roche, Richemont et
Swatch Group maintiennent
ainsi deux catégories d’actions.
Les deux premiers groupes doi-
vent le faire pour que les familles
puissent conserver la majorité des
droits de vote.

Nominal plus petit,

méme voix

Dans le cas de Roche, les descen-
dants de 1a famille fondatrice dé-
tiennent 50,1% des voix grace au
jeu des actions au porteur et des

DIETER WEISSKOPF. CEO de Lindt & Springli qui appartient
aux meilleures entreprises du marché SIX Swiss Exchange.

bons de jouissance sans droit de
vote, alors que ceux-ci se taillent
une grande part de la capitalisa-
tion boursiére (une valeur de
marché de 158 milliards de francs
pour les bons).

Chez compagnie Financiére Ri-
chemont, la famille Rupert pos-
séde 50,0% des voix avec moins
de 10% du capital grace a deux

Lindt & Spriingli tient
les speculateurs a distance

CAPITAL. Le refus d’un split et sa valorisation sont deux atouts du fabricant de Lindt.

Dans une analyse intéressante
publiée sur le site Seeking Al-
pha, Joseph Harry met en évi-
dence le fait que la structure de
capital unique de Lindt &
Spriingli (L&S) éloigne les day
traders et spéculateurs a court
terme. Par ailleurs, le groupe zu-
richois affiche un bilan trés
conservateur, ce qui a pour effet
d’abaisser ses ratios de rentabi-
lité. Cela n’a pas empéché L&S
de créer énormément de valeur
depuis 1993, c’est-a-dire sous la
houlette d’Ernst Tanner, ancien
CEO et actuel président du
conseil d’administration, et de
Dieter Weisskopf, actuel CEO
et ex-CFO. La valeur boursiere
de L&S s’éléve a 16,5 milliards
de francs.

Valeur absolue record pour
la nominative

ATinstar de Berkshire Hathaway
(le groupe de Warren Buffett et
Charles Munger) aux Etats-Unis,
L&S a une action qui s’avere de
loin la plus élevée en valeur ab-
solue sur le marché SIX Swiss
Exchange. Le cours de cette no-
minative atteint en effet plus de
76.000 francs. Or, L&S a toujours
écarté un split, sans doute a bon
escient, comme le fait Warren
Buffett. Berkshire Hathaway a
deux catégories d’actions, A et B,
cette derniére étant plus accessi-
ble pour les investisseurs. Le bon
de participation L&S ’est égale-
ment, une différence étant que
celui-ci n’attribue pas de droit de
vote et se traite sur le marché avec
une décote de l'ordre de 15% sur

la nominative. Tant Berkshire
Hathaway que Lindt & Spriingli
sontintéressés a avoir des action-
naires a long terme qui conside-
rent leurs actions comme une
fraction d’entreprise.

Revenons aux ratios d’allocation
du capital. Le ratio d’endettement
de 0,25 se compare favorable-
ment a celui de Hershey, a plus
de 3x. L’'endettement net rap-
porté a 'EBITDA (résultat brut
d’exploitation) ne se montait qu'a
0,2x a fin 2017. Ce sont des rai-
sons pour lesquelles le rendement
des capitaux investis (ROIC) se

UNE PERFORMANCE
SUPERIEURE EST
LE MEILLEUR GAGE
D’INDEPENDANCE
D'UNE ENTREPRISE.

révele plus bas chez L&S (aux
alentours de 10%, a I'inclusion
du goodwill etautres actifs incor-
porels) que celui de son concur-
rentaméricain (le ROIC dépasse
20%). Joseph Harry prend en
considération un colit moyen
pondéré du capital de 6,41% pour
L&S.

Pas d'effet de levier

Le rendement des capitaux pro-
pres (ROE) de L&S alégerement
décliné de 2015 a 2017 (de
11,74% a 11,52%), du fait du
manque d’effet de levier. Les
marges opérationnelles ont ce-
pendant progressé tandis le taux
de rotation du capital n’a que 1é-

catégories d’actions nominatives,
dont une avec une valeur nomi-
nale plus petite mais le méme
droit de vote. La création d’'une
action unique provoquerait la
perte de majorité des voix des fa-
milles dans les cas de Roche et Ri-
chemont.

S’agissant de Swatch Group, le
pool Hayek ainsi que ses sociétés,

gérement baissé de quelques
points de base durant cette pé-
riode. Sil’effet de levier était plus
grand, le ROE serait évidem-
ment plus élevé. Les marges et la
rotation du capital sont toutefois
inférieures a celles de Hershey,
mais L&S continue a augmenter
progressivement sa marge d’ex-
ploitation (EBIT). Celle-ci a at-
teint 14,6% en 2017 (14,4% en
2016).

Cash-flow considérable

L&S a généré un cash-flow opé-
rationnel de de 595,4 millions
de francs I’an dernier. Le free
cash-flow s’est établi a 406 mil-
lions de francs. En raison des li-
quidités élevés, d'un bilan solide
et dun cash-flow constamment
fort, L&S a lancé un pro-
gramme de rachat d’actions no-
minatives et bons de participa-
tion jusqu’a 500 millions de
francs, lequel a débuté le 12
mars et se poursuivra jusqu’au
31 juillet 2019.

Les prix élevés des titres en va-
leurs absolues et une valorisation
déja haute gardent a distance les
spéculateurs, ce qui signifie
moins de volatilité et une prime
par rapporta d’autres entreprises
de I'industrie alimentaire et du
chocolat en particulier. La valo-
risation actuelle correspond 4 40
fois le cash-flow libre. Une per-
formance supérieure est le meil-
leur gage d’indépendance. L&S
est une superbe société dont il
faut acquérir les actions lorsque
le marché boursier traverse une
crise.m

KEYSTONE

institutions et individus liés dé-
tenaient 61.981.814 actions no-
minatives et 5990 actions au por-
teur a fin 2017, soit 40% de
I’ensemble des voix. Grace a la
détention des nominatives qui
ont une valeur nominale cinq fois
plus petite que les porteurs mais
le méme droit de vote. 40% suf-
fisent dans ce cas pour controler
I'entreprise.

Les puristes critiquent
Lesstructures du capital et la gou-
vernance de ces sociétés sont vi-
vement critiquées par les puristes
des meilleures pratiques de gou-
vernance d’entreprise, dont la
Fondation Ethos (lire aussi dans
cette parution l'article de Christian
Affolter en page 4). Roche, Riche-
mont et Swatch Group sont dail-
leurs souvent mal classées dans
les classements effectués en ma-
tiére de corporate governance,
spécialement les deux derniéres
entreprises.

Force est de reconnaitre cepen-
dant que ces sociétés n’ont pas
rendu leurs autres actionnaires
malheureux car elles ont aug-
menté leur valeur a long terme,

peut-étre dans une plus large me-
sure pour Richemont. Et il est
vraisemblable qu’elles continue-
ront a le faire, nonobstant une
certaine volatilité au plan bour-
sier.

On peut en dire autant de Lindt
& Spriingli (voir article ci-dessous)
et Schindler, qui présentent une
structure du capital avec deux
classes de titres: des actions no-
minatives et des bons de partici-
pation. Comme chez Roche, les
bons sont dénués de droit de
vote.

Hausse spectaculaire

pour Schindler

Lindt & Spriingli et Schindler se
trouvent parmi les entreprises
quiontcréé le plus de valeur lors
des 25 derniére années. Grace a
deux entrepreneurs de grande
qualité: Ernst Tanner et Alfred
Schindler.

Le parcours est particulierement
spectaculaire pour Schindler de-
puis 1998: I'action nominative
est alors passée d’un peu plus de
18 francs a plus de 200 au-
jourd’hui. Or, tant que Lindt &
Spriingli que Schindler se clas-

sent réguliérement mal dans les
concours ou classements concer-
nant la qualité des conseils d’ad-
ministration. Le rigorisme est
bien mais a la condition d’étre
éclairé!

Il est tout aussi vrai que des en-
treprises aux structures mo-
dernes de gouvernance et du ca-
pital ont également augmenté
fortement leur valeur. Geberit,
Givaudan, SGS et Sika en sont
des exemples probants, en consi-
dération des grosses capitalisa-
tions boursieres.

Ne pas généraliser

Au fond, on ne doit pas généra-
liser. Chaque cas est différent. Da-
vantage que le respect des régles
strictes («best practices») de cor-
porate governance importe la
qualité des personnes qui dirigent
I'entreprise. Un autre facteur
joueunréle important: la nature
de I'industrie dans laquelle évo-
lue une firme. Tous les métiers,
et donc les entreprises, ne sont
pas égaux. Certains s'avérent plus
faciles que d’autres. Ce qui crée
une combinaison idéale avec
d’excellents dirigeants.m

Toutes les clés
de I'immobilier.

Vous cherchez a louer, a vendre ou
a acheter un logement, un bureau
OuU un espace commercial.

Nous vous ouvrons les portes

du marché immobilier.

Chemin Malombré 10 — 1211 Genéve 12

T +4122 839 09 25 - moservernet.ch
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Le calme de la saison 2018 des AG est trompeur

VOTATIONS. Ethos constate dans son rapport semestriel que la part de rapports de rémunération approuveés a une majorité de moins de 80% des assemblées générales est en hausse.

CHRISTIAN AFFOLTER

Lasaison 2018 des assemblées gé-
nérales de sociétés du SPI a été
trés pauvre en votes contestés
comparée aux précédentes. Loin
semble le temps ou les action-
naires d’'UBS pouvaient refuser
la décharge, comme cela s’était
produit en 2010 pour I'exercice
2007. Le taux d’approbation
moyen des points misal'ordre du
jour par les conseils d’administra-
tion des sociétés du SPI a atteint
96,6% selon le rapport sur le pre-
mier semestre 2018 qu’Ethos a
publié jeudi, sans tenir compte
toutefois du cas particulier qu’a
représenté Sika avant la résolu-
tion du conflit. Ce taux a grimpé
de 0,8 point de pourcentage par
rapport a la saison 2017. Seule-
ment 11% des résolutions du
conseil n’ont pas trouvé de majo-
rité d’au moins 90%, la part des
points acceptés a moins de 80%
ne se montant plus qu’a 3,7%
(contre 5,9% en 2017).

Depuis l'application des lois in-
troduites suite a I'acceptation de
I'initiative Minder, ce sont de
toute facon les votes consultatifs
sur le rapport de rémunération
qui se trouvent au centre de I'at-
tention. La aussi, il faut constater
que seul le rapport de Meyer Bur-
ger a été refusé, de justesse. Les
majorités ont aussi été plutot ser-
rées pour ceux de Tecan, GAM et
Georg Fischer. Les deux derniers
ayant subi un refus en 2017, les
progrés accomplis depuis ne sont
manifestement toujours pas suf-
fisants aux yeux d'un grand nom-
bre d’actionnaires. Notons
qu’Ethos a recommandé de refu-
ser les rapports de GAM (toujours

FINANCE: DES REMUNERATIONS A CONTRE-COURANT
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Le secteur ne se montre que tres peu sensible a |'application de l'initiative

Minder.
Ethos

en raison d’une rémunération
trop élevée), tandis qu'elle a sou-
tenu ceux de Georg Fischer. Le
non a aussi été conseillé pour le
rapport de Tecan, en raison d’une
transparence insuffisante.

En-dehors des résolutions d’ac-
tionnaires, majoritairement refu-
sées, ces rapports demeurent ainsi
le point le plus contesté lors des
assemblées générales. Le taux
d’acceptation global n’a d’ailleurs
guére évolué, passant de 86,7%a
87%. Ethos n’aurait pourtant re-
commandé de n’accepter que
42,9% de ces rapports, le taux le
plusfaible depuis 2015 au moins.
En regardant de plus prés, il faut
néanmoins constater que la part
des rapports ne trouvant plus de
majorité a 80% est en hausse. Elle
passe de 15,6% en 2016 a 21,8%
cette année. Concernant les votes
contraignants sur les rémunéra-
tions, il apparait que la direction
générale se trouve un peu plus
souvent sous le feu des critiques
que le conseil d’administration.
Tant la part variable de la rému-

nération que le montant total de
larécompense y sont plus élevés.
Pour sa part, Ethos se montre par-
ticulierement critique al'égard des
sociétés financiéres: «le lien entre

larémunération des dirigeants et
la performance financiére de la
société n’est pas démontré. La sta-
bilité des rémunérations des ins-
tances dirigeantes de ce secteur
contraste en effetavec la chute de
prés de 44% depuis 2009 des bé-
néfices des 26 sociétés financieres
parmi les 100 plus grandes capi-
talisations et la baisse de 7% du
nombre d’employés de ces socié-
tés», souligne le communiqué
(voir graphique).

Faut-il conclure face a la contes-
tation plutot faible que les sociétés
n’ont guére progressé dans ce do-
maine, et que les actionnaires ne
sanctionnent pas les dérives, que
les positions d’Ethos ne trouvent
donc pas suffisamment de soutien
pour étre efficaces?

Le bilan qu’en tire Ethos est plus
positif, malgré un calcul sans

complaisance de son impact di-
rect. Une position de vote d’Ethos
al’encontre d’un point engendre
en moyenne une réduction de la
part d’avis favorables de 7,1
points de pourcentage pour les so-
ciétés du SPI, et méme 10,9
points au niveau du SMI. Malgré
le fait que toutes les propositions
aient été acceptées, c’est chez SGS
que le score moyen a été le plus
faible (82,8%), en particulier pour
les réélections de membres du
conseil d’administration et du co-
mité de rémunération, pour des
raisons d’age et d’indépendance.
Ethos fait également remarquer
que sans le soutien des action-
naires de référence, il y aurait 27
points supplémentaires qui n’au-
raient pas passé la rampe. Le fait
que les actionnaires minoritaires
n’atteignent pas 50% ne veut tou-

tefois pas dire pour autant qu’il y
aitseulement une minorité d’entre
eux qui soutiennent le point. Il ap-
paraittout de méme que les votes
rétrospectifs sur les rémunérations
variables de Swatch Group (reje-
tés par Ethos tant en raison du
montant que de la structure du
rapport) auraient été refusés, tout
comme la réélection de Nayla
Hayek au comité de rémunéra-
tion (non compatible avec I'exer-
cice de fonctions exécutives).
Finalement, Ethos regrette que
seulement 13 sociétés sur plus de
200 ont décidé d’établir un rap-
port de durabilité portant sur les
sujets extra-financiers. «Malgré
l'urgence des risques climatiques
et de nombreuses questions so-
ciales, 'autorégulation est trés loin
de faire ses preuves», déplore-t-
elle.m

L’influence des conseillers en matiere de droits de vote diminue

Le rapport publié mardi par Swipra, spécialisé
en gouvernance d’entreprise pour les sociétés
cotées, rejoint certaines conclusions d’Ethos.
Cela vaut notamment pour la mise en garde
des sociétés avec un ou plusieurs actionnaires
de référence pouvant faire bloc contre les dé-
tenteurs de titres minoritaires. Ainsi, 70% des
100 plus grandes sociétés du SPI ont un ac-
tionnaire de référence détenant une partd’au
moins 10%. Cela peut suffire, en sachant
qu’avec un taux de participation de 70%, cela
représente déja une part de 15%. «Au cours
des derniéres années, plusieurs exemples ont
montré que la structure de I'actionnariat au
sein d’une entreprise peut évoluer trés vite.
Il est dés lors important de respecter les sou-
haits etles intéréts de tous les actionnaires, les
minoritaires y compris», insiste Swipra. Au
sein des 100 plus grandes sociétés du SPI, il
apparait ainsi que les actionnaires minoritaires

de sociétés ayant cette configuration-la sont
nettement plus critiques que ceux d’entre-
prises qui n’ontaucun bloc dominant. Swipra
met également en évidence qu’en comparai-
son internationale, la part d’actionnaires s'op-
posant au rapport de rémunération est parmi
les plus élevées.

Réactions aux votes négatifs

Swipra constate également que I'absence de
réaction a un vote consultatif contesté sur le
rapport de rémunération engendre 'année
suivante des oppositions au niveau des votes
contraignants sur les montants de rémunéra-
tion et la composition du comité de rémuné-
ration. Les entreprises s’en sont rendues
compte: alors que seulement 31% de celles qui
ont affiché un taux d’opposants supérieur a
20% I'année précédente ont pu améliorer les
votes sur les rapports de rémunération en 2017,

cette part a augmenté a 43% cette saison.
Cela est en contraste par rapport aux recom-
mandations des conseillers en matiére d’exer-
cice des droits de vote. Selon Swipra, 80% des
entreprises ayant écopé d'un avis négatif en
2017 n’ont pas vu changer leur recomman-
dation pour cette année. Le fait qu’il y ait tout
de méme eu une amélioration au niveau des
votes montre que les institutionnels les ont
moins suivis cette année. L'explication en est
que ces derniers développent de plus en plus
leurs propres structures d’analyse de gouver-
nance. Leur suivi est plus axé sur les amélio-
rations dans la durée, tandis que les conseillers
se limitenta une photo de la situation actuelle.
Par conséquent, un investisseur institutionnel
peut approuver un rapport de rémunération
qui ne remplit pas encore tous les critéres, s’il
est persuadé que les mesures prises vont dans
le bon sens. — (CA)

Glencore
lance un rachat
d’actions

sur un milliard
MATIERES PREMIERES. Glen-

core lance un programme de ra-
chat d’actions en deux temps,
comprenant une enveloppe pla-
fonnéea 1 milliard de dollars. Les
titres pourront étre rachetés
jusqu'alafin de cette année et se-
ront conservés au sein de la tré-
sorerie du zougois. La gestion de
ce programme a été confiée a Ci-
tigroup Global Markets.

La premiére tranche, qui pourra
représenter jusqu’a 350 millions
de livres, débute dés ce jeudi et
pourras’étendre jusqu’au 7 aoft.
Citigroup disposera dans ce cadre
de coudées franches, afin d’assu-
rer un processus de décision in-
dépendant en matiére de trans-
actions, précise un communiqué
dumastodonte de I'extraction et
dunégoce. L’établissement amé-
ricain conservera un pouvoir dé-
cisionnel pour le second volet du
programme, dans le cadre des ins-
tructions que lui aura fourni
Glencore. — (awp)

Le potentiel de croissance est

La Mobiliere s’empare

toujours présent chez Straumann

Le fabricant balois d’implants dentaires est parvenu a surmonter la crise, selon son CEO.

Le patron du groupe Straumann,
Marco Gadola, croit toujours
dans un grand potentiel de crois-
sance. Revenant sur I'évolution
du fabricant balois d’implants
dentaires, il rappelle que la situa-
tion était toutautre il ya cingans
lorsqu’il areprise les rénes de I'en-
treprise.

«J’ai rejoint le groupe quand il
étaitau plus bas et que tout jouait
en notre défaveur, y compris sur
le plan conjoncturel», affirme-t-
il jeudi dans les colonnes de la
Neue Ziircher Zeitung (NZZ). Se-
lon lui, Straumann est parvenu
asurmonter la crise ces derniéres
années moyennant des coupes,
Pentrée sur des segments meil-
leur marché et une mutation de
la culture d’entreprise.

Le programme d’économies a été
mis en place trés rapidement, au
risque de peut-étre s’avérer trop
drastique, reconnait le patron de
Straumann. «Nous sommes au-
jourd’hui plus diversifiés, dispo-

sons d’une plus vaste palette de
produits ainsi que d’une offre di-
gitale destinée aux dentistes etaux
laboratoires et évoluons dans de
nouveaux segments comme les
gouttiéres transparentes de cor-
rection dentaire ou la prévention».
La mise en oeuvre de cette stra-

plique M. Gadola. Revenant sur
la consolidation du secteur, il
évoque une situation d’oligopole,
méme sile marché s’est élargi du
fait des exigences plus élevées de
patients, dont un nombre crois-
sant est en mesure de s offrir des
implants dentaires.

«NOUS SOMMES PLUS DIVERSIFIES, DISPOSONS D'UNE PLUS
VASTE PALETTE DE PRODUITS AINSI QUE D'UNE OFFRE
DIGITALE ET EVOLUONS DANS DE NOUVEAUX SEGMENTS
COMME LES GOUTTIERES TRANSPARENTES DE CORRECTION
DENTAIRE OU LA PREVENTION»

tégie d’expansion a nécessité de
sacrifier les marges. «Le plus sim-
pleaurait été d’entrer dans le seg-
ment non-premium avec des dis-
tributeurs, nous aurions alors été
rentables de le départ».

Le marché a considérablement
changgé au cours des dix derniéres
années. Il yaaujourd hui sixac-
teurs principaux qui dominent
prés de 80% du marché», ex-

Lattachement de Straumannala
Suisse n’a jamais été remis en
question, méme en temps de crise.
«La marque Straumann signifie
la qualité suisse, aussi les implants
haut de gamme doivent-ils étre
réalisésici. La décision s’estavérée
juste et nous sommes parvenus
aux limites de nos capacités, nous
ne pouvons pas produire plus», a
conclu M. Gadola. — (awp)

de la start-up Bexio

La société reprise spécialisée dans les logiciels de gestion
d’entreprise basés sur cloud restera autonome.

La Mobiliére rachéte pour un
montant non dévoilé la jeune
pousse saint-galloise Bexio. La
société spécialisée dans les logi-
ciels de gestion d’entreprise ba-
sés sur le nuage (cloud) restera
une entreprise autonome et ne
sera pas intégrée dans la maison-
meére de I’assureur coopératif
bernois.

Cette opération doit permettre &
Bexio de «développer au niveau
numérique également sa position
déja solide sur le marché des
PME» etlui donne «une nouvelle
impulsion» pour «se développer
en tant que plateforme pour les
PME», indique La Mobiliére
dans un communiqué.

La compagnie d’assurance sou-
haite que Bexio «conserve son ca-
ractére de start-up et puisse se
concentrer pleinement sur sa pro-
pre croissance».

Entreprise fondée fin 2013 sous
le nom d’Easysys avant de se re-

baptiser Bexio, la jeune pousse
domiciliée a Rapperswil connait
justement «une forte croissance»,
selon le communiqué. Elle
compte plus de 15.000 clients et
emploie actuellement 80 colla-
borateurs. Elle a été désignée
meilleure start-up de logiciels de
Suisse en 2016 et 2017.

Bexio et Swiss Life avaient noué
un partenariat stratégique en oc-
tobre 2017, le numéro un helvé-
tique de la prévoyance profes-
sionnelle devenant dansle méme
temps I'un des plus grands action-
naires de la firme saint-galloise.
Directeur général de Swiss Life
Suisse, Markus Leibundgut avait
alors intégré le conseil d’adminis-
tration de Bexio.

Cette collaboration «est mainte-
nue et sera poursuivie également
dans le cadre de la nouvelle struc-
ture de propriété», a assuré hier
La Mobiliére dans son commu-

niqué — (awp)
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Le Campus Biotech ouvre ses laboratoires

GENEVE. Ce week-end, le public a rendez-vous avec les chercheurs lors de la 12¢Nuit de la science. Grande premiére pour cette édition: le Campus Biotech se joint a I’expérience.

SOPHIE MARENNE

Entre 20.000 et 30.000 personnes
sont attendues, ces 7 et 8 juillet
dans le parc de la Perle du Lac
afin de rencontrer des centaines
de chercheurs et de se glisser dans
leur peau pour quelques heures.
«La collaboration avec le Campus
Biotech aménera peut-étre une
fréquentation encore plus impor-
tante», commente Jacques Ayer,
directeur du Muséum d’histoire
naturelle et de sa déclinaison du
Musée d’histoire des sciences.
C’est la premiére fois que le site
voisin prend part au rassemble-
ment. «La collaboration avec ce
centre d’excellence permettra
d’élargir considérablement'offre
delaNuitdelascience. C’estune
magnifique opportunité de col-
laboration vu la proximité des
deux lieux», dit-il.

Au cceur des laboratoires

Dans le batiment du chemin des
Mines, un neurodome permettra
aux visiteurs de visualiser le fonc-
tionnement du cerveau —comme
le ferait un planétarium pour
l'univers — dans un voyage en
trois dimensions a l'intérieur de
l'organe. Autre attraction phare:
un escape game qui glissera les
participants dans la blouse d'un
chercheur. «L'idée est d’expliquer

éﬂ-// ml £ ..
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Les 7 et 8 juillet, les spectateurs sont invités dans le parc
de la Perle du Lac mais aussi au sein du péle de recherche.

le long chemin menant de la dé-
couverte a I'innovation puis au
produit en autant d’interroga-
tions qui devront étre levées pour
passer a la prochaine étape», ra-
conte Benoit Dubuis, directeur
du Campus Biotech. Sur place, le
public pourra également se fami-
liariser avec le Neurofeedback,
une nouvelle technologie liée a
la recherche sur l'autisme, grace
aun jeu vidéo de pilotage de na-
vette spatiale controlée simple-
ment avec le cerveau. Le pro-
gramme comprend encore

l'expérimentation d’une nuit a
I'hopital, la découverte des im-
plants médicaux et I'apprentis-
sage des émotions grace a des ro-
bots humanoides. Au total, plus
de 200 chercheurs transmettront
leur enthousiasme en présentant
leurs travaux au travers prés de
25 stands.

Une premiére collaboration en-
trele pole de recherche de Séche-
ron et les musées genevois a déja
eu lieu parle passé, lors de la Nuit
des musées, en mai 2017. Le
Campus Biotech avait alors ou-

vert ses portes, attirant un public
de plus de 3500 visiteurs. L'idée
est de reconduire cet exercice
couronné de succeés. «Le Campus
Biotech est par essence un lieu de
rencontre. Entre chercheurs pour
ce qui est de l'aspect scientifique,
mais également entre la popula-
tion et le monde de la recherche.
Notre butest d’expliquer les défis
auxquels nous essayons d’appor-
ter des réponses», déclare Benoit
Dubuis.

Pour les deux directeurs, il ne fait
aucun doute que cette association
inédite drainera un nouveau pu-
blic et donnera plus d’impact a
I’événement. «De plus, la science
et la transmission des connais-
sances sont aujourd’hui mises a
rude épreuve par un scepticisme
global voire le retour de certains
obscurantismes, dans une ére de
post-vérité qui produit des igno-
rances dangereuses. La Nuit de
lascience devientainsi un excel-
lent laboratoire pour tester de
nouvelles formes de transmission
des connaissances mélant péda-
gogie, communication et re-
flexions plus philosophiques», dé-
crit Jacques Ayer.

Destiné au grand public

La Nuit de la science est un éve-
nement gratuit et ouvert a tous,
quel que soit son age ou son ni-

veau de formation. Les enfants
sont les bienvenus: les activités
qui leur sont spécifiquement
consacrées seront signalées d’une
pastille rose dans le programme.
Les ateliers, miniconférences, ex-
positions, démonstrations et jeux
de piste toucheront a des théma-
tiques aussi vastes que la robo-

tique—avec le concours de robots
des étudiants en technologies in-
dustrielles; 1a botanique — par la
réalisation d’un herbier ou d'un
kaléidoscope de graines; ou I'ana-
tomie — avec une structure gon-
flable monumentale d’un organe
trop souvent oublié des livres mé-
dicaux: le clitoris.m

[’€cosysteme en sciences de
la vie devrait doubler sa surface

En quatre ans, le Campus Biotech a réussi a s’ériger en un fleuron ré-
gional qui positionne I’arc Iémanique parmi les premiers poles de re-
cherche au monde dans les domaines des neurosciences et de la santé.
Surles 40.000 m? de I'ancien site du groupe allemand Merck Serono,
le centre abrite plus de mille spécialistes: des équipes de recherche de
différentes universités et instituts mais aussi des entreprises telles
qu’Addex, GliaPharm ou Sophia Genetics. «Le Campus Biotech est
le lieu idéal pour promouvoir des synergies entre cliniciens, chercheurs
fondamentaux, entrepreneurs et industriels qui ceuvrent au sein de
ce creuset d’innovation», affirme Benoit Dubuis.

«Deux secteurs ont vu cette année une évolution marquante: la re-
cherche sur le génome, qui est largement renforcée par la mise en
place de la premiére plateforme de séquencage de "ADN a haut débit
de Suisse, et les sciences cognitives, qui ont été massivement profité
des travaux du pole de recherche national (PRN) au niveau de la com-
préhension des émotions.»

Le lieu accueillera bientot de nouveaux groupes de recherche et de
plateformes technologiques. «Les activités de recherche et de déve-
loppement basées y occuperont alors la totalité des surfaces. Des ex-
tensions sont a I'étude qui devraient permettre d’accueillir de nouveaux
acteurs complémentaires a nos activités.» A terme, les surfaces dispo-
nibles sur le site devraient plus que doubler. — (SM)
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Qualimatest mise sur le deep learning

SUISSE-CHINE. Ivan Meissner veut comprendre les processus d’innovation mis en ceuvre en Chine, afin d’évaluer les évolutions d’organisation qu’il pourrait appliquer.

ELSA FLORET
HANGZHOU

Ivan Meissnet, directeur général
de Qualimest participe avec une
trentaine d’entrepreneurs gene-
vois cette semaine a la délégation
économique en Chine, co-orga-
nisée par la Chambre de com-
merce, d’industrie et des services
de Geneéve (présidée par Juan-
Carlos Torres); 'Etat de Genéve
(présidé par Pierre Maudet) etla
Chambre économique Suisse-
Chine (présidée par Christophe
Weber).

Créée en 1989 4 Genéve, Quali-
matest s’est spécialisée en 2000
dans le développement, la fabri-
cation et la mise en service de
machines de contrdle de qualité.
Suite a une acquisition de I’en-
treprise Saphir en France en
2014 — active dans les solutions
optiques de contrdles qualité —
Qualimatest a renforcé sa posi-
tion de leader sur les marchés
suisse et francais.

Aujourd’hui, le groupe réalise
10 millions de francs de chiffre
d’affaires cumulé sur les deux
pays et emploie 42 personnes
(21 en France et 21 en Suisse).
Avec une croissance de 10% par
an, le groupe affiche son ambi-
tion d’atteindre 15 millions de
francs de chiffre en 2020 et 10%
d’EBIT.

Entretien avec Ivan Meissner, di-
recteur général de Qualimatest.

IVAN MEISSNER. Le chiffre d’affaie indirect avec la Chine

est estimé a 5% du total, soit environ 0,5 million de francs.

Vous participez a la délégation
économique, qui accompagne
Pierre Maudet en Chine. Quel

est I'objectif de votre voyage?
Qualimatest est actif dansla tech-
nologie. Les évolutions actuelles,
comme I'intelligence artificielle,
vont modifier de maniére pro-
fonde I'environnement et les at-
tentes des clients. Je considére que
ces changements sont une oppor-
tunité pour nous pour autant que
nous prenions les bonnes déci-
sions et que nous intégrions les
bons savoir-faire. Mon objectif
pour ce voyage est d’avoir une
bonne perception de la vision chi-
noise dans la transformation nu-

mérique et de me faire une idée
des développements en cours. 11
est aussi important pour moi de
comprendre les processus d’in-
novation mis en ceuvre en Chine,
afin d’évaluer les évolutions d’or-
ganisation que nous pourrions
appliquer.

Combien de chiffre d'affaires
réalisez-vous — directement

ou indirectement — avec la Chine?
Nous ne travaillons pas directe-
mentavec la Chine. En revanche,
nous développons des systémes
pour notre clientéle européenne,
qui sont ensuite installés dans les
usines chinoises. Le chiffre d’af-

faire indirect est estimé a 5% de
notre chiffre d’affaires, soit envi-
ron 0,5 million de francs.

Les principaux marchés

industriels de Qualimatest sont:
I'horlogerie (40%), I'automobile
(25%), le ferroviaire 20%),

le médical (15%) et I'aéronautique
(début). Soit des domaines

dans lesquels la Chine

se positionne stratégiquement.
Quels projets envisagez-vous

avec des partenaires

ou des fournisseurs chinois?

Ou des dlients chinois?

ATheure actuelle, nous ne recher-
chons pas activement de parte-
naire ou client chinois. En re-
vanche, nous sommes ouverts
pour évaluer une éventuelle col-
laboration avec une société, qui
pourrait distribuer nos produits
en Chine.

En matiére de deep learning,

la fiabilité n'atteint que 98%.

Or dans vos domaines — ou ceux
de vos clients — elle doit étre

de 100%. Pensez-vous

que la Chine y parviendra?

En quoi de voyage va vous aider?
J'ai une assez bonne connaissance
des développements en intelli-
gence artificielle, en particulier
en Deep Learning, réalisés actuel-
lement aux Etats-Unis. Durant
ce voyage en Chine, je veux me
rendre compte du niveau des re-
cherches chinoises dans ce do-

maine. Je suis certain que le Deep
Learning va atteindre le niveau
de performance attendu par nos
clients, les questions sont de sa-
voir quand et par qui?

Lors de I'inauguration

de vos nouveaux locaux

— espace dédié a l'intégration

de nouveaux métiers —

a Plan-les-Ouates, en janvier

que d'ici 5 ans, la machine

sera sans doute plus intelligente
que I'homme, dans ce domaine.
Pour étre exact, j’ai dit que lama-
chine serait peut-étre plus intel-
ligente que ’homme!
Lesalgorithmes de deep learning
sont des réseaux de neurones de
grandes dimensions, afin de
prendre en compte un niveau de
complexité élevé. Les machines
utilisant cette intelligence artifi-
cielle ont ainsi la capacité de trai-
ter rapidement un probléme
complexe. En revanche, une
phase d’apprentissage est néces-
saire, car elle nécessite un grand
volume de données (d’ou I'im-
portance du Big Data) et une
puissance informatique trés éle-
vée. Cet apprentissage peut étre
mis a jour au cours du temps, en
fonction des nouvelles données
impliquant un niveau de perfor-
mance, qui s’améliore au cours
du temps. Quelle est la limite,
c’estla question pour savoir sila
machine sera vraiment plus in-
telligente que ’homme!

Cette intelligence est donc liée &
la disponibilité des données ainsi
qu’a une mise a jour continue
(Big Data).

Un des grands défis

pour Qualimatest est le big data.
Votre nouveau directeur IA

et big data est-il du voyage?
Qualimatest a engagé un nou-
veau directeur technique au dé-
but de cette année, afin d’inten-
sifier et d’accélérer I'innovation,
en particulier dans la transforma-
tion numérique. Il ne fera pasle
voyage en Chine, j’ai pour mis-
sion de faire une syntheése globale
entre mes observations en Chine
en 2018 comparées a celles réa-
lisées aux Etats-Unis en 2017.

Vous étiez a Stanford

récemment, pour vous informer
notamment des nouveaux
métiers.Dans le programme

de la Chine, quelles sont

les visites/rencontres,

qui vous intéressent le plus?
Nousavons I'opportunité de visi-
ter une des universités technolo-
giques les plus réputées de Chine
(Tsinghua a Shenzhen). Jeme ré-
jouis de la comparer avec Stan-
ford, car je n’ai actuellement pas
de connaissance du systéme chi-
nois. Je veux rester ouvert d’esprit
et je me réjouis de I'ensemble des
visites, bien entendu les grands ac-
teurs comme Alibaba et D]I se-
ront des highlights du voyage.m

Les ponts de Shenzhen doivent inspirer Geneve

SUISSE-CHINE. Selon le directeur du Beau Rivage, Geneve peut se démarquer si elle repense sa mobilité. C’est le poumon d’une ville et un moteur en particulier pour le tourisme.

Genéve doit mobiliser ses atouts
et repenser sa mobilité, selon
Alexandre Nickbarte-Mayet, lors
de son voyage avec la délégation
économique en Chine. Les visites
chez Tencent (Shenzhen); Didi et
Alibaba (Hangzhou), ont inspiré
les entrepreneurs genevois. Les
géants chinois s’appuient sur le
big data pour analyser les dépla-
cements de plusieurs millions de
leurs chauffeurs, afin de fluidifier
le trafic, comprendre o1 et quand
sesituent les congestions etadap-
ter en conséquences les trajets. La
plateforme intégre les déplace-
ments multimodaux, de la voi-
ture a I'avion, en passant par les
transports publics. Les nouvelles
technologies peuventapporter de
nombreuses solutions pour lamo-
bilité, 1a sécurité, la santé.
Genéve est une destination ma-
gnifique, mais a besoin d’un pro-
jetfédérateur, dirigé avec entente,
a commencer par un travail sur
la mobilité, résume le directeur
du Beau-Rivage. Un desrares ho-
tels 5 étoiles indépendants en
Suisse, toujours en mains de la fa-
mille fondatrice, depuis 1865, vé-
ritable témoin de I'évolution de
Genéve et du tourisme en Suisse.
Entretien.

En tant que participant

a la délégation économique
genevoise en Chine,

quels sont vos objectifs?

La Chine est une clienteéle nais-
sante, mais en croissance pour no-
tre hotel au méme titre que 'Asie
en général. Elle rejointles marchés
porteurs tels que les Etats-Unis,

ALEXANDRE NICKBARTE-MAYER. Les géants chinois s’appuient
sur le big data pour comprendre et fluidifier le trafic.

I’Europe et le Moyen-Orient.
Mes objectifs, en plus de m’im-
prégner du dynamisme incroya-
ble de ce pays et de pouvoir plon-
ger dans '’économie de demain
grace aux portes que nous ou-
vrent la CCIG et la Chambre
économique Suisse-Chine, sont
aussi de rencontrer les Genevois
présents dans cette mission. C’est
une occasion de tisser des liens
avec lacommunauté de clients et
prospects du Beau-Rivage.

L'hétel Beau Rivage — en mains
familiales depuis sa création

en 1865 — résiste-t-il aux volontés
d'acquisition des grands groupes?
Il est vrai qu’en Suisse, comme
dans le monde, il existe trés peu
d’hotels tenus et dirigés par les
descendants des fondateurs. Mais

nous tenons farouchement a no-
tre indépendance et refusons les
offres, qui témoignent de la forte
attractivité de notre hotel. L'in-
dépendance une fois perdue ne
se récupere jamais. Nous sommes
fiers de pouvoir offrir une expé-
rience a notre clientéle, non stan-
dardisée, mais personnalisée. Le
Beau-Rivage posséde une atmo-
sphére unique, un luxe non for-
maté, avec 80 chambres et 15
suites, toutes différenciées. Cer-
tains de nos collaborateurs tra-
vaillentavec notre famille depuis
20, 30, voire 50 ans!

La continuité est une valeur trés
forte par exemple depuis I'ouver-
ture du restaurant Le Chat Botteé,
ilyaplus de 50 ans, en 1967 par
mon grand-pére, seuls 5 chefs se
sont succédeés.

Avant de choisir un hotel,

on choisit une destination.

Quid de la destination Genéve?
Lelac n’est pas exclusif a Genéve,
lesinitiatives des villes romandes
fleurissent pour se rendre attrac-
tives. Lausanne lance une cam-
pagne de communication, inti-
tulée Lausanne sur mer pour cet
été et le marché de Noél a Mon-
treux est un exemple a suivre. Le
nombre de passagers est en forte
augmentation a Cointrin, alors
que les nuitées dans les hotels ge-
nevois ne suivent pas la méme
tendance.

Genéve est une destination ma-
gnifique, mais a besoin d’un pro-
jetfédérateur, dirigé avec entente,
a commencer par un travail sur
la mobilité. Dans les villes déve-
loppées, saturées, I'offre crée la de-
mande. La mobilité estle poumon
d’une ville, un moteur pour le
commerce, le tourisme et contri-
bue fortement a la qualité de vie.
Ce n’est pas un secret: les Gene-
vois ne traversent le pont du
Mont Blanc qu’en cas d*urgence.
En conséquence, les commerces
souffrent. Pas uniquement de la
concurrence de ’e-commerce,
mais parce qu’ils ne peuvent pas
mettre en avant ce qui fait leur
différence, leurs compétences, le
service, le conseil ala clientéle. Et
que dire du message aux touristes
avec 'annulation des Fétes de Ge-
neéve cette année?

Quelles sont vos suggestions
pour la Fondation

Geneéve Tourisme?

Destination: Genéve! Utiliser nos

forces, ce qui rend Geneéve
unique et incontournable. Je re-
marque qu’il y a un trés grand
nombre d’activités, mais elles
sont morcelées, peu suivies et fi-
nalement cheéres. A force de vou-
loir satisfaire tout le monde, on
ne satisfait personne. Nous avons
besoin de concordance et de pro-
jets communs.

Genéve doit se concentrer sur ses
atouts. Genéve se rend-elle
compte de 'importance de sa vi-
sibilité offerte au travers des
marques horlogéres, dans le
monde entier et spécialement en
Chine? Comment utilise-t-elle
cetatout? Je salue les événements
importants comme le prestigieux
SIHH (Salon International de la
Haute Horlogerie), le nouveau
salon de la joaillerie (Gem), qui
arencontré son public ou La Cité
delamusique, qui est un moteur
culturel important. Les institu-
tions internationales, s’ouvrent,
communiquent et sont des ac-
teurs importants pour I'avenir, le
rayonnement et l'attractivité de
Genéve.

Que vous inspire la visite

chez le géant chinois Didi,
concurrent d'Uber?

Les géants chinois sappuient sur
le big data pour analyser les dé-
placements de plusieurs millions
de leurs chauffeurs, afin de flui-
difier le trafic, comprendre ot et
quand se situent les congestions
et adapter en conséquences les
trajets et les véhicules. La plate-
forme intégre les déplacements
multimodaux, de la voiture oule

taxi a 'avion, en passant par les
transports publics. Les nouvelles
technologies peuvent apporter
de nombreuses solutions pour la
mobilité, la sécurité, la santé.
C’est un avantage considérable
sur la qualité de vie.

Lors de la visite au siege
d'Alibaba, leader mondial

de I'e-commerce, Brian Wong, VP,
Global Initiatives, a cité I'hotel
Beau Rivage a Genéve.

En effet, Brian Wong connaissait
notre maison. Je'ai invité lors de
son prochain voyage en Suisse.

Genéve peut-elle s'inspirer

de la Chine?

Geneve a une carte a jouer, re-
penser sa mobilité autour du
CEVA et proposer une mobilité
multimodale. Prenez 'exemple
d’Amsterdam? En proposant des
usages multimodaux efficaces,
peu de voitures circulent en ville,
car dans ce contexte elle n’est ni
pratique, ni efficace, ni rentable.
Genéve s’enlise depuis des an-
nées avec une traversée de la
rade qui ne voit pas le jour. Plus
que le projet, c’est le symbole
qu’il faut regarder, la jonction
ne se fait pas, les solutions ne
sont pas 13, les Genevois sont en
rade. Lors de notre visite dans la
Baie de Shenzhen, je citerai
comme exemple les ponts, entre
Shenzhen, Hong Kong et Ma-
cao, qui ont dopé cette baie d’'un
dynamisme incroyable tant sur
le plan économique et commer-
cial que manufacturier. — (Elsa
Floret)
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La SSE dépasse la
barre des 100 millions

EXPLOSIFS. Chiffre d’affaires de 117 millions en 2017.

La Société suisse des explosifs
(SSE) aréalisé en 2017 un chiffre
d’affaires de 117 millions de
francs. Malgré un recul de la ren-
tabilité opérationnelle, le groupe
valaisan a une nouvelle fois bou-
clé’exercice dans le vertavec un
bénéfice net de 1,54 million,
aprés seulement 0,64 million un
an plus tot.

Les actionnaires se verront pro-
poser un dividende inchangé de
70 francs par action.

Dans son communiqué, la SSE
se félicite jeudi d’avoir atteint les
deux objectifs qu’il s’était fixés
dans le cadre de son redéploie-
mentindustriel et stratégique en-
tamé en 2013, a savoir la fusion
des entitéslégales pour les rame-
ner a une par pays et le reposi-
tionnement du site de Gamsen,
a proximité de Brigue.

Les fonds propres ont été «forte-
ment renforcés» moyennant une
augmentation de capital de 9
millions de francs réalisée vers
la fin de I’exercice auprés d’ac-
tionnaires historiques du groupe.
Pour I'exercice en cours, la direc-
tion se veut optimiste. Evoquant
des perspectives «favorables suite
(aux) efforts de repositionnement
tant dans le secteur des explosifs
que dans celui de la chimie fine»,
le président Raymond Loretan
(ndlr: aussi président du conseil d’ad-
ministration de I’Agefi) anticipe
une «nette progression» des acti-
vités industrielles et une «amélio-
ration sensible» de 'excédent brut
d’exploitation (Ebitda).

Le groupe SSE emploie quelque
600 collaborateurs, dont une cen-
taine basés a Gamsen et 400 en
Europe Centrale. — (awp)

Avenir mcertain pour
Franz Carl Weber

MAGASINS DE JOUETS. En re-
dressement judiciaire, sa maison
meére francaise Ludendo compte
céder sesactivitésal’étranger. La
chaine de magasins de jouets
suisse pourrait prochainement
faire cession et devenir indépen-
dante.

Le groupe Ludendo, propriétaire
notamment des magasins La
Grande Récrée en France, a été
placé sous redressement judi-
ciaire en mars. Son président
Jean-Michel Grunberg a présenté
début juin au Tribunal de com-
merce de Paris le plan de conti-
nuation, qui prévoit notamment
le recentrage du groupe sur ses
activités en France.

Céder les filiales étrangéres
Ludendo projette de céder ou fer-
mer toutes ses filiales non renta-
bles a I’étranger — en Belgique,
Suisse et Espagne —selon le plan

de continuation. Contacté par
AWP  le groupe francais n’était
pas joignable pour commenter
I'information.

Coté Suisse, Franz Carl Weber
souhaiterait se séparer de sa mai-
son mére, selon plusieurs sources
concordantes relayées jeudi par
le quotidien alémanique Tages-
Anzeiger.La direction helvétique
aurait proposé de racheter une
participation majoritaire, voire
méme la totalité.

«Un groupe d’investisseurs a dé-
posé a Paris une offre de rachat
de Franz Carl Weber par la direc-
tion» dans le cadre du redresse-
ment judiciaire de Ludendo, a
confirmé jeudi une porte-parole
du magasins de jouets helvétique
a AWP Aucun détail n’a filtré sur
le montant de cette offre. De plus
amples informations seront four-
nies vendredi, a ajouté la porte-
parole. — (awp)

SGS: abandon des tests d’'émissions atmosphériques

Le spécialiste de I'inspection et de la certification SGS va se désengager
d’une partie de ses activités d’analyse de qualité de I'air en France. Le
groupe genevois va abandonner les tests d’émissions atmosphériques,
des prestations fournies jusqu’ici par les sites d’Evry, en région pari-
sienne, et de Brive-la-Gaillarde, en Corréze. Ces activités ont été ven-
dues la semaine derniére au groupe francais Entime, a indiqué SGS
jeudi. Le prix de la transaction n’est pas précisé. Les deux sociétés sont
déja liées par un partenariat qui sera maintenu. Le laboratoire SGS
d’Evry continuera d’offrir une gamme de services dans la qualité de
l'air et dans'hygiéne industrielle, a précisé SGS. Le reste de la division
d’expertise environnementale (EHS) du groupe n’est pas concerné

par cette cession. — (awp)

CYBERCRIMINALITE: escroquerie dans le e-banking
De faux employés de banque tentent d’escroquer les entreprises. Ils
incitenta délivrer un paiementen ligne et a effectuer des fausses mises
ajour de l'accés au compte bancaire. L'Unité de pilotage informatique
dela Confédération a tiré jeudi la sonnette d’alarme. Les escrocs cher-
chenta persuader les collaborateurs d’installer un logiciel d’acces a dis-
tance. Ayant ensuite acces a la machine pour simuler une mise a jour
du systéme d’opérations bancaires électroniques (e-banking), ils pré-
tendent devoir tester cette derniére et incitent les employés a saisir les
identifiants d’accés au compte. Puis les attaquants chercheront a effec-
tuer un virement, sous la justification d’un test visant a vérifier les
fonctionnalités du systéme de paiement. La méfiance reste de rigueur
en cas de demande inhabituelle. Aucune banque ne demande de col-
laborer a des tests liés & des mises a jour de sécurité. — (ats)

Swissquote s’étofte sur
le marché armeénien

Les partenariats de distribution avec les prestataires locaux seront vivement consolidés.

Le courtier en ligne Swissquote
entend étoffer sa présence sur
le marché arménien en renfor-
cant ses partenariats de distri-
bution avec des prestataires fi-
nanciers établis sur place. «Nous
sommes présents sur ce marché
depuis longtemps, mais nous
n’y disposons pas d’une filiale
proprement dite», a indiqué
jeudia AWP Marc Biirki, direc-
teur général (CEO) du groupe
glandois.

La distribution des produits
Swissquote dans I'ex-république
soviétique estassurée par des par-
tenaires locaux, comme c’est le
cas pour plusieurs autres marchés
de taille modeste. «Les entreprises
partenaires se chargent des as-
pects réglementaires — autorisa-
tions, licences — pour le marché
local, et Swissquote assure I'exé-
cution des services bancaires», ré-
sume M. Biirki.

Les partenaires se répartissent en-
suite les revenus générés par les
commissions selon une clé d’ap-
proximativement 50/50.

«Pour nous, I’Arménie est un
marché périphérique mais inté-
ressant, qui se caractérise par une
demande croissante de services
bancaires de qualité», poursuitle
patron de I’établissement vau-
dois. La clientéle locale est friande

MARC BURKI. Pour le CEO du courtier en ligne, I’Arménie

représente un marché périphérique mais intéressant.

notamment de prestations de
courtage dans le domaine des ma-
tiéres premieres.

Un partenariat avec Financial
Trading House (FTH), débuté il
yatroisans, a récemment été ren-
forcé. Dans une présentation, sa
directrice Angin Ghukasyan a af-
firmé compter déja plus d’une
centaine de clients, sans plus de
précisions.

La présence de Swissquote en Ar-
ménie est un «signe de confiance
dans le pays», s’est félicité a cette

occasion Artsvik Minasyan, mi-
nistre du Développement écono-
mique et des investissements de
la petite république d’Asie cen-
trale, qui compte a peine plus de
trois millions d’ames.

«Cela non seulement ouvre de
nouvelles possibilités écono-
miques et financiéres, mais amé-
liore également la réputation de
I’Arménie et reléve la confiance
des investisseurs», a-t-il ajouté,
selon des propos rapportés par
l'agence locale Arka. — (awp)

Vontobel pourrait radier pres
de 140 postes chez Notenstein

BANQUE. Cette annonce fait suite au rachat de I’établissement saint-gallois, qui compte
actuellement 400 employés. Les autres 260 salariés de Notenstein La Roche seront repris.

Vontobel, qui a récemment fina-
lisé 'acquisition de la banque pri-
vée Notenstein La Roche, pour-
raitse séparer de jusqu’'a 140 des
400 employés deIétablissement
saint-gallois, a indiqué jeudi le
quotidien Tages-Anzeiger. L'infor-
mation a été confirmée au jour-
nal par un porte-parole du
groupe bancaire zurichois.
Lesautres 260 salariés de Noten-
stein seront repris, notamment
les 100 conseillers-clientéle, a pré-
cisé le Tages-Anzeiger. L'avenir de
I’ensemble du personnel sera
scellé d’ici fin aott.

Les employés de Notenstein ont
été informés mardi et mercredi
de la situation lors de réunions
en interne a Saint-Gall, Zurich et
Berne, a précisé le journal zuri-
chois.

Se développer

dans la banque de détail

Les personnes concernées pour-
ront bénéficier d'un plan social
et Vontobel proposera également
une bourse a I'emploi.

Fin mai, Raiffeisen avaitannoncé
la vente a la banque privée Von-
tobel de la totalité de Notenstein

LaRoche, acquise en 2012, pour
700 millions de francs.

Le produit de la cession donnera
les coudées franches a Raiffeisen
en termes de capitalisation, afin
de poursuivre son développe-
ment dans son coeur de métier, a
savoir la banque de détail.

Pour Vontobel, I'intégration de
I’établissement saint-gallois de-
vrait contribuer de maniére
«substantielle» au résultat des ac-
tivités de gestion de fortune a par-
tir de 2019. Les cotts d’intégra-
tion sont estimés a 50 millions de
francs. — (awp)

Crealogix s’empare d’Elaxy
Business Solution & Services

Le zurichois agrandi ainsi son portefeuille, dans le courtage numérique notamment.

Crealogix a exercé une option
pour étendre sa participation
dans le prestataire allemand de
solutions de conseil interactives
pour les banques et établisse-
ments financiers Elaxy. Le spé-
cialiste zurichois des logiciels ban-
cairesa repris au 1% juillet les 80%
restants d’Elaxy Business Solu-
tion & Services au groupe Fidu-
cia & GADIT, auquel il avait ra-

cheté 20% des parts fin 2015.
La transaction permet a Crealo-
gix d’agrandir son portefeuille de
solutions et ses compétences dans
le secteur du courtage numé-
rique, de la gestion d’actifs ex-
terne (external asset manage-
ment) et dans les services
d’hébergement, indiquait jeudi
lasociété. Le montant de la trans-
action n’est pas dévoilé.

L’allemand Elaxy Business So-
lution & Services réalise un chif-
fre d’affaires de plus de 10 mil-
lions d’euros (11,5 millions de
francs) et emploie une centaine
de collaborateurs, selon le com-
muniqué.

Existant depuis 2015, 1a collabo-
ration stratégique avec Fiducia
& GAD IT se poursuivra inten-
sivement. — (awp)

KEYSTONE

CREDIT SUISSE: cas de
pratiques douteuses réglé
a I'amiable avec le SEC
Lafiliale hongkongaise de Credit
Suissea réglé a 'amiable avec 'Au-
torité américaine de surveillance
des marchés financiers (SEC) un
cas de pratiques d’embauche dou-
teuses. Credit Suisse payera envi-
ron 30 millions de dollars pour
rectifier sa situation, a souligné
jeudila SEC. Entre 2007 et 2013,
Credit Suisse (Hong Kong) aem-
bauché des amis et des membres
dela famille de fonctionnaires chi-
nois, afin de faire des affaires avec
des entreprises publiques, précise
le ministére de la justice. Cela a
permis a la banque d’engranger
au minimum 46 millions de dol-
lars. Ce nouveau paiement n’aura
pas d’influence matérielle sur les
chiffres de rentabilité. — (awp)

CREDIT AGRICOLE:
activités de services dans
la banque privée affectées
a Lausanne sous Azqore

Le groupe bancaire francais Cré-
dit Agricole va désormais dé-
ployer ses activités de services
dans la banque privée sous une
nouvelle marque. La société Az-
qore, dontlesiége esta Lausanne,
remplace I'entité existante, appe-
lée jusqu’ici Crédit Agricole Pri-
vate Banking Services. Azqore
est désormais établie comme une
filiale d’Indosuez Wealth Mana-
gement, société de gestion de for-
tune de Crédit Agricole. La créa-
tion de la société remonte a 1992.
L'ex-Crédit Agricole Private
Banking Services revendiquait
fin 2017 une masse sous gestion
de 150 milliards de francs, en
hausse de 30% sur un an. — (awp)

TOKENSUISSE: entrée
de Tokenpay Swiss dans

le capital du groupe

La jeune pousse zougoise Token-
suisse compte un nouveau sou-
tien suite a l'investissement réalisé
par Tokenpay Swiss. L'entreprise
lucernoise a acquis une participa-
tion de 10% dans cette société spé-
cialisée dans la blockchain, les
cryptomonnaies et les émissions
de jetons. TokenPay Swiss dis-
pose d’une option pour accroitre
son engagement a I'avenir, indi-
quait jeudi Tokensuisse. Fondée
en juillet 2017 sous le nom de
Coinlab Capital, Tokensuisse a
lancé un certificat «multicryp-
toactifs» qui suit I'’évolution des
dix plus importantes cryptode-
vises en les rééquilibrant chaque
mois. TokenPay Swiss est une so-
ciété d’investissement dans la fin-
tech, dont'objectif est de soutenir
la plateforme de cryptopaiement
dénommeée TokenPay. — (awp)
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PARTNERS GROUP: acquisitions a 2 milliards d’euros
Le gestionnaire d’actifs Partners Group a fait 'acquisition, pour ses
clients, de Megadyne Group, un fabricant de courroies de transmissions
dans le domaine du transport de courant et d’Ammeraal Beltech, un
fabricant de bandes de transport. La valeur combinée des deux entre-
prises est de 2 milliards d’euros, a précisé Partners Group jeudi soir.
Les équipes d’investissements de I'entreprise ont aussi participé a cette
acquisition. Megadyne est basée a Turin et a réalisé 'an dernier un
chiffre d’affaires de 319 millions d’euros dans ses 15 usines. Le néer-
landais Ammeraal est basé a Alkmaar et son chiffre d’affaires a atteint
385 millions d’euros en 2017. Sous réserve de I'approbation par les
autorités concernées, Partners Group fusionnera les deux entreprises
apreés la finalisation de la transaction. — (awp)

LAFARGEHOLCIM: contrat a 500 millions de livres

en Grande Bretagne pour des solutions de chaussées

Lafargeholcim a remporté via sa filiale britannique Aggregate Industries
un contrat pour fournir des solutions de chaussées pour Highways
England en Grande-Bretagne. Portant sur une durée de quatre ans, la
valeur totale est estimée supérieure a 500 millions de livres, a précisé
jeudi soir le cimentier dans un communiqué. Lafargeholcim fournira
del’asphalte et du ciment dans le cadre d’un programme d’investisse-
ment sur l'infrastructure routiére mené par Highways England. Depuis
le début de I'année, il s’agit du deuxiéme contrat le plus important en
Grande-Bretagne, aprés que le cimentier a remporté des travaux de
revétement pour la route entre Cambridge et Huntingdon. Le contrat
aétéremporté al'issue d’un appel d’offre d’'une durée d'un an. — (awp)

GAZPROM: essuie un revers juridique en Suisse

Le géant russe Gazprom a vu ses actifs dans deux projets de gazoducs
regelés par la justice zougoise. Les parts du groupe dans les sociétés Nord
Stream et Nord Stream 2 resteront bloquées tant que le tribunal cantonal
ne se sera pas prononcé sur I'appel de Naftogaz contre la décision de
Toffice des poursuites local de libérer ces actifs, pouvait-on lire jeudi sur
le site de I'opérateur gazier ukrainien. «Le gel des parts a été levé seu-
lement sur la base des affirmation (des deux Nord Stream) que les parts
gelées ne se trouvaient pas dans le canton de Zoug — et partant dans la
juridiction de l'office des poursuites— et devaient de ce fait étre exclues
des actifs gelés», affirme Naftogaz. Les deux groupes se livrent une ba-
taille juridique devant les tribunaux de diverses juridictions. Naftogaz
prétend se faire rembourser par Gazprom 2,56 milliards de dollars selon
l'arbitrage rendu par une Cour de Stockholm fin février. — (awp)

La greéve et les licenciements
ont eté suspendus chez Tamedia

PRESSE. Les deux parties sont d’accord de suspendre ces mesures avec effet immédiat et tant que durera la médiation.

Apres trois jours de conflit, la
gréve chez Tamedia est suspen-
due dés jeudi minuit. Les deux
parties ont accepté la médiation
vaudoise. Les licenciements pro-
noncés sont également suspen-
dus.

Les représentants du personnel,
en gréve depuis mardi 16h00, et
Tamedia ont accepté la médiation
aux conditions suivantes. Les
deux parties sont d’accord de sus-
pendre avec effet immeédiat, et
tant que dure la médiation, toutes
mesures comme licenciements
et gréves, a expliqué le Conseil
d’Etat vaudois.

Pas de mesure de rétorsion
Les licenciements «notifiés a ce
jour sont suspendus», précise éga-
lement le Conseil d’Etat. La mé-
diation sera conduite par la pré-
sidente du gouvernement
vaudois Nuria Gorrite et le
conseiller d’Etat Philippe Leuba,
responsable de '’économie. Une
premiére séance est agendée le
lundi 9 juillet.

La médiation a été acceptée a
l'unanimité des rédactions en as-
semblée générale, relévent les

NURIA GORRITE. La présidente du gouvernement vaudois
aura la tache de conduire la médiation avec Philippe Leuba.

syndicats Impressum et syndi-
com. Les journalistes grévistes se-
ront de retour au travail dés ven-
dredi 8h ou selon leur horaire.
Tamedia s’est engagé a renoncer
a toute mesure de rétorsion.

Solidarité et union
«Au fil des trois jours de conflit,
la centaine de grévistes s’est tou-

jours montrée solidaire et unie.
Lattitude des collaborateurs sera
la méme tout au long de la pé-
riode qui s’ouvre maintenant»,
notent les syndicats dans leur
communiqué de presse com-
mun.

«Nous saluons le fait que le dia-
logue soit renoué et que la gréve
soit suspendue», a déclaré a

KEYSTONE

Keystone-ATS Patrick Matthey,
porte-parole du groupe. Les
journaux paraitront vendredi a
nouveau dans une version ré-
duite.

Pour mémoire, la gréve a débuté
mardi a 16h00 dans les rédac-
tions de 24 heures, la Tribune de
Genéve, le Matin et le Matin di-
manche, alors que 20 minutes ne
prenait pas partau mouvement.
Les journalistes demandaient a
l’éditeur de ne pas procéder a la
suppression du Matin papier et
de renoncer aux licenciements
prononces.

«Marque numérique solide
avec une rédaction dédiée»
Fin juin, Tamedia a rejeté toutes
les alternatives proposées par la
rédaction. Il a annoncé 36 licen-
ciements dont 22 dans la rédac-
tion et quatre réductions de
temps de travail. L’éditeur zuri-
chois affirme que le journal a
perdu 34 millions de francs au
cours des dix derniéres années et
qu’il veut désormais le dévelop-
per comme «une marque nUMé-
rique solide avec une rédaction
dédiéer. — (awp)

Praxair entreprend une
cession «pre-fusiony

GAZ NATUREL. L’américain a cédé¢ au japonais Taiyo
Nippon Sanso I’ensemble de sa branche européenne
et prépare ainsi le terrain pour sa fusion avec Linde.

Le fabricant de gaz industriel
américain Praxair a cédé au ja-
ponais Taiyo Nippon Sanso ses
actifs européens, pour tenter de
satisfaire les autorités euro-
péennes de la concurrence, avant
sa fusion avec I'allemand Linde,
aindiqué ce dernier jeudi.

Le groupe américain Praxair a
vendu un paquet d’actifs d’'une
valeur de 5 milliards d’euros a son
concurrent japonais, soit la ma-
jeure partie de ses activités au sein
de I'Union européenne.

«Nous adoptons une approche
constructive pour répondre aux
préoccupations réglementaires
européennes», aindiqué dans un
communiqué Steve Angel, pa-
tron de Praxair.

Comme dans toute transaction
de cette envergure, 'exécutif eu-

ropéen s’est donné jusqu'au 9
aott pour donner ou non son feu
vertau mariage Praxair-Linde et
le gendarme américain doit éga-
lement ce prononcer d’ici 'au-
tomne.

Au-dela des lignes rouges
Linde avait indiqué en février que
les conditions exigées par la
Commission européenne allaient
au-dela des lignes rouges que
s’étaient fixés les deux groupes
avant leur fusion, n’excluant pas
alors un possible renoncement.
Ce rapprochement évalué a 68
milliards d’euros doit donner
naissance au leader mondial des
gazindustriels, devant le francais
Air Liquid. Il devra étre bouclé
d’ici au 24 octobre, selon le droit
allemand. — (afp)

ITALIE: Generali céde 89,9% de son portefeuille
allemand d’'assurance vie a Viridium

L'assureur italien Generali a annoncé jeudi son intention de céder
89,9% de son portefeuille vie allemand, estimé a 1 milliard d’euros,
a Viridium, spécialiste de la gestion de portefeuilles d’assurance en
Allemagne. «Generali lance la cession de 89,9% de Generali Leben
en Allemagne, société évaluée a 1 milliard d’euros, pour un rapport
global prévu allant jusqu’a 1,9 milliard d’euros», annonce Generali
dans un communiqué. «Il a été négocié un partenariat industriel in-
novant avec Viridium Gruppe pour la gestion du portefeuille Vie de
Generali Leben», précise Gene-
rali. Generali Leben détient 36%
du marché de I'assurance vie en
Allemagne. Viridium est controlé
par Cinven, basée a Londres, et
par Hannover Re. — (afp)
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Boeing s’empare de la division
commerciale du brésilien Embraer

AERONAUTIQUE. Une opération a 3,8 milliards de dollars qui renforce sa compétitivité face a son rival européen Airbus.

Le constructeur aéronautique
américain Boeing va s’emparer
de la totalité des activités civiles
del'avionneur brésilien Embraer
pour 3,8 milliards de dollars, une
opération qui lui permettra de
concurrencer son rival européen
Airbus dans le segment des
avions régionaux.
Concretement, Boeing et Em-
braer ontannoncé jeudila signa-
ture d’un protocole d’accord pour
créer une coentreprise, controlée
a 80% par 'américain et a 20%
par le brésilien, chapeautant «la
totalité des activités d’Embraer
dans les domaines de I'aviation
commerciale» qui sont valorisées
a 4,75 milliards de dollars.
Cetaccord, qualifié de «partena-
riat», va permettre a Boeing de
compléter son offre en intégrant
les avions de ligne régionaux de
70 4 150 siéges d’Embraer (ER]
et E2). Cette nouvelle société in-
tégrera en outre les services du
constructeur aéronautique breési-
lien et les activités de développe-
ment, de production, de commer-
cialisation et de services
aprés-vente de Boeing, précisent
les deux avionneurs dans un
communiqué commun.

Cette annonce intervient quelques
joursapreslentrée en vigueur du
partenariat entre Airbus et le ca-
nadien Bombardier qui a permis
al’européen de prendre le controle
du programme Cseries, concur-
rent de celui d’Embraer.

Le protocole d’accord entre les
avionneurs ameéricain et brési-

DENNIS MUILENBURG. L’entité
créée sera directement
rattachée au CEO de Boeing.

lien doit néanmoins encore ob-
tenir le feu vert de I’Etat brési-
lien, qui dispose d’un droit de
veto sur les décisions stratégiques
pour l'avenir de son fleuron in-
dustriel.

«Sous réserve de I'obtention des
approbations en temps opportun,
latransaction devrait étre conclue
d’icialafin de 'année 2019, soit
12 a 18 mois apreés la signature
des accords définitifs», ont ainsi
précisé les deux avionneurs.
Une fois finalisée, cette coentre-
prise «dédiée a I'aviation com-
merciale» sera dirigée par une
équipe «basée au Brésil, avec a sa
téte un président et un directeur
général», ont-ils poursuivi. La
nouvelle entité sera par ailleurs
directement rattachée a Dennis
Muilenburg, le CEO de Boeing.
«En formant ce partenariat stra-
tégique, nous disposerons d’une
position idéale pour apporter une
valeur significative aux clients,
aux employés et aux actionnaires
des deux entreprises, ainsi qu'au

Brésil etaux Etats-Unis», a com-
menté M. Muilenburg, cité dans
le communiqué.

Troisiéme avionneur mondial
avec preés de 6 milliards de dollars
de chiffre d’affaires et 16.000 em-
ployés, Embraer, privatisé en
1994, est un des joyaux indus-
triels du Brésil avec non seule-
ment une gamme d’avions civils,
militaires, mais encore de jets
d’affaires.

Au Brésil, lors des discussions
préliminaires, des voix s’étaient
élevées pour qu'un tel accord
n’inclue pasles activités militaires
d’Embraer.

«Vertueux» pour le Brésil
Dans ce domaine, Boeing et Em-
braer ontannoncé qu’ils étaient
convenus de créer une «autre co-
entreprise pour promouvoir et
développer de nouveaux mar-
chés et de nouvelles applications
pour les produits et services de
défense, et tout particuliérement
l'avion multi-missions KC-390»,
développé par Embraer pour le
transport militaire.

Pour Embraer, 'opération per-
mettra de bénéficier de la force
de frappe commerciale de
Boeing.

«L’accord conclu avec Boeing
donnera naissance au partenariat
stratégique le plus important de
I'industrie aéronautique et ren-
forcerale leadership des deux so-
ciétés sur le marché mondial», a
réagi Paulo Cesar de Souza e
Silva, CEO d’Embraer.

«Le rapprochement de nos acti-
vités avec Boeing devrait créer
un cycle vertueux pour I'indus-
trie aéronautique brésilienne en
augmentant son potentiel de
ventes et sa production», a-t-il
également souligné.

Le communiqué précise par ail-
leurs que cette opération devrait
améliorer le bénéfice par action
de Boeing a partir de 2020 et de-
vrait générer des économies de
cotits avant imp6ts d’environ 150
millions de dollars d’ici la troi-
siéme année.

POUR EMBRAER,
L’OPERATION PERMETTRA
DE BENEFICIER
DE LA FORCE DE FRAPPE
COMMERCIALE DE BOEING.

«Ce partenariat stratégique
constitue une évolution naturelle
dela collaboration de longue date
entre Boeing et Embraer au fil
d’une série d’initiatives aéronau-
tiques couvrant prés de trois dé-
cennies», a indiqué Greg Smith,
directeur financier et directeur
dela performance et de la straté-
gie de Boeing.

Tl estime que cela correspond en-
fin «pleinement a la stratégie
d’entreprise de Boeing, qui
consiste a rechercher des oppor-
tunités d’investissement straté-
giques qui démontrent une va-
leur réelle et permettent
d’accélérer nos plans de crois-
sance organique». — (afp)
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Le secteur de I’énergie n’est pas
rassuré par la numeérisation

SERVICES INDUSTRIELS. Pres de deux tiers des acteurs du secteur estiment étre «en retard» par rapport a d’autres domaines.

Les fournisseurs d’énergie et
d’électricité suisses percoivent de
plus en plus la numérisation
comme une menace, méme s’ils
voient 13 aussi des opportunités.
Tls concédent toutefois qu’ils sont
en retard par rapport a d’autres
domaines en ce qui concerne la
numerisation.

La numérisation est davantage
percue comme une opportunité
qu’en 2017, mais la proportion
des services industriels qui esti-
ment que c’est une menace a aug-
menté de 10% a 16%, reléve jeudi
le cabinet d’audit et de conseil EY
en publiant les résultats de 'étude
des services industriels 2018.
Cette tendance est inverse a celle
de 'Allemagne.

Cout sous-estimé

Prés de deux tiers (62%) des ac-
teurs du secteur énergétique
suisse interrogés estime étre «en
retard» par rapporta d’autres do-
maines. Ils sont toutefois plus
d’un sur trois (38%) a s’estimer
«plus avancés que la moyenne»
dansles applications de la numé-
risation parmi les fournisseurs lo-
caux.

«Les services industriels ont ma-
joritairement relevé le défi» et
«accordent une grande impor-

BENJAMIN TEUFEL. La transformation du secteur progresse
a des vitesses différentes, mais concerne quasiment tous
les autres secteurs, selon le responsable énergie chez EY Suisse.

tance aux technologies et appli-
cations numeériques», observe
dans le communiqué Benjamin
Teufel, responsable du secteur de
I'énergie chez EY Suisse. Ces der-
niéres doivent notamment per-
mettre d’améliorer lefficacité in-
terne, de créer davantage de
liberté d’action, de soutenir de fu-
turs modeles économiques et de
s’occuper davantage des besoins
des clients, liste-t-il.

Concretement, prés de la moitié
des services industriels de Suisse
(48%) envisagent d’installer la
métrologie associée dans le cadre
de I'’équipement généralisé avec
des stations de mesure intelli-
gente. Un tiers environ (37%) ont
déja commencé le déploiement
en masse et 15% le mettront en
oeuvre avant fin 2018, deux chif-
fres en hausse «significative» par
rapporta 2017, souligne EY.

La charge administrative (71%)
et I'absence de ressource infor-
matiques internes suffisantes
(69%) sont considérées comme
les principales entraves a la trans-
formation numeérique. Les incer-
titudes juridiques ou le niveau
d’investissement jouent quant a
eux un role secondaire.

Une conception de marché man-
quant de clarté et incomplete,
l'ouverture totale et de nouveaux
concurrents sont percus comme
les risques les plus importants a
I'heure actuelle, explique Benja-
min Teufel, soulignant néan-
moins que e risque de baisse du
prix de I’énergie ne joue appa-
remment plus de réle majeur.»
Plus de quatre entreprises inter-
rogées sur cinq (81%) estiment
que le cotit global de la stratégie
énergétique 2050 pour la popu-
lation et les entreprises constitue
I'un des aspects les plus sous-esti-
meés de cette derniére. La transfor-
mation du secteur mise en place
progresse a des vitesses diffé-
rentes, mais concerne quasiment
tous les secteurs économiques, af-
firme M. Teufel.

Pour son étude, EY a interrogé
les directeurs de 73 entreprises
suisses, 19 autrichiennes et 101
allemandes. — (awp)

Accord
bilatéral

actualisé
ASSURANCES. Les assureurs ne

doivent désormais plus utiliser
que le test suisse pour calculer le
capital garantissant la solvabilité.
La Suisse et 'Union européenne
ontactualisé mardil'accord bila-
téral, acommuniqué le Départe-
ment fédéral des finances.

Les décisions ont été prises par le
comité mixte. L’accord permet
aux assureurs du secteur non-vie
(assurances ménage, véhicules
automobiles, voyage ou respon-
sabilité civile) d’établir et d’ex-
ploiter des succursales en Suisse
et dans 'UE. 1l fixe une série
d’exigences, notamment concer-
nant le capital.

Berne et Bruxelles ont modernisé
ces derniéres années leur systeme
de calcul de la solvabilité. La
Suisse a introduit le test SST en
2011 et 'UE applique depuis le
1= janvier 2016 la directive Sol-
vabilité IT. L'accord actualisé tient
compte de cette évolution.

Les assureurs suisses non-vie et
lautorité de surveillance FINMA
ne devront désormais utiliser que
le SST pour calculer le capital ga-
rantissant la solvabilité. En raison
des élargissements de I'UE de-
puis 2001, la liste des formes ju-
ridiques admises pour les entre-
prises d’assurance et le taux de
conversion entre I'euro etle franc
ont en outre été modifiés. — (ats)

Hausse du soutien des Suisses
a un accord-cadre avec I’'UE

Les partisans de I’'UDC sont les plus réfractaires: seuls 18% soutiennent un tel accord.

L’approbation d*un accord-cadre
avec 'Union européenne a légé-
rement augmenté au cours des
six derniers mois. Selon une en-
quéte menée en juin, 49% des
Suisses interrogés se disent clai-
rement ou plutét en faveur d'un
tel accord. Au début de 'année,
ils étaient 45%.

La Suisse devrait-elle conclure
un accord-cadre institutionnel
avec 'UE? Selon une enquéte
menée en ligne auprés de 14.900
personnes sur les sites Internet
des publications Tamedia, 43%
des sondés disent clairement
«non» ou «plutdt non».

La gauche enthousiaste

En janvier, ils étaient encore
48%; 8% restent indécis. L'étude
a été publiée hier dans les jour-
naux de I’éditeur zurichois, y
compris 24 heures et Tribune de
Genéve, qui paraissent toutefois
jeudi amaigris en raison de la
gréve menée par les rédactions
romandes.

Selon cette étude, les électeurs
des partis de gauche sont ceux
qui soutiennent le plus cet ac-
cord-cadre. Trois sympathisants
sur quatre du Parti socialiste et
des Verts ont répondu «oui» ou
«plutdt oui» ala question de l’ac-

cord. L’approbation est signifi-
cativement plus faible chez les
PLR(55%) etles PDC (56%). Les
partisans de 'UDC sont les plus
réfractaires: 18% soutiennent un
tel accord.

Concernant la libre circulation
des personnes, 56% des sondés
soutiennent cet accord. En re-
vanche 40% le désapprouvent et
souhaitent qu’il soit dénoncé.
Quelque 4% n’ont pas d’avis sur
la question.

et plus de 100 autres contrats. Le
ministre des affaires étrangeéres,
Ignazio Cassis, espére qu'un ac-
cord sera trouvé cet automne.
Principal point d’achoppement
des négociations: les mesures d’ac-
compagnementalalibre circula-
tion des personnes. Les Européens
s'insurgent surtout contre la régle
dite des huit jours qui oblige les
entreprises européennes a annon-
cer une semaine a 'avance leurs
missions en Suisse eta s’acquitter

PRINCIPAL POINT D’ACHOPPEMENT DANS LES NEGOCIATIONS:
LES EUROPEENS SINSURGENT CONTRE LA REGLE
QUI OBLIGE LES ENTREPRISES EUROPEENNES A ANNONCER
UNE SEMAINE A ’'AVANCE LEURS MISSIONS EN SUISSE
ET A SACQUITTER D'UNE CAUTION.

Lenquéte a été menée du 21 au
22 juin. Les résultats ont été pon-
dérés. La marge d’erreur est de
1,5%, écrit Tamedia.

La Suisse négocie actuellement
avec I'Union européenne les
termes d’un éventuel accord-ca-
dre pour assurer I’harmonisation
du droit.

Accord a I'automne

Aujourd’hui, le réseau contrac-
tuel comprend une vingtaine
d’accords bilatéraux principaux

d’une caution. Ils souhaitent que
Berne lesabandonne au profit de
lanouvelle directive européenne
sur les travailleurs détachés. En
revanche, pour le Conseil fédéral,
il s’agit d’une ligne rouge.

Le gouvernement a décidé mer-
credi de recueillir cet été 'avis
des acteurs du terrain sur le su-
jet. Le Département de I’écono-
mie organisera les discussions
avec le Département des affaires
étrangeres et celui de justice et
police. — (ats)

Les systemes d’alerte
nettement ameéliorés

ROAMING. Comparis salue les
efforts réalisés en Suisse afin
d’éviter les factures de téléphonie
exorbitantes lors de voyages a
I’étranger. Les grands opérateurs
ont «considérablement déve-
loppé leurs systémes d’alerte»
mettant en garde face aux frais
d’itinérance (roaming), écrit
jeudi le comparateur en ligne.
«Des factures d’'un montant a
quatre chiffres au retour des va-
cances a I’étranger, une époque
désormais révoluer, affirme
Comparis. Les grands opérateurs
ontaujourd’hui tous mis en place
des systéemes d’alerte ou de blo-
cage de la consommation afin de
préserver les utilisateurs de mau-
vaises surprises.

Comparis a observé les pratiques
de Quickline, Salt, Sunrise,
Swisscom, UPC et Wingo. Le
systéme d’alerte est «plus ou
moins élaboré». Mais d’une facon
générale, surfer sur le netavec un
téléphone mobile s’accompagne
d’une série d’alertes SMS de
l'opérateur habituel, observe
Comparis.

Swisscom, par exemple, envoie
automatiquement des notifica-
tions SMS par paliers de 50
francs. Les clients peuvent par ail-
leurs modifier en tout temps les
options de notification selon leurs
préférences. Les autres opérateurs
ontaussi mis en place leur propre
systéme d’alerte, dont les moda-
lités varient selon les cas.

Par ailleurs, les blocages automa-
tiques pour éviter les dépasse-
ments involontaires fonction-
nent bien. UPC, par exemple, a
fixé le blocage automatique de
I'itinérance de données a 100
francs. Tous les opérateurs don-
nent cependant a leurs clients la
possibilité de modifier la limite
de blocage, selon leurs préfé-
rences, dans le cockpit en ligne.

Européens mieux lotis

Les communications vocales sont
elles aussi concernées par les mé-
canismes de sécurité. Il reste tou-
tefois un piége, prévient Compa-
ris. La prolongation automatique
des solutions en «package».

Par exemple, Sunrise prolonge
son option Travel Talk ala fin du
mois pour le mois suivant. «Les
personnes qui achétent un pack
roaming devraient donc impéra-
tivement étudier les mentions en
petits caracteres et désactiver la
prolongation automatique»,
conseille Jean-Claude Frick, ex-
pert numérique chez Comparis.
Reste que les Suisses continuent
de payer une prestation qui n’est
plus facturée aux Européens. Les
frais d’itinérance ont été suppri-
més dans I'UE et I'EEE en juin
2017. Cela ne concerne pas en-
core la Suisse, dont les utilisateurs
de téléphones portables et de ta-
blettes doivent continuer de
payer pour utiliser les réseaux
étrangers. — (awp)

EPF: taxes d’'études moindres que prévu

Les taxes d’études des Ecoles polytechniques fédérales augmenteront
de 300 francs par an contre les 500 prévus initialement. La hausse in-
terviendra progressivement sur deux ans dés 'automne 2019. Le
Conseil des EPF annonce jeudi dans un communiqué qu’il revoit en
partie sa copie. Hausse il y aura, mais elle sera moindre que prévu. Une
décision prise apres deux procédures de consultation, I'une au sein du
domaine des EPF et 'autre aupreés des offices fédéraux. Le Conseil dit
aussi avoir discuté avec des représentants de différents partis et rencontré
des étudiants des deux EPF Il ajoute avoir effectué des clarifications
en interne «concernant les mesures de soutien aux étudiants». Concre-
tement, les taxes annuelles d’études dans ces deux écoles cotiteront
1460 francs par an deés le semestre d’automne 2020. — (ats)

TRANSPORTS: les coiits occultes actualisés

Le prix d’un trajet en voiture, en train ou en avion ne couvre pas tous
les cotits. Les transports ont des répercussions sur 'environnement ou
sur la santé. La Confédération a actualisé son estimation de ces cofits.
De 201022015, ils ontaugmenté de 12 a 12,8 milliards de francs. Le
transport routier privé reste celui dont les cotits non couverts sont les
plus importants: 9,2 milliards. Les principales sources sont la pollution
etle bruit, a indiqué I'Office fédéral du développement territorial. La
facture atteint 1,2 milliard dans le transport aérien (émissions de CO,.
Elle est de 1,1 milliard pour le transport ferroviaire, de 250 millions
pour les bus, tram et d’a peine 100 millions pour la navigation. — (ats)

Emploi infopub@agefi.com

expérience, gestion d'équipe

niveau Suisse

Spécialiste en marketing prét pour son nouveau défi:

v Economiste d'entreprise diplomé ES avec des spécialisations en com-
munication et marketing (CREA Genéve et SAWI Lausanne pour les
formations en Marketing Digital)

v Spécialiste senior en Communication & Marketing avec longue et large

v De trés bonnes connaissances en Management et Gestion des projets
dans les domaines marketing, communication interne et externe, au

v Bilingue Suisse-allemand/Francais, Anglais
Contact : a.w.zuber@bluewin.ch, 078 405 59 53
Au plaisir de se rencontrer. Adrian Zuber
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[’embellie continue
en Suisse romande

CONJONCTURE. Pour la Romandie, I’indicateur de
I'Institut d’économie appliquée (Créa) de I’Université de
Lausanne pointe a 101,2 points (+0,8 point sur six mois).

La bonne dynamique des écono-
mies romande et suisse se poursuit
al'entame du troisiéme trimestre,
selon I'Institut d’économie appli-
quée (Créa) de I'Université de
Lausanne. Pour la Romandie, son
indicateur conjoncturel pointe a
101,2 points (+0,8 point sur six
mois), alors que celui de 'ensem-
ble du pays grappille a peine 0,1
pointa 101,4 points, son plus haut
niveau depuis fin mars 2011.
L’indice conjoncturel pour la
Suisse romande a ainsi repris un
peu du terrain perdu par rapport
alindicateur pour I'ensemble de
la Suisse, note jeudi le Créa dans
son bulletin conjoncturel. Lem-
bellie intervenue dans la partie
francophone du pays refléte les
améliorations enregistrées dans
tousles cantons, a 'exception du
Valais, dont I'indice s’est quelque
peu affaibli au regard du premier
trimestre.

Dans I’ensemble, l'institut de
I'Université de Lausanne a ob-
servé une nouvelle augmenta-
tion des exportations romandes
au 1* trimestre, notamment a la
faveur des envois genevois, les-
quels représentent prés du tiers
(33,5%) des livraisons de la Suisse
romande. Celles des cantons de
Fribourg et de Neuchatel ont éga-
lement apporté leur soutien.

Hausse des exportations

Les chercheurs vaudois signalent
la vigoureuse hausse des expor-
tations de l'industrie des ma-
chines, des équipements élec-
triques et des métaux (+11,1%),
ainsi que celles de produits chi-
miques et pharmaceutiques
(+9,2%). Lindustrie horlogére ro-
mande a aussi affiché une belle
tenue en matiére d’envois a
I’étranger, présentant une pro-
gression de 6,7%. — (awp)

INFLATION: stagnation de I'indice des prix

a la consommation en juin

Linflation a fait du surplace au cours du mois de juin en Suisse. L'indice
des prix a la consommation est resté stable sur un moisa 102,1 points,
selon les données publiées jeudi par I'Office fédéral de la statistique
(OFS). Sur une année, le renchérissement s’est étoffé de 1,1%. La stag-
nation mensuelle de I'indice est imputable a des tendances opposées
qui se sont compensées dans I'ensemble, précise 'OFS. Les prix ont
augmenté pour les voyages a forfait a I'étranger, les légumes-fruits et
les carburants, alors que 'habillement, les chaussures et les transports
aériens enregistrent un recul. Les produits importés ont soutenu I'in-
flation, avec une hausse 3,3% sur un an, tandis que la progression s’est
révélée minime pour les produits indigénes (+0,4%). En comparaison
mensuelle, les deux catégories sont restées stables. — (awp)

HOTELLERIE: nuitées en hausse de 2,6% en mai

Les hoteliers suisses ont accueilli 2,86 millions de visiteurs en mai,
une augmentation de 2,6% par rapport au méme mois de I'année pré-
cédente. De janvier a mai, la hausse atteint 3,6% a 14,77 millions de
nuitées, portée surtout par les trois premiers mois. Les Suisses ont gé-
néré en mai environ 1,16 million de nuits passées dans les 3931 hotels
ouverts a cette période, contre prés de 1,14 million un an plus tot
(+2,1%), selon les chiffres publiés jeudi par I'Office fédéral de la sta-
tistique (OFS). Les hotes étrangers ont, eux, totalisé un peu moins de
1,7 million de nuitées, contre 1,65 million en mai 2017 (+2,8%). Les
visiteurs en provenance d’Allemagne ont été les plus nombreux, avec
279.413 nuitées pendant le mois sous revue. Ils sont suivis par des
voyageurs venus des Etats-Unis (193.505), d’Inde (187.571) et de
Chine (sans Hong Kong, 119.097), tous en progression. — (awp)

L’industrie pharmaceutique
a poursuivi sa croissance

SUISSE. Le secteur a exporté des produits a hauteur de 84 milliards de francs, une hausse de 4,3% en 2017.

Moteur des exportations helvé-
tiques, I'industrie pharmaceu-
tique a poursuivi sa croissance
I'an dernier. Contribuant a plus
du tiers (38%) de 'ensemble des
envois, la branche a exporté des
produits a hauteur de 84 milliards
de francs, 4,3% de plus qu’en
2016. L'Europe a continué de re-
présenter son principal client,
avec une part supérieure a la moi-
tié du total.

Sile Vieux continent demeure le
premier débouché des exporta-
tions de produits pharmaceu-
tiques suisses, devant les Etats-
Unis, un glissement est
observable a long terme, ressort-
il de I'édition 2018 du «Marché
suisse des médicaments», publiée
jeudi par Interpharma. Alors que
les envois vers 'Europe attei-
gnaient encore 62% du total en
1990, ils se sont inscritsa 52%l'an
dernier.

En revanche, la part des expor-
tations vers les Etats-Unis a plus
que doublé depuis 1990, passant
de 8% a plus de 21% en 2017,
poursuit I'association faitiére. In-
versement, la part des envois
vers le Japon a nettement dimi-
nué, passant sur la période consi-
dérée d’un peu plus de 10% a
4%.

Par contre, les grands pays émer-
gents dits BRIC - a savoir le Bré-
sil, 1a Russie, I'Inde et la Chine -

¥

L’Europe a continué de représe

nter le principal client

des exportations, avec une part supérieure a la moitié du total.

réunissent une part croissante des
exportations de médicaments. En
I’espace d'un peu plus de 25 ans,
celle-ci a largement triplé pour
s’établir a 8%.

Gros investissements

Surle plan de'emploi, la branche
recensaiten 2016 quelque 45.500
emplois directs a temps plein. En
dépit des restructurations et au-
tres cessions, cet effectif repré-
sentait 0,9% de la population ac-
tive en Suisse. S’y ajoutaient
encore 181.000 salariés oeuvrant
indirectement pour la branche

au sein de fournisseurs de pres-
tations intermédiaires.

Depuis 1980, 'emploi dans l'in-
dustrie pharmaceutique a pro-
gressé quasiment chaque année
eta pratiquement doublé depuis
1995, apres une évolution néga-
tive au début des années 1990.
Celle-ci reflétait une conjoncture
difficile al’époque et des change-
ments structurels, avec entre au-
tres la fusion de Ciba-Geigy et
Sandoz en 1996, qui a donné
naissance a Novartis. Entre 1996
et 2016, la croissance annuelle de
I'emploi s’est inscrite a 4,4%, qua-
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tre fois plus que celle de I’écono-
mie globale.

L’an dernier, les 24 entreprises
membres d’Interpharma ont in-
vesti plus de 6,8 milliards de
francs dans leurs activités de re-
cherche et développement(R&D)
en Suisse. Ce montant, qui té-
moigne de I'importance du site
industriel suisse, représente le
double du chiffre d’affaires dé-
gagé dans le pays. Au niveau glo-
bal, ces dépenses ont culminé a
96 milliards.

Les laboratoires dont le siége
principal est établi en Suisse, tels
que Novartis et Roche, mais aussi
ceux basé a I’étranger, comme
l'ameéricain Johnson & Johnson,
ont consentis d'importants inves-
tissements en matiére de R&D.
De plus, les firmes membres d’In-
terpharma ont dépensé une
somme supérieure au demi-mil-
liard de francs dans des installa-
tions telles qu’appareils, ma-
chines,  équipements de
batiments et d’entreprises («in-
vestissements productifs»).
Contribuant a 'accroissement
des effectifs, ces investissements
se sont aussi traduits au niveau
des dépots de brevets en Suisse.
Fondée en 1993 et établie a Bile,
Interpharma représente 'associa-
tion faitiére des entreprises phar-
maceutiques pratiquant la re-
cherche en Suisse. — (awp)

Le marche suisse de I’emploi
conserve son fort dynamisme

L’informatique demeure la branche la plus prisée. Le bond des offres d’emplois sur un an s’y établit a 24%.

L’essor du secteur se maintient,
selon le barometre Swiss Job
Market Index d’Adecco publié
jeudi en partenariat avec I'Uni-
versité de Zurich. Le nombre
d’offres s’affiche en hausse de 6%
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Numerik Games Festival,
c’est la manifestation

tout public dédiée
a la culture numérique.

Résolu a vous en mettre plein les
yeux, Numerik Games Festival
aspire a valoriser le digital sous
toutes ses formes : musicale,
culturelle, artistique, patrimoniale,
économique et académique.

Petits ou grands, geeks ou pas
geeks, passionnés ou simplement
curieux, le Festival vous réserve

un programme débordant
d’originalité. Entre concerts,
performances, spectacles et
ateliers, vous allez vous régaler !

Découvrez tout le programme et réservez
vos billets sur: numerik-games.ch

ol By BRI monard

au deuxiéme trimestre par rap-
portala période correspondante
en 2017 et en progression de 2%
par rapport au trimestre précé-
dent.

Comme lors des trimestres pré-
cédents, I'informatique reste la
branche la plus prisée. Le bond
des offres d’emplois sur unans’y
établita 24%. Les places a repour-
voir dans'organisation et le ma-
nagement (+23%) prennent aussi
l'ascenseur.

Lesauteurs de I'étude expliquent
I’évolution dans ces secteurs par
I'optimisation des processus et
l'automatisation en cours dans les
entreprises. «Le personnel ayant
des compétences en informa-
tique et en management est trés
recherché», souligne dans le com-
muniqué Nicole Burth, directrice
générale d’Adecco Suisse.

Le secteur de I'industrie et des
transports enregistre également
une nette augmentation (+13%).
Elle est due surtout a la hausse de
la demande pour le personnel
technique qualifié, notamment
dansla métallurgie, le secteur des
machines et ’électronique.

Le renforcement de la demande
est le plus fort dans la région 1é-
manique, et ce pour le troisiéme
trimestre consécutif. Les offres
d’emploiy ontencore augmenté

de 7% par rapport au premier tri-
mestre de I'année. Et sur douze
mois, elles bondissent de 20%.

Hausse significative

a Zurich

Pour la région zurichoise, 'aug-
mentation se situe a 6% sur douze
mois, & 3% en Suisse orientale et
a 4% dans I’Espace Mitteland.
L'augmentation dans 'agglomé-
ration zurichoise est particuliére-
ment significative car cette ré-
gion fournit environ un tiers de
I’ensemble des offres d’emplois.
Les difficultés du secteur des mé-
dias se manifestent clairement
dans ce nouveau baromeétre.
Ainsi, pour ce dernier relevé, les
offres d’emplois publiées dans la
presse écrite ne pésent plus assez
lourd pour intervenir dans les cal-
culs de I'indice.

Celui-ci a été calculé sur la base
du dépouillement des offres
d’emploi publiées dans 90 jour-
naux et annonceurs, d’'une dou-
zaine de sites internet et de 1300
sites d’entreprises.

Pénurie de spécialistes

Parailleurs, les perspectives dans
les technologies de I'information
et de la communication (ICT)
s’annoncent au beau fixe. Selon
P’association faitiére suisse Swico,

les entreprises du secteur tablent
sur une hausse de la croissance et
de la rentabilité au 3¢ trimestre.
L'indice ICT de Swico affiche
certes un recul de 4,8 points par
rapport au trimestre précédent
mais se situe toujours nettement
au-dessus du seuil de croissance,
a114,9 points, un niveau qualifié
délevé.

Une exception notable: les ser-
vices informatiques. L'indice de
ce sous-secteur chute de 10 points
par rapport au 2° trimestre et
passe dans le rouge (croissance
non rentable). Les secteurs des lo-
giciels, de la technologie infor-
matique et du conseil sont en re-
vanche en expansion.

Pour I’ensemble de la branche
ICT, la situation se présente de
facon «trés positive» au niveau
des commandes. Cependant,
dans le méme temps, les cotts
d’investissement et d’exploita-
tion devraient renchérir.
Parailleurs, les effectifs et le nom-
bre de postes vacants vont aug-
menter. «Pour tous les secteurs
de'ICT, le plus gros défi consiste
atrouver du personnel qualifié»,
souligne Swico. L’effort est d’au-
tant plus important que la nou-
velle loi européenne sur la pro-
tection des données génére un
surcroit de travail. — (awp)
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Merkel se dit préte a une baisse des taxes

AUTOMOBILE. Cette surprenante déclaration s’écarte a premiere vue des négociations officielles avec les Etats-Unis, censées

Angela Merkel s’est dite «préte»
jeudianégocier une baisse géné-
ralisée des taxes sur 'automobile,
répondant a une proposition faite
par Washington aux construc-
teurs allemands et ouvrant un
nouveau scénario pour sortir du
conflit commercial. «C’est une op-
tion que je peux imaginer», a dé-
claré la chanceliere, a condition
de trouver «une position euro-
péenne commune» et d’impliquer
«tous les pays avec lesquels nous
commercialisons des voitures».
Surprenante, cette déclaration
s’écarte a premiére vue des négo-
ciations commerciales officielles
avec les Etats-Unis, censées étre
réservées ala Commission euro-
péenne, dont le président Jean-
Claude Juncker se rendra avant
la fin du mois & Washington.
Elle intervient par ailleurs dans
un contexte épineux, puisque les
Etats-Unis etla Chine s'apprétent
a durcir leur bras de fer commer-
cial vendredi, avec I'entrée en vi-
gueur de taxes réciproques sur
des dizaines de milliards de dol-
lars de marchandises.

Nk il
Angela Merkel a balayé hier
toute solution négociée direc-

tement avec les Etats-Unis.

La déclaration de Mme Merkel
partd’une initiative américaine:
mercredi soir, 'ambassadeur des
Etats-Unis a Berlin, Richard Gre-
nell, a ouvert un canal inhabituel
en conviant directement les pa-
trons des trois constructeurs al-
lemands Volkswagen, Daimler
et BMW, ainsi que de I’équipe-
mentier Continental.

A ce secteur clé, qui emploie
800.000 personnes en Alle-
magne, M. Grenell a offertun ac-
cord: si Bruxelles et Washington
ouvrent la discussion sur 'aban-
don de leurs taxes actuelles sur

KEYSTONE

l'automobile, alors les Etats-Unis
renoncerontarelever a 20% leurs
droits de douane sur les voitures
européennes.

«C’est du poker», commente Fer-
dinand Dudenhoffer, analyste du
Center Automotive Research,
pour qui la présidence américaine
saffranchit délibérément de la di-
plomatie traditionnelle pour s’of-
frir «un maximum de publicité».
Dés jeudi matin, le patron de la
chambre commerciale et d’indus-
trie allemande DIHK Martin
‘Wansleben a applaudi 'offre de
‘Washington en estimant qu’il va-
lait «mieux discuter d une baisse
des taxes plutot que poursuivre
l'escalade».

Berlin en premiére ligne

«C’est ce qu'on défend depuis
trois ans et demi», a renchéri la
fédération automobile VDA, qui
milite pour lever les obstacles
«tarifaires et non-tarifaires», no-
tamment les normes environne-
mentales ou sécuritaires, au
commerce des voitures. L'UE
impose actuellement 10% de

droits de douane aux véhicules
importés des Etats-Unis — y
compris ceux fabriqués par des
constructeurs européens — tan-
dis que les Etats-Unis taxent a
2,5% les importations de voi-
tures eta 25% celles des camion-
nettes et pick-up.

Aucun constructeur allemand n’a
officiellement commenté la pro-
position américaine, mais elle res-
semble beaucoup a celle formu-
lée la semaine derniére par
BMW dans une lettre au Secré-
taire américain au Commerce.
«Lever a la fois les taxes améri-
caines et européennes sur l'auto-
mobile est entiérement dans I'in-
térét des constructeurs allemands
etleur permettrait d’économiser
un milliard d’euros par an», écri-
vait le groupe munichois, pro-
mettant des «économies sembla-
bles pour les constructeurs
ameéricains».

ATinverse, calculait fin mai I'ins-
titut économique Ifo, une aug-
mentation des taxes américaines
sur les voitures cotiterait 5 mil-
liards d’euros a I’Allemagne, soit

étre réservées a I’'UE.

0,16 point de PIB, placant ce pays
en premiére ligne des menaces
de Washington sur 'automobile.
Soucieuse de défendre son indus-
trie sans rompre l'unité que les
Européens s’efforcent d’afficher,
Mme Merkel a balayé jeudi toute
solution négociée directement
avec les Etats-Unis.

Non seulement «nous devons
trouver un accord européen» sur
le sujet, mais il faut aussi «assurer
I'égalité de traitement de tous les
partenaires commerciaux», a in-
sisté Mme Merkel, renvoyant
aux regles de I'Organisation
mondiale du commerce.

La Commission européenne s’est
de son coté gardée de tout com-
mentaire sur les offres qui seront
présentées par M. Juncker a
‘Washington.

La commissaire au Commerce
Cecilia Malmstrém a néanmoins
«mentionné parmi les options a
I’étude un accord plurilatéral en
matiére d’automobile», lors
d’une rencontre mercredi avec
lesambassadeurs des Etats-mem-

bres. — (afp)

ETATS-UNIS: chiffres contradictoires sur I'emploi

Des données sur I'emploi aux Etats-Unis publiées hier ont fait appa-
raitre une tendance mitigée mais la situation a long-terme reste bonne
comme devraient le confirmer les chiffres pour juin qui seront publiés
aujourd’hui. Les demandes hebdomadaires d’allocations chémage
ontainsi progressé davantage que ne s’y attendaient les analystes, selon
le Département du travail. En données corrigées des variations sai-
sonniéres, le ministére a recensé 231.000 demandes d’allocations cho-
mage pour la semaine close le 30 juin, soit une hausse de 3000 par
rapportala semaine précédente sur une base révisée (228.000 au lieu
de 227.000). Les analystes prévoyaient une tres légére baisse a 225.000.
La moyenne des inscriptions hebdomadaires au chémage sur quatre
semaines s’est établie a 224.500, soit une progression de 2250 par rap-
portalaméme période la semaine précédente. Sur un an, les demandes
d’allocations chdmage sont en baisse de 8%. Par ailleurs, 'enquéte
mensuelle du cabinet ADP sur les embauches dans le secteur privé a
fait apparaitre une légere baisse en juin par rapporta maia 177.000
contre 189.000 (chiffre révisé en hausse par rapport aux 178.000 an-
noncés initialement). Les analystes s’attendaient a 180.000 embauches

dans le secteur privé. — (afp?

RUSSIE: ventes de voitures en hausse de 10,8% en juin

Le marché automobile russe, qui s’était violemment effondré entre
2013 et 2016, a poursuivi sa reprise en juin avec une hausse de 10,8%
sur un an des ventes de voitures neuves, selon les chiffres publiés mardi
par les constructeurs. Selon I'Association of European Businesses
(AEB), les ventes de véhicules neufs 1égers et utilitaires se sont élevées
le mois dernier a 156.351 unités en Russie. Le directeur du comité au-
tomobile de ’AEB Joerg Schreiber a toutefois relevé dans un com-
muniqué que «le rythme de la reprise en juin s’est quelque peu essoufflé
par rapport a ce qui s’est vu cette année», a-t-il poursuivi. «Dans I'en-
semble, la premiére moitié 2018 a été un succés pour le marché au-
tomobile russe et il y a de bonnes raisons de croire que la tendance po-
sitive va se poursuivre dans les prochains mois», a-t-il ajouté. Le marché
automobile russe, dans lequel les grands constructeurs mondiaux
avaient massivement investi en période de croissance, a diminué de
plus de moitié entre 2012 et 2016. Sensible a I'’évolution du taux de
change et du pouvoir d’achat, il a particuliérement pati de la crise
causée par la chute des prix du pétrole et les sanctions liées a la crise

ukrainienne. — (afp)

AGEFI

Londres envisage un alignement
sur les regles douanieres de I'UE

BREXIT. Cette perspective provoque la colere des eurosceptiques. Downing Street rassure.

La Premiére ministre Theresa
May envisage un alignement sur
les régles douanieres de I'UE
pour I'aprés-Brexit, rapportaitla
presse britannique, provoquant
la colére des eurosceptiques a la
veille d’une réunion du gouver-
nement britannique consacrée au
sujet. Selon la revue The Specta-
tor; cet alignement concernerait
le commerce des biens, y compris
provenant du secteur agroali-
mentaire, et «ne permettrait pas
au Royaume-Uni» de signer avec
les Etats-Unis I'accord commer-
cial ambitieux dont il réve pour
réussir 'aprés-Brexit.

«Si c’est vrai, cela priverait 1’éco-
nomie britannique de tous les
avantages du Brexit», a réagi le
député conservateur Owen Pa-
terson. «INous serions hors d’Eu-
rope mais toujours dirigés par
I'Europe».

Accord avec les Etats-Unis
sera toujours possible

Alors que les critiques affluaient,
Downing Street a affirmé qu’il
était «catégoriquement faux de
laisser entendre que nous ne se-
rons pas en mesure de conclure

un accord commercial avec les
Etats-Unis».

De quoi donner le ton de la réu-
nion prévue aujourd’hui a Che-
quers, la résidence de campagne
de Mme May. Loin de s’annoncer
comme une aimable mise au vert,
cette rencontre risque d’étre ora-
geuse entre les partisans du main-
tien d’une relation commerciale
étroite avec 'UE et les supporters
d’un divorce sans concession -
sous l'oeil attentif de Bruxelles
qui exige une position claire du
Royaume-Uni.

Les «Brexiters» devraient défen-
drela solution dite de «facilitation
maximale». Elle intégre la mise
en place de controles douaniers
entre le Royaume-Uni et 'UE, et
en particulier entre I'Irlande du
Nord etla République d’Irlande.
Mais ils proposent de s’appuyer
sur des solutions technologiques
pour conserver la fluidité des
échanges et éviter le spectre d’em-
bouteillages aux frontieres.
Partisans d’une ligne dure facea
Bruxelles, le ministre des Affaires
étrangéres Boris Johnson et le mi-
nistre du Brexit David Davis de-
vraient défendre cette option.

Face a eux les ministres des Fi-
nances, Philip Hammond, et de
I'Industrie, Greg Clark, veulent
la solution plus «douce» d’un par-
tenariat douanier inédit: le
Royaume-Uni percevrait les taxes
douaniéres au nom de 'UE pour
les biens transitant sur son terri-
toire mais destinés au marché des
27. Cette option auraitI’avantage
d’éviter I'instauration de douanes
en bonne et due forme entre le
Royaume-Uni et le continent.
Depuis Berlin ot elle rencontrait
son homologue allemande An-
gela Merkel, Theresa May a pro-
mis jeudi que la réunion de Che-
quers «fixerait une voie pour
avancer afin de permettre aux né-
gociations d’accélérer.

Mme May a recu un coup de
pouce du chancelier autrichien,
Sebastian Kurz, dont le pays as-
sure la présidence tournante de
I'UE, qui a proposé de prolonger
les négociations pour empécher
un Brexitsans accord de divorce.
«Sinousne parvenons pasa une
solution, alors je plaide pour que
I'on poursuive les négociations
afin d’éviter un Brexit dum,a dé-
claré M. Kurz a Vienne. — (afp)

Une guerre
commerciale
peserait sur
la croissance

BOE. Une guerre commerciale
entre les Etats-Unis et ses parte-
naires pourrait cotiter plusieurs
points de croissance a 'économie
mondiale, a mis en garde jeudile
gouverneur de la Banque d’An-
gleterre (BoE), Mark Carney.
Selon les prévisions de l'institu-
tion, «une augmentation des
droits de douane de dix points en-
tre les Etats-Unis et ses parte-
naires commerciaux pourrait
cotter 2,5 points de PIB aux
Ameéricains et un pointde PIB a
I’économie mondiale (sur trois
ans), et celaa travers le seul aspect
commercial», a relevé Mark Car-
ney, alors que de nouvelles taxes
américaines sur des produits im-
portés chinois doivent entrer en
vigueur vendredi.

Draprésle gouverneur, il faudrait
également ajouter a cette estima-
tion les «effets indirects», notam-
ment sur la confiance des inves-
tisseurs et des consommateurs et
sur les conditions financiéres, a-
t-il précisé lors d’un discours a
Newrcastle. — (afp)

Directive
«ACTA 2»
rejetee

INTERNET. Le Parlement euro-
péen a rejeté hier la réforme eu-
ropéenne du droit d’auteur, un
texte ardemment défendu par les
créateurs, les artistes ou les édi-
teurs de presse, mais auquel les
géants du numeérique ou les mi-
litants de la liberté sur internet
étaient opposés.

Sur 627 eurodéputés présents
dans I'hémicycle européen a
Strasbourg, 318 se sont pronon-
cés contre le texte, 278 pour et 31
se sontabstenus. Ce vote signifie
que le Parlement ne peut pas en-
core entamer des négociations
sur cette réforme avec les Etats
membres et la Commission.
Lobjectif principal de cette ré-
forme, proposée par la Commis-
sion européenne en septembre
2016, est de moderniser le droit
d’auteur a I'ére de la révolution
numeérique, la derniére législa-
tion sur le sujet remontant a
2001. L’idée est d’obliger les pla-
teformes, comme Youtube par
exemple, a mieux rémunérer les
créateurs de contenus (article 13).
Le texte les rendrait aussi légale-
ment responsables pour le
contenu mis en ligne par les uti-
lisateurs. — (afp)
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Barclays
emprunte
175 millions

Sur le marché primaire en francs
suisses, le 5 juillet, Barclays Plc
(rating Moody’s: Baa3; S&P:
BBB; Fitch: A, tous trois avec
perspective stable) a émis un em-
prunt de 175 millions de francs,
offrant un coupon de 1,125% et
échéantle 12 juillet 2023. Le pri-
cing est de mid swap +120 points
de base (pb), soit un rendement
de 1,070%. UBS, Commerzbank
et Barclays sont les chefs de file
de cette émission. BCV

MARCHE DES CHANGES

L’euro
progresse

L’euro montait jeudi face a un
dollar pénalisé par deux statis-
tiques sur 'emploi américain un
peu décevantes, et alors que le
compte-rendu de la derniére réu-
nion de la banque centrale amé-
ricaine a été plutdt neutre pour
les cours.

Vers 21h00, la monnaie unique
européenne valait 1,1681 dollar,
contre 1,1657 dollar mercredi a
21h00 GMT.

La devise européenne progressait
aussi face ala monnaie nipponne
a129,28 yens, contre 128,81 yens
la veille.

Le dollar gagnait du terrain éga-
lement face ala devise japonaise
a110,68 yens, contre 110,49 yens
mercredi soir.

L'euro a accentué sa hausse
contre le dollar aprés la publica-
tion de chiffres sur 'emploi amé-
ricain un peu moins bons que
prévu: en données corrigées des
variations saisonniéres, le nom-
bre de demandes d’allocations
chomage pour la semaine close
le 30 juin s’est élevé a 231.000,
en hausse de 3000 par rapport a
la semaine précédente, alors que
les analystes prévoyaient au
contraire une tres légere baisse a
225.000.

La publication en cours de séance
du compte-rendu de la derniére
réunion de la banque centrale
américaine (Fed) a quant a elle
été plutot neutre pour les mar-
chés.

«LaFed s’est concentrée sur deux
des risques qui pésent sur 1’éco-
nomie actuellement, a savoir les
incertitudes commerciales et
I'aplatissement de la courbe des
taux d’intérét», généralement le
signe avant-coureur d’un risque
de récession, a indiqué Omer Esi-
ner de Commonwealth FX.
Vers 19h00 GMT, I'once d’or va-
lait 1255,40 dollars, contre
1254,66 dollars mercredi a
21h00 GMT.

Lamonnaie chinoisea terminéa
6,6370 yuans pour un dollar a
15h30 GMT, contre 6,6325
yuans la veille.

Le bitcoin valait 6470,14 dollars,
contre 6686,22 dollars mercredi
soir, selon des chiffres compilés
par Bloomberg. — (afp)
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Le SMI dans le vert
grace un sprint final

L’indice vedette a fini en hausse de 0,12% a 8684,04 points, plus haut a 8723,97 et plus
bas a 8653,44. Le SLI a gagné 0,33% a 1428,48 points et le SPI 0,17% a 10384,36 points.
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Surles 30 valeurs vedettes, 25 ont
progressé, quatre reculé et Nestlé
a fini stable.

Pour Nestlé, Deutsche Bank et
Bernstein ont relevé 'objectif de
cours, confirmant respective-
ment «buy» et «market perform».
L'analyste de la banque alle-
mande prévoit pour 2018 et 2019
une croissance interne réelle de
respectivement +2,4% et +2,6%.
La qualité de la croissance samé-
liore également. Pour le broker
new-yorkais, la branche devrait
connaitre en 2018 un rétablisse-
ment, apres un exercice 2017
marqué par une certaine retenue
sur les marchés émergents et des
difficultés dans le commerce de
détail aux Etats-Unis.

Le podium se compose Logitech
(+2,2%), Vifor (+1,7%) et Aryzta
(+1,2%).

JPMorgan a abaissé I'objectif de
cours de Swisscom (+0,3%) et a
maintenu «underweight». L'ana-
lyste voit un potentiel de décon-
venue pour 'opérateur.
Lafargeholcim (+0,5%) n’a pas
souffert pas d’un abaissement
d’objectif de cours par Deutsche
Bank, qui a confirmé «hold».
L’accent exercé de longue date
sur les pays émergents risque de
constituer un frein a la croissance
de la rentabilité opérationnelle,
estime I'établissement allemand.
UBS a relevé I'objectif de cours
de Givaudan (+0,9%) et a
confirmé «neutral» avant les ré-
sultats trimestriels. L’analyste
n’exclut pas de bonnes surprises.
La croissance notamment devrait
avoir profité d’'un regain de de-
mande sur le deuxiéme trimestre,
portée par I'Asie.

SGS (+0,2%) a annoncé la cession
de ses activités de tests d’émis-
sions atmosphériques en France.
HSBC a par ailleurs relevé I'ob-
jectif de cours du spécialiste ge-
nevois de I'inspection et de la cer-
tification, mais a maintenu la
recommandation a «reduce».
Swatch (-1,1%) occupe la lan-
terne rouge, suivi par Richemont
(-0,6%) et Novartis et Roche (cha-
cun -0,2%).

Surle marché élargi, le patron de
Straumann (+0,2%) croit tou-
jours a un grand potentiel de
croissance, dans un entretien au
quotidien Neue Ziircher Zeitung
(NZZ).

La Liechtensteinische Landes-
bank (-0,3%) a annoncé mercredi
soir avoir finalisé le rachat de 'au-
trichienne Semper Constantia
Privatbank. — (awp)

GEBERIT: a I'achat pour Vontobel

Les analystes de Vontobel ont un objectif de cours
de 490 francs (initialement 500) pour 'action Ge-
berit, avec une recommandation a I'achat (buy). Cet
objectif demeure nettement au-dessus du cours
boursier actuel (aux environs de 420 francs). Le bé-
néfice par action de Geberit est réduit par les ana-
lystes de 2%, en raison du renforcement du franc
suisse, spécialement vis-a-vis de I'euro et de la hausse
des matiéres premiéres qui se poursuit. Sur la base
des taux de change comptants (spot) a présent, le
vent favorable et significatif vu au premier semestre
risque de se transformer en léger vent contraire d’ici
le quatriéme trimestre 2018. Les estimations de
croissance organique demeurent positives, particu-
lierement sur le marché allemand de la construction.
Le carnet de commandes des installateurs sanitaires
ainsi qu'en chauffage et climatisation en Allemagne
aaugmenté a 12,9 semaines (+13% d’une année a
l'autre), résultant en une bonne visibilité s’agissant
des affaires a venir. Les résultats du premier semestre
seront publiés le 14 aofit. Vontobel s’attend a une
croissance top line a deux chiffres et une progression
bottom-line clairement & deux chiffres, soutenue
par une croissance organique et un impact positif
des taux de change encore considérable. Le verdict
tombé par la Cour générale européenne de maintien
l'amende infligée en 2010 & Sanitec acquis en 2014
par Geberit n’a pas d’effet sur Geberit car tous les
paiements ont déja été faits. En dépit de I'ajustement

auquel a procédé Vontobel, une progression a deux
chiffres du bénéfice par action aura probablement
lieuen 2018 et 2019, étayée par une croissance saine
top line et une amélioration supplémentaire des
marges, ainsi quune réduction des cofits non récur-
rents et des amortissements incorporels. Sans oublier
l'accroissement dii au rachat d’actions en cours. Le
momentum intact des bénéfices et le rapport favo-
rable risque-rendement incitent les analystes de
Vontobel a réitérer leur recommandation d’achat.
Geberit demeure une des meilleures entreprises qui
ers cotée sur SIX Swiss Exchange. Cette qualité se
refléte naturellement par des multiples élevés, no-
tamment de 17,8x pour EV/EBITDA (valeur d’en-
treprise/résultat brut d’exploitation) estimé pour
2018. Vontobel prévoit un free cash-flow opéra-
tionnel de 584 et 630 millions de francs pour 2018
et 2019 respectivement (481 millions en 2017). Le
rendement du free cash-flow devrait se hisser a plus
de 4% d’ici 2019. Geberit obtient un rendement des
capitaux employés (ROCE) supérieur a 20%. Une
croissance interne avec un tel ROCE signifie une
forte création de valeur. Geberit est le leader incon-
testable sur le marché européen des produits sani-
taires. En tant que groupe intégré, Geberit dispose
d’une trés forte présence locale dans la plupart des
pays européens et peut ainsi apporter une valeur
ajoutée unique, aussi bien dans le domaine de la
technique sanitaire que dans celui des céramiques
pour salle de bains.
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LES TITRES DU SMI
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
1222171 ABBN 2122 +0.24% 3.68 27.24/2097 4094513
1213860  Adecco Group N 5842  +034% 428 80.10/57.02 677622
21048333 CieFinRichemont N 82.62 -0.60% 218 99.02/76.95 1072069
1213853 CS Group N 1494 +1.00% 167 18.81/13.65 7679914
3017040 Geberit N 42080  +0.19% 247 486.90/405.60 88161
1064593  Givaudan N 2295.00  +092% 253 2327.00/1880.00 34614
10248496 Julius Baer Grp N 5810  +1.00% 241 65.40/49.63 483235
1221405  LafargeHolcim N 4724 +0.49% 43 60.00/46.74 2367215
1384101 Lonza Grp N 267.60  +0.79% 103 278.40/208.00 220639
3886335 Nestle N 79.20  +0.00% 297 86.40/72.92 4087346
1200526  Novartis N 76.20 0.21% 3.67 88.30/71.84 3363985
1203204 Roche Hldg G 223.70 -0.20% 371 252.85/206.35 1047029
249745 SGSN 2623.00  +0.3% 286 2671.00/2097.00 14061
41879292 Sika N 13470 +037% 137 149.00/102.33 249952
1485278 Swiss Life Hidg N 34590  +0.64% 3.90 363.90/324.40 123912
12688156 Swiss Re N 87.14  +0.23% 574 98.80/81.65 694212
874251 Swisscom N 456.00  +0.29% 482 530.60/432.90 107598
1225515  The Swatch Grp T 452.60 -1.09% 1.66 499.10/344.20 157452
24476758 UBS Group N 1516  +0.80% 429 19.77/14.82 9412496
1107539 Zurich Insur Gr N 296.00  +0.82% 6.08 321.80/275.80 258863
05/07/2018
GAGNANTS ET PERDANTS AU SMI
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield H/B 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
10248496 Julius Baer Grp N 5810  +1.01% 241 65.40/49.63 483235
1213853 CS Group N 1494 +1.01% 167 18.81/13.65 7679914
1064593  Givaudan N 2295.00  +0.92% 253 2327.00/1880.00 34614
1107539 Zurich Insur Gr N 296.00  +0.82% 6.08 321.80/275.80 258863
24476758 UBS Group N 1516 +0.80% 429 19.77/14.82 9412496
LES CINQ PERDANTS
1225515 The Swatch Grp T 452.60 -1.09% 1.66 499.10/344.20 157452
21048333 CieFinRichemont N 82.62 -0.60% 218 99.02/76.95 1072069
1200526 Novartis N 7620  -0.21% 367 88.30/71.84 3363985
1203204 Roche Hldg G 223.70 -0.20% 371 252.85/206.35 1047029
3886335 Nestle N 79.20  +0.00% 297 86.40/72.92 4087346
o5/0712018
GAGNANTS ET PERDANTS AU SPI EXTRA
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
911512 Perfect Hidg N 0.02  +9.52% 0.04/0.02 3500
2714864  Santhera Pharm HI N 1794 +7.43% 74.00/15.90 93215
2791431 Newron Pharma N 1316 +6.99% 21.80/8.07 135269
207101 Arundel N 545  +686% 7.29/5.10 869
2121806  Evolva Hidg N 024 +573% 0.42/0.22 2046703
LES CINQ PERDANTS
896792 Adval Tech Hidg N 210.00 -6.67% 190 275.50/206.00 300
2466652 HOCHDORF Hidg N 245.00 -5.95% 1.63 314.50/243.50 2622
1133920  Ascom Hidg N 17.22 -5.38% 2.61 25.80/17.08 203504
1910702 APG SGA N 346.00 -3.22% 347 466.50/335.00 5050
2534325 COLTENE HLDG N 110.00 -3.00% 273 114.60/86.70 9475
05/07/2018
PRINCIPAUX INDICES SUISSES
No.val. Nom Valorisation +-% H/B 525
INDICES PRINCIPAUX
998089 SMI 8674.04 +0.12% 9616.38/8372.90
998750 SPI 10384.36 +0.17% 11040.77/9922.07
1781097  SPIEXTRA (total return) 4314.97 +0.40% 4505.73/3876.38
3025288 SLI Swiss Leader Pr 1428.48 +0.33% 1579.97/1390.40
1939983 SMI Mid Pr 2590.33 +0.52% 2694.57/2289.34
INDICES SECTORIELS
2065371 Alimentation 2770.66 -0.02% 3003.41/2563.33
2262744 Assurances 706.19 +0.57% 760.68/667.78
2262671 Banques 566.47 +0.78% 695.45/543.54
2265384 Biens de consommation 2985.61 -0.65% 3464.56/2652.01
2265299  Chimie 2731.93 +0.50% 2937.55/2433.25
2265407 Commerce de détail 1206.47 +0.01% 1365.19/1167.78
2265354 Industrie 1369.10 +0.37% 1652.79/1361.21
994740 Immobilier (total return) 371.03 -0.23% 389.94/355.13
2265433 Loisirs 1476.35 +2.09% 1654.94/1143.00
2265343 Matériaux de construction 1975.66 +0.36% 2274.26/1960.65
2265420  Médias 420.27 -0.43% 512.89/418.55
2065313 Ressources de base 502.67 +139% 517.70/437.30
2265391 Santé 1420.82 -0.08% 1556.23/1347.59
2262812 Services publics 1888.66 +0.11% 1939.21/1626.44
2262777 Services financiers 1133.11 +0.36% 1180.88/1017.82
2262788  Technologie 1248.03 +143% 1371.17/966.32
2265446  Télécommunications 813.54 +0.46% 929.75/769.20
INDICES
998751 Actions porteur 17646.54 -0.16% 19855.46/14485.50
998752 Actions nominatives 12846.10 +0.23% 13818.18/12298.56
998753 Porteur + bon 11608.96 -0.16% 12228.18/10744.02

05/07/2018
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PRINCIPAUX INDICES EUROPEENS

LONDRES / Footsie / +0.40% / +30.13 pts / 7603.22 pts

Anglo American est montée de 2,82% a 1721,60 pence. Glencore a grimpé, de 2,08% a 326,10 pence.
Glencore a grimpé de 2,08% a 326,10 pence, aprés avoir annoncé un programme de rachat d'actions.

ViLMMJVILMM)
LaBourse de Londres a fini jeudi
en hausse de 0,40%.

L’indice FTSE-100 des princi-
pales valeurs a gagné 30,13
points a 7603,22 points.

Les compagnies miniéres sont
montées aujourd’hui, avec en téte
Anglo American qui est montée
de 2,82% a 1721,60 pence.

Glencore a aussi grimpé, de
2,08%a 326,10 pence, apres avoir
annoncé le lancement d*un pro-
gramme de rachat d’actions.
HSBC Holdings a bondi de
0,84% a 704,90 pence, Standard
Chartered est montée de 0,74%
a 692,80 pence, Barclays a

grimpé de 0,45% a 186,60 pence
et Lloyds a gagné 0,11% 4 62,37
pence. Royal Bank of Scotland,
qui a baissé de 0,28% a 249,70
pence. Associated British Foods
est descendue de 4,16% a
2604,00 pence. Le propriétaire
de Primark a fait état dans le rap-
port d’activité d’'une bonne tenue
de sesactivités dans ’habillement
mais de moins bons résultats dans
la vente de sucre. — (afp)

FRANCFORT / DAX / +1.19% / +146.68 pts / 12464.29 pts

Volkswagen a pris 4,05% a 148,48 euros, Daimler a finit en hausse de 3,76% a 58,50 euros
et BMW a avancé de 3,72% a 80,66 euros. Continental a fini en hausse de 2,72% a 199,80 euros.

12660!
12490

12320

jeudi en hausse, le Dax gagnant
1,19%.

Lindice vedette a gagné 146,68
points sur la séance pour finir a

12.464,29 points. Le MDax des
valeurs moyennes a de son coté
pris 0,58%, a 25.811,75 points.
Volkswagen a pris 4,05% a
148,48 euros; Daimler a finit en
hausse de 3,76% a 58,50 euros; et
BMW aavancé de 3,72%2 80,66
euros.

Linde a terminé en forte hausse
(+4,49% a 209,60 euros). Le fa-
bricant de gaz industriel améri-
cain Praxair a cédé au japonais

PARIS / CAC 40 / +0.86% / +45.82 pts / 5366.32 pts

Taiyo Nippon Sanso pour un
montant de 5 milliards d’euros
ses actifs européens, pour satis-
faire aux exigences des autorités
européennes, avant sa fusion avec
l'allemand Linde.

Continental a fini en hausse de
2,72% a 199,80 euros, et Thys-
senkrupp a progressé de 2,63%a
21,49 euros, profitant de la pers-
pective d’un apaisement du
conflit commercial. — (afp)

No.val. Nom Valorisation +-% Haut/Bas 52 semaines
846421 DJ Stoxx 50 (Europe) 3067.39 +031% 3283.23/2884.47
846423 DJ Stoxx (Europe) 38L.59 +0.41% 403.72/362.04
846480  DJ Euro Stoxx 50 (Europe) 3440.92 +0.85% 3708.82/3261.86
846483 DJ Euro Stoxx P (Europe) 380.51 +0.88% 406.57/364.55
- AEX (Hollande) - - /-
- Euronext BEL-20 (Belgique) - - -/-
1646037 OMX (Danemark) 1457.17 -0.59% 1544.53/1363.4
998032 DAX (Allemagne) 12464.29 +1.19% 13596.89/11726.62
252367 Mid Cap Index (Allemagne) 25811.75 +0.58% 27525.23/24220.53
758853 OMXH (Finlande) 4153.50 +0.42% 4361.69/3806.53
998185  FTSE 100 (Grande-Bretagne) 7573.09 - 7903.50/6866.94
997736 FTSE Act 250 (Grande-Bretagne) 20652.51 21371.54/19091.06
513607  FTSE Aim Index (Grande-Bretagne) 1080.32 1106.16/954.04
- 1GBM (Espagne) - /-
1603325  MIBTEL (Italie) - - -/-
998531 Oslo OBX Index (Norvége) 817.98 +0.43% 830.92/622.4:
- CAC 40 (France) - - /-
- CACMID &S. (France) - - -
10375187 OMXS 60 (Suede) 271.69 +0.33% 288.95/251.4
998663 ATX (Autriche) 3261.67 +0.20% 3700.37/3119.84
997718 Athen Index Compos (Gréce) 748.57 +0.56% 895.64/700.11
495317 BUX Index (Hongrie) 36335.09 0.72% 41609.06/34549.22
576823 ISE National 100 (Turquie) 99097.00 +1.92% 121531.50/92288.59
- PSI 20 (Portugal) - - /-
2485271 PX Ind (Tchéquie) 1077.56 +0.14% 1141.34/980.9
857975  RTSI Index (Russie) 1171.64 +2.10% 1339.41/990.51
393229 Warsaw Wig Ind (Pologne) 56719.88 -0.39% 67933.05/55124.54
05/07/2018
GAGNANTS ET PERDANTS AU DJ EURO STOXX 50
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield HIB 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
352781 Volkswagen Vz 14848 +4.05% 267 1461475 2295415
945657 Daimler N 5850  +3.76% 6.24 76.48/54.78 6350523
324410 BMWI 80.66  +372% 496 97.50/76.50 4320581
931474 BBVARg 631  +2.82% 380 7.93/5.78 23101449
699381 Sanofi 7244 +210% 418 86.47/62.83 4290334
LES CINQ PERDANTS
50805 L'Oreal 20670 -204% 172 2144017030 870964
509120  Schneider EI 69.24 -0.75% 318 78.56/64.88 2344700
2560588  Unilever Cert 47.97 -0.63% 3.05 5231/42.13 3843551
507170 LVMH 283.25 0.37% 177 313.70/211.90 748130
24956043 Inditex 29.59 -0.30% 182 34.77/23.00 1973278/23ms
GAGNANTS ET PERDANTS AU NIKKEI 225
No.val. Nom Cloture +-% PIE  Yield H/B 525 Vol.
LES CINQ GAGNANTS
764258 Yamaha Corp Rg 544000  +168% 103 605000/364500 1006300
2082619  DATICHI SANKYO Rg 420000  +1.62% 167 4392.00/2284.50 2336600
763018 Nippon Kayaku Co Rg 1161.00  +1.40% 258 1899.00/1143.00 999400
762299 Komatsu Rg 3182.00  +1.02% 2.64 4475.00/2800.50 5955700
763276 Shin-Etsu Chemic Rg 9959.00  +0.90% 141 13175.00/9478.00 2007600
LES CINQ PERDANTS
763285  Shiseido Rg 8165.00 -5.03% 034 9250.00/3800.00 2999300
763211 Pacific Metal Co Rg 3625.00 -4.48% - 4185.00/2710.00 292200
763471 TAIVO YUDEN Rg 3080.00  -4.05% 065 3380.00/1597.00 2977900
762708 Mitsui Mng & Sml Rg 4080.00 -4.00% 189 7200.00/4040.00 1535400
763623 Toho Zinc Co Ltd Rg 3745.00  -3.85% - 6880.00/3735.00 24§6/§99u ;
PRINCIPAUX INDICES ASIE/MOYEN-ORIENT
No.val. Nom Valorisation +-% Haut/Bas 52 semaines
998407 Nikkei 225 (Japon) 21546.99 -0.78% 24129.34/19239.52
998405  Topix Index Sec 1 (Japon) 1676.20 -1.01% 1911.31/1578.66
998396 Hang Seng (Hong Kong) 28182.09 0.21% 33484.08/25199.86
3666055  Straits Times Index (Singapour) 3280.87 - 3615.28/3193.41
998293 Bangkok SE Set Ind (Thailande) 1601.42 -1.71% 1852.51/1556.22
1473058 KOSPI 100 Index (Corée du Sud) 2213.93 -0.14% 2598.21/2201.04
998594 Taiwan Weighted Stk (Taiwan) 10611.81 -1.03% 11270.18/10189.04
998444 All Ordinaries Idx (Australie) 6302.90 +0.47% 6347.80/5702.20
257111 Shanghai Composit (Chine) 2733.88 -0.91% 3587.03/2722.45
998275  Mumbai Sensex (Inde) 35574.55 -0.20% 36443.98/31081.83
1114782 Vietnam St Exch Idx (Viét Nam) 899.40 -1.70% 1211.34/753.82
998652 KLSE Composite (Malaisie) 1688.45 - 1896.03/1657.78
228097 Tel-AvTASE-100 Ind (Israél) 1363.55 -0.20% 1416.41/1226.57
1188203 Saudi Share Price (Arabie Saoudite) 8177.61 -0.85% 8461.00/6752.65
997712 Kuwait 100 Index (Koweit) 40238.81 -0.26% 47241.17/37736.73

03/07/2018

ASIE / Divers

A Hong Kong, I'indice Hang
Seng a cédé 0,21%, ou 59,58
points, pour terminer a 28.182,09
points.

A la Bourse de Shanghai, I'in-
dice a abandonné 0,92%, soit
25,25 points, a 2,733.88 points.
Lindice composite de la Bourse
de Shenzhen a laché 2,20%, ou
34,33 points, a 1,528.67 points.
Ces trois places financiéres ont
pati de lamontée en puissance du
conflit commercial, qui doit fran-
chir un nouveau seuil vendredi
avec la mise en place de tarifs
douaniers américains a hauteur
de 25% sur 34 milliards d’impor-
tations chinoises. Ils frapperont
818 produits dont des voitures,
des composants d’avions ou de
disques durs d’ordinateurs, tout
en épargnant des biens popu-
laires comme les téléphones por-
tables ou les télévisions.
Immeédiatement apreés, des taxes
chinoises sur un montant équi-
valent d’importations améri-
caines serontappliquées. Elles af-

fecteront des produits agricoles
dont le soja trés dépendant du
marché chinois, le secteur auto-
mobile ou encore des produits de
la mer comme les langoustes.
Mais le début officiel des hostili-
tés «ne causera pas nécessaire-
ment de nouvelle panique», a es-
timé Li Daxiao, analyste de
Yingda Securities.
Lesinvestisseurs ayant déja inté-
gré les effets possibles de ces me-
sures.

Bank of China a décroché de
4,7%, Industrial & Commercial
Bank de 4,0% et le géant pétrolier
CNOOC de 2,5%.

HKICIM, filiale de HNA cotée
a Hong Kong, a reculé de 3,7%.
HNA Innovation Co. a chuté de
6,65%, a 3,79 yuans.

Air China a avancé de 1,12% a
8,16 yuans et China Eastern Air-
lines de 1,45% a 6,28 yuans.
Citic Securities glissant de 0,44%
a 16,02 yuans et China Mer-
chants Securities perdant 1,59%,
413,01 yuans. — (afp)

Sodexo a bondi de 8,69% a 90,08 euros. L'Oréal a perdu 2,04% a 206,70 euros.
Peugeot a progressé de 3,54% a 20,74 euros et Renault de 2,90% a 75,49 euros.

VLMMIVLMM]

La Bourse de Paris a terminé dans
le vert jeudi (+0,86%).

L’indice CAC 40 a pris 45,82
points a 5366,32 points .
Sodexo a bondi de 8,69% a 90,08
euros, profitant d*une croissance
organique meilleure pour son

EUROPE / Divers

exercice décalé 2017/2018. Le
groupe a confirmé ses objectifs
révisés a la baisse (lire ci-contre).
L'Oréal a été pénalisé (-2,04% a
206,70 euros) par un abaissement
de sarecommandation par Oddo
BHE

Les valeurs miniéres, qui avaient
souffert lors des derniéres
séances, ont repris des couleurs,
a limage d’ArcelorMittal
(+3,96% a 25,23 euros) et d ’Era-
met(+4,55%2a 112,70 euros), qui
aégalementannoncé étre en me-

sure de détenir 38,72% de l'aus-
tralien MDL dansle cadre de son
offre venant a expiration le 13
juillet.

De méme, les valeurs automo-
biles ont regagné du terrain. Peu-
geota progressé de 3,54%a 20,74
euros, Renault 2,90%a 75,49 eu-
ros, Valeo 4,07% a 47,87 euros et
Michelin 2,87% a 105,80 euros.
Fnac Darty est monté de 2,91%
a 81,30 euros, bénéficiant d’'un
relévement de sa recommanda-
tion a acheter par HSBC. — (afp)

A Amsterdam, I'indice AEX a
pris 0,59% a 552,44 points. Arce-
lor a gagné 3,96% a 25,23 euros
et DSM 2,19% a 86,27 euros.
Unilever a perdu 0,63% 4 47,97
euros et Gemalto 0,32% a 49,88
euros.

A Bruxelles, I'indice BEL 20 a
gagné 0,73 % cloturanta 3747,23
points. Aperam a enregistré la
meilleure performance: +3,09%,
437,66 euros. La société de bio-
technologies arGEN-X a reculé
de 0,55%, a 72,50 euros.

A Madrid, I'indice IBEX a pris
1,11%2 9866,20 points, profitant

de la remontée des valeurs ban-
caires (Banco Santander +1,66%
a 4,72 euros, BBVA +2,82% a
6,31 euros; CaixaBank +2,56% a
3,89 euros).

CIE Automotive a connu la plus
forte hausse (+5,09%a 27,26 eu-
ros). Le groupe hotelier Melia
(-2,99% a 11,35 euros), Inditex
(Zara) a perdu 0,30%a 29,59 eu-
YOS.

A Milan, I'indice MIB a gagné
0,36% a 21.914 points. Fiat
Chrysler Automobiles (FCA) a
enregistré la meilleure perfor-
mance (+5,80% a 17,15 euros),

TOKYO / NIKKEI /-0.78% /-170.05 pts / 21546.99 pts

devant  STMicroelectronics
(+2,99% a 18,96 euros) et Gene-
rali (+2,28% a 14,60 euros). Sal-
vatore Ferragamo a chuté de
2,11%419,93 euros, Moncler de
1,64% a 37,23 euros et Unipol
de 0,73% a 3,397 euros.
AlLisbonne, I'indice PSI 20 a ga-
gné 0,98%, a 5569,17 points.
BCP a pris 0,97% a 0,26 euro et
Jeronimo Martins 0,50%a 12,32
euros. Galp Energia a gagné
0,60%a 16,75 euros, EDP 0,79%
a 3,46 euros et sa filiale dans les
renouvelables EDP Renovaveis
1,05% a 9,16 euros. — (afp)

Sony a dévissé de 3,39% a 5344 yens et Nippon Steel & Sumitomo Metal de 1,21% a 2070 yens.
La chaine d’habillement Uniglo a cédé 2,52% a 47.500 yens. Toyota a perdu 0,16%, a 7086 yens.

22730
22320

21910

21500

ViLMMIJVLMM)
L'indice Nikkei de 1a Bourse de
Tokyo a aligné jeudi une qua-
trieme séance de recul (-0,78%).
Le Nikkeia cédé 170,05 points a
21.546,99 points, soit une chute
cumulée de plus de 750 points en
4 jours.

Lindice élargi Topix de tous les
titres du premier tableau a laché
jeudi 1,01% (-17,05 points) a
1676,20 points.

Le dollar valait en fin de séance
a Tokyo 110,58 yens, contre
110,54, l'euros’affichaita 129,37
yens, contre 128,81 yens.

La Chine a averti qu’elle appli-
querait immédiatement des taxes
sur les produits ameéricains.
Trump a aussitot réagi en mena-
cant d’imposer des mesures de re-
présailles plus étendues portant

au total sur 450 milliards de dol-
lars de marchandises chinoises.
Du coté des valeurs, Sony a dé-
vissé de 3,39% a 5344 yens et
Nippon Steel & Sumitomo Metal
de 1,21% a 2070 yens.

La chaine d’habillement Uniqlo
acédé 2,52% a 47.500 yens.

Les constructeurs automobiles
ont effacé leurs gains du début
de séance et fini en baisse: Nissan
aabandonné 0,33% a 1042 yens
et Toyota a perdu 0,16%, a 7086

yens. — (afp)

Sodexo bondit
de 8,69%

CATERING. L’action Sodexo bon-
dissait de prés de 7% jeudi matin
alaBourse de Paris, profitant de
la croissance organique meilleure
que prévu publiée par le leader
mondial des services aux entre-
prises pour son exercice décalé
2017/2018. A la cléture, le titre
prenait 8,69%a 90,08 euros dans
un marché en hausse de 1,10%.
«La croissance organique estres-
sortie en hausse de 1,6% sur 9
mois, légérement supérieure au
consensus a 1,2%», tandis que le
chiffre d’affaires est «en ligne
avec les attentes», ont noté les
analystes de Oddo BHE

De septembre a mai, le groupe a
réalisé un chiffre d’affaires de
15,5 milliards d’euros, conforme
aux «prévisions révisées» fin
mars aprés un avertissement sur
résultats. Celui-ci a pati de la fai-
blesse du dollar et du réal brési-
lien, soit un effet de change né-
gatif de -6,6%, a annonceé jeudile
groupe dans un communiqué.
Dans le détail, le pole services sur
site, qui génere le plus gros de son
activité, voit son chiffre d’affaires
reculer de 2,7% a 14,9 milliards
d’euros, quand le service avan-
tages et récompenses chute de
7,4% a 623 millions d’euros.
Au sein des services sur site, la res-
tauration dédiée aux établisse-
ments scolaires recule de 11,2%
a 3,26 milliards d’euros, tandis
que le pole «santé et seniors»
baisse de 5,5% a 3,55 milliards
d’euros. Seul le segment «entre-
prises et administrations» est en
croissance, de +2,7% a 8,09 mil-
liards d’euros. — (afp)

RECOMMANDATIONS

IMERYS: le prix cible
plus haut

L'objectif de cours des analystes
se situe a 82,0 euros pour I'action
Imerys, selon la banque en ligne
Boursorama. Cela signifie un po-
tentiel de hausse d’environ 20%
par rapportau cours boursier ac-
tuel. Imerys apparaitaujourd’hui
comme le leader mondial incon-
testé des spécialités minérales
pour l'industrie. Imerys extrait,
transforme, valorise et combine
une gamme unique de minéraux
pour apporter des fonctionnalités
essentielles aux produits et pro-
cessus de production de ses
clients. Ces spécialités fonction-
nelles trouvent un trés grand
nombre d’applications et se dé-
veloppent sur de nombreux mar-
chés en croissance. Imerys pu-
blierale 27 juillet ses résultats du
1er semestre. Le groupe francais
aenregistré une croissance orga-
nique de 4,2% de son chiffre d’af-
faires lors du premier trimestre
2018 ainsi qu'un résultat opéra-
tionnel courant en hausse de
4,8%. Il est entré en mai dernier
en négociations exclusives pour
la cession de la division toiture
avec une entité affiliée a Lone
Star Funds, société internationale
de capital investissement, pour
une valeur d’entreprise de 1,0
milliard d’euros. Celle-ci corres-
pond & un multiple de valorisa-
tion de 9 fois TEBITDA 2017.
Imerys Toiture, qui sert princi-
palement le marché de la
construction en France, a enre-
gistré un chiffre d’affaires de 300
millions d’euros en 2017 avec en-
viron 1000 employés et 14 usines
en France.
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Stagnation des
volumes dans

un climat atone
VALEURS OTC-X/BCBE. La pla-

teforme de négoce de valeurs se-
condaires OTC-X dela BCBE a
enregistré entre le 28 juin etle 4
juillet des volumes stables, en dé-
pit d’une recrudescence du nom-
bre de transactions en comparai-
son hebdomadaire. Un courtier
évoque un niveau d’activité sa-
tisfaisant, au vu de la maigre ac-
tualité.

Baisse générale

Les principaux indices ont tous
cédé du terrain. Le All Share a
ainsi abandonné 0,8%, le Top50
etle Liquidity 0,3% chacun et le
Premium 0,1%.

Quatre sous-indices sectoriels
sontnéanmoins parvenus a tirer
leur épingle du jeu, a savoir re-
montées mécaniques (+2,3%), ali-
mentation et boisson (+2,1%), im-
mobilier (+0,9%) et Médias
(+0,1%). A T'autre bout du ta-
bleau, sociétés de participation a
accusé un tassement de 4,6%.
Le chiffre d’affaires total a atteint
2,7 millions de francs en 196
transactions, contre 185 surla pé-
riode de comparaison. Sur I'en-
semble du mois de juin, le vo-
lume de négoce a atteint 17,1
millions (pres de 20 millions en
mai) en 844 (981) opérations.
Holdigaza généré le plus de trafic
sur la semaine écoulée avec
559.000 francs en huit passages,
a des prix compris entre 202 et
206 francs. Le cours acheteur est
resté fixé a 203 francs.

Acrevis lanterne rouge

Le bon de participation Weleda
a généré 195.000 francs en sept
tours, entre 3575 et 3675 francs.
Le cours demandé n’a pas non
plus bougé (3600 francs).
Société des Forces électriques de
la Goule a changé six fois de
mains entre 3650 et 3700 francs,
pour un total de 194.000 francs.
Le cours acheteur a reculé de
5,4% a 3500 francs.

Acrevis Bank échoue au pied du
podium avec 169.000 francs en
14 passages, entre 1375 et 1400
francs. Le cours n’a pas bronché
41350 francs. — (awp)

Les banques centrales a bout de souftle

Le véritable risque pour les marchés européens demeure celui du cycle et de stabilisateurs budgétaires trés insuffisants faute de réformes.

DIDIER SAINT-GEORGES
Managing Director et Membre du Comité d'Investissement de Carmignac

Apreésavoir pris
la main pen-
dant des an-
néessur les des-
tinées économiques du monde
développé, et plus encore sur les
marchés financiers, les Banques
centrales sont visiblement arri-
vées plus ou moins au bout de
I'exercice.

C’est tout particuliérementle cas
delaBanque centrale américaine,
qui au lieu de continuer de four-
nir des liquidités au systéme a
commencé désormais a en sous-
traire. En fragilisant toutI'édifice
des marchés, construitsur dix an-
nées de liquidités surabondantes,
cette inversion de tendance est
d’une importance majeure pour
les investisseurs. Mais ce reflux
du soutien monétaire fait aussi
émerger deux autres forces,
jusqu’a récemment mises sous le
boisseau écrasant des politiques
monétaires exceptionnelles: le cy-
cle économique et les politiques
gouvernementales.

Coté cycle, les marchés se sont
pour l'instant rassurés en se féli-
citant depuis deux ans d’'une em-
bellie économique générale, pro-
longée aux Etats-Unis par la
politique budgétaire expansion-
niste du président Trump. Ce cy-
cle commence a montrer ses pre-
miers signes d’essoufflement
(voir la Carmignac’s Note de juin
2018 «Compte a rebours»). Coté
politique, I'’économie libérale et
mondialisée des derniéres années,
qui a attisé le renchérissement des
actifs financiers mais guére pro-
fité aux revenus salariés, a provo-
qué I'émergence d’une forme de
rébellion, aux Etats-Unis, en
Amérique latine comme en Eu-
rope, souhaitant contester 'ordre
économique établi.

Nous évoquions I'an passé I'en-
jeu de moyen terme que cette
nouvelle phase politique, aussi
respectable fut-elle, représentait
pour les investisseurs (Carmi-
gnac’s Note d’avril 2017 «Les in-
vestisseurs de long terme de-

vraient se défier du populisme»).
Cest cette collision entre cycles
monétaire, économique et poli-
tique qui constitue le principal
risque pour les marchés au-
jourd’hui, au-dela de leur focali-
sation a court terme sur sa seule
composante politique.

La guerre commerciale
aura-t-elle lieu?

Lassaut mené par les Etats-Unis
contre la forteresse commerciale
chinoise, conjugué au tarisse-
ment de la source mondiale de
dollars, compte déja ses pre-
miéres victimes.

La Bourse chinoise a perdu 15%
de sa valeur depuis le début de
l'année et, par contagion, les actifs
financiers du monde émergent,
notamment leurs devises, se sont
affaisseés.

ment pas disposé a renoncer a son
ambition de poursuivre I'ascen-
sion de la Chine sur la chaine de
valeur industrielle globale. L’of-
fensive annoncée contre les im-
portations d’automobiles alle-
mandes procede du méme enjeu,
I'Union européenne étant ras-
semblée face a la posture améri-
caine. Mais est-il certain qu’il
faille voir en Donald Trump une
sorte de héros homérien, porté
par le destin dans une guerre
inexorable, qui ne trouvera son
issue que dans I'anéantissement
de l'un des protagonistes?

Il est parfaitement plausible que,
au contraire, I'aspiration améri-
caine soit pragmatique, politique,
et de beaucoup plus court terme.
Les élections de mi-mandat du
Congreés des Etats-Unis qui au-
rontlieu le 6 novembre prochain

«L NE FAUT PAS VOIR DANS DONALD TRUMP UN HEROS
HOMERIEN, PORTE PAR LE DESTIN VERS UNE GUERRE
INEXORABLE QUI NE TROUVERA SON ISSUE QUE DANS
LANEANTISSEMENT DE L'UN DES PROTAGONISTES»

Les économies les plus dépen-
dantes d’un financement externe
en dollars ont naturellement le
plus souffert, au premier rang
desquelles I'Argentine, dont les
progrés réguliers mais encore fra-
giles du programme de réformes
ont été balayés par une violente
bourrasque de défiance des in-
vestisseurs.

1l existe aujourd’hui dans I’Ad-
ministration américaine des voix
influentes, porteuses d’un cou-
rant idéologique, qui présentent
sans ambages la Chine comme
I’ennemi stratégique, dont il faut
casser la dynamique.

Si 'ambition des Etats-Unis est
en effet, sous le couvert d’une
empoignade sur les droits de
douane, d’empécher la Chine de
mettre en ceuvre son plan straté-
gique «Made in China 2025»,
alors la confrontation sera longue
et destructrice. Le président chi-
nois Xi Jinping n’est certaine-

sont naturellement un objectif
de premiére importance pour
Donald Trump, dont le Parti ré-
publicain n’est pas donné ga-
gnant dans les sondages a ce jour.
Parvenir avant ce scrutin décisif
a s’enorgueillir d’accords avec la
Chine, et si possible aussi avec
I'Union européenne, qui ne man-
queraient pas d’étre présentés
comme des victoires héroiques,
serait du meilleur effetauprés de
I'opinion américaine. Une stra-
tégie d’investissement ne doit par
conséquent pas exclure 'oppor-
tunité d’une issue rationnelle le
moment venu.

A ce sujet, le dollar, qui profite
aujourd’hui d’'une économie
ameéricaine encore vivace, d'une
aversion générale au risque et
d’une Banque centrale toujours
déterminée, pourrait dans le
méme temps perdre de sa su-
perbe, le ralentissement du cycle
aidant, et I’éloignement du scé-

nario du pire pourrait faire appa-
raitre des niveaux d’entrée alors
convaincants au sein des actifs
émergents de qualité.

A courtterme, le souci de préser-
vation du capital dans tous les scé-
narios incite ainsi a la plus grande
prudence, mais avec toute la flexi-
bilité et la réactivité nécessaires,
le pire n’étant jamais sir.

La zone euro

est-elle condamnée?

La contestation au sein de lazone
euro de ce qui est percu comme
une construction tour a tour inef-
ficace, rigide, bureaucratique, in-
juste, voire antidémocratique, est
croissante. Mais ce sont bien ses
insuffisances qui sont'objet d'un
désaveu croissant, et non son
existence. Les mouvements de
panique quiaccompagnent occa-
sionnellement les velléités expri-
méesiciouladesortie delazone
euro manquent I'essentiel: 'opi-
nion publique a partout bien
compris que le cotit d'un retour
a sa monnaie d’origine par un
quelconque pays serait prohibitif.
A tort ou a raison, I'euro est & ce
jour irréversible, comme le rap-
pelait encore récemment Mario
Draghi. En revanche, le fonction-
nement de 'ensemble de 'Union
européenne présente un besoin
urgent de réformes, sous peine de
secousses récurrentes qui fini-
raient bel et bien par venir a bout
deI'édifice. Le président francais
Emmanuel Macron I'a bien com-
pris, la chanceliére Angela Merkel
aussi. Elle pourrait donc user de
son dernier mandat a la téte de
I’Allemagne pour favoriser ce
mouvement. Sur le plan écono-
mique, une initiative de cette der-
niére pourrait par exemple consis-
ter & réunir sa coalition autour
d’un projet de réforme fiscale, qui
exploiterait une partie des trés
larges marges de manceuvre dont
dispose I’économie allemande.
Ce geste de leadership politique
serait une réponse crédible au
risque de ralentissement écono-
mique déja perceptible, et posi-
tionnerait davantage le pays en
locomotive de la croissance eu-

ropéenne plutot que continuer
d’assumer principalementle role
de surveillant sourcilleux du res-
pect des contraintes d’équilibre
de Maastricht. La CSU, parte-
naire conservateur de la CDT,
une fois rassurée sur ses préoccu-
pations migratoires pourrait sans
nul doute apporter son soutien a
un programme de réduction de
la pression fiscale. C’est probable-
ment'une des erreurs les plus ré-
currentes des observateurs anglo-
saxons d’avoir a I'occasion de
chaque crise européenne sous-es-
timé la volonté politique qui est
capable de se rassembler autour
de la survie de la zone euro. Le
véritable risque & court terme de-
meure selon nous celui du cycle
économique (voir la Carmignac’s
Note de juin 2018 «Compte a re-
bours»), du fait de stabilisateurs
monétaires épuisés, et de stabili-
sateurs budgétaires trés insuffi-
sants faute de réformes.

Les menaces de protectionnisme
sont naturellement anxiogénes
pour la plupart des acteurs éco-
nomiques. Mais ce constat vaut
aussi pour les Etats-Unis o1 le
monde des affaires commence a
signaler aI’Administration amé-
ricaine les risques d"une telle po-
litique. Paradoxalement, le fait
que son impact direct et immeé-
diat sur la croissance économique
américaine soit trés faible ren-
force le risque du maintien d’'une
posture politique trés rigide dans
I'immeédiat. L’actualité pour les
marchés est ainsi devenue au-
jourd’hui principalement poli-
tique, ce qui réduit la visibilité et
incite a la prudence. Mais des
forces de rappel, autrement dit
de bon sens, devraient continuer
de se multiplier pour aboutir &
des compromis bénins.
Rappelons que le véritable risque
pour les marchés est plus com-
plexe, donc moins bien appré-
hendé a court terme: il réside
dans la possibilité d’un télesco-
page entre ces politiques écono-
miques déstabilisatrices, un cycle
économique devenu vulnérable,
et des Banques centrales a court
de munitions.m

MCH: Credit Suisse
octroie une note de crédit
a «low BBB»

Lesanalystes de Credit Suisse ont
démarré la couverture du balois
MCH avec une note de dette a
«low BBB», assortie d"une pers-
pective «stable», a indiqué jeudi
la banque aux deux voiles. L'or-
ganisateur de salons et de foires
aprocédé a plusieurs acquisitions
I’'année derniére qui pésent sur la
notation du groupe. MCH a pro-
cédé en 2017 a trois acquisitions
et prises de participation. En dé-
cembre dernier, 'entreprise avait
pris une partde 67,5% dans Mas-
terpiece London, un événement
dédié aux collectionneurs. Aux
Etats-Unis, le groupe avait mis la
main en mai sur MC2 («MC-
squared»), spécialisée dans les ser-
vices pour les foires et événe-
ments. Début février 2017,
MCH avaitacquis une participa-
tion de 25,1% dans l'allemand
art.fair International, 'organisa-
teur de la nouvelle foire Art Diis-
seldorf. — (awp)

Ces doutes qui sapent les mvestissements

MINUTES DE LA FED. La banque centrale US cite notamment des préoccupations grandissantes parmi les entreprises face aux tensions commerciales.

Lesincertitudes en matiere com-
merciale pourraient nuire a I'in-
vestissement et a la confiance, es-
time la Fed dans les minutes de
sa derniére réunion de juin pu-
bliées jeudi, mais 1’économie
ameéricaine reste solide.

La banque centrale américaine
cite notamment des préoccupa-
tions grandissantes parmi les en-
treprises face aux tensions com-
merciales et a la hausse de
matériaux de base comme I'acier
et 'aluminium.

La Fed avait décidé lors de cette
réunion les 12 et 13 juin de rele-
ver ses taux d’intérét d'un quart
de point pour la deuxiéme fois de
I'année et ses responsables avaient
estimé qu’une poursuite de ce re-
lévement serait «appropriée».
Les marchés avaient alors estimé
que le ton de la Fed laissait indi-

quer que celle-ci serait préte a re-
lever ses taux encore deux fois
cette année pour anticiper tout
risque d’accélération de I'infla-
tion et non une seule comme ils
l'anticipaient jusqu’alors.

«La plupart des participants ont
noté que les incertitudes et les
risques associés a la politique en
matiére commerciale se sont in-
tensifiés et ont exprimé leur
préoccupation que cette incerti-
tude et ces risques puissent éven-
tuellement avoir des effets néga-
tifs sur le sentiment des
entreprises et les dépenses en in-
vestissement», note le compte-
rendu de la réunion.

Les entreprises américaines ont
notamment indiqué a la Fed
quelles en ressentaient déja I'im-
pactavec notamment une hausse
des prix mais aussi «la réduction

ou le report de projets de dé-
penses d’investissement en raison
des incertitudes entourant la po-
litique commerciale», tout en
mettant en garde contre «d’autres
effets nocifs sur les investisse-
ments a 'avenir.

«Les conditions dans le secteur
agricole se sont quelque peu amé-
liorées mais les contacts (de la
Fed) se montrent préoccupés des
effets potentiels de tarifs plus éle-
vés sur leurs exportations», sou-
ligne le rapport.

Croissance solide

L'administration Trump s’est en-
gagée dans une guerre commer-
ciale avec ses principaux parte-
naires commerciaux, notamment
la Chine, I'Union européenne et
le Canada, en imposant des tarifs
de 10% sur 'aluminium et de 25%

sur l'acier ce qui a déclenché des
mesures de rétorsion de leur part.
De nouveaux tarifs américains
doivent entrer en vigueur dans
lanuitde jeudia vendredisur 34
milliards d’importations chi-
noises et Pékin imposera en re-
tour des taxes sur un montant
équivalent d’importations amé-
ricaines.

Mais les minutes soulignent éga-
lement que I'’économique améri-
caine continue de croitre et que
la hausse des prix du pétrole sou-
tiendra I'investissement dans le
secteur de I'énergie.

Plusieurs secteurs éprouvent tou-
tefois des difficultés a pourvoir
les emplois disponibles ce qui, en
retour, les incite a ralentir les pro-
jets de développement, a aug-
menter les salaires et a investir
dans’automatisation des taches.

Si les augmentations de salaires
restent modestes jusqu’a présent,
les responsables de la Fed esti-
ment que I'inflation a maintenant
atteint la cible de 2%, méme s’il
est encore trop tot pour considé-
rer qu’elle se maintiendra a ce ni-
veau.

La Fed note aussi que les dépenses
de consommation, le principal
moteur de la croissance améri-
caine, se sont montrées solides au
2¢ trimestre apreés s’étre révélées
modestes au 1 et qu’elles béné-
ficient notamment des effets de
la réforme fiscale entrée en vi-
gueur au début de l'année.

La prochaine réunion de la Fed
est prévue pour les 31 juillet et
1eraott. Elle ne doit en principe
pas étre suivie d’une conférence
de presse de son président Jerome
Powell. — (afp)
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Pétrole en recul et hausse des stocks américains

Le baril de Brent de la mer du Nord pour livraison en septembre a terminé a 77,39 dollars sur I’'ICE de Londres, en baisse de 81 cents par rapport a la cloture de mercredi.

Les cours du pétrole ont reculé
jeudi aprés une hausse surprise
des stocks de brut américain et
I’annonce par I’Arabie saoudite
d’une baisse des prix de son pé-
trole.

Le baril de Brent de la mer du
Nord pour livraison en septem-
bre a terminé a 77,39 dollars sur
I'Intercontinental Exchange
(ICE) de Londres, en baisse de 81
cents par rapport a la cloture de
mercredi.

Surle New York Mercantile Ex-
change (Nymex), le baril de
«light sweet crude» (WTTI) pour
le contrat d’aotita cédé 1,20 dol-
lar a 72,94 dollars.

Les stocks de pétrole brut aux
Etats-Unis ont enregistré une
hausse surprise de 1,2 million de
barilslors de la semaine terminée
le 29 juin, alors que les analystes
anticipaient une baisse de 5 mil-
lions de barils (lire ci-contre).
«Sil’on faitla moyenne des deux
derniéres semaines la réduction
hebdomadaire des stocks est de 4
millions de barils, ce qui repré-
sente un rythme de réduction
plutét rapide. Mais la surprise
vient du fait que ces stocks ont

avancé de maniére surprenante
cette semaine», contre un plon-
geon de 9,9 millions de barils la
semaine précédente, a noté Bill
O’Grady de Confluence Invest-
ment.

La production de bruts’est de son
coté, comme lors des deux précé-
dentes semaines, stabilisée au ni-
veau record de 10,90 millions de
barils par jour.

Elections américaines

La veille, alors que le marché
américain était fermé, le géant
national saoudien du pétrole
Saudi Aramco a annoncé une
baisse de son prix pour le brut a
destination de I’Asie, une pre-
miére depuis quatre mois.
L’annonce a fait reculer les prix
du brut, alors que la décision
saoudienne semblait répondre
aux attentes du président améri-
cain Donald Trump.

«Réduisez les cours maintenantl,
avait tempété mercredi M.
Trump sur Twitter, avant d’atta-
quer I'Organisation des pays ex-
portateurs de pétrole.

«Ils poussent les prix plus haut
alors méme que les Etats-Unis

défendent beaucoup de ses mem-
bres pour peu de dollars», a-t-il
accuse.

«Nous approchons des élections
(en novembre aux Etats-Unis),
etle présidentaméricain Donald
Trump est de plus en plus obsédé
par les prix de l'essence», a jugé
Olivier Jakob, analyste chez Pe-
tromatrix.

«Méme si les prix ne descendent
finalement pas, sa base républi-

caine sera satisfaite de cette at-
taque», a commenté de son coté
M. O’Grady.

L'Organisation des pays expor-
tateurs de pétrole (Opep) et ses
partenaires ontannoncé fin juin
assouplir I'accord de limitation
dela production, maisles prix du
brut ont continué de grimper
alors que les marchés craignent
des perturbations de l'offre.

«La production iranienne est la

plus en danger, car I'administra-
tion américaine vise les exporta-
tions (de pétrole a travers ses sanc-
tions, ndlr), ce qui pourrait réduire
l'offre mondiale d’un million de
barils par jour», ont souligné les
analystes de Goldman Sachs, qui
citent également les perturba-
tions au Venezuela, en Libye et
au Canada.

Le gouverneur iranien de 'Opep
a répondu séchement au prési-

dentaméricain a travers I'agence
de presse du ministére iranien du
Pétrole.

«Vous imposez des sanctions a
d’importants producteurs, des
membres fondateurs de 'Opep,
etvous leur demandez de réduire
les prix?, s’est insurgé Hossein
Kazempour Ardebili, affirmant
que «vos tweets ont fait grimper
les prix de 10 dollars par baril».

—(afp)

Les réserves commerciales de brut ont cri de 1,2 million de barils

Les stocks de pétrole brut aux Etats-Unis ont
enregistré une hausse surprise la semaine der-
niére tandis que la production s’est stabilisée
pour la troisiéme semaine de suite, selon les
chiffres publiés jeudi par '’Agence américaine
d’information sur I'Energie (EIA).

Lors de la semaine achevée le 29 juin, les ré-
serves commerciales de brut ont avanceé de
1,2 million de barils pour s’établir 4 417,9 mil-
lions, alors que les analystes interrogés par
l'agence Bloomberg prévoyaient un recul de
5 millions de barils.

Elles s’inscrivent en baisse de 16,9% par rap-
portalaméme époque I'an dernier et sont en-
viron 2% en dessous de la moyenne des cinq

Egalement scrutés puisqu’ils servent de réfé-
rence ala cotation du pétrole a New York, les
stocks de brut WTI du terminal de Cushing
(Oklahoma, sud) ont reculé de 2,1 millions
de barils, a 27,8 millions de barils.

Lesréserves d’essence ont, elles, baissé de 1,5
million de barils, soit deux fois plus que les
prévisions des analystes (750.000 barils).
Elles sont en hausse de 1,0% par rapport a leur
niveau d’il y a un an et sont environ 6% au-
dessus de la moyenne des cinq derniéres an-
nées. Les stocks d’autres produits distillés
(fioul de chauffage et gazole) ont quant a eux
légérement progressé de 100.000 barils, 12 ot
les analystes anticipaient un recul de 685.000

Ils sont en baisse de 21,8% par rapport a leur
niveau d’il y a un an et de 13% par rapport a
la moyenne des cinq derniéres années.

La cadence des raffineries a un peu reflué,
celles-ciayant fonctionné a 97,1% de leurs ca-
pacités contre 97,5% la semaine précédente.
La production de brut s’est, comme lors des
deux précédentes semaines, stabilisée au niveau
record de 10,90 millions de barils par jour.
Apres avoir bondi la semaine derniére a un
niveau inédit depuis que ces données sont en-
registrées (1991), & 3 mb/j, les exportations
ameéricaines ont reculé a 2,34 mb/j.

Les importations ont légérement augmenté,
49,06 mb/j contre 8,36 mb/jla semaine pré-

derniéres années a cette période.

barils.

cédente. — (afp)
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< Exagération du prix
Lorsque la petite enveloppe vient
rencontrer
ceci

Probable 3 to 5 weeks trend duration

la grande enveloppe,
représente une exagération

ment dans lequel évolue le marché.

siere est illustrée par un Bull et une
tendance baissiere par un Bear.

2D

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.

(vert: risque faible). Un retournement
de la tendance est probable lorsque
I'indicateur sort de ces zones.

du prix, et un mouvement contraire
est probable.

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 I'exactitude ou la fiabilité.
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FONDS DE PLACEMENT

AGEFI

ORDRE DES INFORMATIONS DE FONDS: NUMERO DE VALEUR SUISSE, NOM DU FONDS, CONDITIONS D’EMISSION/CONDITIONS DE RACHAT, DEVISE COMPTABLE DU FONDS, DERNIERE VALEUR D’INVENTAIRE, PERFORMANCE DANS UANNEE COURANTE

No.val. ~ Nom Devise Dernier 311217 | No.val. ~ Nom Devise Dernier 311217 | No.val.  Nom Devise Dernier 311217 | No.val. ~ Nom Devise Dernier 311217
. § o 0/ ; ; -0.08%
Banque CIC (Suisse) SA BlackRock Asset Management Suisse SA 2027908 Carmignac Long-Short European Equities A EUR Acc o EUR 37252 +4.23% | 14889673 Synchrony Emerging Equity A o USD 10638 -9.98%
Tél. 0800 242 124 Tél. 0&[2 733 1170 Jeh 18833391 Carmignac Patrimoine A CHF Acc Hdg ap CHF 11L72 -L21% | 517707 Synchrony Europe Equity A o EUR 17417 -0.98%
www.cic.ch BANQUE CIC |SUISSE| | WWW-Dackrock.com/c BLACKROCK | a0 carmigec Patimine A 08 e v ER 64396 -089% | 36041749 Synchrony High ividend wiss Stocks A w G 10222 2330
. ) 2027926 Carmignac Securite A EUR Acc o EUR 1736.82 -0.83% | 2651796 Synchrony Small & Mid Caps CH A o CHF 22258 -167%
Fonds en obligations Fonds en actions ; ) )
P frone M ER HR 9939 00 19033154 Carmignac Unconstrained Global Bond A CHF Acc Hdg o CHF 11038 -287% | 401529  Synchrony Swiss Equity o CHF 15194 -138%
173% merging Europe n .39 -3.90% .
083138 CIC CH Corporates Bond CHE B v CHF 119834 LT3 P — ! gAEUpR R 10446 00000 3610504  Carmignac Unconstrained Global Bond A EUR Acc on EUR1365.05 -2.62% | 710423 Synchrony US Equity A n USD 20407 +273%
2.07% uropean i .46 +0.00% X .
1083143 CIC CH Europe Bond B o ER - 867.27 -207% p . 1 0 - Fonds dallocation d'actifs
19898391 CIC CH Governments Bond CHF B o CHE 10085 -187% | 3748203 BGF Global Allocation Hedged A2 CHF o CHE 1144 +000% _(I:_g{ne[.r13931"§305?1 'ﬁuga"" 7B Syetrony (CH) Bkned (4 GF 102 75
L+ — ynchrony alance ”n .22 -0.75%
ah Vi ; 790 | 567975 BGF LatinAm A USD UsD 5471 +0.00%
19898435 CIC CH Hig Vields Bond CH Prinus B n G 10394 L% ” | Fax+419180053 49 COIMMIEr | ws smmosmeien n HR 12728 +007%
Fonds en actions 2857820  BGF Local Emg Mkts Short Dur Bond A2 USD o USD 2246 +0.00% 1822141 Synchrony (CH) Defesive (CHE) OF 10850 096
. ynchrony nsiv ”n .59 -096%
1083230 CIC CH Large Caps s Equtes Actve B o CHF 247186 S0 | 1501042 BGF US FlexEquity AUSD x USD 2791 +000% | Fonds de placement suisses 260988 Schrony () Dyenic (4 GF 1720 0%
. oLl I 1 . -U.0070
05 - - 00
19899078 CIC CH Smell & Mid Cas Swiss Eqiies Acive B o CF 19487 131% 333541 BGF WdGold A USD o1 USD 2831 +0.00% | 866225  CB-Accent Income Fund o CHF 9950 -153% 9837560 Snchrony (L) Blaced (EUR) A o BR 1212 05
Fonds siratégiques 620823 BGF WdMining A USD on USD 3173 +0.00% | 1066400 CB-Accent Short Term Maturity Fund 2 CHF 100.27 -0.60% 19837565 Snchrony (L) Dynamic [EUR) A HR 13695 0440
n .. -U.54%0
1066414 CB-Accent Short Term Maturity Fund EUR 10470 -0.36%
CIC O Stategy EUR) B n — . EFG Bank pm= e T ‘ " | 4263004 Syncony (CH) iord Exuty (CHY) n OF 12492 091
Tél. +41 58 809 31 11 1066427 CB-Accent Short Term Maturity Fund 2 USD 107.86 +0.81% i
1083254  CIC CH Strategy (CHF) B o1 CHE 102331 -354% | Fax +41 58 809 36 78 l 2651751 Synchrony LPP 258 on CHF 11410 -1.25%
Autres fonds www.efgbank.com Peg Capital Partners S.A. 2651770 Synchrony LPP 40 B o CHE 11347 -L0S%
f Tél. +41 912103194 166%
1083213 CIC CH Convert Bond B » HR 116685 2385 | Fonds en monnaies www pegasocapital.com " PEGASQ | X608 Sy 2 03K(8 o U056 A6
- - 12348783 New Capital Fund Lux - Cash CHF u CHF 9811 -04% | info@pegasocapital.com CAPITAL PARTNERS SA | 35855134 Synchrony LPP 808 o CHE 100.93 -L46%
Piguet Galland & Cie SA .
Tél. 058 310 44 36 12348780 New Capital Fund Lux - Cash EUR o EUR 10091 -0.58% UBS Vitainvest Fonds
pgfunds(@piguetgalland.ch ; . 0 i i 69 L0
W?Nw.piguetgallagnd.ch 12348781 New Cfapltal.Fund Lux - Cash USD o USD 10409 +079% | 13975737 PegasoCantal Strateg\.c Bond Class T EUR ER  109.69 1.01[: 10852691 UBS (CH) Viinest- 25 Sviss v O 11925 290%
. ) Fonds en obligations 13975735 Pegaso Capital Strategic Bond Class R EUR EUR 10626 -0.90% 10852698 UBS (CH) Vtinest - 50 Siss ve CHE 13533 265%
686297  Pig Gl 11 Bd USD DD USD  149.13 -2.95% 277517 New Capital Multibond CHF o CHE 1169 -0.63% | 13977329 Pegaso Capital Strategic Bond Class T USD Hedged Ush 11575 +0.27% 47644 UBS (CH) Vitanvest - 12 World o CHF 25878 -L14%
686249 Piguet Global Fd Int'Bd Cap. o CHF 1717223506 | 700 New Captal Mutbond ELR n ER 732 -001% | 13975738 Pegaso Capital Strategic Bond Class R USD Hedged WD TILOB D | e (o Viimest- Vot e OF oS A2l
686301 Piguet Global Fd Int! Bd Cap. o B 17004 209% | 97510 e Capital Multbond USD o USD 1325 -2.00% | 11760519 Pegaso Capital Strategic Trend Class I EUR ER 11150 +0.24% 4768 UBS (CH) Vitanest - 40 Worl ge O 26843 -135%
686298 Piguet Global Fd Int'l Bd Cap. « USD 25574 295% | 977500 New Capital Global Dynamic CHF o CHE 9181 -2.02% | 11760518 Pegaso Capital Strategic Trend Class R EUR ER 10694 +0.05% 2047650 UBS (CH) Vitanvest - 50 World ve CHF 24374 -L42%
636247 - Piguet Global Fd Int1 B Dist. + CHF 113452350 | 1495018 New Capita Fund Lux - Short Term Bonds CHE m Of 174 03 | Dynagest SA Y TY VTP Frrm——
y " " ! ctive Investments S.A.
11002629 Piguet Global Fd Int1 Bd Dist + CHF 10276 -23%% | 1426015 New Capital Fund Lux - ShortTerm Bonds EUR m ER 15026 -L26% Il?/b-v;yn?a? 2;3 C5h5 55 \\\\ Tél +41 22 816 87 30 er
686299 Piguet Global Fd Int1 B Dist. 4 EUR 20987 -210% | 1425092 New Capital Fund Lux - ShortTerm Bonds USD n USD 16022 -053% ynagest DYNAGEST | wwwram-aicom
10898918 Piguet International Fund - World Equiies CHF D CHF 14231 -438% j Disciplined & Selective Sl
iguet International Fund - World Equities 4 14231 -438% New Capital Fund Lux - Long Term Bonds EUR n — - 916128 DN Fund - Dynagest Expo Bonds DF R (EUR) s ER 171989 -L72% o
! ) N S ) ) _ )
3581719  Piguet International Fund - World Equities EUR 4 ER 11596 -4.14% New Capital Fund Lux - Long Term Bonds USD ”n 1378027 DMC Fnd -Dynagest EpoBonds Erape DFR (CHE com) 35 CHE 100495 -L53% Fonds d’actions
2322853 Piguet International Fund - World Equities USD o USD 14949 -230% New Capital Fund Lux - Long Term Bonds CHF n 2069854 DHC Fund - DynagestExpo Bonds EURO MAS R (EUR) v ER 150199 Ligy | UL RAMIEmerging Mis Eq BUSD u USD 177.96  -690%
Banque Sal. Oppenheim Jr. & Cie (Suisse) SA 12349076 New CaptlFund Lux- GlobalDynaic Bond EUR m BRISA68 LU | gsior g DpnogestEo Bnds EROMAST(EUR)  3s EUR 157247 iz | LOUoror Rl Enerngiiis g CHE o O 16389 5100
TéL 044 21423 33 12351285 New Capital Fund Lux - Global Dynamic Bond USD m USD 12473 +000% | gocen o nd - Dynagest Expo Bonds USD MAS R (US) v U 14774 305 10078787 RAM Emerging Mkts Eq L EUR o ER 19438 -400%
www.oppenheim.ch SAL-OPPENHEIM | 1y2c198) New CaptlFund Lo- Gl yraric Bond CHE w CHF 11942 +000% 1530792 RAM European Eq 8 EUR m ER 4519 +096%5
seic 1789 p J . | 2775724 DMC Fund - Dynagest Expo Bonds USD MAS T (USD) a3 USD 1529.63 -2.33%
N — R Fonds en actions 1802481 RAM European Eq C CHF o CHE 39213 +078%
e ' o New Capital Fund Lux - Suiss Stocks n — - ITA:;'(I égge&%ngée QBAsset Management 6 IAM B wur e
?lBlGI ‘Z?%‘Z’E 9551\% B} New Capital Fund Lux - US Stocks " — . www.iamfugds.ch madent A Mamogomem | 14249980 RAN Lg/Sh Emerg Mkt Eq 8 USD n USD 11866 +174%
eL + WWwWw.lam.C ,
www.bbgi.ch @%BBG ﬁ??up 277522 New Cap Mnip -A- JPY 6135.00 -345% 14249061 RAM Lg/Sh European Eq. B EUR o EUR 15078 +1.05%
[ovestments 119348777 New Capital Fund Lux - Asian Stocks CHF w CHE 10156 +000% | Fonds en actions 14249086 RAM Lg/Sh European Eq. C CHF o1 CHF 146,55 +0.90%
- , . . , i -1.80%
248527 BBGI Conmacites (USD) i USD 10860 +1LIK | 17348774 New Captel Fund Lut- Asian Stocks ELR v ER 10468 +000% | grme a EMERGING ik Fd-A o OF 0s62s gop | Cone RAWNt AnercenEQEEUR u HR 26318 1-800,“
2610316  BBGI Equities Swi. Behavioral Val, o1 CHE 12870 -381% | 1132620 New Capital Fund Lux - Asian Stocks USD o USD 23320 000 | se0087 1A EUROPEAN Eq.Fo- A o O 135219 +055% 1530802 ’RAM.North American Eq B USD o USD 29532 -0.43%
2610307 BBGI Share Energy (USD) w USD 16870 +738% | 542571 New Capital Muldeuropa w R 1266 915 | go5s 1 elohalEq Fo- A w OF 206916 o3 | Fonds dobligations
. . , i 3.29%
2610311 BBGI Share Clean Energy (USD) o1 USD 6520 482 | 277516 New Capitel Multhelvetia o CHE 49552 435 | 1479505 1AM GOLDBMETALS Fo - A 0 CHF 200443 5920 jzzgz m EweTz:es EUWDEEE:; " E:; 13094 ;.z;o
- 14277 -308%
2610302 BBGI Share Gold USD n USD 4980 -460% | Fonds stratégiques 953746 TAMTHMO Sec. Fd- A o O 116446 031 onvertibles Europe n b
. -1.95%
12238949 BBGI Swiss Physical Gold €1 CHF n CHF 8100 -276% | 4672031 New Capitel Fund Lux- Strafegy Balanced (CHF) w CHF 11558 0665 | 439579 1am SWISS g, Fd- A 0 CHF 247983 319% ﬁgjﬁ E:m:oia: Ej?t EEIEHCS:R N E:'; i:i:: iiz‘;
6100 | 4672028 New Capitel Fund Lux - Strategy Balanced (EUR) n ER 13698 +054% obalBoTotRe n /0 e
12239030 BBGI Swiss Physical Gold CI CHF hedged o CHE 6370 -619% . Martin Currie Global Funds
12239032 BBGI Swiss Physical Gold CI EUR m HR 89.60 -L54% 22449024 New Capital Fund Lux - Strategy Balanced EUR cl. A (USD hedged) 21 USh 119.33 | www.martincurrie.com Zurich Invest AG @
- " Tél. 044 628 49 99
19239033 BBGT Swiss Physical Gold € EUR hediged w ER 6780 63y | TO00 Fax 044 629 18 60 ZURICH'
12236872 BBG Swiss PysicalGold € USD w U 7760 ASSH N CaptalFund Lux-Sirategy Income (CH) w o= ) Représentant en Suisse: wwwzurich.ch u
’ / P 71886 New CatlFond L -Satey oo (EUR) m HR 12831 gy | oot ndependent Fund Services S.A. "
1645471 BBGI Tactical Switzerland A o CHE 14740 -094% ‘D Yl /1 g O TéL +41 44 206 16 40 3833980 Target Investment Fund - 25 B i CHE 1176 -233%
1645492 BBGITacical World A o UD 11270 03y | 105066 G Ufe.lnvest-‘lﬂ n CHFE 117.82 -2.88% Martin Currie GF - Greater China - - 3833993 Target Investment Fund - 35 8 o CHE 1245 -235%
New Capital Fund Lux - Alternative UCITS n — - Martin Currie 6F - Global Resources Fund — - 3834007 Target Investment Fund - 45 B w CHF 1346 -246%
Autres fonds 3834027 Target Investment Fund - 100 8 CHF 2063 -23%
BSI-Multinvest-Absoluta Daily EUR 0ddg BHF Alsset Management SAS 3833973 b u d Obl . Cl 258“0
. - -Multinvest-Absoluta Daily n = - +41 22 7352157 \| Target Investment Fund Obligationen B 2 CHF 9.44 -2.58%
Index de sécurité TIPER™ . .o am.oddo-bh.com 8) ODDO BHF
. . ASSET MANAGEMENT AUTRES FONDS
sur le marché suisse BSH et Absolta Dl CHF w— - -
Fond investi is alternatif 2348091 Oddo Avenir Europe CI-EUR o1 FUR360623.38 +1.70% | 329041  Dekar. Int Ant EIR 1873 +032%
onds en investissements alternatifs ‘
ABBI. ;g;‘.:’jo Meyer Blurger 1;;‘;;0 o E M Dol 4 i GE 10058 SO0 3837205 Oddo Génération CI-EUR v EUR243919.52 190 | 332847 Interzins ER 2735 026%
Irectional 2 A LUUY
Actelion % National Ver. oh _ | 0 oo PrscEuope CHER n ER16137673 126l
Addex 0.1%  Nestle 99.9% 4394546 EFG MM Directional Fd EUR n ER - 103.06 +0.00% 36961 0o o it Short Durgon CEELR BRI 050
H 0 Lompass £uro Lredit short Duration CL- 21 . -U.oU%
Adecco 57-5z/° Nobel Biocare 0-5Z/° 1485588 EFG MM Directional P USD w9 | ;to I I
iresi i o Credit Opportunities CI- 27 .58 -2.47%
Airesis 1.5%  Novartls 99.9% || o5 56 WNE-YaEnhnc CHF w GF 9087 +000% "
Alpha Pet 0.1%  OC Oerlikon 12.1% i, | Patrimonium Asset Management AG
Arbonia 6.60/0 OraSCOm 0.60/0 4402692 EFG MMF - Yd Enhanc. EUR an EUR 103.85 +0.00% Tél +41 58 787 00 00
Aryzta 21.1%  Richemont 85.3% 2018256 EFG MVF - Y4 Enhanc, USD m U 11334 +023% PATRIMONIUM
o 0 www.patrimonium.ch SWISS REAL ESTATE FUND
Ascom 17'60/° Roche 86'70/° CACEIS (Switzerland) S.A. =
Baloise 99.9%  Schindler 94.6% TéL. +41 22 360 94 00 Ca Ce | S Fonds immobilier
H 0 i 0, i
Basilea 19.0% - Schmolz+Bicken. 1.0% www.cacels.ch INVESTOR SERVICES | 3499521 Swiss Real Estate Fund o CHF 14650 -4.44%
Cembra 99.9% SGS 95.3% LéGENDES
Clariant 92.3% Sika 99.9% 25381014 Bruellan Dynamic - Swiss Equities - Classe A (CHF) o5 CHF 139276 -7.48% _T_’i}iarg 1A["6 SZtZS‘fé 950 00
Credit Suisse 19.1% Sonova 99.9% Qi e a0 el +4] Conditions appliquées lors de 'émission de parts:
Dufry 77.0%  Sulzer 65.2% 25381016 Bruellan Dynamic - Swiss Equities - Classe B (CHF) o5 CHF 140073 -7.41% w\;w(\é_p!cargangsi_com .: PICARD ANGST 1) Pas de commission d'émission et/ou de taxes en faveur du fonds.
“vol 01%  Swatch G 71.9% 1924309 Bruellan Dynaic - Tacticl o ER 19130 436 | [NI9dpIcardangst.com (lémission a lieu & a valeur d'inventaire)
volva 1% Swatch Group R , . . 2]  Commission d'émission en faveur de la direction du fonds et/ou du
GAM 73.6% Swiss Life 99.9%, 11194367 Rare Earth Elements Fund (CHF) w CHF 9140 -1766% | Fonds de placement matieres premieres distributeur
Geberit 93.7%  Swiss Prime Site 99.9% 2095702 RFP Small & Mid Caps Switzerland A o CHF 28229 +0.17% | 4913676 Al Commodity Tracker Plus A USD n USD 4883 369% | 3 grai? d,etlransgdioln enfav?ldrdufondlflparticipationél‘a ,cou]verture
. . es frais lors au placemen € nouvelles ressources entrees).
Givaudan 98.8%  Swiss RE 73.2% 3112416 RFP Special Europe A w ER 21025 +621% | 4913681 Al Commodity Tracker Plus Ah hdg CHF n CHF 6416 S27% | 4] Plus commission d'émission
Holcim 34.4% Swisscom 95.6% s Ear ' . ,
Julius Baer 97.20/: SWisslog 0.10/: 2344989 RFP Swiss Equity Equal-Weighted A o CHF 16315 -577% | 19027338 PA Energy & Metals Fund A o USD 6192 +183% | conditions appliqgégs lors du rachat de parts:
. o o 2344994 RFP Swiss Equity Equal-Weighted C on CHF 169.84 -5.29% | 19027340 PA Energy & Metals Fund Ae o1 ER 5574 -050% | 1) Pas de commission de rachat et/ou de taxes en faveur du fonds (le
Kudelski 2.0% Syngenta 28.7% M rachat a lieu a la valeur d'inventaire).
Kuehne+Nagel 97.3% Transocean 1.6% Carmignac Gestion 19027341 PA Energy & Wetals Fund Ah u CHE 5549 +010% | ) Commission de rachat en faveur de la direction du fonds et/ou du
Logitech 89.1% UBS 14.8% | | www.carmignac.ch @ CARMIGNAGC | 767070 psystenatc ity Aha urd A n D 10850 +B83% distributeur (peut étre différente pour le méme fonds en fonction de
Lonza 99.9%  Zurich Insurance 74.1% 27670373 PA Systematic Commodity Alpha Fund Ah o CHF 10120 +7.26% | 3) Frais de transaction en faveur du fonds (participation a la couverture

Données au 05.07.2018

Big Data Technology for Investor Protection. The Security
Indicator TIPER® by cfinancials.com is objective, real time and
consistent across 16 million products and is able to antici-
pate future risk.

TIPER® by cfinancials.com satisfies 77 requirements in MIFID
[l/Investor Protection. TIPER® also meets Article 11 under
inducements set out by the directive Investor Protection.
TIPER® improves the investment decision making process.

From 1 January 2018, the Directive will make it compulsory
for the financial industry within 28 countries inside Europe to
comply with product governance and product suitability.
TIPER™ by cfinancials.com will help banks and investment
firms across the EU to meet MiFID Il requirements. It is the
only solution of its kind to meet the requirements for the EU.

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

www.cfinancials.com

Représentant pour la Suisse:
CACEIS (Switzerland) SA

Certains fonds possédent des parts de distribution et/ou des parts
en autres devises, a liste compléte est disponible sur le site www.carmignac.ch.

19033143 Carmignac Capital Plus A CHF Acc Hdg o CHF 1048.04 -133%
3610469  Carmignac Capital Plus A EUR Acc i ER1162.88  -107%
19033289 Carmignac Commodities A CHF Acc Hdg o CHE 109.50 +7.01%
1568347  Carmignac Commodities A EUR Acc i ER 33093 +7.21%
2027897  Carmignac Emergents A EUR Acc i EUR 83374 -12.26%
19033134 Carmignac Emerging Discovery A CHF Acc Hdg . CHE 12956 -7.94%
3610495  Carmignac Emerging Discovery A EUR Acc i ER 141593 -7.62%
19033319 Carmignac Emerging Patrimoine A CHF Acc Hdg . CHF 93.59 -9.22%
12617963 Carmignac Emerging Patrimoine A EUR Acc o EUR - 109.61  -8.96%
2027931 Carmignac Euro Entrepreneurs A EUR Acc i EUR - 361.82  -3.06%
19032609 Carmignac Grande Europe A CHF Acc Hdg o CHE 14522 +343%
839512 Carmignac Grande Europe A EUR Acc  EUR 20556 +3.66%
18833362 Carmignac Investissement A CHF Acc Hdg i CHF 139.93 +2.93%
2027941 Carmignac Investissement A EUR Acc o EUR 1244.64 +317%

Banque Cantonale de Genéve

e Tél. 058 21121 11

s|Y|N|C|H|R|O|N|Y|Funds®

made in Geneva

bcge.ch/funds

Fonds en obligations

19837544 Synchrony (LU) World Bonds (CHF) A - CHE 99.52 -0.99%
19837552 Synchrony (LU) World Bonds (EUR) A o ER 10524 -0.36%
2651733 Synchrony LPP Bonds B o CHF 11295 -0.77%
401528 Synchrony Swiss Government Bonds o CHF 107.82 -0.73%
Fonds en actions

19837575 Synchrony (LU) EuroPEAN Equity (EUR) A o ER 16557 -1.83%
37002650 Synchrony (LU) High Dividend Europe Stocks A m ER 9795 -2.68%
37002661 Synchrony (LU) High Dividend US Stocks A o USD 10546 -3.19%
37002749 Synchrony (LU) Silk Road Zone Stocks A o USD 97.82  -4.93%
36991615 Synchrony (LU) Swiss All Caps (CHF) A o CHF 10246 -2.75%
37000674 Synchrony (LU) Swiss Small & Mid Caps (CHF) A o CHF 11012 -2.22%
19837570 Synchrony (LU) World Equity (EUR) A o ER - 153.56  -0.66%
18147545 Synchrony All Caps CH A o CHF 18432 -2.84%

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)

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

6#)

PUBLICATION DES FONDS DANS LAGEFI

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

Les informations sont fournies sans garanties.
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No.val.  Nom Cloture ~ +/% P/E Yield H/B52S Vol. No.val.  Nom Cloture ~ +/-%% P/E Yield H/B52S Vol. No.val.  Nom Cloture —~ +/% P/E  Yield H/B52S Vol. No.val. ~ Nom Cloture — +/-% P/E Yield H/B52S Vol. No.val.  Nom Cloture ~ +/-% P/E  Yield H/B52S Vol.
ACTIONS SUISSES (SWX) 38620023 Medartis Hidg N 66.40 +215% - - 1| 28467085 Paypel HoldingsRg 82,50 86505450 37 | 106578 IShsEURSTOXSOEUR 4110 +147% 14083870 204 | 13042150 UBSETF MSWIGSIUSDAD 9157 +039% UBMB 3
20806262 Meier Tobl Gp N 270 A% -6 425/835 W19 | %618 PepsicoRy 0600 - W00 30 | 19643 ISisERSTONER 7052 +06% 7565/6226 2| 13047150 UBSETF MSWGSIUSDAD 9157 +03%% UBMB 34
082108 MetallZug-B 313500 +080% - 223 ADA00BL000 138 | 375469 PhliphrsIntRg 8050 +0.00% U62/7550 102 | 2059%% IhsEURURBJER 11622 - 19741060 950 | 29705502 UBSETF MSAus hCHFA 17.73 +081% VB 50
A 10850379 Meyer Burger N 093 +01% - - 2050088 17925 | 69232 RoyalBarkCanadRy 7450 -0 | B IhsEuoDVER 2515 +115% VAN 12 | 2374953 UBSETFMSAusAUD AR 2119 +063% A5/85% 34
339006 Mikon Hidg N 988 +082% - 051 1045611 7667 | S50 SchlmbergerRy 6500 - 750590 175 | 10379 IShsFISEL0GEP 993 +078% 1055891 2900 | 25873967 UBSETF MSCARCHF Ak 19.90 028% 0T8N 15%
120171 A8BN 2022 H0MF 368 JONN97 M9sL | 6769 MoblennehldgN 1008 020%  -595 1354975 960 | 10641130 UnisysRg 13.00+1712% BO6SL 50 | 1828018 IShSFISEZS0GBP 26,01 +054% V37/29 8450 | 10920548 UBSETF MSCIEM USDAD 104.42 +0.66% 11876/%505 980
WE075 AddexTherap N 275 4110% - 4009 530 | L1087 MobimoHidgN 2150 +020% - 18 2281/4000 M08 | 16293 ZimmerBometHRg 10800 - 161000100 20 | 346482 IShsFISEMBER 1548 7401414 1200 | 1429074 UBSETF MSCIENUEURAD145.13 18701350 14
1713860 Adecco Group N sed2 4030 -4 SO070 6762 | 6799 MoecularPataN 2160 +0%3% - - 06/080 7219 BIS IShsFISEr 00ER 3194 U49R000 000 | 127995 UBSETFSCUapPVAD 4499 -059% wRMY 5l
AuTRES et 2
1248819 ABVISVICTN 6120 +066% - 0 6280500 1 561 Agg ChFAe 5. - ' -
26069 AirTech Group N 000 088% - - 1% s | N W6 o hmainks 80 - Bena W | 2060 SIsGICoBlSD 9553 +025% <o 9243 3 | 13711559 UBSETF NSEMUSCELRADIL3.39 S50
1094762 AIRESISN 1.27 +3.25% - 145108 3011 505943 Nebag N 1200 -L60% 1003 3690 11450563 BASF N 95.66 +0730% 10518/8890 86 22134231 1Shs Gl HY Bd CHF ~ 88.36 +0.099§ - 476 9498/8798 8B 13042390 UBSETF MSEMUSTEURAD110.05 11450/10000 180
883756 Aleal Hidg N 15350 40460 U85 L1 195 | 370713 Nest 2N 200 0% - - S4B JU0 | EHD Cone s WL o | LY ISGOPUSHA 937 +022% - - 1021830 10874 | 1304239 UBSETF NSEMUSIEURADIL0.05 145010000 180
1901955 Apine Select N A0 H000G 649 DAOISOS 180 | s esten 20000 297 GRAV7S AT | LLON7 Commedhakl 1000 +458% 160891 S50 | L0074 s GioGor BAUSD 10645 IG/MLE 100 | 360000 UBSETMSEUNCHF AR 1171 - LHL - 571
38070 Aliq Hidg N 790 HL2% - - GOUELS 8 | 108198 NEVVALLEN 5 o UL 10| 30035 COMOPramRg 11740 +095% LSAGRE g5 | 20854 [ShsGortIS0ER 26883 LML SID | LTS3 UBSETENSEULICHEM 1598 +0573 1618/1489 %0
2907 NSOHoldgh 11580 +000G 237 SOABS 1085 | e Newlentweel 474 477% - - SIS 205 | LGNS Fomuafrstdr 32,60 +00% BN e | B0 DisGot3SrER - 1o7.13 WAAGH 6| TG UBSETFMSEUVELRAD  17.54 banea - X
1910702 APG SGAN 346,00 3.22% S 347 4665033500 5050 o ; o7 5 y o L 14072 2803943 IShsGovt7-10EUR 24421 - 253.90/228.45 16 29141972 UBSETF MSEU PVEURAD 19.36 2021/1871 1000
120052 Novrtis N 7620 021% 367 S3V7LY 368 | 385 Gold FiedsRy 3.62 +056) LR o :
11024060 Arboni N 1630 +LA%6 - - BOU/ISIS 3D | g Nortis 2L 616 4% - - SO0 N | IS5 LedtenlendbN 6040 O3 33 es0VSs  goo | DS ISGoiBIER L6692 +089% VARG | DU BSETFISEUQIEVRAD 2190 s
27101 Arundel N 5.45 +6.86% 729/510 869 ) ) o /1261 Lumk Grp Rg 018 -L95% T 070015 13898 2308827 IShs Govt Bd EUR-Ac  244.70 +0.16% 23752140 613 29317279 UBSETF MSEUPVRCHFAA 14.29 1545/1381 686
B3R6 ARVIAN 463 H2% - - RSB 51505 081 NewonPhamal 1316 46690 N8R0 B | L7 ISiHYComBAER 12094 14076 10 | 293U7291 UBSETF NSEUQLICHFA 16.02 16801472 155
1133920 Ascom Hidg N 17.22 538% - 261 2580/17.08 203504 0 190580 Saint-Gobain 2850 ) 59.10/44.00 2 18425202 1Shs JPMEMBAUSD ~ 95.21 10386/9380 2600 29142116 UBSETF MSEUTS EURAD 19.42 2071/1888 12600
40488012 ASMALLWORLD N 570 070% - -~ 46403 - - 2044983 SCOR 3701 185/36.00 5 13167739 IShs JPM Govt USD 60.39 +0.50% 66.56/59.97 2000 29317303 UBSETF MSEUTShCHFAA 15.52 1630/1525 3550
12748036 AutoreumHAgN 21440 +108% <303 370020660 g | 81682 OCCerlkonN Wsa L4 24 BYMS) WS | (g giTenedineRy 766 Q06 3 | 277143 IShsMSCEMUCHFA 535 +073% 559508 71705 | 28596562 UBSETF MSJaSIJPVAD - 20.82 ) B
3028567 Orascom Desl N 1450 175 - 1800592 9B | 3500 Viksuagent 15800 wE00As) 35 | 06083 ISUSNSCIEUEWRAC 5775 +13% 60365300 8510 | 13042405 UBSETF NSPASUSDAD 69.64 75610 8
YN0 OelfuestiHON 10700 00 <370 BOAD 2| m ygaekter  pse 2065 13 | U698 IwHSCTErpER 2801 +150% D60 1B | VI UBSETFISU USDAD 2229 - 1/8% 300
B 11167736 Orior N 8610 081%  -25 84740 13405 2585447 IShsNSCIEurop EUR 36,16 +L15% WO 5760 | 249232 UBSETFNSSwiCHAA 1840 +008% - - L7476 LI
- 19326344 IShsNSCLa CHFA 5133 -033% SRA/AT9) 6089 | 22534681 UBSETFNSSwiCHFAD 1680 +035% - 172 1798/1609 42860
S SUNDGN T Lago W swnn TS p BERNOISES 37682012 SrsMSCL M CHEAe 5,32 - 8180 | 25383925 UBSETENSSWCHRUAD 1399 UL ums 1
DA Bt H0%0 A0 3% LAY WY 196008 IShs 016 GsUSDAC 2032 - UMM 3| 29317184 UBSETF MSUSLICHFAA 15.07 024% 15661434 11103
T BGHUBN 400 1M . sewdQw @ | Z605 PadpmVeloN 13540 10% - 27 160060 B | oot ARONHEVETIIIN Jo = | 19398353 Iohs SRR SO0 CHF-A  47.82 +014% 50824299 1835 | 29134622 UBSETF MSUS LVUSDAD 19.56 183078 700
% B Glebarth 190200 4000 - 071 2600 sess | 2R Pagesaiigh 020 4020 -300 o5 79 | QOLBHAONHEWETAN - 512 - - - 820/4% 3000 | 1065255 IShsSTOKKEwroER  36.47 219345 1130 | 29317215 UBSETF NSUS PACHFAA 15.30 1677738 300
a4 el gy - b “ . 30440049 AdmicasaldgN 2200 +000% - 091 10| o814 ShSTotMAGTER 4259 - WSR3 1| 29372309 UBSETF MSUSTICHFA 15,66 UBUH 15
114344 Basilea Pharmaceu N~ 65.75 +0.08% - - gl/e7 15 | 460882 PartGroHdgN 735.00 +103% 259 TS50 74389\ Yymee ap nermath 20150 - 14 252002600 250 , "
o G U 4 ISR s | LSSEGPedPoeth 3090 3% - - A0 B : LM 00 B 06 SisTotMkVaER 25,65 +2950 24251 16 | 2375108 UBSETFNSUSAICHE A 22.86 +018% 2426/205 118708
! G512 Perfect Hig N 0,02 +952% 0400 3 | S0 AdrisN 1730.00 / D088 IShsUKDNdGBP 1174 +048% 12677080 26 | 36006355 UBSETF MSUSIXUSDAD 18.30 042 1847/1570 2600
76979 BBt N2L - 24850 - + : rriieas iy B7773 Mentronl 950 235 9987 650 | 7R3 IShsUProperGRP 820 03%% 87728 7750 | 18163057 UBSETFNSWIdUSDAD  52.38 +056% Q9% 5T
35066567 BC dural 5450 +000% -39 60005050 40 | 25262070 PerotDuval HidgP - 64.00 S BN D e gy 805 S 07N &0 o 20 B o 24501376 VRS RG 2 T gfiey
" 0 - . e :f 8 g g . - -
155171 BC Vaudoise N 700 A% 45 SRS S | A8BL Poenillecal 64300 063% 249 TB00SBN 16| sges) FindamentaReal N 13.25 S2%  154/18) 666 %%‘ég;éﬁ Eﬁiﬂiﬁgii‘éﬂﬂig o o 13?32?3%% %38 20985547 ﬂ&?ﬁﬂﬂﬁsﬁhcﬂ'ﬁ% w0 2%1%833 1333
9LED  BEKBN 1860 OG3OS s | LRGN - as0h o W0 B g lego S0 - <09 SWOALG W0 | s SSUDEBICR 441408 oA A43) 0% | LB USSETFSBDLHAD 8230 SN SEEAB 1
150319 BEUMOHIGN  4135.00 072 R S A P“f”'ﬂa Ng 55 L 21718624 Novavest N 3915 0250 <o N5B630 78| 13876308 IshsUSDHIVIAUSD 100,30 +0.20% <o 107049474 20 | 11892389 UBSETF SBID37CHF AD 11426 -0.02% -2l WABN 476
31596637 Bell Food Gr N 31900 0006 - 219 46BN 212 il B8 oS e ponainelmol - 400 - 17007200 20078 | 256984 ISh r . 11897391 UBSETF SBID7LSCHFAD 149.62 16 RN 1
B0 BeleweropN 2330 A% -47% 23VUS) Lo | 808992 PrvteEquiyN 00 2% WSVEN 2 592984 IShs USDHY Cor USD - 91.19 B/ 100
UL BN Lt ben a0 40l 3% swAln s | 985 POSwshopeth 9220 A5%%  -36 vt s | oo Gl B0 S0 T | 3006048 IssUSDTe 20+ CHE - 495 -1 oo W0 | VML BSEFSMICHEAD - 8940 +022 - 286 S765/8823 103759
S8 BeCert 00 U766 .34 SaM0 0 138473 QINOL 1800 4000 BOVBO A 913305 IShs VICorp BAEUR 12317 <. IBMAU 100 | 117653 UBSETFSMIMCHFAD 26615 +072%6 - 175  27645/2518 136
1036 B S0 0L R Gwmn W 92655 Suiss Estates N 580 +000% 720300 27053 | 19398350 IShsWorld CHF-Ace 44,32 -0.02% <o 6904084 8963 | 18163074 UBSETFSPSOOUSDAD 4392 <. MR
T 2000 1B D om m | R 1930453 - Swiss Estates PS T 356 SOULTS 12702 | 99697681 IShSCCHFCBETFCH A 99.29. -010% S103 10099/9888 1662 | 13059512 UBSETFSPIMCHFAD 10474 +044% 188 109809631 940
16465 BastGrp N 0S40 3% TRIS 9% - 19304250 Wockhardt Bio 050 - S0\ 7379355 IShsCoSPIETFCHE -4 111.88 +030% 30 1190844 109 | 33394346 UBSETFTIPLIORCHFAA 1171 +019% - - L0157 1200
T Bossard i W0 s .20 e w0 | LISIBRUFTERHN 001 112% : 002/000 - 615753 1699986 ISHSDGBA7-ISETF A+ 11850 -003% 170 104011518 916 | 2400111 UBSETF USCorlSCHFAR 1342 +0.07% 140/1332 4467
W whdGewt SH - 3§ SIS 8 | oy s o o 31 sus wm | FONDS SUR INDICES ETF B e - | T s 1 L o
- ; ; o 70 020 -3 85/206. SSDGBAL-3ETF -4 76.96 +012% ) 67176 orp : /-
L ouclatieeiel 1850 NOE 0N MOV on | 1AL Retlgl o 272040185 365 BSWZBAO V6| Doges rcotySiere 189600 T | 19 SSOGBBUEFA 8883 A0 1% OLODES3 1) | L6 UBSEFUSTBUDAD 2314 o
0 Bucltart Cooe N 33940 0591 0% s sh 2560733 Romande Energie N 1155.00 - 312 1310.00/1116.00 15 38785037 Am IS AmJTOP UEDHCC  59.52 271% o 50 3176893 IShsSLIETFCHF-A-  152.98 +0.18% 284 1676014817 6290 14547719 UBSETF UST710 USDAD  38.07 - o 1%
91925580 Burkfelter Hi dg?V 83.80 +2‘32‘l‘b ) 5'97 13'9 0 /81‘00 s 41281670 AmISFRUSDCUEHC  49.84 B A 5 889976 IShSSMIETF CHF-A- 9072 +0.22% - 304 9957/87.50 41768 30070825 UBSETFMSEMUSThCHFAA 18.04 +0.32% - - 1867/1662 300
) ~ . gty 38784820 AmISMSCISWUFC ~ 291.10 +0.62% 320027870 BT 1985280 IShsSMIM ETFCHF -A-  275.60 +0.25% -171 28785/24459 26281 30070824 UBSETFMSEMUSTRCHFAD 17.26 +0.54% - 166 78/1587 1079
80735 BUZHIGN 81500 2 weovssm 2 ) S 3785075 AniS PO UDHCC 7610 - Vo T | TR ISDIEFCH-A 10776 0285 -3 USR5 | 0064 UBSETFMSISHOHFAD 1680 +008% <109 2177 1D
714864 Senthera Pram HIN  17.94 +7.43% - 74001590 9315 | Ll60IS35 CMCIOISFCHAds — 30.59 -0.03% /073 1030 | 26422706 LESOORIETFCCH 10140 <o 106289462 1134 | 11692902 UBSETFPIdm-USDAdis  88.34 - S 30
C 906209 Schaffner HdgN ~ 328.00 +0.00% S198 380027700 5L | 11601535 CMCIOISFCHAGS 3059 -003% 3L87/073 1030 | 284728 LMSCIEVETFD  150.34 +085% 15318/139.16 2 | 11601493 UBSETFPn-USD Adis ~ 80.82 S oo MMM 4B
- - 2463821 Schindler HIdgN ~ 209.60 +1.65% S191 B2R0/I9LE0 27635 | 29274984 ComSOVUSTFIRD 9871 - 9800/9800 300 | 11439031 LSMIDLevETFA  26.03 +128% 3050/2401 2900 | 29317465 UBSETFUSCorpSICHFAD  14.52 s S0 L7A o8
12663946 Calida Hidg N 3650 135 - 219 3095330 6% 263819 Schindler HidgPST 21500 +075% S186 2390019790 184320 29274986 ComS 10VUSTFSTRID 10178 100629573 100 29885500 L&G Cyb Sec USD-Ac ~ 13.84 -142% 14741001 4630 28754755 UBSETFUSCorpSIUSDAD 15,22 . s - 8500
1100359 Carlo Gavazzi I 318.00 +0.00% =377 3BO0AMN 75 | ;1 Schlatter IndN 46.20 +267% . 900/4200 705 | 4878674 ComSATXID 4577 5150/4131 570 | 27554163 L&G G CorpBIUSD 1017 1047/996 110 | 36819073 UBSSISRACHF) Ais  13.53 +00%¢ . /- 3951
509275 Castle AternativN - 15.70 +064% - 16000520 1230 | 579566 Schmol+BickenbacN 0,78 4372% . 096/068 308966 | 11398824 ComSCBuFutDd  189.14 188.86/18886 92 | 4595666 L8GGIdMngUSD-Acc 2192 +090% BEUND 1050 | 12475852 UBSSKIRECHAds  30.25 0% -8 0B8R 18
18458715 Castle PEN 2L 1655 - - 18051615 11266 1075492 SchweterTechnol T~ 1016.00 +040% 2304 129400100000 1176 11555647 ComS C BuF DS ID 38.45 1BRIN I 27554203 L&G Govt Bd USD 10.06 - 1071/2042 9000 10599440 UBSSXIREFG-CHF Adis ~ 57.75 +043%% - 267 6215/5.10 14430
4885474 Castle Private Eq N 1665 +0.6Dﬂ,9 - 601 183071570 567 40670512 Sensiron Hidg N 49,00 +414% B AR 11555642 ComS CBuF LID 303.65 29870/293.40 Y] 27554199 L&G LOIM Eur EUR 1178 1169/11.69 4 969941 UNIGESTSW EQT  2004.00 . - 115 o =
W Omangh G0 % L0 ousm 1 | DLt IR maen | e meirsh g o 5 | o scimbanis 103 Bane W | Emimvamiow . wmami . swme 1
am Group 00 LI - L 31373, 36568077 S6S2LN B - — | 1023904 ComSCComEWID 10311 10810/3%6 79 on Da 3313 80/29.
162581 CLCOMPr P 390 - - 7501335 2 29785 SGSN 2623.00 Jrgzgn/n 2086 %7LO0/9T00 L 4561617 ComSCEONIAID  117.92 11870/117.02 15 25841542 L4GROBO USD-AAC 1533 017% 17361262 6750 26419120 Va Gld Min USD-A-Ac -~ 23.52 +019" B37/090 1000
870219 Cicor Technologie N 66.20 +2.16% - 106 80.60/4675 1206 142849 Siegried Hidg N 399,00 +050% - 060 403.56/266.25 gg?é 4561626 ComSCFEDERIID 10177 102.16/101.48 9 24401719 L8G US Ener USD-A- 545 +052% 6.66/479 12500 29226495 Via Mom Fac USD-Ac ~~ 33.56 371/2793 500
s p | Gmumec L2 | S i
ieFinRichemont . .60% -2 .02/76. 19%  SNBN 460,00 +0.00% S 027 9760.00/1899 4561632 ComS DAXID 137.20 - 15092/129.02 80 uln 13930 1454012838 7500 /an Corp Bon . - -34/90.
121463 Clariant N 23.36 +021% - 214 248/21.59 797552 3549?8 ;mva Hidg N 51(}2_23 +gggn5 . 9.47 ({31026/%892 199046 | 12603139 ComS DVDAX ID 3520 +353% 37393400 60 | 31895419 LIF PMMWorlnAC  114.19 - - BLMAL766 17500 | 30359005 VanCorporBAUSD - 50.37 -0.22% 5325/4789 47
253325 COLTENEHLDGN 11000 -300% 23 LASUBEI0 9475 | 30107 SpicPriv Eg LN 2850 . ) 0 78183 ComS DJRUSGORID  165.97 - - - V19A777 8§18 | 37627737 LIFUFlo RNUED 99.15 - - 030 - 230 | 2511645 Ven DevWorldUSD 6110 - 6356/5490 310
36082699 Comet Hidg N 82.55 -184% S18 168907750 200764 | 918331 e PrivN 97.00 +000% oo 2980/2620 o700 | 4878600 ComSDJSWTOID 11454 Jr174n,n 2280 1300/1102% 352 | 11202645 MUF-ASMIDIUETF Acc ~ 9.03 -L18% - - 1019/828 7000 | 30359019 Van EM Gover BAUSD ~ 48.99 5255/4780 205
24401750 Conzzeta -A-N 1126.00 +1.44% - 142 13200091750 1256 803838 SPSN 90.00 -0.66%% Y 0450/83.90 122633 4561638 ComS DJIAID 282.43 - 9402442 6 29963361 Mul Ly SP500 AC 129.08 - 137.02/115.70 40 40070038 Van ETF 1-3 USD 49.81 - 3687
162470 CPH Chem&Pap H A 86.50 +0.00% 075 88004850 7L | 11aga06 Stealler BN 51600 +058% 30 SE0048%5 9 | 4561438 ComSESSDINID 49.77 5089/4778 300 | 37749115 Mul LyCEMUDRMHCC 106.30 - 15 | 38397825 Van EuSTOXXSOEUR  27.68 +126”m S 160
L1570 CrealogkHAGN 15100 066% - 033 18000/11650 403 000 . 4878611 ComSESSODlevD  37.47 0103420 5% | 374920 Mul JPXNAIDRDHCC 98.65 - 180 | 3035899 VenEurozGovER  29.09 +124% WYrR W
26106 StarragGrHoldN 67,80 +000% W ARTSE %
1213853 €S Group N 1494 +101% 167 1B8UBES 769 | s SramamHdgh 74600 +020% C06h 70950500 21297 | 4878608 ComSESS0DShID 1631 17301610 400 | 3488634 PECHSE30/30-PqyC 15250 oS- — | 20074082 VenFISEASETFUSD 25,39 2B/40 8
393891 Suler N 11860 +017% 905 13990/9740 16536 4561435 ComS ES50 1D 83.32 85.50/80.71 29 35913864 Pictet Rob-HP CHF 139.90 A 400 18575472 Van FTSEEmMaUSD  56.29 +0.34% 6510/5227 1850
D 26729122 Sunrise Comm Gr N 85.60 +1.18% 467 T/ 157752 13351130 ComSFAZIndex D~ 32.88 36.28/30.70 2 30728525 QuaeroSSMC ACAPCHF 156,80 - - — | 20973873 VanFISEEuETFEUR  35.09 +130% 37603284 515
31171766 Swatch Grp 2L 452,80 083% 498.90/34540 800 11058197 ComS FR DAX IDD 68.22 7412/6531 160 13403486 RaETFSGoO-H CHF he  998.90 -0.27% - 111252/99010 40 25115468 Van FTSENtAmUSD  66.92 6861/57.22 1500
4677 DeetwerHigl 18200 4115 - 165 254730 1578 | B0 SwatchGpNA 8280 060 - - L2682 300 | LLOSEAOL ComSFRESSOID 4088 B389 60 | 1A RAETFSGoId0-ACHF 121080 0531 - LROVIL 4 | 226476 VenGloFecUSDAc 3438 476990 5000
853104 Datacolor N 86000 - -L74 0073050 5 | 363 SwissFigPopN LSO +000%  -393 98059000 15 | 2L701664 ConSFISECMSOD 1308 V708546 150 | 1303450 RETFSGo HCHFhed- 321055 - - - 3SEROAISEN 2 | O3 enPMEMUSDAAC - 5927 85645 5
19667353 DKSH Hdg N 6805 007 - 240 0656665 918 | LSSU8 SwissUfeHdgN 34590 +064% -390 33903440 1391 | 11058139 ComSFTSELOD 8489 88147648 10 | 347999 SFCommPropFd 10430 -38 S 29 | 264970 Vendn G USD-Ahe - 27.53 3002/2409 1114
1079505 DomakcbaHdgN 69300 +043% - 200 070067200 %981 | 12688156 SwissReN §714 4030 574 9RSUALES (o2 | 11058191 ComSHSCEIID 1587 19221494 180 | 28328988 SIVEUTRBECBUEC  107.05 U ek an | B0 Vol RS 2572 40080 H35/2199 143865
100 +093% S 00/638! 0 . 11058186 ComSHSIID 4221 46173804 300 | 3196613 SIEUTRBECBUED  113.22 1508/11180 800 | 41015314 Vanbck Em USD-AAcc - 9667 - =
2073900 DOTTIKONESHIDGN 650,00 +093% 90000/63800 426 | 28649180 SwissReN2L §7.28 +018% - 70000 A998 koA 4o f
B40545 Dufry N 125.35 +0.28% <299 168501260 194769 | 874251 SwisscomN 456,00 +029% i emns W | WAUS GnsMEED %1 46613834 10| 20380007 SPDMSCLEMU EURAC 57.27 936/5209 500 anee ¢ T
1067586 Swissquote GroHIN 5450 +018% S165 6700/2665 1321 | 4878087 ComSMEuID 65.87 6754/6435 150 | 12930745 SPORACWIUSDAcc  126.26 BLOOAWNZS 49 | 41125207 Vnbck Mng USD-AAC 1860 =
; ’ 478596 ComSMEUMIID 11662 189810700 16 | 21164781 SPORASiaDivUSD  46.58 4893/4250 1815 | 38431859 Vanbck USUSD-AAce 20,00 =
E 4878599 ComSMEuSmID 51.63 S445/4550 110 | 12931765 SPORBloom US.USD  102.96 10592/%76 1845 | 38418875 Vankck Vec USD-AAc 2118 - =
U760 EdsunPower EwroN 6150 +0.00% W om0 D | L 30800 GoriS 111D 1205 iz 1) %%?31530 SR Sma ke 783 Soynd o0 ﬁggggg Wiiﬁ”ﬂiﬁ gggg 183{2" %%g %g
- e - U o a . . X lang £ 2100 g ¥
134749 Ednond de Roths P 17200.00 - 4851950000/1560000 2 | LB Tamedah 15050 +000% - 299 LSR00/I400 2076 33;%52 Egﬁgmfﬂ;ﬁrm §2;§ . 3232;2232 11; 1942[5]%; EEBEE} Eg/p_uj%gD ;: Zﬁ ii%ﬁii‘{? 35“2 29206467 Vang Gl Min USDAc 3187 BT
TI65 - EEIP e - o 300510 LD TecnGoN 2980 030 - 088 2BEVIZZN0 BT | gz coms pacID 5992 2085 GR/RY  49 | 18556 SORNerlyEMUSD 9514 RIMS W0 | 3B Varta 260 - o 1%
St Embemn mom e n e G Toel MOS0 L 0 IS VAR | g GnSMPexaD 61 - 7Sl 5 | NG PIRNSCTENDA: 6405 4011 news B | UG RSESTP e o 1B 5964/51-;6- -
. - - d g X - - .50/6. ) 01/2). . 133/48; In Hg Dv X 39% - 64/51.
182989 EmmiN 45040125 10 OSUES)  WY | 1785 TeSwchGpl a6 109 16 RL0BHD 15 §§§3§3§7 Egﬁé%?;ﬁn 3;2 %Z%ﬁ%?éé %{% 13335&3 §§3m§85?n”§? . 1323 132092%% 13? 26106871 WisEMEqtIc US>~ 1495 - 16BBR 615
164035 EMSCHEMHLDGN ~ 602.00 -107% - 216 70050/58L00 30057 1225514  The Swatch Grp N 82.95 -0.60% - 181 9130/6795 81571 187818 ComSMUSATD 72.35 . 74/6115 % 5638632 SPDRReu ConBAUSD 3536 67308 75 26106664 Wis EMSmCpDivUSD  17.44 -055% 1967/1689 30
3965118 EnergiedienstHIdN ~~ 29.20 +1[]40’ - 34 2990/2470 188 23135110 Thurgauer KB PS 104.00 048"’ S 264 10950/9550 386 1487808 ComSMWIdID 5860 -002% 6024/509% 200 14752663 SPORS&P 400 USD-Ac ~ 55.93 - 5681/4570 1505 25883159 WisEurEqIncEUR 1516 - 1610/1409 2998
W65 ENRRussaIntP 1330 - VBN 1| 21470635 Tishahnen N 440,00 L SO0 0| L oS HOADD nE W 0 | LT IRSPD 2030 -+0045 765/BLe0 1900 | 30130099 Wisd Eur EqtCHF-AC 16,89 +063% V460 10
2121806 Evolva Hidg N 0.24 +573% 042/022 204670 1160768 Tornos Hidg N 11.25 +3: 21" - 172540 70773 13137330 ComS MSCLEm ID 46.68 5310/425) 3 13076042 SPOR S&PEMgUSD 15,65 17741472 5403 25882921 Wisd Eur SmiCap ER 20,11 - 2209/1891 1000
4561643 ComS Nesdaq 100D 73.94 7606/5%13 130 | 14969376 SPORSSPEUER  27.42 266/2499 150 | 30125341 Wisd ap Egt CHF-Ac  18.36 -L21% 2701771 9560
F U 56148 ComSNikkei 25 2144 - 28171843 3% | 14969767 SPORSSP UKDIvGBP 15,97 16751430 3907 | 2883175 WisdUSEqtIncUSD 1884 - 1971179 700
11058258 ComSNYAGld D 17.73 +226% N94/1601 1140 | 13976063 SPORSEPUSDivUSD 5110 5186/455 1133 | 25883167 Wisd US SmaCap USD 2104 N0/1756 94
92009 Feintool It N 10620 167% - 188 BOOVIOLY 643 | 3336167 UbloxHidgh 19240 +120% -1 200076070 1263 | 10631084 ComSPSI201D 758 - T80/678 1| 14969108 SPORUKAIGBP-Ac 67,34 915943 731 | 31404 WisT Ger Eq CHAc - 1841 DI85 6500
31941693 Fughafen Zuerich N~ 203.40 +089% 300 298019830 45682 | 40222755 UBS Group 2LN 1546 - .- - 12700 | 11058133 ComSSEPSO0ID 30470 31050/25949 4| 19440501 SPORUSIVUSD-AC  47.20 G304 N0 | VHETHSIOCECA: 2896 3042/2616 500
354151 Forbo Hidg N 1434.00 +0.14% -132 161800/130200 1880 | 24476758 UBS GroupN 1516 +080% <429 10777148 949 | 4878188 ComSSEPMCANID  207.35 AU B | 2V PRWGSH IS 7439 +028% 76406190 26 | 282575 XrDAXIC 140.34 +12Ln 15638/13075 219
18390376 Forbo HIgN 2L ~ 1473.00 - - 13% 20158589 ComS SP SALID 150,88 17607/17607 1| 2910183 SSGA000SMUSDAC 4467 - 452/3%491 g4 | 3040 XrDAXIUACHC  15.27 16791452 S04
4878591 ComSSEPSCEWID 5153 513/3913 39 | 12931570 SSGABloBaAggER  69.97 TLI/6575 859 | 44969 XrESS01C 5676 6002/5200 8%
G Vv 4561484 ComSSE00APTD 115,50 BSHAB72 10 | 12930746 SSGABloBaCor ER 66,37 67956364 600 gggggz Qfgggégsm ggg gggﬁggg lllgg
4561494 ComSSE00BankD 45,51 SO/53 360 | LT SABoBa UER 66,40 +114% 04643 854 r 30/15.
41903248 VALARTIS GROUP 2LN - - - = E . 2805593 XtrFISEMIBIOD 2882 BY/BEL A5
- ¢ : 4561479 ComSSE0BRID 11430 1860/%559 280 | 13975741 SS6ABoom 13ER 6063 0B/QB 149 I
o EE‘&“L?ZQNM R 54'95/44'-0/? Y i%gggg VintdoN 1110 13222” :%'gg 1191303%3‘1‘8 o | s conssimochentn 21850 BN B | 26776 SehEurlowERAC 4461 SPE 1 | OA% WAV 28 Ly L2493
10065962 GAM Hig BSLHZ 48 BB AZS | 26V WooHgh 3200 %0 WML e | ook GnsSOaiD oL Wayme L) KEILSparlahic 387 pomy  m | N SHINDD I oA
35654105 Gebert 2L @0 - - MSEMEN T | WA vsUshoeN w0405 o0 Gom s | GBI OnSSUED - liw VTG S ST SSGA G g (ke 2092 <007 L T s o
007040 Geberi N PO A0 24 BSOS 6L | 35690 W Grow e D0d 08T 1p ULeen joss | ‘LU CnSSOED 12551 10011600 19 | 25863421 SSgAMorGhUSD 3100 - LN/NK 5% %ﬁﬁé&i iii%éﬁﬁﬁ%ﬁm iggg s %%g;g 4%
USD0 Geogfsderh 122900 <076 - 1Y MOOOBS) 9% | 2ot VADOGEASURANCNSIA00 0% - 2B SO0UAKN 35 | pob GnSMOHID L6l AL ) DG SISIDER 1 VNZSL S0 | g XeUSCIEMUIDD 4688 134 Q0BT A
106659 Givautan 20500409 -1 DU MU | 6L VeoectHig? 196000 LS 230 ZVOVTNN) 1 | peos CnSNGSD ez HBMNM0 0| DETLD SIANECIEnELR e 37172 1920 e 1 76 +177% 513
1893965 Glamer KB W0 29 UKD NG | wouviomamah 1965 M LB ULWBO) 4gp | 000 GnssisD e BAS 8| D SOANSCS Ede 20250 w4 A s e SOLE a0
509 Cldach Gl B T xumn 7 | e V‘”“f Ha‘d”‘f' oo 0 g x| B6LB CnSS0Nedald - 6381 - 6 | 10931449 SSGASPORBAELR 7218 - ReMs 750 | A6 KNS 1180 - - 1269108 3000
3507 Cldach Gp 3095 . o | e Voot 19 4700 0 T pon | B0l GnSSW00GDD 10087 104307760 300 | 12931527 SSGASPORBIGBP 7848 +0.23% Q77/7591 1013 | 3687007 XrWSCLgp 7CHC 1471 0 L670/1372 - 10060
TN GabwenerfGPS 16000 3 24 DHOVUOND B | DS o foligh 7275 4076 2% movsl sms | 000 OnSSIPGD  1sass BB 5| DM SGAPRBIBER 3885 wpms s | e . o Rl
99 Gopelimteiesh 39200 - -1 ABORLE N | 08 V2o YR el 4561571 ConSSEODREID 36,00 YDA 059 | L6 SAPIRBBALSD 6954 4010 B 1y | SOBAMCMSCUSDICA 4728 - oS 80
’ oldng N 322,00 +142% 135 3075380 184 | g5 ComsS0RD 7512 06600 14 | 2014874 SSGASPORCoBIELR  35.06 B34 1059 | LS9 XrSEPSOOSWICC 4860 +08%% O36/406 167
207577 Grp Baumgartner HN 333,00 - =360 333.00/33200 30 ' 10760 y o1 3614440 XtrSSPGITNSICC  43.22 +057% 14943991 9
S5 Gl b RPN A e 4561599 ConSSE0Tech D 80.87 §10/6920 2012 | 24770548 SSGASPOREuEURAC  228.40 DI/ 894
adiad e w 4561604 ComSSE0Tele D 77.07 §36/816 5687 | 24767127 SSASPORFIER-AC 62,63 705613 31 | 3614486 MrSWSESICC - 1580 1625/12.89 10000
4561607 ComS SE00TLID 54.46 STBA065 5| 767202 SGASPORHe ELRA 142,38 46012976 2 | 3067452 MrShortDAXDSICC - 2447 i co- BA/BN 2500
H 30595120 Waliser kg N 11100 +000% 084 1008920 %8 | 461610 ComSSEOUID  99.64 BI7/0%5 12| 2014854 SSGASPDRKIBIUSD 46,53 7484094 1036 | 36360 XrSLLID 145.24 L7 06148 553
26199 WarteckInestN 194000 +000% - 361 204000189000 & | 12603144 ComS SDAXID 12810 18921374 1000 | 24767393 SSgASPORINEURAC  193.00 WMOAN7 4 | ABELMrSwiterknd1CC 9685 0020 - - 14A/B09 670
25771709 HBM Healtcare 2L N~ 140.80 .- S 70| 34097 WiSekeyIntNB- 420 7% - - 738366 780 | 561475 ComS SESW0ID 92.9 9738577 11| 24767874 SSASPOR Ma EUR-AC 227,50 LS54 1 | BB60 XrSwiefendl0D 9042 016 -239 9778756 11031
1262725 HBMHealthcareN 15420 -052% 454 16960/11050 6033 12603142 ComS ShortDAXID 26,18 2819/506 776 | 25311814 SSgASPDRMelyUSD  29.41 -6 | 2004349 XirUCTTSUSD-ID- 5625 +014% s RywE 152
1207168 Helvetia Hidg N 567.50 +0.27% 405 59800/50600 11103 12603146 ComS SPIID 9533 10232/9264 107 | 24770423 SSgh SPDRSmEUR-AC 27115 wrs0/pass 35 | 1091571 X2 ECBA1CC 175.64 o=
23951877 HIAG ImmoN 1900 40005 -39 BLyme BB | Y 29274989 ConS USTBFDSTRID 88,70 9688/8L47 155 | 24767694 SSGASPDRTe EURAC  8LSL ®31/6875 6 | 720 X2EECBIIOD sz .- F—
356325 Highlght Ev&En 1 23.00 +000% S MNISN 39 | e 07 Gmn m | D278 CnSUSTBESRID 9557 9831/8047 82 | 24770428 SSgASPORTe EUR-AC  67.17 7201/658 12 | 19204552 Xt2GHBA4DHD 10746 +017% S100 105971058 237
2466652 HOCHDORF HIgN 245,00 5.95% S18 JUS0ABS0 %2 psomed Fidg ! " - B 40652119 ComStag VrstDf - 117.60 - — | 7014885 SSGASPORTIBAUSD  49.16 Wg/sy 38 | BILI2Xr26IAGBSACHC  17.04 +000% co TS 9576
308073 Huber + Suner N 5850 +000% S18 71505055 1358 40652151 ComStag Vst OF -~ 119,16 - 100 | 72014865 SSGASPORUSBAUSD  49.46 OB 40 | IBELXK2GIGBIACHE 17422 +010% 78317200 4
464795 Huegli Hidg I 914.00 +000% SN 4| 7 027001 ComStagISTEUG0D - 45.27 - — | 12931806 SSGASPORUSUSD 10356 10653/9558 1888 | 41579345 XraMSCLEURICA: 2180 =
134160 HypBklemburgN 454000 -0.44% <24 A00VHB0 2 309679 ComStage 10AXT 136,26 814713079 2 | 24770468 SSGASPOR Ut EUR-AC  119.16 sy 7 | 24216 XraNord ERID- 3945 /- ML
ggggggé §Ehgﬁer16rp;ﬁ[1"w 4180 +L46% %gg ggﬁ)gggg 92% 30296891 ComStage LVDAXT ~ 168.96 17015757 80 | 26898560 SSoAUSAValUSD-A  38.96 ¥RR6L 1 %‘,}ﬁg §E§gﬁ.§“£§i§%ﬁi 3;253 o o /357% z§‘§§
weinnmHigN 2550 - -3 .15/2, 34440867 ConStage 1SDVT  67.75 TR M | WO TweedyBIVCHFCC 4449 P - 90 +00% 007357
| U052 TugEstates N8 172500 +029% - 148 18006000 67 | 3444097 ContageTeDXT 2563 UBOB W0 | 0 USsG Ok 1013 105203 o900 | 90160 ZKB GodETE-AH CHF - 349.55 +0.20%% 3BUL/3MG5 3778
S0 Torsah o AT LG D | LB Zugerksl 588000 -340 6B000511500 50 | 32397% ConStageVerstr] 136,52 - 39| 33316 UBSCMCICHFAA: 12562 B 45 | LB HBShert MG 4776 +026% SLUMSE 4834
2386855 Inplenia N 7390 4060 -7 B0/l 5po | V612 ZwReseGopN 12860 +09M0 - - 19909530 3 | 3097094 ComSageliOMI 20020 6759474 6 | 37504775 UBSE JPMUEDBIS AHC 1067 S 3 | LGS606 IERAETF-MMCHE 28485 0780 /A7 17
000 IFCONHDGN 48340 1075 - 414 60005 Toos | LS9 ZlswGrN 29600 +08% - 608 WLSUZ580 %563 | 309707 ComSgelEUSTSOL 4114 QUS| 055609 UBSETBIHISAD 1130 +000% LR 30 | 18E05 KA MCH - 25485 +026h LI 8
@1 DemlHGN 16560 0% o100 18800 35 | MV3 DwflenciVarp 2200 - V6NN 3| L7296l CS3IL0AMEGB 2656 o A0 | 3053612 UBSETF BBUSENS AHC 1146 +049% LIS 4 | 113602 IBSierETFARRCHE 3879 0424 B 80
T Wl SO0 A AT S 7 B0 Erea ek 704 W o | O USRI 2 Lo wms
. ir Eur -A-Ac 37.06 .69/35. MSCIUSAAD 26035 -0.72% 67. X
o TGN 0% 10n 1w s | ACTIONS SUISSES (VIRT-X) 0097 FTSiApCHF-MC 2438 - - momu o | momusersas®  ns a - - psus s | FONDS IMMOBILIERS
T wEn 02 0 3 DNy ks | W3 GAMPIGOHA(CHR) 116540 +021% - IBSOVISA00 25 | 257009 UBSETFSION 1413 0% 008 M0 38V | 27251 BONHOTEIMMOB 13730 +015% - 223  LSL/AR45 40
11360 Ao Graup N S0 48 QsD g | S GMIPIGIEACH 11708 4055 - IMSYLSIS A5 | 3123 UBSETFSLICHFAD  149.50 +032% 072 1600090 1% | 27685 C(SRefstFdlmers 1950 +010% - 429 2080050 476
J BB ARTAN e Wa1380 5505 | 1064723 GAMPHPal-ACHE 78831 959107153 100 | 13167243 UBSETFSPICHFAds  60.36 +018% <070 G380 306 | 1MI30 CSRefstRdSat 19050 0526 - 28 294000 740
- - 14105 Baloise HigN 4% 08 3% T90004: sy | 10640732 GAVPlAXCHE. 79423 962207500 50 | 36563035 UBSGIGenCHFA- 1185 +051% - - 500 | 3106932 CSRELiPlus 13160 008% - 251 LGAIBL 650
10248496 Julius Baer Grp N 58.10 +L0L5% Sl SIS MBI | e cenbctenont N 82.62 060% 918 w000/7695 107069 | L06A0ED8 GANPAPt-ACHF-  690.96 - 865.85/669.50 2| 3848119 UBSGIGen CHF-AAC 1189 +075% - 5080 | 145871 FIRFdsImmRomand 180.10 -0.28% 24 1950516680 6975
USTS78 dngfraubetn HiggN - 15400 4336 - 156 1675060 V30| rect B30 04 mems pm | D0 GMPRACHE 6oR10 198 86800/69810 3 | 162078 UBSHFRXCHFAAcc 8296 +L106% SB9/8L8  474 | 77010 InmoHeletic 2060 08% 309 2980M50 140
e S MR L Mboen | mmaesie w2, moon ) wmssme o
. : v -AX CHF- 0012 06IGoUSDA 1093 133/9: 78206 LAFONCIERE 10000 +000% - 1% LSS0B10 360
K %ﬁ%ﬁ 25% }ég;z ig%gﬂz %Z? }ggg%ﬁgg lggig‘i’ ook InEQQQINCHAc 14190 061 - B9 | 18168341 UBSSoGIOIUSDA 1510 - 1597/949 100 | 341500 ReastoreSwPr 12890 +008% - 2% 1012700 %8
10083728 Kardex N 13020 +015% S 109737 14615 | 1064593 Gvaudan 995,00 +092% L03 J700Ne000 34614 | 30720020 Inv Hi Div Vol EUR 3175 - 34503015 57 | 37839946 UBSUSAFcCHF-AAc  14.26 +054% - o 285 | 278545  SOLVALOR 61 25775 -019% 200 28300/25200 755
923646 KB BaselPS A0 -4 BSUSTS T3 | s wlsBarGoN s8I0 <L0N -2l Ao dgms | ST InSSPSNQWLS) 292 NQBS A0 | 303338 UBSETF ADURCHFUK AD 116.92 +0.43% -25 1500099 M5 | 3743004 SWCCHREIFFACHF- 13070 +031% - 25  1500DA%50 5846
42046226 Kingelnberg N 4667 -L77% B oS MS19 | 95086 Kuetme+NagelIitN 150,50 +03% S3% 1818014090 10091 | 70473 I SEPHigCHR-Ace - 24.62 - G0 | 38547068 UBSETF ACWIESGhCa 1028 +0.08% - - 1330 | 2616884 SwissinvestREInv 166,90 +0.00%% 273 19000716100 476
1070215 Komax Hidg N 253.00 +144% 057 IRA/BA B | 105 LafargeHolam N 4724 +049% 13 0004674 Berns | 3395387 Tnve Mid:Sm EUR 18.00 1847164 6517 | 38547078 UBSETF ACWIESG hCd - 10.27 +033% - 000 - 15600 | 1442082 UBSSwissResAnfos  65.20 -046%h <274 T152/5960 5892
41860974 KTM Tndustr T 7440 080% A 8280/5090 5576 257513 Logitech I N 2363 42530 13 59ALY SN 3567444 Tnve RAFLEurop ER 1098 118771061 524 28650241 UBSETF ACWIhCHF AA 118.72 +0.15% <o 164410939 1102 1442085 UBS Leman Foncipars ~ 98.50 +0.00% <254 1024009400 290
1226836 Kudelski P 9.64 +2.23% -1 80857 96889 | 1304101 LowaGipN 267.60 +079% 1B wsdasi mg | 37349 InveUSHgCHiAc 2453 o 11600 | 38547049 UBSETF ACWISRIACa 890 +0.68% - - 21350 | 1442087 UBSSwissMixSima  108.80 -046%% 299 11330130 2176
2523886 Kuehne-+Nagel IntN 150,50 +0.3% . 352 1818014290 10291 | 3886335 NesteN 7990 +000% 097 8409 A | 0538209 InvesMidsPId CHE - 20.41 /- 7000 | 38547074 UBSETF ACWISRIRCA ~ 8.87 +046% - 000 /- 24900 | 1442088 UBS Swiss Swissreal  70.00 0.8} 379 BOWESTS 45k
581411 Kuros Bioscienc N 098 1407 - UNTE BB | 108 Norts T2 0o 39 wae T | L0292 SERGOISER 20128 198301980 %3 | 34159519 UBSETF BBMEALCS AHC 13.60 +001% - 180 oz
WD PotGoHiN 7o LE 2% 7Sy rgge | WOM2IMERCoeER 13514 1392412800 100 | 34159518 UBSETF BBMEALCS AHD 13.60 +013% o %0
T Rocte g a0 O 3w g | L3 IONSCIENUSDAe 2858 082579 7% | 1199602 UBSETFBCOM CHF AN 44.44 +0.42% 76685 BT
L WG Shder RGBS 2500 4078 1% Zo00Ay0 sy | DU IOSOFoRRA  anss e QAT 100 | 11996029 UBSETF CNCIComhCHFa 56.42 +0.02% (05514 7Y
WU g N 4724 4049 - 4B G000/M74 23671 | 2975 SESN ano0 vz % o s | G ENTUNRE 2R QO 10 | Moot Ul i s namy 1
BO3 LaeGropN 4950 L0 - - T BAZ0 L0313 IBOVI0G M0\ oy oS0 USDAe 5068 +014% A% B4 | Ll BSEFERCERID 11606 Ceom
STLLS39 Landiyr G N 6430 213% -3 oy | USO8 Smofigh 176800 14 JLVBSS 16| ey iy sea - WY 55 | 15479 USEFERGERAD 11606 ~ I
11030311 LECLANCHEN 195 AW - - 2705 1688 | WSE Sisslieigh 34590 +06% 30 36NN 1B\ o) hores EUROEURA: 4152 D BEe M | 170 U HRSIARAD 4088 41564 BEBN 19
240760 Lem HiggN 123600 L0 <324 1BQ/AL0 717 | L26B8LS6 SuissReN 04080 574 SULE 12| gnc rqedT o641 0T 055 BB 1) | 17980 UBSETFERSOERAD 4088 +150% BEEBN A9
19085118 Leonteq N S665 406K - - B/S) 1464 | EABL - Suissom 600 H0DG AR SOGUMN WSB | pganigoghsisok e 4N - - MSUNB D00 | 220 GSEFETIOERD 1430 - T s
30668775 Lt &Spr 2N 76600.00 +092% oo 4| LIS TheSwttnGpl 4260 LOE - 166 ARIOBMA LD\ joen iqipiia capER 15578 +014% W46 7 | 17999 UBSETFATINGRPAD 9401 +032% BIMB 2
669776 Lnck RprALPST 649500 40315 - - o 10| 7678 UBS Grow N 1164080 -4 J7ME M | o gohERcrER 15079 - ISEMT 5 | 18776 UBSETF GemlERAD 001 - S
s el T S | oty e il (0 ML s | OA90 INENSIORA 508 07 TR 98 | 1o sEGATOFAD. 10596 4011 1L3YIRE 1310l
1057076~ Lindt&SpruengliPS  6480.00 -0.46% - 144 6555.00/5055.00 1484 1107539 Zurich Insur Gr N 296.00 +0.82% - 608 321.80/275.80 258863 § . '9 " g
LTI LndSmeny o : ; ; 18127378 TShs Em AsiLocUSD  89.14 9401/8630 220 | 10602719 UBSETF GoldUSDAD 12174 +010% 108188 7
13315;101 Logw ecG nN 243-63 *0'73.5? ig} 273540%%36 %gg 14423164 IShs EM Div USD 2140 B55/2074 S0 | 21846324 UBSETFMSUKGBPAD 2324 - S 60 Source de données
T L e 1% monmn % | NORD AMERICAINES 10012758 IShs EUR Agg BAELR  140.70 W60/1305 300 | 29317374 UBSETFMSUSHCHFAR 16,25 -2.59% VUK 120
10608698 IShs ERCo 15 EUR  127.84 1098/12L68 64 | 0134619 UBSETFMSUSPUSDAD 2059 - 09%/1886 3000 DC
903037 AbhottlaboratorRg 5600 - @BS04710 12| 19893843 IShsEURCor BAEUR 11083 1680756 100 | 29134655 UBSETF MSUSTUSDAD 20,80 0801930 7000 f I . )
M 29798540 Alphabet-A R 1130.00 +000% 100008650 3| 10130108 ShsEURGOS7ELR 180,18 18048/17574 1070 | 13047337 UBSETF MSUSS USDAD 96,01 ! Financial Information
071 GeneralBecricRy 1310 - WB5MN 0 | B85 IShsEurProYeEUR 4831 SR 7 | 3069576 UBSETF NS USSHCHEAA 1543 059% <o LU/ W www.six-financial-information.com
3954285 MCH Group N 4800 -L03% 985/4430 78 | 1919 HORNBACHHOMI 7060 AN % | D6HS SERSOSMER 3938 4046 416365 2| 30069575 UBSET NS USSHCHFAD 15.08 +032% 097 160UBY 1621 : :




PAGE 18 | vendredi 6 juillet 2018

ACTIONS EUROPE-MONDE

AGEFI

No.val. Nom Cléture ~ +/%  P/E Vield H/B 525 Vol. No.val. Nom Cloture ~ +/4%  P/E Vield H/B 525 Vol. No.val. - Nom Cloture ~ +/%  P/E Vield H/B 528 Vol. No.val. Nom Cloture ~ +/4%  P/E Vield H/B 528 Vol. No.val. Nom Cloture ~ +/%  P/E Vield H/B 528 Vol.
DJ EURO STOXX 50 ZURICH | 1gse14gnt. Cons. Ar Ry 670 +03% 727569 4409997 | 11884447 Colruyt 4981 +097% 237 SL70/4098 33564 | 1281709 Chewron Rg 12398 060% 32 355 13386/1056 1363250 | 945039 Kimco Realty REIRg 1684 +108% #1651 659 AH/BY 1675979
1743249 TIVRg 173 012% 451 L8141 9841565 | 2200367 ENGIE 1353 +093% 518 15161217 5882057 | 2319653 ChipotleMexicanRg 44802 -021% 6687 - 47440/24782 113615 | 12412428 Kinder Morgan Rg-P 1758 062 #5160 327 2125/1469 2335819

34149140 A8 InBev 8718 002 4 107.40/7861 1650622 | 30558091 dohnson Matthey Ry 35,60 +171% 225 3873/2681 401126 | 1225249 GBL 8964 047 33 9652/8385 191652 | 4432874 ChubbN 12825 +053% - 23 1575012400 368235 | 945590 KLA-Tencor Rg 10343 +180% *298 24 1396/87.95 534531
11730015 Adidas N 18185 -016% 143 ASS0/16505 65141 | 94039547 JUST EAT Rg 806 +182% - 9.06/59 1614949 | 2130343 Galapagos 7948 +091% - 98.82/6188 280899 | 918426 Church & Dwight Rg 5431 +193% #1798 150 SA34/8322 670966 | 945739 Kohl'sRg 7206 019% 1391 322 79923621 434433
502455 Air Liquide 10815 +164% 245 LI330/9164 1141996 | 169664 Kingfsher Ry 293 -017% 370 366/277 5723186 | 33292346 ING Group R 1253 +149% 535 1669/12.06 16938202 | 918438 Cigna Corp Ry 17198 +102% #1688 002 WNNEB0 28| 945916 Kroger R 2860 035% 691 180 3145/1970 2185505
1095306 Airbus Br 9774 0.7% 153 106.50/6842 1337173 | 3823999 Land Sec REIT Rg 943 -180% o 1034/900 273374 | 444581 KBCGr 6626 +101% 453 7880/6462 677217 | 1491768 Cimarex Energy Ry 9858 708 049 13014/8245 250441 | 21033064 L Brands Rg 3559 3% *1092 674 63103071 904111
322646 Alianz N 180.08 +058% 444 2685/170.12 1297200 | 457145 Legal & General Rg 263 +0.27% 583 288/2.49 14513610 | 24678765 Ontex Group 1941 +083% 309 3159/1848 641562 | 918450 Cincinnati Finan Rg 6750 1380 305 8L98/6633 1647% | 34907385 L3 Technologies Rg 19363 +000% #1962 160 2857/16854 7769
19531091 ASMIL Hidg Ry 16695 +1.24% 084 18885/11385 1013537 | 93300 Lloyds Banking G Rg 062 +011% 48 073/061 81459182 | 1799561 Proximus 2096 +254% 716 3001916 1123100 | 918495 CintasRg 18940 3105 086 19401/12343 196787 | 1078935 Laboratory CorpRg 18079 +049% #1490 - 19035/147.19 189698
486352 AXA 2113 +057% 59 27.69/2066 6181800 | 9477098  LSE Group Ry 4459 042 116 46203591 343083 | 836222 Sofina 149.20 +1.08% 179 1980/12105 12568 | 918546 Cisco Systems Rg 4256 026015200 291 46343036 4860546 | 946190 LamResearchCorRg 17182 +273% *1670 148 23488/139.94 1068589
817651 Banco Santander Ry 472 +166% 519 6.09/445 38700968 | 1345056 Marks & Spencer Rg 3.09 +115% 605 355/260 6713645 | 446673 Solvay 10735 +147% 33 1320010515 314019 | 12915350 Citgroup Rg 6656 +076% *2540 192 8070/6438 415352 | 946932 Leggett & PlattRg 4489 +131% 08 325 53913957 270189
11450563 BASF N 8208 +136% 378 9B80/7857 2208749 | 30937860 Melrose Industri Ry 209 +180% 200 249/195 12647793 | 2289974 Telenet Group Hol 4244 +110% - 6255/3806 252045 | 24463356 Cizens FinlGr Ro 3918 +056% 146 204 823151 878279 | 947030 Lennar RerA 5312 +141% #1417 030 7206/4871 729090
10367293 Bayer N 9425 007 292 118.04/8740 2710979 36730290 Micro Focus Intl Rg 1256 -0.16% 204 27.49/782 1268008 986410 UCB 6684 -042% 177 71.28/5655 304243 168510 Citrix Systems Rg 10583 - 109.27/7393 714368 947624  Lincoln Natl Rg 63.28 0625 705 20 86.63/6119 307772
931474 BBVARg 631 +282% 380 7.93/5.78 23101449 2686457 Mondi Rg 2010 +0.25% 278 21.46/16.84 1003970 37839888 Umicore 49.00 +045% 077 53.40/2980 496207 919254 Clorox Co. Ry 13499 267 15040/113.60 256255 1693853 LKQRg 3213 +116% #1815 - 138472960 642099
324410 BMWT 80.66 +372% 496 97.50/7650 4320881 | 396765 Morrison Supermk Rg 254 +040% 240 258/203 6003704 | 24766616 Argenx Br 7250 -055% 8860/1675 36539 | 3262089 CME Group Rg-A 160.30 170 1743511934 621030 | 351011 Lockheed MartinRg 29919 -0.09% *37.54 267 363.00/28040 271586
123397 BNP Paribas P-A 5414 +175% 558 69.17/5161 5152959 36496918 Natl Grid Rg 859 +0.44% 535 982/733 4267086 RTX MOSCOU 919297 CMS Energy Corp Ry 4818 +046% #2692 286 S085/4107 945063 948190 Loews Rg 4836 +012% *1394 052 5359/45.02 618225
558474 CRHPLCRg 2697 +090% 22 BIY2326 1362 | 1501134 NextRg 5840 -178% 271 6210/3565 584617 919390 Coca-Cola Co Ry 4466 +152% 114406 340 4861/4146 4382868 | 948564 Lowe's Com Rg 9552 +048% *2086 179 10875/7076 620509
945657 Daimler N 5850 +376% 624 T68/5478 6350523 | 18336684 NNC Health PLC Ry 3478 093 037 358/2063 267539 | 10857963 ALROSARg 107.70 +23% - 2836700 | 922121 CognizantTech So-h 7989 001% #3208 088 85.00/6607 1614571 | 11265257 Lyondelloasell I Rg 107.83 +100% *805 352 12090/8254 392877
487663  Danone 6555 +111% 290 72.13/6224 2054951 | 1155409 Ocado Group Rg 1023 -163% - 1143/236 967081 | 112009 GAZPROM Rg 14555 +2.33% 1SL65/115.07 19509440 | 919477  Colgate-Palmoliv Rg 6596 +19% #2795 249 7791/6129 1375453 913685  M8T Bank Ry 169.08 +001% #1919 180 19737/14115 173518
829257 Deutsche Bank N 952 +208% 116 17.13/8.76 20676214 | 7913091 Paddy Power Bet Ry $2.20 +018% 243 9L80/6635 75950 | 273916 LUKOILRg 4462.00 +29 46200275200 693251 | 1508590 Comcast-A 3312 +00% *679 210 B73/3043 3053265 147399 Macerich REIT Rg 5758 +104% 19193 509 6952/5213 726535
1124244 Deutsche Post N 2766 +047% 416 0362736 6004 | 400018 Pearson Ry 892 +09%% 191 03056 251367 | 2541878 Magnit Ry 452800 -220% - 2441 | 919905 Comerica Inc R 9033 955 137 10059/6413 315143 | 3126602 Macy's Rg 3689 065 705 409 A3/74 949N
1026592 Deutsche Telekom N 1379 +033% an 1608/1272 12402091 | 400449 Persimmon Plc Rg 2075 0280 049 2913/812 125060 | 1252494 MMCNORISKNICRg 1156600 +094% 11970.00/816500 241193 | 920226 Congra Foods R 3592 1694 237 3942/3206 2648005 | 1305942 Merathon Oil Rg 2070 268% *424 097 212/1055 1854114
4334819 EONN 981 +118% 306 1081/7.88 15351143 401267 Prudential Rg 17.62 +046% 267 1993/17.13 2307166 13252565 Moscow Exchange Ry~ 106,40 +0.27:% /- 6156570 3200010 Concho Res Rg 13743 804 - 16300/10677 233470 13105779 Marathon Petro Rg 6960 -172% #1036 247 8332/4931 1662710
1250633 Enel N 485 +104% 488 559/455 301676 | 1978023 RandgoldResourcRy 5816 +041% 254 §255/5540 315024 | 1999297 NOVATEK Rg 90370 +332% - 959740 | 1330331 ConocoPhillps Rg 6893 16412 160 L7V 172597 | 871572 Marriott ntl Rk 12649 +158% *R73 L1 149201990 804932
200367 ENGIE 1353 +0.93% 518 1516/12.17 5882057 3406783 Reckitt Benck Gr Rg 63.62 -0.06% 258 80.00/5255 701295 2613889 Rosneft Ry 406,05 +325% 408.05/28L.65 3870030 833034 Consolidated Edi Rg 7899 +068% #1567 356 8970/71.15 794359 949811 Marsh & MclemanRg 8338 +L01% *2672 185 8652/7668 659613
1252314 EniN 1622 +043% 48 1689/1294 10026817 | 3639181 ReLXRg 1635 +108% 241 TSH1399 2330588 | 541354 SberbankRg 2454 +314% 50014789 737300 | 1130109 ConstelationBro-A 20574 +035% *1617 117 BOKUVLT 33577 | 16462 MartinMeriettaRg 22600 +030% 204 078 24115/18940 200218
497537 Essilor It 12000 +0.04% 127 1221500060 64687 | 7140321 Rentoki It Rg 345 +038% 12 3561257 38641 | 272830 Surguineftegas Rg 2842 +119% -~ 18862700 | 414592 Cooper CompaniesRg 23942 +040% #9162 003 W02/20671 62337 | 950004 MascoRg 3802 +220% 23 110 4645379 716213
3902 Fresenius T 6850 +05% 109 7676/5896 178413 | 369813 Rightmove R 5216 -031% 1 5396/3873 300788 | 514122 TATNEFTRg 68600 +0.27% - 1535900 | 921667 Coring Inc R 2796 +223% *198 240 35.07/2611 1198089 | 2282206 Mastercard R-A 19887 +131% *898 049 AIN1N66 916398
2969533 Iberdrola 694 +087% 042 6.98/571 20320398 402589 RioTinto Rg 40.38 +180% 52 4541/3256 2627155 2756931 VTB Bank Rg 005 +021% 007/0.04 903618 Costco Whsl Rg 20914 +098% 3062 099 212.46/15000 560447 950108 Mattel Rg 1697 +204% *466 536 2067/12.24 1419924
24956043 Inditex 2959 030% 18 3477/300 1973583 | 19759720 Rols-Royce Hidg Rg 986 +111% . 011/800 3725075 | 12524260000 1645885 Coty RA 1417 +165% *3149 353 68/1293 87427 | 950544 McComicNonVigRg 11812 +244% *1956 172 1817/9110 531745
33292346 ING Group Ry 1253 +14% 535 1669/12.06 16938202 | 18486847 Royal B Scotl G Ry 250 028% . 304240 90295 | DOW JONES NEW YORK | %8u0s2Com CastelntRg  L1LO0 +183% #1472 369 11495/9318 570338 | 950605 McDonald's R 157.32 +054% *B76 25 178.68/14684 638785
575913 Intesa Sanpaolo N 257 +13% 791 323/238 898452 | 1987674 Royal Dutch ShelA 2617 +075% 536 VS5ND 68 9022 CSKRg 6436 +080% #1009 131 6768/4800 1561934 | 991041 Mckesson Ry 13604 +10% #5347 100 17886/13147 58331
33273088 Kon Ah Del Br Rg 2056 +015% 306 WI41472 4890533 | 1987676 Royal Dutch Shell 8 2691 +09%% 50 2845/039 2920881 | 1405105 3MRg 19734 +077% 0924 257 BOTI/19L47 726822 | 93997 Cummins Rg 13146 B0 329 19411713069 356672 | 25187155 Medtronic Rg 8591 0085 #3785 219 8894/7642 1059206
502805 LOreal 20670 204% 1 44017030 S70964 | 9337182 Royal Ml Rg 498 +000% "0 633/368 28357 | 06153 AmericanBxpressRg 9853 +071% #2831 14 10324/8333 634298 | 54855 (VS Health R 65.09 000 307 8400/6015 1943378 | 10683053 Merck Ry 6164 +153 *10628 310 66.41/5283 2541671
07170 LVMH 28325 037 177 3BI0/2A190 748130 | 9345063 RA Tnsur Grp R 658 +012 298 683/501 105125 | 908440 AppleRg 185.40 +080% *178 141 19420/14241 SB3077 | 923870 DR Horton Rg 4133 378 115 532473431 716513 1025316 Metiife Ry 4356 +037% 896 36 55.90/4326 1108131
301960 Muenchener Ruecky N 18430 +019% 467 003071660 534003 | 71381483 Sage Grp R 612 +050% 259 82553 nenos | 913253 Boeing CoRg 33318 +008% 215 197 S7A48/20079 467777 | 993916 Danaher R 9836 2739 061 10482/7898 791560 | 831090 Mettler Toledo IRg 58397 +058% 4072 - 69636/54056 42421
472672 Nokia N 485 +066% 392 5647381 1BBUIL | 1880356  Sainsbury R 397 0460 3 33022 6 | 916546 Caterpillr Ry 13581 +148% #3650 236 1318/10514 - 836312 | 368516 DardenRestauranRg 11019 510 240 11048/7643 475815 | 951364 MGM Resorts It Rg 2841 +1506 883 16 3341/27.88 1822240
720128 Orange 1482 +061% 439 15041332 5137246 | 1067528 Schroders Rg 3198 +123% 3153 78473069 o530 | 1281709 ChevronRg 12398 -060% B2 35 13386/10256 1383250 | 1139087 Davita R 69.27 979 - 8070/5252 370087 | 14480037 Michael Kors Rg 6597 +014% 177 - 7000/3281 454388
1106318 RoyPhiips Br 3670 +014% 218 373072925 2534854 | 94560635 Scott Mtg Tnv Trst 528 057 058 555391 1sigeg | 918546 CiscoSystems Ry 4256 15200 291 46343036 4860546 | 994735 Deere & CoRg 13970 -039% 499 178 17522/11289 657629 | 62436 MicrochipTechRg 9213 +2250% 8945 157 10420/76.02 659209
829036 Safran 103.00 +039% 15 10535/7894 1093880 | 10357006 Segro (REIT) R 671 065 247 682477 1552630 | 919390 CocarCola CoRg 4466 +152% 114406 340 488174146 4382868 | 3074948 Delta A Lines Rg 49.26 +098% 995 248 6079/4459 1197254 | 951691 MicronTechnolog Rg 5284 +o61% 59 - 64.66/2685 10724039
490580 - Saint-Gobain 3824 +072% 340 SLASTAL 2673019 | 9705700 Severn Trent Ry 2025 +0.0% 47 BO6E 62669 | 775522 Dowbuont Rg 6607 +141% 9439 230 U365 | 31773000 DENTSPLYSIRONARg 449 +085% *673 078 6897465 1050 | 951692 icrosoftRg 9976 +072% 741 168 10268/6812 6400081
699381 Sanofi 7244 +210% 418 847/6288 49034 | 3979575 Shire Ry 4268 +00%% 059 400/2941 1715163 | 808963 Ewvon Mobil Rg 8231 +009% #1726 380 893077216 3477988 | 809015 Devon Energy Rg 4399 00 945 064 4519/2880 1558321 | 13887 Mid-AmerApCmRRg 9965 +021% #3413 365 11000/8518 204522
345952 SAPT 9917 +13%% 14 105.28/82.05 2242900 WS4 Sy Ry 1447 092% 090 1471/894 2324422 714963 Goldman Sachs GrRg 22074 +016% *2042 138 U329/20467 447836 1923171 Digital Realty R Rg 11460 +188% *11576 339 107.20/96.56 446025 953048 Mohawk IndustrieRg 21746 +L13% *1663 - 2684/20075 111475
509120 Schneider I 6924 0754 318 7856/6488 2344700 | 1103058  Smith & Nephew Ry 1319 +057% 196 14491173 1809930 | 939360 Home DepotRg 19441 o041 2525 198 207.60/14426 609081 | 3181947  Discover Fcl St Rg 7058 +006% #1215 198 8193/5750 282749 | 2025387 Molson Coors-B Nutg 6970 +297% 1019 235 9402/5875 961661
827766 Siemens N 11470 +040% 33 12595/9978 061377 | 3117347 Smiths Group Rg 1680 072 259 181001354 6475 | 941800 IBMRg 14143 133 319 429 VL12/13745 111091 | 4589621 Discovery-A Rg 27.64 +102% *849 - 877/1599 1485170 | 19549948 Mondelez Int Rg-A 4186 +257% #1975 210 4654/3743 2968139
519928  Societe Generale 3681 +129% 598 5048/35.05 4854143 | 2944949 Smurfit Kappa Rg 3080 092 251 sum40 103y | 1% IntelRg 5075 +259% *2.97 226 57.59/33.24 7958880 | 4589624 Discovery-C Ry 2557 +091% #2636 U712/1499 651357 | 28524330 Monster Beverage Ry 5764 -0.07% 3868 - T021/4763 960436
826858 Telefonica Br 766 +0.99% 52 987/7.16 14150171 38933 SSERg 1399 +123% 677 14881177 394687 943981 dohnson & JohnsoRg 125,00 +1.87% 7174 274 14832/11862 1831629 3715140 DISH Network Rg-A 3355 +L020% 837 - 66.41/2880 942988 1130337 Moody's Ry 17106 +077% #3234 09 17978/122.06 209700
SU773 Total 5372 +144% - SA31/4010 6974664 | 516114 . James's R 1167 +030% 367 1801051 908y | 161460 PMorgan ChaseRg 10372 +011% #1475 216 119.33/88.08 2738009 | 10715003 Dollar General Rg 9812 +002% 164 112 10581/68.69 555037 | 653571 Morgan Stanley Rg 4670 068 BB 214 5938/4384 2483743
2560588 Unilever Cert 4797 063 305 5231/4013 3843551 | 1110646 Standerd Charter Rg 693 +074% 114 sea/677 377700 | 950605 McDonald's R 15732 +054% 376 25 17868/14684 638785 | 3342664 Dollar Tree Ry 8399 +053% 195 - 11665/66.01 522993 13007611 Mosaic Rg 2780 +065*14081 081 2995/19.23 1001049
508670 Vinci 8450 +129% 290 8880/7277 1343755 | 97209350 Standard Lfe Ry 320 +028% 665 1497318 435373 | 10683053 Merck Ry 6164 +153 *10628 310 6641/5283 2541671 | 1034750 Dominion Energy Rg 69.74 +062 1555 458 85.26/6L53 1468895 12117355 Motorola Soltn Rg 11748 +136%*16546 173 11831/8286 324183
1165915 Vivendi 2076 +087% 217 2487/1840 2978261 408518 Taylor Winpey Ry 172 141% 276 912/L71 12512608 951692 Microsoft Rg 9976 +072% *6741 168 10268/68.12 - 6400081 925669 Dover Corp Rg 7299 033 #1856 219 87.49/65.49 326541 3518624 MSCIRg-A 16491 -049% *398 092 17411710086 132392
352781 Volkswagen Vz 1 14848 +4.05% 267 1924612475 2295415 | 408910 Tesco PLCRg 260 +089% 116 263167 Msse3L | 9710 Nike 8- 7655 o 7088 102 8L00/5035 1763798 | 37575522 DowDuPont Ry 6607 +141% #9439 230 /- 1738965 27249935 Mylan B 36.28 +089% - 478094 157098
DAX FRANCFORT | ass0 murn 1659 +097% . 18161100 77340 | 96204 Plizer Ry 3687 +143% #1024 383 3043/3233 5689010 | 370527 Dte Energy Ry 10633 +125% #1746 332 11674/9429 426515 | 1251097 Nasdaq Ry 9033 +021% 058 175 9619/69.76 268577
A77074 Unilever R 4205 030 306 45583678 05971 | 963896 Procter8Gamble Rg 7921 6 07 352 9467/70.74 2836440 | 14115567 Duke Energy Rg 8061 +100% *19.06 442 9L79/71.96 1501384 | 544221 Natl Oilwell Var Ry 4358 +100% *8394 046 45.07/2990  416%

11730015 Adidas N 18220 -003% 143 AS01630 1562 | o319 e uties Ry 775 +016% 513 040/6d9 1933758 | 2959439 Travelers Cos Rg 12260 1617239 LS0SLAI377 531346 | 117781 Duke Realty REIT R 2921 +045% 3562 270 3014/2430 605541 | 1542642 NektarTherapeutRy 4754 -098% *5942 - 11136/1752 621901
302646 Alianz N 180.66 +080% 3 WSV 3475 | 53179 Voo Group Rg 188 00 0 210 sy | 178451 Unitedhealth GroRg 25050 +143% 12205 126 /603 569385 | 35991811 DXCTechnology Rg 8320 +146% #1846 088 BU/GH 609 | 3906336 Nethpp Ry 7778 H063% ST 129 79903757 1190017
11450563 BASF N 8243 +145% 376 9B70/7900 10959 | 931070 whithread Ry 39.84 +023% 254 S7yE0 uses | 9809 UtdTechsRg 12495 +002% *235 224 13921710911 639257 | 11390250 E TRADE Fcl R 5995 -130% *BSL - 66.43/38.18 1002655 1413346 Netfix Ry 39839 +202% 26738 - 4B15/14425 2087352
10367293 Bayer N 9449 033 292 L797/8742 BT | a0z vipp g 1170 030% 513 16271074 2020292 | 1095642 Verizon Comm Ry 5128 +L14% 672 450 S477/4282 3160352 | 150505 Eastman Chemical Ry 9945 6 o¥1038 220 11245/8192 275920 | 517479 NewellBrands Rg 2715 +33% 613 339 5418/22.60 2060632
324660  Beiersdorf I 9650 -058% 073 10185/8522 1206 AEX AMSTERDAM 3826452 Visa Rg-A 13329 +140% #3374 059 136.68/9319 1477783 20100637 Eaton Corp -NPV- Rg 7584 33 89.80/69.82 430390 142463 Newfield Explora Rg 2997 +000% 1638 - 35.20/2273 769275
34410 BMWI 8083 +273% 495 7047655 5608 26526295 Walgreens Boots Rg 6238 +267% *1461 263 8380/5007 5285984 | 956191 EBay R 3703 +106% *452 - 4699/3395 1674501 | 956952 Newmont Mining Rg 3843 +210% #8038 112 QMRLT2 96883
21170377 Commerzbank I 859 +268% - 1382/793 48326 | 30405054 ABN AMRO Grp DR 2216 +018% 654 28.48/20.66 1986826 | 984101 WialmartRg 8457 +01st *B819 24 10998/7313 1418921 | 927314 Ecolab IncRg 14074 +055% #2754 114 15046/12574 266170 | 21211852 News Rg-A 1528 +000% *553 131 172871284 439284
327800 Continental I 20080 +353% 224 2650/18670 545 19531091 ASML Hidg Rg 16695 +124% 084 188.85/11385 1013537 984192 Vialt Disney Rg-Dis 105.34 +125% #1405 159 11319/96.20 1696257 429253 Edison Intl Ry 65.28 +140% #5060 361 8334/57.65 554624 21211854 News Rg-B 1550 032 *561 129 17651310 13314
29178035 Covestro I 7508 +209% 293 96.32/6285 3584 32745332 ASR Rg 3516 +103% 464 3988/2958 277397 SP 500 NEW YORK 1065343 Edwards LifescnsRg 14646 +0.63% 5633 - 155.16/10020 308564 11363205 NextEra Energy Ry 16854 -001% *9.73 248 16952/13834 841580
945657 Daimler N 5875 +28% 621 7636/5464 32037 | 3073309 Aalberts Ind Br 3992 +040% 16 45053467 167919 927743 Electronic Arts Rg 14323 +14% 08 - 14712/9986 532509 | 28369327 Nielsen HId Rg 3075 +069% - 4% 3612952 576986
177233 DeutscheBoerse N 11625 -0.60% 212 11940/8795 612 | 2505785 AegonRg 520 +148% 269 61348 gy | SBU35258P Globel Ry 20481 +103% 814 09 890714581 196026 | gupsct gLl & CoRg 8656 +006% #8090 255 Q0770 73852 | 957150 Nike - 7655 +035% #7088 102 8L00/5035 1763798
829257 Deutsche Bank N 956 +260% 115 1877 18335 | 57349 Akeo Nobel Br 7400 +052% . §L80/7L60 07 | 1405105 SMRg 197.34 +077% *924 257 Z9.77/LAT - TH822 | 498915 Emerson Electric R 6918 +060% 2497 280 7445/5747 525255 | 686996 Nisource Rg 2679 +022% 4871 284 7.76/244 548590
1124244 Deutsche Post N 2779 +043% 44 03/738 10592 | 98975496 Altice Erope 317 025 . 1547148 sougnzs | SB79 AdGallagher R 6609 +0855 2403 242 727503672 31407 | 16587 Entergy Rg 8196 +071% #3014 43 §795/7196 892127 | 1416018 Noble Energy R 3485 +049% *240 118 767/209 1%
1026592 Detsche Teekom N 1381 +022% 47 16081272 B3| 36780521 Arcelorittal R 2523 +396% 03 30771986 7180418 | 70993 AQSmith Corp R 5995 +208 338 107 6835/53.25 460598 | 34893019 Envison Hither Rg 4400 <00 018 - 6329/377 16381 | 957350 Nordstrom Rg 5312 +339% #1946 279 5400/37.80 1089390
667979 Dt Lufthansa N 2025 +015% 119 270 1809 | 54581 DR 8672 +219% 0080/615 seos7y | 03037 Abbott Laborator Rg 6133 +086% *29205 180 GA60/4783 904408 | 1000194 EOG Resources Rg 12322 +065% 236 057 12803/8199 655599 | 957370 NorfokSouthemRg  153.08 +142% 803 174 15858/11146 224535
4334819 EONN 984 +175% 305 1080788 10790 | 713038 Galapagos 7948 +091% 0880/6188 280899 | 20145667 AbbieRg 9448 +09%% *B74 34 12584/6940 151313 | agqn6p £qTRg 5497 997 022 6783/4370 768848 | 958005 Northern Trust Ry 10246 015 #1894 164 11079/8571 297359
330902 Fresenius T 6858 +053 109 7679/5876 1489 | 1855654 GemaltoP 2988 030 . 56393090 104610 | 03092 AbiomedIncRg 40058 219 116350 - AS09B/1396L 243226 | g9945  qty Re RETFSBI Rg 6435 +118% #3555 34 T044/5498 428860 | 957862 NorthropGrummanRg 30825 -019% 571 139 36068/257.72 211881
520878 Fresenius Medical 8282 010 18 G354/7627 1065 | 1304984 Heineken Br 8718 030% 160 47960 serss | L0478724 Accenture-ARg 16480 o *264L 161 16558/12203 618150 | gngsos  Equifan Inc Ry 12617 +164% 921 124 14693/8959 91351 | 20417105 Norw Crs Line Rg 4662 006% B - 6L45/4617 5119
335740 HeldelbergCement I 7312 +241% 260 9600/7130 963 | 33297346 ING Group R 1253 +149% 535 1669/1206 16938202 | L0 CoertRg 5716 B4 - 6043/3031 989151 | 9675198 Equinix REIT Rg 44015 +326% 13669 194 495.06/37471 305797 | 1739079 NRG Energy Ry 3073 +049% *1017 039 3517/159% 1760285
B0 Henkel V2T 10810 092 166 1BS70L5 40| 33073088 Kon Ah Del Br R 2056 +015% 306 0741470 agoosy3 | SY7M43L Actvision BiizzRg 7619 16931 045 79ST/5586 1M | gygas EssexpropertyRRg 23870 +105% 4564 302 2999/21417 75789 | 958362 Nucor Ry 63.00 +214% *1540 241 7039/5168 531042
1038049 Infineon Technolo N 2157 +223% 116 BTN WM | 11979642 KonVopek NV Br 3944 +051% 26 8113004 209507 | 03472 Adobe Systems Rg 24418 +090% 5626 - 2889/13858  T0L6L7 | 90350 Estee Lauder Rerh 14355 +113% #4691 103 15679/9346 608763 | 994529 NVIDIARg 24273 +249% 4039 024 269.19/13976 2402922
37939278 Linde T 20860 +394% 336 S0 | 1076509 Koninkijke KPN Br 241 +046% 156 3057220 177ssers | 1331600 Advance AutoParRg 135,86 +0.636 <1998 018 1342/7884 3505141 1043303 Everest Re Rg 23064 +188% 2454 23 7717/20892 54666 | 12243976 0 Reilly AutoRg 27973 +107% N80 - 29035/16946 264866
412799 Merck 8494 +0.43% 147 10445/7456 1365 | 465874 NN Group R 35,08 +078% 29 0903121 aogdgs | 0L AdvancedMicroDRg 1550 +333% *%88 - 17.33/9.04 10098215 | 49049923 vergy Ry 5656 +0.02% - - 598823 | 958611 Occid.Petrol Cor Ry 8419 +030% 409 366 87.67/5785 840371
341960 Muenchener Ruecky N~ 18340 -0.43% 46 000016659 U1 | 3637167 RELXNVBr 1842 082 23 1965/158 160509 | B8 Aeskg 1297 031% *307 38 336/987 1908624 | o701g501 Fversource Energ Ry 5972 +034% *1902 328 66155077 657714 | 959048 OmnicomGroupTnRg 7602 +106% *1594 309 B33/6535 348875
1158883 RWET 2149 +23%% 233 BRURB IS | 65076 Randstad Br 5036 +L00% 4 Sos4/4810 ey | L5699 hetnaRg 18499 789108 1984014980 660030 | 1090733 Evelon R 4292 10265 23 313 083538 1528124 | 725172 ONEOKRg 7023 +130% #4620 435 7099/49.65 669555
35952 SAPT 9925 +136% 141 10524/8137 2089 | 1106818 RoyPhlps Br 3670 +014% 218 Y3 sygss | P8 MilstedNaragRy 14802 40545 #1168 068 2698/145.24 86689 | 14491617 Expedia Group Rg 12383 +047% #5953 097 16100/9852 598156 | 959184 OracleRg 4541 +154% #5046 167 5347/4257 5133868
827766 Siemens N 11468 +040% 33 12580979 261 | 1987674 Royal Dutch Shell-A 20,62 +044% 53 338/m73 7156 | 03835 AFLACRg 4304 +033% 73 13 46.19/3832 80735 | 999057 Expeit Int Ws R 7232 +010% #2460 120 7816/5433 833U | 959712 Paccar Ry 6058 +103% *1139 170 79.65/5986 843421
42006 Toyssenkrupp I 222 +590% 067 TOU9%5 M2 | 361009 Signy Rg 2200 +027% 568 son sl | LR AglentTech Ry 6L8D +090% 5E 0 OUBBSA69|gumepessSpisHRg 7996 +006% 007 - 6505580 100615 | W0ILI6 PeckegngCorp ARy L1272 009% #1542 238 L0SUA0600 207103
352781 Volkswagen Vz T 14920 +363% 265 123012495 845 | 41347206 UnibRodamWes Comp 18855 0.13% . so0773s sy | %8 AirProdiChemicaRg 15579 05 <2984 263 51014089 AL | 1geans BitraSpStREITRg 100,67 +140% 2635 318 10095/7371 265685 | 960541 Perkertemifin Ry 15708 +017% #2128 174 WTN15249 255073
21644750 Vonovia N 4065 169 231 Q6BI8  SSIL | 9560588 Unilever Cert 797 06 305 50314013 sy | OI8L AkamaiTechnologRg 7434 +015% 6521 - 83.07/4485 77391 | 808963 Excon Mobil Rg 8231 +009% 1726 380 8930/7216 3477988 | 960724 PaychexIncRg 69.08 +192% #2774 298 7310/5420 957051
CAC 40 PARIS | 257174 woters Kuner 8 4846 +008% 20 80335 a1y | A9 NaskaAirGrowpRg 6214 +0-763’f *‘8»14 200 9574/57.53 385757 | g1o958 5 Networks Rg 17657 +105% *593 - 1826/11463 320769 | 28467085 PayPal Holdings Ry 8459 +150% & - 87.55/5294 1789634
. MIB30 MILAN | 17565 Atenatefg 9478 A5tti 7165 138 L4490/8675 4685 | 14917609 FacebookcA Rg 19845 +207% 328 - JBS/UB00 6199220 | 2427539 Pentair R 4246 +028% B3 204 05I/NM 764

486352 AXA 2113 +057% 59 27.69/2066 6181800 651794 Alexandria RELT Rg 127,65 +079% +4851 281 BA37/MALL - 286083 | 999566 Fastenal Ry 4808 082 02 287 5873/39.80 1531924 | 3056371 Peoples Untd Rg 1816 +011% #1730 381 2026/1597 1346114
485822 Accor 4249 +033% 247 4895/3851 660162 | 998195 A2AN 152 +096% 379 L7037 sgopdg | 0290 Mlewion Pharm Rg 12808 +184% #5497 - WOUN0222 MOSI6 | 90801 FedRyREITSBIRg 12628 +102% *4388 317 1355610643 116537 | 961618 PepsicoRg 10955 +069% #3213 305 12251/9595 1990014
502455 - Ai Liuide 10815 +164% 245 113309164 11419% | 1683373 Atantia N 2497 +0.04% 48 B6UBSE 1068209 | LISHL MignTechnologyRg 34138 0806 10837 - FL3V/14933 22088 | 1039039 Fedex Ry 2858 +043% 1395 094 V4562339 47244 | 1010704 PerkinElmer Ry 7378 +086% *5589 038 8142/6243 31743
1095306  Airbus Br 9274 027% 183 10650/6842 1337173 | 1894515 Azimut Holding N 1333 +008% 750 1844/1299 588914 | 22627015 Allegion Rg 7788 +112% 6% 0% 8981/7387 156575 | 1873824 Fidelity Nationa Rg 10754 +088% *2636 113 10800/85.23 401936 | 22008864 Perrigo Ry 75.23 +174% - 958216369 281247
36780521 Arcelorlital Rg 2523 +396% 033 3077/1986 7180418 | 9770108 Banca Generali N 2230 +155 561 3096/1961 362052 | 28551749 Allergen Ry 17220 +210% 3357 165 256.78/14283 326889 | 930917 Fift Third Banc Rg 2882 031% 8B 22 3467/2486 1981470 | 962004 Plizer R 3687 +143% 024 363 30.43/3233 5689010
167932 Aos 1735 +077% : 13540/103.65 258129 | 35033430 Banco BPM N 266 +2.03% - 358/204 26772924 | 1048752 AlanceDataSyRg 23801 118 #1645 092 8124 SBT | 783881 Firtenergy Ry 3666 +063% *829 39 74/901 9102 | 567472 PGRERg 4418 +048% *1503 351 TLST/3135 829279
123397 BNP Paribas P-A 5414 +175% 558 69.17/5L61 5152959 | 78642967 Bca Mediolanum N 591 +060% 677 806/567 72197 | 804371 Aliant Energy Rg 4341 +098% 087 29 45.54/3684  S3B018 | 930831 Fiserv Inc Ry 75.03 07 - 7696/5985 653959 | 3754629 Philip Mrrs Int Rg 8203 +112% #2125 530 121697621 1183647
487662 Bouygues 37.67 +09%% 451 4.98/3607 755840 | 173518 BPERBanca N 468 -038% 235 518381 3600893 | 7215 AlstateRg 9L94 +004% 999 181 10536/85.59 289647 | 17110954 FleetCor Tchngy Rg 2417 - 2074/13853 223180 | 18376318 Phillips 66 Ry 11015 033 #1113 263 1234/8073 657654
483070 Capgenini 11325 +143% 150 11885/8813 495803 | 36943418 Brembo N 1148 +088% 192 175089 7881 | D795 AphabNonVigCRg 112427 +194% 4764 - 118623/89900 37364 | ggr33 FLIR Systems Ry 5185 120 SS67/3398 655686 | 962786 PimacleWestCaRg 8238 +068% *1976 337 NB/BY 9537
488167 - Carrefour 1435 +174% Az 2186/1370 5098419 | 1002678 Buzzi Unicem N 20.60 +0.05% 058 2465/1860 390180 | 29798540 Aphabet:A Ry 14129 204 #4836 - 10308 ML | g3 Flowserve Ry 4046 188 4Q07/3750 405032 | 682330 PioneerNatural Ry 18333 -L54% 2986 011 A32/12547 91073
1336531 Credit Agricole 1154 +127% 546 15.68/1L1L 8896993 | 36646117 Campari N 717 4084 070 721567 2381365 | 1331740 Altra Group Ry 57.63 +207% #1031 472 7A671/5391 1820720 | 1161470 Fluor Rg 4873 172 6209/37.04 339066 | 963345 PNC Finl Ser Rg 13558 +089% *1252 236 16357/119.77 463658
487663 Danone 6555 +111% 290 7213/6224 2054951 | 92447447 CNH Industrial Rg 873 032 160 1264871 4303 | 905988 AmElectrcRy TL13 +089% 11976 34 7807/6271 1007239 | 931179 FMC Corp Rg 8891 074 9B70/7275 456960 | 963722 PPG Industries Ry 10281 +079% *92 175 12206/1003 523882
2200367 ENGIE 1353 +093% 518 1516/12.07 5882057 | 1250633 EnelN 485 +104% 488 550/455 33916761 | 645156  Amazon.Com Rg 169973 +034% #0407 - 176300/%8L75 905814 | 1302338 Foot Locker Ry 5213 251 59.40/2847 481264 | 1048911 PPLRg 2946 +145% 1733 547 39.90/2532 3325663
497537 Essior Int 120.00 +004% 17 12215/10060 646897 | 125314 EniN 1622 +043% 49 1689/1294 10026817 | 3382941 Amer Wir Works Ry 8757 +079% #3574 19 9237/7604 260292 | 1106820 Ford Motor Rg 1105 +055% 543 1348/1014 11171865 | 963739 Praxair R 16188 +299% #3550 199 16681/12736 380689
86689 Hermes I 51940 027 079 6l4G/AI570 928 | 34971110 EXORRg 5740 +195 061 s644/4796 3473 | S8 AmerenRg 6155 +0520 12630 294 8482/5189 - 37611 | 30786609 Frtive Rg 7704 +078% <265 036 8L50/6205 570431 | 1275394 Princial Financ Ry 5353 +056% #665 372 7557/5231 465080
A9 Kering 47070 -0.06% 14 52240/26798 200200 | 3087865 Ferrari Rg 11570 +149% 061 1950/7355 452908 | 22053992 American Ailine Rg 37.99 +0645 #1049 105 59.08/3677 2495163 | 1374g167FortnBmd HomSRg 5426 +161% 1785 140 7358/5265 4SS7LL | 963896 ProcteraGamble Ry 7921 +168% *L07 352 9467/7074 2836440
502805 LOreal 20670 2045 172 244017030 870964 | 95639235 Fiat Chrysler AuRg 1715 +580% - 020/957 1319276 | 06153 American ExpressRg 9853 +071% <2831 142 10324/8333 634298 | 931882 Frankiin Resourc R 3L72 +076% #2643 281 47653128 TI372 | 963989 Progressive (Ohi Ry 5006 0465 #1840 190 6AT6/43.60 680348
2501522 LEGRAND 6232 038 255 67.44/5775 647636 | 94705901 FinecoBank N 993 -028% 287 1044/684 242550 | 1031574 American Intl Gr Rg 5392 +047 *802 237 6730/4957 694440 | 301280 FreeportMcMoRanRg 1697 -059% 1088 059 0241171 3302058 | 13090717 Prologis REIT Ry 6598 +143% *1964 279 6753/5659 592193
07170 LVMH 8325 037 7 31370/21190 748130 566030 Generali N 1460 +2.28% 582 17.13/1386 6126069 14546493 AmericanTower RRg 145,67 +185% #5539 198 155.27/13037 348584 932450 Gap Rg 3L60 -19%% #1436 299 35.66/20.03 1200879 1331041 Prudential Finan Rg 9434 +037% *527 350 127.02/9206 361321
494484 Wichelin N 10580 +267%) 33 13085/10255 1059160 | 575913 Intesa SanpaoloN 257 +13%% 791 323/238 Sosadsy | 2261863 AmeripiseFinciRg 140097 +124% <1302 240 1839012890 206810 | 11440532 Garmin N 6058 007 340 6596/4981 402501 | 964270 PublSves Enterp Ry 5342 1% B2 329 5449/4L67 1357291
720128 Orange 1482 +061% 439 15.24/1332 5137246 | 34496911 Italgas Nm 481 +146% 13 540/42 1806570 | 1212868 AmerisourceBergeRg  87.20 +060% 2259 173 106.26/7190 20412 | 117812 Gartner Rg 13632 +107%+2987 - M06/1I157 235933 | 112937 PublicStorageRRg 23271 +1430% 344 344 23293/18048 147192
508063 Pernod Ricard 13720 -029% 15 W775/M1210 47305 | 9991118 Leonardo N 863 087 16 1606/8.09 2218841 | 68197 AMETEKRg 7198 +057% B0 064 7929/6030 32385 | 933071 General Elctric Ry 1343 +0450% *2066 447 7.05/1260 14691326 | 90044 PulteGroup Ry 2917 +111% #1667 123 3521/2381 1017012
508070 Peugeot 2074 +354% 256 75/1645 3749084 | 956412 Lunottca Grp N 5534 +051% 18 5586/4532 579365 | 907582 AmgenRg 187.36 +08% 5948 264 2L23/16331 956494 | 933205 General Mills Rg 4484 1230 437 60.69/4L01 1638615 13341368 PVH Rg 14582 -003% *1770 010 169.22/11059 206738
180622 Publicis Grp 59.02 +0.00% 303 6473/5028 582737 | 137650 Mediaset N 261 +046% . 350/255 6ggily | 647943 Amphenol Rg-A 8781 +127% *4010 091 9356/7235 255066 | 11665971 General Motors Ry 3947 b 5126 385 4676/3450 1877240 | 25588586 Qorvo Rg 8182 +566%+05569 - 86.84/6343 760285
293557 Renault 7549 +290% 470 10080/7040 1832159 574959 Mediobanca N 823 +130% 449 1050/752 3779900 907704 Anadarko Petrole Rg 7258 L0156 083 755013996 769729 933035 Genl Dynamics CoRg 18870 -052% *1939 188 2000/18424 405436 964930 Qualcomm Rg 57.38 +371% *1857 406 69.28/48.56 3821887
304774 STMicroelectr Ry 1892 +266% - D97N1247 282980 | 2988002 Moncler N 3723 164 075 455/2042 163410 | 907697 Analog Devices Rg 9640 +200% #3382 19 10359/7641 88639 | 933775 Genuine Parts CoRg 9138 +073% L5 305 107.74/7986 192744 | 852865 Quanta Services Ry 3375 +030% \1749 - 4010/3220 309547
829036 Safran 103.00 +039% 155 10535/7894 1093880 33347485 Pireli & C. N 730 +164% . - W19 37633240 Andeavor Rg L8811 57 179 15177/8958 677441 35432762 GGP REIT Rg 2057 +039% #3265 428 24.23/1884 1840284 566162 QuestDiagnosticRg 11081 +0.68% *1975 171 11643/90.21 295064
490580 Saint-Gobain 3824 +072% 340 SLADT4A 2673009 | 99884131 Poste Italane N 740 187 568 844/504 18 | Y9219 AnsysRg 17538 +118% *5430 - 18481/11949 228936 | 935700 Gilead Sciences Rg 7281 +207% 2748 299 8953/6427 215731 | 13544087 Ralph Lauren Ry-A 12550 +073% *6Q71 169 U5.92/7037 187839
699381 Sanofi 7244 +20% 418 86.47/62.88 4290334 3056144 Prysmian N 2052 -044% 203 29.17/1936 2120030 26124340 Anthem Rg 24005 +055% #1538 121 2485/179.44 205173 1176487 Global Payments Rg 1209 0.04 119.63/8788 283891 966260 Raymond J FinancRg 8818 -087% *1767 116 10214/7415 151802
509120 Schneider I 6924 0750 318 7856/6488 2344700 | 9191038 Recordati Ind Chi N 2940 +124% 289 080/2749 985049 | 18336467 AonRg 13822 +083% *4701 107 15278/13129 222215 | 714968 GoldmanSachs GrRg 22074 138 US29/N467 447836 | 1234740 Raytheon Ry 19363 -072% #2613 172 297416310 312238
519928 Societe Generale 3681 +1.29% 598 5048/35.05 4854143 36852178 Saipem N 391 041 . 419/294 5407200 908137 Apache Rg 4633 +120% 1434 216 SL19/3360 - 849125 935430 Goodyear T & Rub Rg 2377 +215% *B08 219 3652/2273 1321202 284731 Realty Income RE Rg 5516 +187% *49.25 469 60.01/47.26 630603
509031 Sodexo P 90.08 +8.69% 305 11435/76.00 1158426 13168112 Salvat. Ferragamo N 1993 211% 191 2550/1985 874180 908440 Apple Rg 185.40 +080% *178 141 19420/14241 5235077 913105 H8RBlock Rg 2356 +077% *791 412 3L79/2247 1053180 833286 Red Hat Rg 13559 +0.4% *9685 - 177.63/9451 247623
46673 Solvay 10735 +147% 335 13200/10515 314019 130023 Snam N 360 -039% 599 451/3.40 11476980 908542 Applied Material Rg 4544 +143% 11530 132 62:40/41.28 3380277 937414 Hallburton Ry 4445 -018%*10583 162 57.86/3819 1390118 1188368 Regency Centers Rg 6214 +081% #4434 349 7062/5487 250763
35308137 TechnipFMC Rg 2599 -084% - 29.17/2080 2059392 34774 STMicroelectr Ry 1896 +29%% . 2098/1247 3378807 13108235 Aptiv R 93.07 +238% *248 099 10321/7180 448335 2644495 Hanesbrands Ry 2226 +063% 11706 270 25.73/1638 1220083 965755 Regeneron PharmaRg 36095 +200% *295 - 52612/281.89 361831
54773 Total 5372 +14% 5431/4010 6974664 1642910 Telecom Italia N 065 +021% 089/0.62 72929909 259563 Aptmnt Inv RETFA 4228 +043% *24898 350 46703797 316137 937735 Harley-Davidson Rg 4220 019% #1407 348 56.49/39.35 1088812 1895565 Regions Financia Ry 1746 -057% #1559 206 0211303 B12178
41347206 Unib-Rodam-Wes Comp 18855 -0.13% - WSINT735 B | 1517990 Temaris Ry 1593 003 . V9L 118y | 08597 AcherDanielsMRg 4634 +149% #1598 283 46793859 772060 | 937775 Haris R 14397 13% 59 158 1705411021 393184 | 926678 Republic Service Rg 6896 +077% 1750 200 0997/6027 361173
30745150 Valeo 4787 407 261 6648/4549 1617075 | 1874578 TernaN 468 017 1 53439 59445 | 34298366 Arconic Ry 1707 +100% *2548 141 3L16/1648 1045705 | 635026 Hartford Fin Ser Ry 5170 +025%+129250 190 59204971 352163 | 321632 ResmedRg 105.26 +168% #4919 133 10828/7129 356410
1098758 Veolia Environnem 1878 +1.40% 447 2.29/1804 2465512 1627478 UBI Banca N 335 +090% 329 463308 8858279 1708841 Assurant Ry 105.04 1191 210 10696/8435 291821 938042 Hasbro Inc Rg 9531 +231% *5673 252 11618/79.02 75102 966866 Robert Half Inl Rg 6564 +060% #2636 158 70.27/4292 357257
508670 Vinci 8450 +129% 29 8880/7277 1343755 | 35395118 UniCredit N 1468 +031% 218 1838/1353 16591532 | 2342429 NISTRg 3260 0306 659 610 39803117 9465669 | 11321027 HCA HealthcareRg 10348 10885/7146 39487 | 549204 RockwellAutomatRg 16962 +150% #5351 207 2100915582 239399
1165915  Vivendi 2076 +087% 27 8771840 2978261 | 18319160 Uripol 340 0730 530 454323 a7z | OL00I8  Autodesk IncRg 13280 +091% *5603 - 14291/924 S30617 | 3402533 HCP REIT Ry 2619 NI/ 1054607 | 1248934 RockwellColinsRg 135,04 -0.04% 2438 098 139.63/10505 328382
FTSE 100 LONDRES 18947513 UnipolSai N 195 -066% 78 226/182 6202607 910042 - Automatic Data PRy 133.71 +0-049§ BE 18 14150/10053 875140 938476 Helmerich&Payne Rg 6373 -031% 1554 441 7501/4216 280428 959734 RoperTechnologiRg 276,00 +115% *27.91 058 29289/22681 149307
IBEX35 MADRID | P05 AuuoneRy 67594 +036% 1381 - T9TS6/9LT5 36840 | §3527  Henry Schein Rg 7499 +131% 768 - 9312/6258 629140 | 967389 Ross StoresRg 8511 -006% *216 090 §7.21/5286 594123

3208041 31Group Rg 9.00 +0.99% 178 1038/8.45 1044397 959790 Avalonbay ComRERg 17239 +0.82% *3046 335 19356/15271 121304 938631 Hershey Rg 95.16 * 276 11577/89.02 373054 61255 Ryl Caribbean Cr Rg 10388 +0.43% *1374 231 13564/100L21 256714
1956510 Admiral Group Ry 1909 +037% 405 20.84/17.66 458837 1879689 ACS Br 3509 +115% 34 3755/2667 369230 910162 Avery Dennison Ry 10050 +029% 3064 186 12350/8846 323239 2552729 Hess Rg 6638 151 6839/37.26 963733 1755645 Salesforce.com Rg 13977 +1400% #2186 - 14211/8634 1397171
3186826 Anglo American Rg 1722 +282% 438 1948/1033 524134 | 978954 Acciona Br 7102 -048% 42 7930/5944 76931 | 37302591 Baker Hughes-A R 3325 01213394 214 3837/2554 988305 | 34891306 Hiltn Wrid Hidgs Rg 79.69 075 8309/6055 1320486 | 35380085BACmmnsREIFARg 166,03 +203% 20248 - 1776113328 274430
244698 Antofagasta Rg 953 +093% 395 1172/809 3164357 1876417 Acerinox Br 1125 +288% 400 12.82/1055 1348065 910957 Ball Ry 3645 +094% #3012 110 820/3471 1302288 13250209 HollyFrontier Rg 67.28 19 83.28/2597 780225 1037759 SCANA R 4056 +050% *4829 484 6834/3363 423049
370440 Ashtead Group Rg 2231 +211% 148 241/1523 112046 26876733 Aena Br 15410 +05%% 42 180.25/14655 187674 748628 Bank of America Rg 27.92 +050% 1614 172 3305/2275 8270252 939263 Hologic Ry 4024 - 4558/35.00 1217461 555100 Schiumberger Rg 6643 +090% *7381 301 8035/6102 204946
719064 Associat Brit Fo Rg 2604 -416% 15 3B87/386 BB | 1149889 Amadeus TGrpBr-A 6832 +155% 166 72.92/4934 661134 | 2824731 Bank of NY MelloRg 5320 +002% #1333 180 58.99/4939 690292 | 939360 Home Depot Ry 19441 198 7.60/14426 609081 | 11330833 Seagate Technolo R 5861 +301% #2049 430 627013060 878657
982352 AstraZeneca Rg 5183 +002% 517 55.23/42.60 1587796 36780521 Arcelorhitial Rg 2524 +387% 033 3077/19.86 533634 911702 Baxter Intl Rg 7380 +100% #4887 091 75.61/5889 642183 952258 Honeywell Intl Rg 14492 200 165.10/133.20 500070 856927 Sealed Air Rg 4254 +021% 6545 150 19.93/4077 349854
379609 Aviva Rg 499 +036% 549 555/482 8191182 | 36966166 BANKIA Br 336 +266% 38 460811 69972 | 64178 BBATRg 5080 +063% #1578 269 5629/435 94112 | 933812 Hormel Foods Ry 3707 198 3000/2975 71224 | 837438 Sempra Energy Ry 11730 +102% *19881 293 122.68/10050 253706
874077 BAE Systems Rg 640 +003% 341 660/534 4543003 | 931474 BBVARg 631 +282 380 793/578 Bl0449 | 912061 BectonDickinsonRg 24218 +071%+53818 123 MUB2/1953 324946 | 986276 Host Hotels REIT Rg 2111 0. 379 VY UL | 90105 ShervinWiliamsRy 40986 +072% 2135 083 4350032681 131498
1399446 Barclays Rg 187 +045% 161 220/177 17660802 2970161 Banco Sabadell Br 147 +204% 475 196/137 20580651 10926529 Berkshire Hath R:8 18750 +0.80% 1164 - 27.62/16800 979042 29968909 HP Enterprise Rg 1482 +034% 797 221 19.48/12.80 3462998 954909 SimonPrpGrpRERy 17250 +079% #2571 438 13.23/14580 31133
371855 Barratt Deviop Rg 487 -114% 507 7.06/486 6861064 817651 Banco Santander Rg 472 +166% 519 6.00/4.45 38700968 912551 Best Buy Rg 7374 +015% *2182 214 79.84/50.62 898373 29968910 HP Rg 2275 +071%  *872 245 2475/17.10 284203 1437573 Skyworks Solutio Rg 9966 +440% 2120 128 117.63/86.15 1060106
1938176 Berkeley Grp 3612 217 300 $338/3209 718005 | 321902 Bankinter Br 851 +014% 331 942/758 1309990 | 1720684 Biogen Ry 20881 +181% A% - 37053/24924 337083 | 940174 Humana Rg 30616 +176% BB 059 30898/22987 150778 | 698405 SLGreenReatRRg 10255 +125% #5442 313 106.04/8950 286815
675391 BHP Billton Rg 1659 +173% 437 18041224 5381723 3425733 Caixabank 389 +256% 386 451/350 23920549 1005182 Blackrock Ry 491,98 +0.14% *1552 219 594.20/409.11 110351 12704680 Huntgtn Ingls In Rg 2756 +036% *1912 127 27650/19103 96612 971068 Snap-On Rg 16386 +236% *1647 193 185.43/14085 208075
844183 BPRg 583 +0.43% 509 5.93/437 20907013 28028176 Cellnex Telecom B 2218 0% 043 BITE 362863 913253 Boeing Co Ry 33318 +0.08% #2215 197 374.48/200.79 467777 940208 Huntington Bancs Rg 1475 +020% #1329 278 16.60/12.15 1844909 971500 Southern Co Rg 4756 +119% =324 492 5351/42.39 1886798
909525 Brit Amer Tobacc Rg 3900 -080% 487 55.29/3553 2257044 2573499 Cie Automotive Br 2726 +5.09% 205 3239/17.76 747584 40656108 Booking Hidg R 2069.15 +0.43% *4131 208.99/163056 88436 941800 18M Rg 14143 +133% *B19 429 17112/137.45 1110991 971801 Southwest Airlin Ry 5186 +066% 860 103 66.98/49.76 1310753
374930 Brit Land Co REL R 665 0245 453 703/589 1442340 | 13086668 DIA 265 +080% 678 6417246 320107 | 109363 BorgWarmer Ry 4424 +191% 1958 147 5822/42.06 568376 | 940695 IDEXX Labs Rg 2134 958 - M619 196783 | 97343 Starbucks Ry 4861 033 *1589 259 6193/4737 2753852
1292393 BT Group Rg 229 +0.20% 671 318/2.01 18065975 1438368 Enagas Br 2432 +058% 6,00 2525/2025 1120810 663846 Boston Prop REIT Rg 12607 +1.20% *4563 250 132.00/11157 220493 33231413 THS Marit Rg 5261 #35.55 - 53.05/42.41 1294498 627419 State Street Rg 9243 053 #1619 182 114.25/89.26 365188
2162847 Bunzl Rg 2270 -0.04% 203 2363/19.18 654637 682405 Endesa Br 19.81 +074% 698 2101/1633 1619987 913577 Boston Scientifi Rg 33.22 +0.03% #1525 - 37.20/2454 1379857 940785 Tllinois Tool Wo Rg 14088 #2699 221 179.04/135.11 267085 516444 Stericycle Rg 6536 +0.57%*594.18 - §3.11/56.64 308009
1444962 Burberry Group Rg 2038 078% 203 86/1482 2572 | 1978482 Ferrovil 1775 +100% - 1988/1612 46910 | 2989959 BrdridgFnciSolRg 11590 027% 3419 1% 1994/7L61 254425 | 1111080 Tiumina Ry 2049 010% #7285 71/16800 208446 | 11121681ty BlckaDeckRg 13391 +157% 2044 188 766013073 360112
1577109  Carnivel Rg 4263 016% 310 54354215 53813 | 30689493 Grfols-A Br 2580 115% ) WO/ 78579 | 37394622 Brighths Fine Rg 4143 2005 *5169 - - 5705 | 134791 TncyteRg 6929 +l4g% *917 - 1007/603 3B | 974330 Styler Ry 17133 +091% *6417 107 17984/137.70 196599
1966336 Centrica Rg 162 +078% 741 213/1.23 12427235 2969533 Therdrola 694 +087% 042 6.98/5.71 20320398 914188  Bristol-MyersSqu R 5595 +054% *9816 284 70.04/49.97 1161719 10295008 Ingersoll-Rand Ry 9046 +058% *17.46 208 97.67/79.63 331775 974940 Suntrust Banks I Rg 6694 +054% *1380 239 7333/50.96 900682
19825130 Coca-Cola HBC N 2536 +144% - VIVATS 45545 | 24956043 Tnitex 2959 030% 18 U77/B00 197583 | 41112361 Broadcom Ry 24540 +255% 966 071 285.68/22000 117710 | 941595 Intel Rg 5075 +259% #2197 226 5759/3324 7958680 | 2172497 SVBFiencialGrRg 29145 +084% 2669 - 965/15944 176103
36805672 Compass Group Ry 1584 -063% 218 1673/ BTM73 | 1136946 Indra Sistemas Br-A 1025 +08%% - 1001008 57558 | 914425 Brown NVigRg-B 5055 +312% #3416 123 9S8/37TL 650350 | 23397LlInterconBxchangRy 7270 +015% *1739 132 7668/6323 45075 | 975107 Symentec Rg 2115 +163% 410 18 3418/1886 2635813
558474 CRHPLCRg 2697 +090% 22 BIY/2B26 13462 | 33300848 Inmob Colonil 959 005% 188 02773 72120 | 1498 CHRovinsonWidRg 8440 -06%% *269 217 10018/6346 723681 | 942429 nterpublic 6rou Rg 2240 +031% #1647 348 26001830 99341 | 23967617 Synchrony FinancRg 3360 +030% *1273 179 4059/2833 1551417
32132044 Croda Intl Rg 4819 +175% 168 5004/3612 220471 | 11958148 Int. Cons. Air Rg 7.58 +0.08% 356 829/637 1584787 | 2433104 CARg 3647 +156% #3227 280 3735/3046 837799 | 941876 IntiFlavorsdfraRg 12450 +126% *3L92 222 15736/1211 226549 | 975377 Synopsys R 8717 4104 <1060 - 9480/7L94 336779
238664 DCCRg 68.05 +037% 181 T760/6445 115752 | 94705819 MERLIN Prop. Br 1241 0680 354 1309/1059 773909 | 915498 Cabot Oi & Gas Ry 2344 +021% #9767 094 NS7/N70 800768 | 942105 Intl Paper Rg 5219 +112% %958 362 6672/5001 602882 | 975351 SyscoRg 6936 +120% 878 203 6938/4885 602623
837159 Diageo Ry 2740 +062% 231 WIS/ V615 | 9759010 Mapire Ry 267 +060% 547 304/250 4533465 | 916187 Cadence Design Rg 4446 Lg% 6008 - 46003287 769225 | 60141 IntitRg 0506 +015% 497 076 20645/13026 566081 | 1170839 TRowePriceGrpRg 11549 021% *1863 220 127.05/7416 344790
28488819 Direct Line Ins Rg 343 0B% 595 411/339 2452598 1881163 Mediaset Espana 732 +120% 687 1095/7.05 573110 915875  Campbell Soup Ry 4149 +112% *2609 337 5437/32.63 917068 1631646 Intuitive Surgic Rg 48739 +037% #7452 - 496.65/307.00 249324 622906 Take-Two Interac Ry 12082 +226% #7845 - 129.24/72.07 623619
403808 DS Smith Rg 508 +091% 289 583/458 2110098 | g55570  Melia Hotels Br 1035 299 148 1Ba4/1033 959788 | 322351 Capitel One Fil Rg 9266 -030% *1007 173 10650/7699 485507 | 3511249 TnvescoRg 2654 030 %931 441 3843/2616 895950 | 38736734 Tapestry Rg 4626 -0.41% 3920 219 55503871 631177
14862522 Easyjet Ry 1623 079% 58 1809/1136 177474 | §22398  Naturgy Grp Br 2290 +044% 137 29751 208100 | 196652 Cardinal Health Ry 5004 +10% 934 372 7876/4830 958893 | 1196227 1P6 Photorics Rg 2279 +196% #3224 26408/14623 301230 | 1036943 Target R 7655 010% 407 37 7950/5004 591742
14122030 EVRAZ Rg 505 +298% 618 5720204 1983332 | 33077347 Red Electrica Br 1817 +094% 506 1938/153¢ 1477540 | 1484907 CarlaxRg 7611 257 L4 - 8L65/5708 727958 | 39103858 IQVIA Holdings Rg 10040 021% 74 - 11066/8755 242103 | 10299318 TE ConnectivRg 9126 +175% - 180 W07.83/7719 358475
2650919 Experian Rg 1890 +118% 177 19241428 1704100 | 675467 Repsol Br 1726 +195% 458 17351257 68l | 1585458 Canival 5689 +023% #1451 316 7270/5645 1017554 | 26754105 Iron Mount REIT Rg 35.68 +034% #5480 648 4153/3079 1066657 | 35308137 TechnipFC Ry 3041 2166 635 1% 3499/2453 1442591
41452264 Ferguson Ry 6031 +030% 198 6L85/4427 74599 | 1873546 SemGamRenEnr 1137 139% - 1314 1876/905 1455042 | 916546 Caterpilar Ry 135,81 +148% #3690 236 1318/10514 836312 | 940190 JBHuntTransp Rg 12147 044 #1919 077 13172/8884 31206 | 976910 TewasstumentRg 1151 +23% #2795 212 12074/7619 1504734
4023459 Fresnilo Rg 1150 +128% 259 1673/1106 1077046 | 9598963 Tecnicas Reunida Br 272 05 504 T01925 193845 | 11368371 Choe bl Mkt Rg 10294 +051% #2535 105 13854/9140 291563 | 94354 JacobsEnginGroRg 6446 +230% #3411 093 7216/4932 368619 | 977158 TewtronlncRg 6605 +017% 433 012 6935/4725 752786
1102657 GlavoSittkiine Rg 1540 036% 519 1636/1236 5556854 | g06858  Telefonica Br 7,66 +09% 522 987/716 1150171 | 14022594 CBRE Group Rg-A 4819 <122 38 - 4915/3440 41358 | 41758499 defferies Finl Rg 2262 +031% 75400 0.4 2830/2062 502855 | 28688848 The Kraft Heinz Ry 6395 +209% 708 391 8820/5412 1192553
12964057 Glencore Ry 326 +2.08% 428 417/2.93 49861956 3481 Viscofan Br 5950 -025% 259 5090/4909 73844 2300758 CBS-B Rg 5690 +226% #1649 127 68.73/4754 694793 1426289 JM Smucker Rg 110,64 +312% %939 282 133.29/96.18 416777 2702470 The Western Unio Rg 2030 +094% *1897 360 22.21/1838 1041405
11238866 GUC Hold Ry 1041 057% 14 075730 128 | pE) 90 BRUXELLES | % CleneCpy 8039 +221% #2239 14703/7414 120883 | 943981 Johnson&dohnsoRg 125,00 +187% %7174 274 183011862 1831629 | 977576 ThermoFisherScRy 20735 +071% 3683 031 263417007 389751
387465 Hlma Ry 1331 +015% 110 14701064 794105 1313733 Centene R 12799 +200% 003 - 12802/7906 336101 | 31349330 Jofnson Ctr It Rg 3422 +175% #1535 295 4363289 1020642 | 977944 Tiffany & CoRg 13300 +072% #3958 154 137.93/8615 332986
3060592 Hergreaves Lans Rg 1993 +08% 153 2096/1258 836825 | 34149140 AB InBev 8718 002 a3 107.40/7861 1650622 | 1338308 Centerpoint Ener Ry 2775 +051% %682 39 3045/2482 1034807 | 1161460 PMorganChaseRg 10372 +011% #1475 216 11933/8808 2738009 | 978121 Tix Companies Rg 95.07 008% *2L% 14 968216645 911967
411161 HSBC Hidg Ry 705 +084% 532 799/650 2196462 | 812970 AckermansVHaare 14800 +027% 14 15570/13820 2637 | 802028 Centurylink Rg 1938 +147%  *959 1115 UI/BY 1B | 800910 Juniper NetworksRg 2781 +213% 485 201 3028/2361 1642699 | 978380 Torchmark Corp Rg 8229 +026% %653 075 BS7/7449 187376
517719 Inperial Brands Ry 2913 +043% 604 3529/2098 1446382 | 18954172 Ageas 41.80 +060% 502 45833641 664132 | 917280 Cerner Corp R 6270 207 478 - 7385/5205 1023701 | 1096232 Kansas City So Ry 10555 +045% #1150 13 11491/947  B14L | 978399 Total yst Servi Rg 8551 +098% #2545 061 9074/5754 520340
24436154 Informa Rg 825 043 28 847/651 5170023 | 12239230 Aperam R 37.66 +30% 366 B4/3512 47172 | 2230904 CF Industries HIRg 4305 273 066 279 462002728 74642 | 94624 Kellogg R 7154 +317% 78 302 TLST/5640 683570 | 195977 Tractor Supply R 7708 +125% 2460 145 268/4987 587404
36349731 Itercont Hotels Rg 4644 +050% 16 5050/3656 316993 | 21588225 Bpost 1320 +264% 992 2830128 639219 | 968789 Charles Schwab Ry 4948 151% 795 0B 6021/3806 2696352 | 202895 KeycorpRg 1957 0565 #1591 217 2401629 117963 | 2385948 TransDign Ry UTSL +089% 57 - 3UB0L/24969 132218
1428658 ntertek Group Ry 5622 +137% 127 5870/4142 270020 | 329048 Cofinimmo 10530 +0.00% 518 11400149 4870 | 3598746 Cherter ConmRg-A 29618 -L1l%  *866 - 40806/25011 438695 | 945034 Kimberly-Clark R 10677 +207% *2098 369 12852/9713 804315 | 2959439 Travelers Cos Ry 12260 014% #1617 239 1505111377 531346
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No.vel. Nom Citwe  +/%  P/E YVield HBSS Vol | Noval Nom Citwe  +/%  P/E Yield HBSS Vol | Noval Nom Ctwe  +/%  P/E Yield HBSS Vol | Noval Nom Ctore  +/4%  P/E Yield WBSS Vol | Noval Nom Ctore  +/4%  P/E Yield HBSS Vol
14491714 Triphdhvisor R 5691 - 6012/2950 757147 | 761699 DaiNipponPrintRg 234700 205 285400212800 755800 | 1732694 China Lie Ins H- 1924 2820/18.9 70834648 | 13246467 KOREA AEROSPACE Ry 40650,00 - 6230000/3575000 389257 | 1890374 BR Properties N Rg 930 075% 175 120068 231100
21505990 Trenty-FirstCF-A Rg 874 074 5015/2481 246311 | 11057271DaiichilieHiRg 192050 - 2SIAS0/169300 2798000 | 1873858 ChinaMengniuDaRg 2570 30201450 1067354 | 722217 KoreaZinc Rg 372000.00 269 549000.00/36500000 23682 | 654628 BradescoNL 2500 -064% 355 36802233 1708000
21505989 Tenty-FirstCF-8 Rg 817 075 965/2430 1429253 | 2082619 DAIICHISANKYORg 420000 167 439200/228450 2336600 | 1099448 China Mobile Rg 6915 - 89.60/6785 9670645 | 985762 KTRg 27050.00 370 3555000/2655000 27539 | 654577 Bradesco Pid N1 2800 053% 349 3815/24.69 12090700
2371814 Titter Ry 45.06 - 477901572 3158613 | 761643 DaikinIndustrieRg 1250000 112 1427500/10555.00 1040300 | 420828 China Ovs Ld &1Rg 2470 34 0A/B10 1425159 | 95035 KT8GRg 106000.00 377 12650000/9550000 201374 | 1071087 Bradespar PfdRg 2910 +246% 770 37.19/2047 1074600
979428 Tyson Foods - 6729 178 8459/5836 496815 | 764913 DaitoTrustConsRg 1841000 307 BES000/1710500 329000 | 494821 China Res Land Ry 2525 38 3445/2005 1161553 | 1177560 LG CHEM Ry 320500.00 187 44750000/28550000 184048 | 1479412 Braskem Pid Ry-A 4950 020% 254 S434/307 619100
2989915 UDR REIT Rg 37.61 336 A3U/%88 458525 | 761745 DAIWAHOUSEINDRg 379800 282 S9A00/364L00 1933800 | 4752611 China Unicom (HK Ry 939 . 1324/9.20 24824100 | 1907598 LG Displey Ry 18250.00 274 3900000/1740000 1683919 | 10808638 BRF NM Rg 2151 +391% - 4880/1780 6441800
3257188 Ulta Beauty Ry 27.8 - 28387/18796 360165 | 761753 Daiwa Sec Grp Rg 63070 a4 §1050/59370 4531000 | 421602 CITICRg 1066 338 128071066 20895268 | 1341851 LG ElectronicsRg  77800,00 051 11450000/6630000 705770 | 1359222 CCRAMRg 996 -050% 639 1935/9.00 4440900
2263631 Under Armour Rg-A 2.7 U68/1140 1198774 | 494454 DensoRg 516200 252 721800/473000 1459700 | 38383802 CK Asset Rg 6100 210 7530/5930 2701661 | 1177559 LG Hhold & Healt R 13540(»00 066149700000/84200000 29316 | 654312 Cemig N 695 029% - 918/595 908400
31965985 Under Armour Ry-C 275 - 268/1036 504048 | 761802 Eisai ColtdRg 7706.00 195 S8800/540200 595700 | 26647043 CK Hutchison Hid Rg 8380 340 10890/8060 8354150 | 35478 LGRg 186 9650000/6900000 84977 | 654313 CemigPRANL 764 +053% 714 898/632 7724500
979840 Union Pacifc Rg 14225 19 19830/10L07 555959 | 245596 FASTRETAILINGRg 4750000 079 5342000/3000000 931400 | 37082790 CK Infastructur Ry 6130 388 7380/57.00 9304746 | 722455 LOTTE CHEMICAL Ry 329000.00 319 47500000/32150000 62671 | 2645951 CESP Pid R 19.00 - 848 21001600 1900
11810912 United Contl R 7092 8133/5651 129847 | 761860 FuitsuRg 697.40 158 927.00/608.60 10547000 | 712336 CLP Hidgs Rg .05 33 §940/75.05 5344860 | 2411281 LOTTE SHOPPING Ry 205000.00 254 305000.00/18800000 54293 | 2645954 CESP Pid R 1641 036% 03 1826/1187 1709000
835129 United Rentals R 148.50 - 1907010652 377814 | 762066 HoyaRo 6103.00 123 664800/514800 103100 | 265057 CnMerchentPortRy 1558 520 740/1546 3710207 | 1510051 NAVERRg 76500000 019 975000.00/64800000 56424 | 12820378 Cia Bras Pfd Rg 7916 -L05% 121 8242/6306 1049800
1078451 Unitechealth GroRg  250.50 1% IR 56985 | 2329745 INPEX Ry 1157.00 15 1529.00/102300 5822100 | 1139938 ON Petro & Chem -H- 681 - 835/5.4010091135 | 1103514 NesoftRg 371000.00 196 49550000/33000000 94216 | 323642 CiaHering NM Rg 1456 +069% 687 2B/U12 54330
982101 Univ Health Serv-8 11138 036 12814/9537 155437 | 762142 Tsuau Motors Ry 133150 239 200250137900 2159800 | 1711207 CNResourcesPowRg 1398 626 1648/1280 5760066 | 36146335 Netmarble Ry 155500.00 023 20000000/123500.00 155728 | 10834964 Cieo Rg 1591 056% 391 B3V/1437 3814400
822820 UnumRg 3777 +05% 82 24 5872/3616 453188 | 800422 ITOCHURg 195250 359 225400/169400 3699800 | 1778506 CNOOCRg 1256 398 1464/848 7261537 | 721806 POSCORg 309000.00 259 400000.00/29050000 130612 | 1242024 Comgas Pfd Re-A 5805 +017% 6591/4570 8030
1201389 US Bancorp Rg 098 0085 B 240 5850/4850 1894744 | 1421277 JFE Holdings R 2017.00 397 288700198500 2132000 | 3035936 Country Garden Ry 1298 - 1916/883 68591201 | 721926 S-0ilRg 102500.00 576 13400000/9470000 187897 | 496135 Copel PfdRgB 2254 200% 040 3034/2059 587000
1016553 Utd Parcel Svc Rg'B 0% 1823 37 13553/10146 795215 | 762138 JGCCorpRg 2037.00 13 273000/169400 1296100 | 1604915 CSPCPharmacetiRg 2140 070 2675/1100 43494277 | 34332345 SAMISUNG BIOLOGI Ry 413000.00 - 600000.00/25150000 88634 | 2324483 CosanRg 3550 -020% 312 4835/32.77 1122900
980943 Utd Techs Ry X 035 224 1392010901 639257 | 762179 KansaiElPowerRy 158550 221 167007120500 1222400 | 2281095 Galany Entertan Ry 5595 . 7385/45.10 23945008 | 26191594 SAMSUNG C8TRg  113500.00 176 15150000/11200000 124489 | 1962871 CPFLEnergaNMRg  2L69 -118% 127 V440773 575100
685352 Valero Energy Rg 107.53 059% #1124 279 126.98/64.26 823339 762568 Keyence Corp Rg 57020.00 018 72400.00/48740.00 583400 1812980 Geely Automobile Rg 1898 153 29.80/16.98 45351776 721825  Samsung Electron Ry~ 45950.00 201 57520.00/4422000 6872177 11005332 EcoRodovias NM Rg 790 +533% 7.68 13.07/6.98 9570700
995745 VarianMedSysteRg 115.60 +155% #7707 - 13028/9538 27932 | 762393 Kirin Holdings Rg 290150 159 3199.00/231500 1915700 | 420752 HengLung Prop R 1558 481 2065/1548 5629425 | 159186 Samsung Fire & MRy 267500,00 374 30750000/24950000 53507 | 80390  Eletrobras N1 1450 -829% - 2555/11.75 7932600
881328 Ventes RELT Ry 5880 +134% #3722 535 699014655 594363 | 762400 Kubota Corp R 176150 182 26800170700 3972000 | 421175 Hang Seng Bk Rg 19550 348 2042016090 1229789 | 3672262 SAMSUNGLIFERg  96600,00 207 13650000/9520000 178630 | 2515044 Embraer NM Rg 23,08 -1436% 105 2800/15.05 21435900
847364 Verisign Ry 14099 +168% 3681 - 1553/9823  B60 | 762445 KyoceraRg 602100 199 834500/561300 1098800 | 421166 HenderslandDevRy 4120 an 5091/3923 1324200 | 355920 SamsungSDIRg  215000.00 047 237000.00/16350000 263888 | 2162959 Energias do Brsl Rg 1373 200% 087 1615/1229 1207900
10595048 Verisk Analytics R~ 109.26 +142% #3176 - 11030/7898 429865 | 2137680 MbishiChemHidRg  899.60 3% 131950/67830 4746800 | 10819201 Hengan IntlGrp Rg 7470 - 8870/5625 2714485 | 25296882 SAMSUNG SDS Ry 190500,00 105 270000.00/15900000 112868 | 33323904 ENGIE Brasil Rg 3495 +029% 7 019/3315 321200
1095642 Verizon Comm R 5128 L1672 480 5477/4282 3160352 | 762425 Marubeni Corp Ry 82020 378 899.40/67920 3658500 | 3851175 HKExGClearingRg 22740 237 30600/19830 6536464 | 1268141 ShinhenFinGrpRg  42900,00 338 SSS0000/4235000 459113 | 2509387 EqtlEnergia NM Rg 5003 -L44% 0% BY/RST BB0
983327 Vertex Pharmaceu Ry - 1B1/1550 48738 | 762590 MitsubiHeawyInRg 400100 165 40400384500 729600 | 421206 HongKongdChina Ry 15.08 25 1580/13.20 11220686 | 568294 SK hynixRg 86200.00 116 9770000/6140000 2050544 | 3283228 Estacio Part NM Rg 2547 14% 18 3879/1450 1533500
983365 VFRg } 221 8514/5552 9961 | 762570 MitsubishiElectRg  1402.00 285 217900/139900 5159900 | ALLI6L HSBCHidgRy 7250 548 8600/7145 16975926 | 3051604 SKInnovationRg  189500,00 422 219000.00/15550000 296505 | 10746033 Fbria NN R 7280 +055% - 76383133 821200
2300772 Viacom Rg-B 2041 +13%% 552 272 3677/204 497233 | 784740 MitsuiFudosanCRg 265000 151 308200/227450 3683100 | 2739966 ICBCH 553 764/483292099047 | 4362458 SKRg 251000.00 159 331000.00/24650000 50761 | 10800496 Fleury NV R 2657 064% 344 3227/249 873800
3026452 Visa RyA 13329 +140% *B74 059 136.66/9319 1477783 | 3507453 MS§AD Insurance Ry 3428.00 379 396700317800 1398300 | 2336425 Link REIT 7240 345 7500/5855 3370783 | 721751 SkTelecom Rg 228000.00 439 20800000/21900000 56782 | 655173 Gerdau PidRo 1515 +391% 106 1853/9.95 18179700
80572 Vor RIt REITSBI R 7508 +108% #1731 38 S084/6441 360780 | 762806 Murata MigRg 17990.00 145 1907500/13680.00 941800 | 1128572 MTRRg 265 263 4680/4055 1637630 | 722098 Woori Bank Rg 16250.00 369 1965000/1355000 1023974 | 3956645 Hypera MR 2793 025% - UR 3807/2531 1598900
983918 Wulcan MaterialsRg 12943 +071t5 2889 082 1120/10818 147718 | 764747 NidecRg 15865.00 060 1852500/1140000 845100 | 421553 Newiorld Dev R 1104 42 Bo9s e | STRAITS TIMES SINGAPOUR | 1880 IouatemimpresaRy ~ 3L88 -13% 426 BB 620300
26526295 Walgreens Boots Ry 6238 +267% *1461 263 83.89/59.07 5285984 762737 Nikon Corp Ry 1684.00 214 2396.00/1674.00 1393300 1067428 PetroChina -H- 5.69 6.74/4.72118082583 3122 Tnepar PidRg 402 +203% - 597/168 5500
984101 Walmart Rg 8457 +015% *819 246 10998/7313 1418921 762921 Nintendo ColtdRg  34750.00 170 49980.00/34220.00 2143400 1714873 Ping An Ins -H- 6945 - 98.85/53.75 49527493 1507883 Ascendas REIT 265 297 286/2.54 4111500 656211 Ttausa Pfd N1 969 +010% 062 12.98/8.02 15208200
984192 Vialt Disney Rg-Dis 1405 159 11319/96.20 1696257 763110 Nitto Denko Corp Ry~ 8030.00 199 1175000/747300 689800 421167 Power Assets Rg 5655 495 7880/5400 3540530 1311946 Capitaland MallTr 205 547 217/1.95 6080600 10210432 Ttauunibanco Pfd Rg 4175 052 346 5334/35.95 8826400
933404 Waste Management Rg 86% *1770 216 89.73/7318 43761 548299 ORIENTALLANDRg  11405.00 035 12230.00/7467.00 465500 10774335 Sands China 144A/S 3895 511 4935/33.80 10093027 1151800 Capitaland Rg 318 - 388/3.11 10425400 2989341 JBS NM Rg 949 -156% 049 1072/6.25 3771000
112574 Viaters Rg 19511 +132% 57385 2016/17033 143151 | 763165 ORIX CORPRg 1712.00 386 221650/170550 3179000 | 422198 SinoLand CoRg 1240 427 1506/1230 298199 | 1788781 CapitalandComTr Le7 265 205/160 8694000 | 73022808 Klabin CDA 1956 +0.0% 307 248/1576 1566900
28613477 WEC Energy GrowpRg  65.68 +077% #1684 327 7007/5848 588767 | 763191 OSAKA GAS Ry 257.00 133 23L50/199350 SM4600 | 421886 SnHungKaiPtiRg 11870 35 1396011490 1782000 | 824245 CitydevRg n2 - 13601061 2280200 | 1358361 Kroton Educat NMRg 10,52 +086% 412 2050/9.11 3614500
966021 Wells Fargo Rg 5524 05§% (1371 282 6631/49.28 5586195 | 12027218 Otsuka Hidgs Rg 5047.00 198 S83200/4290.00 1007000 | 3179959 SumnyOpticelTeRg  137.90 - 17490/6820 6449118 | 1561746 ComfortDelGro Rg 237 43 25U/189 5732600 | 9166317 Localiza Rent NV Rg 2316 Lo 164 30.09/1486 3710600
29816226 Welltower Rg 63.83 +148% *11005 545 75.58/49.60 533260 1312537 Resona Holdings Rg 569.80 351 73440/52050 7034400 421878 Swire Pacifc -A- 8435 249 86.85/71.85 1288048 824243 DBS Group Hidgs Ry 26.03 - 31.28/2001 4011900 656142  Loja Americanas Pid 1660 -0.24% 045 20.79/1370 2550300
985376 Western Digital Rg TI46 +077% A11561 258 10696/7597 1240889 | 763192 RICOHRg 980.00 153 15500/53800 3395100 | 24014323 Tencent Hidg Rg 385.60 03 476.60/267.00 13984065 | 42195765 Genting Spore Rg 118 . LAVLOZ 394700 | 5346 LojasRemer MRy 2976 -030% 045 3893/2555 3716500
28580720 WestRock Rg 5671 +021% 779 298 7L51/5406 551430 | 763250 SECOMRg 830100 187 9L800/743500 591400 | 3867205 WantViant China Rg 682 246 818/5.00 13135890 | 3662332 Golden Agri-Reso Ry 031 265 041/030 6155100 | 12893829 Magazine LuizaNRg L1977 -368% - 129:49/3213 1303400
985869 Wleyerhaeuser RETRg 37,04 +1.29% *4070 343 3839/3096 701915 763254 Sekisui House Rg 1909.00 403 221950/1798.00 2155300 24220514 WH Grp-144A-S 615 439 9.90/6.00 21794184 645543 Hongkong Land Hl Rg 710 28 785/6.72 458900 3199563 Marfrig Global N Rg 846 -208% - 943/551 2047300
986081 Whirlpool R 14881 +182% *3730 299 20058/14236 204874 764213 SMC Corp Rg 36640.00 055 55830.00/34090.00 474700 38195100 Wharf REIC Rg 5600 170 -/ 2595790 12356631 Hutchison Port 0.8 9.4 049/0.27 12924700 3265304 Multiplan Empr N Rg 5638 -097% 312 79.29/5116 388500
986504 Wiliams CompaniRg 2742 +141% *1167 467 3366/2400 1418023 | 76341 SUMITOMOCORPRg 178550 W w304 0 | KOSPI 50 SEQUL | 828 Jardine CycleSCRg 3191 - MAAG3022 00| 1868690 Netura CosmeticsRg 2968 L% 167 38.89/2219 1156300
30948740 Wills Towers Rg 153,86 +102% 4677 147 1649914413 17359 | 763397 SumitomoElTndRg  1615.00 285 199250154750 1617500 645289 Jardine MathHolRg 6345 252 681L/5973 56800 | 18083861 0iPid Ry 295 067 - 557/258 481900
935590 WW Grainger R 207.89 +004% %669 175 3004/15500 218244 | 763405 SumitomoMetal MRy 3860.00 215 556200/295300 1970300 | 721769 Amore6 Ry 108500.00 033 161500.00/107000.00 148979 | 2908234 Keppel Ry 7.00 . B92/621 2425700 | 656489 Petrobras Pid Ry 1794 276% 08 27.60/1174 72608500
1458800 Wynn Resorts Ry 3601 145 A359/12412 698811 | 763423 SumitomoRealty Ry 4066.00 066 448000317200 1215000 | 2489587 AMOREPACIFICRg ~ 291000.00 044 35600000/23650000 166872 | 2081888 OCBCRg 1150 40471057 2516300 | 13083857 Qualicorp N Rg 189 -021% 844 3893/1581 1386300
1106890 Xeel Energy Ry 659+ BB 30 5201/4150 1033633 | 763420 Suzuki Motor Ry 6074.00 122 6BLLOV/SL0000 935600 |  LL776666 BNK FinlGrp Ry 9080.00 253 11600.00/8860.00 518961 | 1080608 SATSRg 50 S85/A%5 179800 | 14319916 Rea Drogasil MRy~ 6800 -256% 091 9228/5950 629800
36933852 Xerox Ry 219 037 6 41 3402352 88162 | 1698209 T8D Holdings Ry 1583.50 237 209950/146100 2438500 | 2224313 CelitronRg 282000.00 : /- 1009014 | 2125158 Sembcorp IndRg 267 360/265 2915000 | 553090 Sabesp NN Ry 2361 0345 436 3950219 634300
987549 Xilink R 6683 +334% R 211 78006012 864319 | 763640 Tokyo El Hidg Ry 513.00 - 599.00/37800 8460600 | 721843 CRg 136500.00 106 207000.00/13500000 47845 | 1080609 SIA Engineering Rg 314 AL0/3.08 523700 | 3924308 Sanepar Uts N2 4683 -078% - /- 125500
33293118 XL Group Ry 56.13 +023% *2611 157 5649/3379 228391 763677 TokyoElectronRy  17820.00 350 23875.00/14615.00 1595500 928683 COWAY Rg 82900.00 386 111500.00/80500.00 216800 3106596 Singapore Ailin Ry 1037 11.84/1000 843600 10602631 Santander Br Uts N2 2953 -L76% 589 4080/24.94 1186600
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La révision fait également entrer de nouvelles professions
dans la loi, comme les moniteurs d’escalade.

Guides de montagne
soumis a autorisation

La volonté du Conseil fédéral de soumettre a autorisation les guides
de montagne, moniteurs d’escalades ou accompagnateurs de randon-
nées dés le premier franc percu est plutot bien accueillie. La description
détaillée des activités concernées souléve plus de scepticisme.

Dans son projet de révision totale de I'ordonnance sur les activités a
risque, le Conseil fédéral redéfinit notamment le statut de profession-
nel: désormais tout organisateur devra obtenir une autorisation can-
tonale dés le premier franc de chiffre d’affaires. La limite actuelle de
2300 francs est supprimée.

Ce durcissement est salué par la grande majorité des milieux, y compris
les professionnels du secteur, qui avaient jusqu’a jeudi pour donner
leur avis. «Avec I'obligation d’autorisation dés le premier franc, le but
de garantir la meilleure sécurité et qualité possible pour les clients est
atteint», écrit le canton du Valais.

Seule I'UDC estime qu’il faut maintenir le seuil de 2300 francs, car
il concerne avant tout des accompagnateurs de randonnées qui ne re-
coivent qu'un défraiement. Le PS, lui, souligne que le processus d’ob-
tention des autorisations ne doit pas étre trop lourd, aussi bien finan-
ciéerement qu’administrativement afin de ne pas surcharger
inutilement les opérateurs qui ont un faible revenu.

Les parties consultées saluent également le fait que les guides provenant
d’un pays de I'Union européenne (UE) ou de I'’Association européenne
delibre-échange (AELE) devront désormais obtenir une autorisation
des le premier jour d’activité en Suisse. Ils en sont actuellement dis-
pensés s'ils proposent des activités pendant moins de dix jours par an.
Cette mesure, combinée a 'abolition du seuil des 2300 francs, «per-
mettra un controle plus efficace des ‘guides marrons’ et des offres
commerciales ne garantissant pas toutes les mesures légales de sécu-
rité», estime 1’Association suisse des guides de montagnes (ASGM).
Outre I'amélioration de la sécurité et la facilitation des controéles, le
PLR salue la mesure également pour la réciprocité qu’elle introduit.
Les guides helvétiques doivent en effet demander une autorisation
deés le premier jour pendant lequel ils proposent des activités en France
et en Italie, rappelle le parti.

Le projet précise également que le fait de proposer une activité au pu-
blic présume que cette derniére est professionnelle. Les activités offertes
par des associations (p.ex. le Club alpin suisse) et des institutions sco-
laires ne sont toutefois pas classées dans cette catégorie, pour autant
qu’elles n’aient pas un but lucratif.

Tl est «important que les écoles, les fédérations, les associations et d’au-
tres institutions sans vocation commerciale puissent continuer a exercer
des activités sportives sans autorisation et que les activités Jeunesse +
Sport soient exclues de 'ordonnance», estime le canton de Berne. Un
autre point souligné par les cantons de Bale-Campagne et d’Argovie.
La révision fait également entrer de nouvelles professions dans 1a loi,
comme les moniteurs d’escalade et les accompagnateurs de randon-
nées, de méme que les aspirants guides. Le texte précise également
les activités soumises a autorisation, qui vont des sorties a skis au saut
alélastique en passant par le canyoning ou le rafting.

Le bureau de prévention des accidents (bpa) aimerait y rajouter la
plongée. En moyenne 150 plongeurs se blessent chaque année en
Suisse, quatre meurent, fait-il valoir. — (ats)

Novartis se renforce dans
les thérapies géniques
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Tres faibles volumes d’échanges

Wall Street a terminé en hausse,
lors d’une séance marquée par
des volumes d’échanges trés fai-
bles au lendemain d’un jour férié,
et ce, malgré la perspective de
l'entrée en vigueur de taxes doua-
niéres américaines et chinoises.
Le Dow Jones Industrial Ave-
rage, a gagneé 0,75% a 24.356,74
points.

Le Nasdaq, a forte composante
technologique, a avancé de 1,12%
a7586,43 points.

L’indice élargi S&P 500 a pro-
gressé de 0,86%a2736,61 points.

«De nombreux courtiers sont ab-
sents cette semaine et il n’est pas
étonnant de voir beaucoup de vo-
latilité lors de ce type de séance
aux volumes d’échanges trés fai-
bles», a commenté David Levy de
Republic Wealth Advisors.

En volumes, ces échanges ont été
moitié moins nombreux que lors
d’une journée classique sur I'in-
dice S&P 500.

Comme souvent lors des séances
de forte progression, les valeurs
technologiques ont affiché les
meilleures performances, le sous-

indice les regroupant au sein du
S&P 500 ayantavancé de 1,47%.
Facebook (+2,97%), Twitter
(+2,67%) et Netflix (+2,02%) ont
notamment fait partie des loco-
motives de Wall Street.

La progression des indices est in-
tervenue alors que les Etats-Unis
etla Chine vontbasculer dansla
guerre commerciale.

Les marchés ont également ac-
cueilli avec neutralité le compte-
rendu de la derniére réunion de
la Fed, ou celle-ci a affirmé que
les incertitudes en matiére com-

merciale pourraient nuire a I'in-
vestissement et a la confiance.
«Ces informations sont une
bonne nouvelle dans la mesure
ou elles suggérent qu'un arran-
gement pourrait étre trouve et
qu’une guerre commerciale amé-
ricano-européenne pourrait étre
évitée», a commenté Bill Lynch
de Hinsdale Associates.
Lobligataire évoluait sans direc-
tion: le rendement sur la dette a
10 ans montait a 2,833% contre
2,831% mardi, et celui a 30 ans re-
culait a 2,948%. — (afp)

KEYSTONE

Décés du réalisateur
Claude Lanzmann

Le cinéaste et écrivain francais Claude Lanzmann est
mort jeudi a |'age de 92 ans, a-t-on appris aupres de
son éditeur. Il a notamment été le réalisateur de Shoah.
«Claude Lanzmann est mort ce matin a son domicile.

II était trés tres faible depuis quelques jours», a indiqué
une porte-parole de Gallimard. L'écrivain

a été transporté a I'hdpital Saint-Antoine a Paris

ou son déceés a été constaté. Le mort du cinéaste

a été confirmée par |'attachée de presse de son dernier
film, Les quatre soeurs, sorti en salles ce mercredi.
Réalisateur de Shoah, Claude Lanzmann fut aussi
journaliste, directeur de la revue des Temps Modernes
et écrivain. Ami du philosophe Jean-Paul Sartre,
compagnon de Simone de Beauvoir, il était un
défenseur infatigable de la cause d'lsraél.

Claude Lanzmann avait été trés affecté par la mort
brutale I'an dernier de son fils Félix «<emporté a 23 ans
par un cancer impitoyable». «La mort ne va pas de soi.
Moi, je ne suis pas du tout pour la mort. Je crois
toujours a la vie. J'aime la vie a la folie méme si elle
n‘est pas le plus souvent marrante», avait-il confié
récemment a un journaliste de I'AFP. — (ats)

Dead/ine

AUTRICHE: adoption de la loi

sur la journée de travail de 12 heures
Les députés autrichiens ont adopté une loi
controversée, initiative du gouvernement
formé par la droite et I'’extréme droite, qui
étend a 12 heures par jour eta 60 par semaine
la durée autorisée de travail. Les opposants a
ce projetde loi, dont le parti social-démocrate
et la la puissante confédération syndicale
OGB, avait rassemblé de 80.000 & 100.000
manifestants samedi a Vienne, premiére mo-
bilisation de cette ampleur depuis l'arrivée a
lachancellerie de Sebastian Kurz, fin 2017, al-
lié au parti d’extréme droite FPO. Répondant
selon le gouvernement a la nécessité de rendre
les entreprises plus compétitives, la mesure a
faitl’objet de critiques au dela des cercles syn-
dicaux, jusqu’au sein de I'Eglise catholique.
Ladurée normale du travail en Autriche reste
fixée a 8 heures par jour et 40 heures par se-
maine. Mais la durée autorisée passe avec cette
loi de 10 heures par jour et de 50 par semaine,
a 12 et 60 heures respectivement. — (afp)

THYSSENKRUPP: démission du CEO
Lindustriel Thyssenkrupp a annoncé la dé-
mission surprise de son patron moins d’une
semaine apres avoir bouclé la fusion de son
activité sidérurgique en Europe avec l'indien
Tata. «Le conseil de surveillance se réunira
pour discuter et décider de la demande de M.
Heinrich Hiesinger», a indiqué hier Thyssen-
krupp, précisant que le patron démissionnaire
souhaite un «accord mutuel» pour mettre fin
a son contrat. — (afp)

BREXIT: Jaguar montre son désaccord
Le constructeur automobile Jaguar Land Ro-
ver a menacé de réduire ses dépenses au
Royaume-Uni en cas de Brexit dur, a1a veille
d’une réunion du gouvernement. Theresa
May réunit aujourd’hui son cabinet a Che-
quers, sa résidence de campagne. Cette ren-
contre risque d’étre orageuse entre les parti-
sans du maintien d’une relation commerciale
étroite avec 'UE et les supporters d'un divorce
sans concession. — (afp)

TAXES: Washington et Pékin
basculent dans la guerre commerciale
Malgré les mises en garde et la nervosité des
marchés, les Etats-Unis et la Chine vont entrer
de plain-pied dans la guerre commerciale avec
l'entrée en vigueur de taxes douaniéres réci-
proques sur des dizaines de milliards de dollars
de marchandises. Les tarifs douaniers améri-
cains de 25% sur 34 milliards d’'importations
chinoises, qui frapperont 818 produits dont
des voitures, des composants d’avions ou des
disques durs d’ordinateurs tout en épargnant
des biens populaires comme les téléphones
portables ou les télévisions, seront effectifs
jeudi & minuit. Immédiatement apres, des
droits de douane chinois sur un montant équi-
valant d’importations US seront appliqués.
Ils affecteront des produits agricoles dont le
soja, le secteur automobile ou encore des pro-
duits de la mer comme les langoustes. «La
Chine ne cédera pas a la menace ni au chan-
tage», a déclaré le porte-parole du Ministére
chinois du Commerce, Gao Feng. — (afp)
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