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monnaie commune. ,� ���� �� � � ���
� � � � � �  �  � � � � �  � �  � � � � � � � 
 � � 
�
�����������������������-� ���	����
Nicolas Sarkozy. ,L�Europe fonctionne
avec des compromis mais il y a un
���������������
�������������
trop loin, il menace tout l �������-.La
Pologne qui s ��������������'����������%
l�������� �a rien obtenu d �autre que le
�������� ��� 
��� 
����
 ���� ���� � 
��
��������������������� �	����������
� ������������
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la zone euro mais qui souhaitent y
�����������������	������������������
�
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������������ �intervention de
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�� � � � � 	 � � � � � � � � � � � � � � � � � � 	 � � �
l�introduction d����!�����%�
�endettement
de rang constitutionnel dans les ordres
juridiques nationaux. ,J e  n e  p e u x
imaginer que la France ne le transpose
pas-, a-t-�
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sur plus de 80 mil l iards de fonds
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S������������
��4������,nous avons
bon espoir qu �elle fasse l �objet d �un
����������������������
����
���������
qui viennent-, � ���
����� �� � � � 
�
����������!���<�������������!��������
infirmer les rumeurs de prochain conseil
�������������
����0����������
��!������
discussions entre chefs d �Etat, dans la
��������������������������������	������%
B r u x e l l e s  e n t r e  e x p e r t s  d e  l a
������

�����!�����
�� � 
 �� 
���� � � 
 �
Premier ministre grec, la BCE et le
6�����
���������������0���������"����
plan grec de 130 milliards d �euros et du
renforcement du suivi de la mise en
B�	���������������������!��������
Berlin.
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ans son texte, l ���������������	���
�� � ! ��� � ������ � 
 � ������� � ��

distinguant les produits selon leur
� � � � � � � � � � � � � � � � 
 � � � � � � � � � � �
performances - physique, via le panier
d�actifs sous-0���������������������������

�� �������������	����������!���������est
��
�������
 �an dernier  autour de ce
�� ��������������������-����������	��
.
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r e s p e c t i f s  d e s  E T F  p h y s i q u e s  e t
�������������������
���������
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������
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�
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trackers, selon les statistiques d�iShares.

,N o u s  n �� � � 	 
 � � � � � � � � � � � � 
distinction entre ETF physique et
������������������� ��!�����
�
���������������������������
����"������������������������
�	

ETF���"�
�����9��	���A��0��������������
de l�Esma. Chaque produit a ses risques
���������������������!������������
�
connaissance des investisseurs-. Le
dossier n������������������������������

��!������������
�!�������������������
Ucits comme produits ,complexes-, qui
limiterait leur vente aux investisseurs
�������
�����������'����� �����������
�
��	���������
���������	��AD��

L��������� �������������������
davantage de transparence sur les
���������������������%�����������������
��������	����������'�����������������
������������ ���� � ��������� ����
revenus des ETF physiques, devront
'���������

������"���	��������������Esma
demande aussi aux participants si une

����������������	�������'���������������
pourcentage des actifs du fonds, doit
'�������������E���3�����������	�����F���
�'����!!������������������������
��
contreparties de swaps sera requis,
l�E s m a  l a i s s e  u n e  a u t r e  q u e s t i o n
ouverte: le risque de conflit d ������'��
lorsqu�� � � �  � � � � � � � � � � % � 
 � � ! � � �
gestionnaire des fonds et contrepartie
�����G������

���������
��������������
�������% ��� ������
��� ������	����
jusqu�au 30 mars avant de proposer, cet
�����������
�����!�����	���

L������ � �� ���������� ����� � ����
��	����!�������������

�����
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��
fonds, et se penche sur le risque de

tracking error ,  c �est-%-dire d �erreur
�����
�����
�����������
 �indice. Ce qui
p a s s e  a u s s i  p a r  l e  m a x i m u m  d e
transparence de la part des fournisseurs
d�indices.

La consultation embrasse enfin le
��0������
��
�������������!������������!��
��������������������
������
�������
D e u x  o p t i o n s  s o n t  s u r  l a  t a b l e :
l�investisseur aurait la garantie de la
part du market maker  de pouvoir sortir
����
�������������������� ���� ���
����������������������!�����

,Cette consultation est excellente, se
��0���������������
����E� ��������������
d e  L y x o r  A M .  Nous soutenons
���������
�����������������
 �Esma.
#��������������$����������	
������
��	������������� �
 �Esma affirme haut
et  fort  qu �il  n �est  pas besoin d �une
��"
�����������������������
��%&' 
et que de simples adaptations du cadre
��"
�������$������������
�������
�������������������������������
���
�����
�������������������������-.
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��������'���
atteindra 39,5% en France contre 26,4% outre-Rhin
�����YVES-MARC LE REOUR

�harmonisation fiscale entre la
France et l �Allemagne ne semble
pas concerner les revenus du

��������������������<������������������)
points de la CSG sur les revenus du capital
%�(*�*H��+���
���9��C�2�������� ����'��
%����!������
��������"��������������"��3���
���5���������������������E�������������
�� 
���������������������
��6�������
����������
�	������0%�����
��!����
�������
les revenus du patrimoine ,repose sur
�����������������������	
�	
� ����
d�����(���������
����������������

 �	������� ������ -" � � � � � 
 � � � �  �
Allemagne, et de l ������������(������

�������������
�������	���������
contributions sociales proportionnelles,
dont le poids est croissant en France-.

L�Allemagne a choisi depuis 2009 un
taux unique de 26,4% pour l�ensemble des
���
�	���������!!�������%�
�������������
les  f lux  de  patr imoine.  A t i tre  de
comparaison, le taux global d�imposition

���������
�	������!��!��������
� ��������
en France s��
�	����%�):H����)>>I��������
n���������������
������������	�����
allemand.

A����
������
�	�������������"���ont
������� �augmenter depuis lors dans
l�?�"�����������������((H�%�()�(H�%
����������)>>:��%�()�JH����(���0��	���
)>((������%�(J�*H��������
��(������� ���
De plus, depuis le 1er janvier dernier, le

����-� ",!�/������.0�)�9����
hausse continue depuis trois ans

���
�	������
� ���������!��!������������%
19% pour les plus-values, 21% pour les
��	�����������)KH������
��������'��
d�� 
�����������������%������������	����
���
�	����� �������������������������	�

�
h a u s s e  d e  l a  C S G ,  l e  t a u x  g l o b a l
d�imposition atteindra donc 34,5% pour
les plus-values, 36,5% pour les dividendes
����'���J:�*H������
��������'�����������

����� ����J>H�%�*>H������������ �%
l�Allemagne.

,)
�������
������
�������
���������
les personnes physiques ne se situant pas
�� 
 �une ou l ���������$�����������
	�������
 ����(������
�������
���������������������������


�����

�����������!������������

���
������
�	�������-, ��
�	���
Vincent Daniel-Mayeur et Bertrand
L a c o m b e ,  a v o c a t s  c h e z  Freshfields
Bruckhaus Deringer � �������!!�������
hausses du taux de l ����3������
����	���
�������������
�����
�	������!��!�������

� ���������,����������������������

����
��������������
������
�����

�	���������������������-. Enfin,
ajoutent-i l s ,  e n  f r a p p a n t  t o u s  l e s
������ �� 
���%�������"�������������
�
,
�����
�������������$��������
�������������������������"��������
de l����(������
�����-.

La :TVA sociale;�- �)"����)�����.���"��������-������
de biens de consommation 
6��������������	����������� ���!���������
��

������������L��������	��
�������������
difficilement augmenter leur prix

�����BRUNO DE ROULHAC

ttendue depuis plusieurs semaines,
la ,TVA sociale- � ��������	��
��

������������������
������������9��C�2����
compter du 1er octobre prochain, la TVA
�������
�	������(�;����������������������%
21,2%, afin d��

��������������
����L����
���	��
����������������
�����������	���
!���<�����

Tous les secteurs de la consommation
(automobile, distribution, alimentation,
 ��������
����������$���	�������'����
��
��������������������������!������������
��0%�6���	���"���-janvier. D�une part,
 �����������������������������������
significative de leurs effectifs en France, le
bureau d �analyse estime qu �il s �agit en
grande partie de faibles salaires - en
particulier dans la distribution et dans les
usines automobiles - sur lesquels les
������������
��������
���������E�autre
�����������'��������������������0%

hautement concurrentiels et il leur est
�������!!���
���������M����
��������"��,Dans
le contexte actuel de consommation
��������*����������������� ��������
sur le revenu disponible, etc.), nous
voyons un risque majeur de baisse des
volumes-,conclut Cheuvreux.

���
�"��������M�����������������
une exception au sein de la consommation.
Non seulement les acteurs du luxe ont une
!��������������%����������
������"������
encore, pour des groupes comme LVMH,

�����������������!���<���������
�����!!��
d��!!������
� �
���������
�������
���
������
avec l ��"����������������������"��������
���������

En revanche, les secteurs gagnants
��� � � � � �� � � ' � � � � ,
 � � � � �  � �  �  �
l�������������*�������"����������
�����
��������'�������$���������+ 

� ������� ���$ ���
 
�� �� � ��� � *�
supposant l�absence d�interventionnisme
��
������
����!��������augmenter les

���$+����
��	������*������������
�
��
�����������
���+  poursuit le bureau
d�analyse. Par ailleurs, en supposant que

��&,#������
���������������������������
����
�����������������
���'�����*�
dont nous doutons), le secteur des
entreprises de services (comme Sodexo
���%����+����������!�����-������
un gagnant potentiel-.

L�� ! ! � � ���	�� � � � �� 
 ����� � ' � ��
,
�"����t- � p o s i t i f  p o u r  l e s
fournisseurs de logiciels et services
informatiques, avec des frais de personnel
����������������������������������������
les  volumes en BtoB. Les services
�������"��������A���������Korian,
��	���������
������ ���!���������
�
��!�������N���%���������������
�	���%
augmenter les prix, avec un impact qui
��	�����'����
����������
���	�
��������
��
Cheuvreux.
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Nyse Euronext fait les frais des 
-�./������ "�0�.�)"���
�����"������
����������������!��������������
������������
��!����
����������	�����
���������
���������0������ 
���%�
�����	���������������������
�����SOLENN POULLENNEC

�����������
������
����est pas
�������� ��������������Nyse
Euronext.  P o u r  l �instant, la

Bourse, aux prises avec l �examen par
Bruxelles de sa fusion avec Deutsche
.O����������!����%������������������
mais les propositions faites par le
gouvernement comme par le candidat
�����
����������<����?�

���������	�����
������������������������� 
����������
����
��������	���1�������"������
���������������
!�������������������
���
����������������
des revenus du capital.

?�����
����������������������������
q u e  l a  t a x a t i o n  d e s  t r a n s a c t i o n s
!������������������������������������
��

����! � ���������
��I�!�	�������
rapporterait 1 milliard d �euros par an.
���
��� 
��%�����������(�����L��)>()���
!�"���%�>�(H��
����"��������������������
��
cessions d�actions d��������������������%
Paris, qu ��

�������������������������
���������
�������������
��� -forme

�
�������	�����������%����
E����"���������������������������

���	���������
������������������������
��
����	��������������
���	�����������

�
������������������������
�������������
����������������������
����������������
��'������������������������������	��
��������������������������������������
�
taxe, au contraire des obligations d �Etat
ou d�entreprise.

'���<�(��.�!��)����*�����)��
le collimateur

����<������

�����������������
���6E9
���	�������%��������������������

�����
��"��������������� 
����������� �
�����
�
dette des Etats. L �&���������0%� �������
)>((�
����������%�������6E9�����
�������
souveraine. Enfin, le gouvernement
���	��������� 
���
�����������������������
%�������!������������������������%���
stade comment.

���������������������
����������
�����
����������<����?�

�������	������0%
promis d�interdire les produits financiers
toxiques �c�est-�-dire sans lien avec
l�����������

�, ����	�������
���6E9
souverains. Il s �������
�����������%
��!������
�introduction d�une taxe sur les
�������������!��������������%����� 
��
��������������
����3����� ����������
investisseurs en capital ne seront pas non
�
��������������������
���������������
�
5��� 
���������������������
�����������
fois depuis 2007, un alourdissement de la
taxation des revenus du capital avec une
���������������)�����������
��694�%
(>�)H��%�����������(������� ���)>()�#
���
����J$� �9�������������� �����<���
?�

�������	������������0����������������
�les revenus du capital et les revenus du
������
������������
��������	������
l����(������
������.

La Bourse de Londres et LCH.Clearnet 
ambitionnent toujours de se marier 
L�avenir de la chambre de compensation franco-britannique, dont les services 
�������������	����������������0����������
���!��

�����SOLENN POULLENNEC

a Bourse de Londres reste  en
discussion avec LCH.Clearnet et ses

actionnaires pour racheter la chambre de
compensation franco-britannique. C �est
ce qu������
����
��London Stock Exchange
le 27 janvier. Celui -�� ���� ������ ���
������������"�
���	���	���
������ �����
compensation en septembre dernier
�������	���������
����������!�������������
��������!������������A��C���

L�����������������������������LSE de
s�������������
�������������
�������
��
���	���� ���� 
� �������������� ����
���
���������������������������������"
Etats-Unis et en Europe vont pousser les
����	�����������������%����	����
��
chambres de compensation. Selon la
.������������
��������������������"�
��������������L����(IH����������������"
premiers mois de 2011 pour s ���� 
���%
708.000 milliards de dollars.

D a n s  c e  m o u v e m e n t  v e r s  l a
���������������6?�6
����������������
n o t a m m e n t  p o u r  s o n  s e r v i c e  d e
���������������������	���������"�
SwapClear, qui, aux dires du groupe,
traite 50% de ce segment. Encore faut-il
convaincre ses actionnaires car elle est
��������%�IJH������������
������������est-%
-�����
����������������
��� ����������%�(=H
par les Bourses, dont Nyse Euronext qui
��������:H����������
�

Les relations entre LCH.Clearnet et
Nyse Euronext sont  pour  le  moins
�� ��P����������������)>(>��
��.�����
t ransat lant ique,  qui  est  l �u n  d e s
principaux clients de la chambre, avait
�����������������!���%�
���������������
��������������������������� ��������0���
)>((��������
 �annonce de sa fusion avec
E��������.O���� �������������� �une
compensation en interne, elle avait
!���
�������������������
��������
contrats jusqu �%�)>(J���

���	���������

�������������!���������������������������
la chambre, avec l�aide de Markit avant de
jeter l ���������Si la fusion entre Nyse
Euronext���.������/0��������������� 
Euronext�������
���������������������
�����������������������������,
explique le consultant Pablo Garmon.

Car elle ne pourrait plus compter sur
les services de post-����������
��.�����
de Francfort. �Quand vous n �!������
���������������������������	���
compensation,  e l le  a  une grande
������������������$�������������
ses prix�, souligne Pablo Garmon. Reste
q u e ����
������������	���
compensation en interne, c�est beaucoup
d��������������
�����!�����
�
������������������	�������	�����
�����
����������
��������
����������,
���
����@������A�����

����������������2
Ailancy.
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Natixis et Morgan Stanley font une 
-��0 ���)���"��0")���/��������(���
� �������������"�������������)>(>���

��������*�����K����������������������
����
d����������������
� ������������������������������������������
�par ALEXANDRE GARABEDIAN

���������
������������
�������
souveraine en zone euro, 2011 a
������ ��
�	�����
���
��������

����������
���������	�
��������������
!���<����#9Q�$����������BNP Paribas,
Barclays Capital ����9�������4�����
�
������������������

���������������������
�'�������
��������������
���� 
��������
����������
���������������������#���$�
A� � � � �� � � � � � � � � 
 � � � � � �� � �� � � � � � �
������������� �����
�������������
 �������������
�	��
�����������	�����
�
	�
���
���������������������"����
semestre sur les taux.

����������
���
�����������
���������%
mettre au compte de Morgan Stanley.
Absente des dix premiers l�an dernier, la
 �������������������������
�����
�����������������)>((���

���������
�'���
��
�"��������	�����������������
�
���
������������
������������������"
adjudications et aux rachats - l�AFT
prenant aussi en compte l �animation du
���������������������
�����
�������
serv ices .  Ses  deux  compatr iotes ,
JPMorgan����6����������������"-aequo

l����������������
��������������
�
s o r t e n t  e n  r e v a n c h e  d u  t a b l e a u
d�honneur.

+���"�����������������������������
aussi sensible: absente des dix premiers
�� �)>(>� � � �������� ��� �)>(( � � ,Le
��������������
����
��������
� � � �  � � �  � � � � � � �  � � � � � � � � � � � �  �
��"�������
����������������� 
explique Nicolas Truong, responsable
mondial du trading taux . Nous nous
� � � �  � � � � � � � � � � � � � " � � �  � � � � 
��������������
�����$ ������!�
lorsque la dislocation importante de l ����

est intervenue-. &������������%������
!���
���������
��!��������Natixis���� ����
l���������������������"�����	�����������
livres.

&.9����������3�������������
������
l�inverse, RBS et Deutsche Bank�������
respectivement quatre et trois rangs,
�����������
��6�����������
�����HSBC ont
��"���������������������������������

�
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ABB profite de la force du franc suisse 
pour se renforcer aux Etats-Unis
Le groupe suisse va racheter Thomas & Betts pour 3,9 milliards de dollars.
La valorisation offre une prime sur le secteur d�environ 15%
�����PATRICK AUSSANNAIRE

BB s�appuie sur la force du franc
���������������!�����������������
aux Etats-&�������������<���

hier l �acquisition de Thomas & Betts
(T&B) pour 3,9 milliards de dollars, le
��������
��!� ����������������������
�
������������2�����������������
seulement une ,acquisition qui fait
sens-�selon Oddo Securities, mais prouve
��
����������������������������������

����	��������!��������!���������	������
������������

Avec une offre d �achat de 72 dollars
par action, ABB s �est permis le luxe de
servir une prime de 24% par rapport au
����������
3������������� 
��	�������������
35% par  rapport  au  cours  moyen
������������;>��������������������,Le
���$��������
�����&1/�����
��	�����un
ratio valeur d�������������	������
d�exploitation (VE/Ebit) 2012 de 10,9
fois, soit une prime de l �ordre de 15% sur
le secteur, ce que nous ne jugeons pas

excessif-, estime Oddo Securities.
L����������������������������!���	���

���������������������R.�����������������
���
���������������&����'�-relais de 4
��

�����������

�������������������
����������Bank of America pour honorer

���������������D
��������� ��������
�������������������������������������	��
��������������������������������������
le cash-flow et la politique de dividende.

D'autres acquisitions en vue

L�������������	������������)>>
millions de dollars de synergies annuelles
% � 
 �horizon 2016. ,L�acquisition vient
��������
������������������������	���
tension d�ABB (5,3 milliards de dollars de
chiffre d�affaires) et, surtout, la faible
$������������"�������
 �#���������
Nord (16% du chiffre d�affaires)-�estime
Oddo�9���������� ��R.������
����)�J

milliards de dollars de ventes en 2011 et
un Ebitda de 390 millions, soit une marge
de 12,6%. Avec ce rachat, ABB entend
doubler son volume de ventes sur le
�����������-�������������
�� ����
����������������%�)K���

�����������

����
������������������������������
��
����������������
�����������������������
�
chiffre d��!!���������JH�%�KH�

Et ABB ne compte pas s ����'����
%�
������
 �acquisition en janvier 2011 de
Baldor Electric pour 4,2 milliards de
��

�����
�����������������������)>((
�	���������������������������������������
2,9 milliards, et son ratio endettement
���S� ��������������������%�>�;������
c e t t e  t r a n s a c t i o n ,  c o n t r e  -0,2
������	�����T���?������������������
qu�entre 2011 et 2015 ce seront entre 9
et 18 milliards qui seront investis dans la
croissance externe.

��.�����"�����-�=��*�/.>�"�����	���*�	?��/�""�.���
d�euros de cash pour SeaFrance 
L��"�
���������������
������
��A������������������������
�����������	���������������������
����������D
������������	�����
�����!�����������������

�����OLIVIER PINAUD

ous ne serons ni impatients, ni
��!�� �� � �� �� �� ��������������.

6������������
�����������!��������
d�Eurotunnel, Jacques Gounon, le PDG
de l�exploitant du tunnel sous la Manche,
ne veut pas lancer le groupe dans une
�������!�

��%�
������������������((H���
hausse du chiffre d ��!!���������)>((��%
845 mil l ions d ������� �%����������
��������������	������
���
���
����������
���
����������%������	�
�����������������
�����������N������!����!����	�����
(filiale Europorte) dont les revenus ont
 ��������);H�%�������������������
(157,8 millions d�euros).

������	����������������������)>((
d a n s  l e  c e n t r e  d e  f o r m a t i o n  d e s
nouveaux conducteurs devraient peser
����
������� �
�������������������
�
�������������%������������������������

la croissance dans le fret ferroviaire.
Pour autant, Eurotunnel n �exclut pas

q u e l q u e s  a c q u i s i t i o n s  d a n s  l e s
infrastructures �s e u l s  o u  a v e c
d�autres�, ��������T�������4���������
fonction des ��������������. Le dossier
9���������!�����������������������������
Selon le PDG d �Eurotunnel, l�����	������
transport trans-Manche par ferry est
����
���������������

����������
�

��������������������	�����
����
�����������������������
�������������
������� � � D 
 ���������� ���� ��������"
����������������������������������	����
de SeaFrance qui seront mis en vente
par le courtier, dont la valeur unitaire
������������������((>����(*>���

����
d�euros. �2����������
������������
��	�
�����������344���354���

����
d�euros�, explique simplement Jacques
Gounon, sans vouloir donner plus de
�����
��%����������

Avec 3,7 milliards d �euros de dette
n e t t e , Eurotunnel r e s t e  e n c o r e

�������������������%���������(>�!���
�����"������� ����� �exploitation. Pour
��������
������������������!������������
)>>=������������%�)>(I�
�����������
��
������������������
�����������������
�
temps d����
��������������������������
-flow, alors que ses investissements
����������
���������������
������������
est ouverte jusqu�en 2086.

&�����!�
��������������������ailleurs
�������
��.���������+��	���%��������
en fin d �������)>((��
������*H���
capital d�Eurotunnel. Le cours de l�action
������(*H���������� ���)>()���������

��������
�����������������%�J�JI
milliards d�euros.
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@1�"�-��-� 7,�����engager sur la 
� )"��)��.���������.>A�0��7����	��
�������������
������������������	���� 
�����������
���������������
��
en repli et se dit prudent pour l�exercice en cours
�����.�+/U��A�+/&

hilips est bel et bien dans l�Bil du
� � � 
 � � � � � 9 � � 
 � � � � � � � 
 � � � �
����������
���� 
����������������

��	�
������!��������"���������������
l��	������������
�����
��(>�0��	���
dernier, ils n�en demeurent pas moins en
�������
����������
��������������������

������������������������������������

Sur fond de promotions, le chiffre
d��!!���������������������������������
�����%�!�������� �����������������JH
# � � � � � � � � � � � � � � � �  � � � � � � � � �en
��������$��%�;�=(���

��������euros. Une
������������!!��������������������
�
��	����������������������������K>H����
ventes totales. En Europe occidentale
( 2 8 %  d u  t o t a l ) ,  l e s  f a c t u r a t i o n s
����������������
�����*H�������������#
-;H������������ �����$������������elles
��������������JH�#KH$���������������
Nord et de 9% (13%) dans les ,autres
zones matures-.

�������

�
���
���	���������� �������
()H � # (>H$ � �� � � � �� � � � � ���� ��� �

��������� ����
�! ������� ,zones de
croissance-. �������������������

�
(d��"������� ������exploitation, Ebitda)
��������	������������"���������;�;�������
%�=�*H��E����
 ���
��������

������������
(>H�%�)H�����
������
������������������

�����������������������������!��%��������
de 160 mil l ions  d �euros contre un
 ��� ! � � � � � � � K;* �� � 
 
 � �� � � �� � ��
auparavant.

')�0����.�����-B"����������
son cours

Pas de doute aux yeux du directeur
�����
�������	���?���������������
depuis avri l  dernier,  Philips d e v r a
e n c o r e  e n  2 0 1 2  ,chercher  de  la
croissance en dehors d �Europe-. Le
������������
������������,prudence-
pour l �exercice en cours, ,�����������
l�incertitude ( p e s a n t )  sur l ��������
mondiale, et en Europe en particulier-.
D�����������0%�
������������������

s�annonce ,difficile-. �����������	�����
�
poursuite du plan de restructuration,
a v e c  l �enregistrement de nouvelles
charges et la finalisation de la vente de
l�����	������
�	����������0�������������
au premier trimestre.

Le groupe se targue d �����������0%���
voir les premiers signes encourageants
de ce plan ,#���
��67-�sur la croissance
des ventes ,dans des conditions de
����������
�����-. Le directeur
 � � � � � 
 � � � � � � 	 � � � � � � � � � � � % � � � �
���
������������������������������

��
au second semestre 2012, s �en tient
pourtant pour l �������%�������������
���
������������� 0����!��!����������%
�������������%���	����%�
�horizon 2013.
P o u r  l �a n a l y s t e  J o s  V e r s t e e g  d e
T h e o d o o r  G i l i s s e n  B a n k i e r s ,  l e s
�� ������������������������� �
���
�����������

��#��������(>�%�()H$
impliquent ,beaucoup de travail-.

Ryanair profite de la hausse des tarifs pour 
relever ses objectifs annuels 
���������������������	����KI>���

��������������������
�����������������"�������
�
���!��������)>()���������K>>���

��������	���������
�����

�����BRUNO DE ROULHAC

ne nouvelle fois, Ryanair���
�	����
���	��������� ���!���������
����

��������������������
���������� 
�
��������������KI>���

������������
���
net sur son exercice clos fin mars 2012,
contre un objectif initial de 400 millions
��	����%�KK>���

����������	�� ��
dernier. Le consensus Bloomberg n �est
encore qu �% � K*) ��� 
 
 � ��� � �Ryanair
invoque l��	�������������	������ ���!���
�������(*���

����������������������������
alors que le consensus anticipait une
������������	���(;���

��������������V

Cette  performance  est  due  aux
������������������
�������!�	��� 
���
�����������%�
�����������������!�����
moyenne de 17% sur le trimestre (y
compris les frais sur bagages), tandis que
les revenus auxiliaires progressent de 8%
sur une base unitaire. Ce mouvement de

hausse des tarifs ,peut se poursuivre au
moins jusqu �� � 
��� ����� 
 ����������

2012-, estime Oddo. ,8������������
%���� �
�����$��
������������
 �
�����
� � � � � � � 
  � �  � � � � � � -��������� 
l�augmentation de tarif des concurrents
��
����������������������� ���������
d��������������������������������
pour Ryanair-, ���"�
�����A�����

O�����������������������
����Ryanair.

6�����������������"������������%�
�
���������%� �����L����������������%�
�
!����
��������������������������������
�
�������������"����C���������E��!���������
�
�� �������� � 
�� ���L�� ���������� ����
� �  � � � � � � � � � ( ( H � � � � � � � � � � �
principalement d�un bond de 18% des
charges de carburant, mais reculent de
(H��0����� ��� � 
 �augmentation de la
���������!��������� 
���E���������
Ryanair���� ����	��� �% �:>�H������ 
�
� � �� � � � � � ���� � � � � )> (J � # � 	 � � 
 � %

septembre 2012) autour de 99 dollars le
 ���
�����%�=>H������
�����������������
autour de 100 dollars le baril. A ces
��	���"��
������������	�
������!������
��� ������)>(J�%�J*>���

�������euros.

� � � � � � � 
 � � � � � � �� � � � � � � � �
����������%� �����L����!!�������������
	�� �
���������������������������������
�������������T�����������������������
de 17% de son chiffre d �affaires sur les
trois derniers mois de l ���������N��
����������%����������������������
�
�����
���!!������������	�������
��
�������������������������������
souffrent. Lufthansa��	��������������
������ ������������%������ 0����!���
����
���������������
�)>((������������Air
-France KLM vient de lancer un plan sur
��������������������������������� �
����
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<�@������)�0�����+��,���(C@������)�
0)-)0�� �*�����)���������7.����-�.-����
L����������������
�������������4�����
�������	������������������
��	�
�����
������������!�������������
����������������������2��������
�����VIRGINIE DENEUVILLE

lors  que Standard & Poor �s
#9R@$������������� -0��	����%
����	����������������������

�������������������������
��!��
�����
celles de plusieurs Etats de la zone euro,
l�����������������	����������������%
����� ������������
��������!���������
note de CNP Assurances ( CNP) a ainsi
� � � � � � �� � � � � � � � �� - % � � W � � 	 � �
���������	�������	���!����%��l����
�����
���������������������������������
���������������6������  (qui) ont
�� �� �	 
 � � 
� � ����� � �� ��� �"���� ��
restaurer un niveau de fonds propres
������� ���� � 
� ���$ ����������
������. Au-��
%����
 ��!!������������
���
����������������
����������CNP
������!�
��
��� ������� 
����������� 
��
# 6 � � � � � � � � � � � � � 3 � � $ � � 
 �assureur
������������
��������$�����������
s e s  c o n c u r r e n t e s  a u x  d e t t e s
������������������������ ���$
actions�, souligne un analyste.

E�����������������������
����������

Raymond James soulignait que les
portefeuilles de dettes souveraines de
CNP et de Generali����������
���������
�������	������������9R@�����W�%���
������������������"��������� �������
��������	������(KH����(>H�%�
��2���
,Pigs- � (@�����
 � � D ��
 �� � �4�������
Espagne), contre une moyenne de 8%
pour le secteur. En outre, l �exposition de
CNP aux actions �s��
�����9:�����

Une plus forte exposition aux
actions

�������*�������������������������

������������������
���������+ ������
des pourcentages de 7% pour Axa et
6% pour Generali �, ��
�	��E����
Jacques, analyste chez Raymond James.

6+@��������	��
���������������������
�

� �))� !�	���� � �� ����� �	������� ���
indiquant poursuivre la politique de
������������������"������������"��������

et aux dettes souveraines de la zone
,Pigs-. L�assureur s �est dit  �confiant
� � � � � � � � � � � � � � � � � � � �  � � � � �  �
��"�
�������������	
������������
propres�. �������
��������	�������CNP,
�����
������������
	� �
�������
�	����%
(*(H�%�!��������� ���#(()H�������
��-
values latentes) est �solide, mais reste
�����$�������������������-�����
l�� � � � � � � �  � � �  �  � � � � � ������
�
c h a n g e m e n t s ,  s u r  l e  p l a n  f i s c a l
�������� ���
 �������������
������
���������

��, souligne un analyste.

9R@������!�����	��������
�����������Axa
(AA-) , Allianz ( A A )  e t  Aviva (AA -),
assorties d ��������������	�������	��
@���

�
�������Credit Suisse�����
�	����
���������������%�,�����������-�sur le
s e c t e u r  d e  l �assurance en Europe,
estimant notamment que les titres des
a s s u r e u r s  v i e  s �� ������� � % ����
multiples similaires aux banques, tout
�������������������������������

Nouvel accord pour la fusion entre Unipol et 
Fondiaria-Sai
Les deux assureurs revoient leur copie. Le projet ne comporte plus d�OPA, mais 
une recapitalisation plus ample

�����E/AD+DX&��A&5����7�AD��+

� � � � � ,d e  s u c c e s s i f s
a p p r o f o n d i s s e m e n t s  e t

�������������-, le groupe d �assurance
���
����&����
�������������%�����!�������
projet de fusion avec son concurrent en
��!!���
������������-Sai (Fonsai).  La
����������������������
�����������
���0����������&����
�%���������
�������3
�
de Premafin, le holding de la famille
���������������������J*H�����������

Mais ce premier passage ne se fera
�
�������������	��������
�������%����	���
le rachat par Unipol de 51% des parts des
Ligresti et une offre sur le solde. Premafin
lancera en effet une augmentation de
capital de 400 millions d������������	���%
&����
�������������%���������������������
��������������� ! ���������������
�����3
���D
���y aura donc plus de prime
	��������"�����������������������	�����
��
���������
��������
����@����!����	������

part d ���	�����(>H��E����������������
tous les actionnaires de Premafin, de
Fondiar ia  e t  de  sa  f i l ia le  Mi lano
Assicurazioni, qui fait aussi partie du plan
���!������������������������������
��
d���
����

���������!������
����
������������"
mains d �&����
������������������%
l����������������������
����������������
�������������������	������A����
%
��������
�������������������������
��!!���
����
��������������������0%����
���!
��������0����%������������K*>���

����
d�� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
recapitalisation pour 1,1 milliard d�euros,
soit beaucoup plus que le montant de 750
millions d ������������������
��)J
����� �����������

,L����������"������������������
���
��������������
�exercice 2011-, qui
���	���������������������������
�������
1,1 milliard d�����������������������
	� �
���
����������=*H��������������
�����������%

revoir sa copie. ,Ce n�est pas une surprise,
mais la confirmation que les conditions
du groupe Fonsai demandent une
���������������������������������
r o b u s t e  d e  c a p i t a l -, insiste
l������������������
������Unipol, Carlo
Cimbri, soulignant la ,����
$���-� de
l�����������

@����!�����!�����%����������������������
� � 	 � � � % � � � � � � � � � � 
 � � � � � � � � �
recapitalisation de 1,1 milliard d�euros. A
l�issue de ces recapitalisations, prendra
forme enfin, d�����%�!���)>()��
�����������
par fusion entre Unipol, Premafin,
Fondiaria-SAI et Milano Assicurazioni.
Un plan qui n�a pas totalement convaincu

������������������
����������������������
��	����������%�
��.���������A�
������
�������
����@����!������������������
))�>IH�%�>�)K������
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<���4�.�-���>�������.�!�)��� -)���
de haut rang en France 
�����6������������	���������������)>>:�%�T���-A����
�9���%�
���'������
�� �����
d�investissement, s�en va. Charles-Henri Filippi pourrait le remplacer
�����VIRGINIE DENEUVILLE

n nouveau remaniement  se
profile au sein de l�����-major de
Citigroup en France. Eric Coutts,

�������� 
����������	�������� �����
d�investissement et de financement du
groupe dans l �?�"������������������
!��������� �� ���	�� 
� � 
���� � 
 �agence
5������������������������
���	�������
���
�����d�un commun accord�. Un
porte-parole de Citigroup������!����
��������!���������%�L�Agefi.

6��������������	��������������������
���"�������������������������3
���T���-
Michel Steg et Jean-Michel Richier. Ces
derniers avaient alors rejoint le fonds
����������.
��C���������	������
�����
l�����	�������������
��������������������
��������	�����
������������
������������
6������������	�����������Citigroup en
)>>=�����T��3���A����������@�����

�����
alors qu ������6�����������������
�����
le  poste de dirigeant France ( chief
country officer )  a v e c  A r n a u d  d e

A����������������������������
�%��������
cette fonction.

�����6���������������'��������
���
par Charles-Henri Filippi, actuellement
�������������Citigroup France, selon une
source proche du dossier.  L �ancien
�������������HSBC France, avait rejoint
Citigroup��� ���)>((���������������%
����<����.�0������
��������E���3�����
Citigroup, on indique que l �annonce du

Un recul dans les classements
en 2011

successeur sera faite �������������	
�.
6����������������������������������

����	�������� ��������investissement en
2011 au sein de l �Hexagone. Dans le
domaine des fusions -acquisitions, la
 ���������������������
��������2�����%

�����2������
������	�������2������������
%���������!�����������������
� �
����(=
milliards d �euros, selon le classement

annuel de L�Agefi.�@�����

��������������
ex aequo en 2010 dans l�����	�������9Q�
#������
��������	�
�������������$��
�
groupe ne figure plus parmi les dix
p r e m i e r s  a c t e u r s  e n  2 0 1 1 ,  s e l o n
l���������������������

A u  n i v e a u  g r o u p e ,  Citigroup a
���������� �������� ���
�������������
de 4.500 postes �au cours des tout
prochains trimestres�. Ce programme
������������������L���	�������
����)H
d e s  e f f e c t i f s  g l o b a u x  ( 2 6 7 . 0 0 0
����������%�!��������� ��$��9�
�����
porte-parole, les effectifs de Citigroup en
F r a n c e  s �� 
 � 	 �� � � % � � � 	 � � �� � )>>
personnes.

@���

�
�������
���������������
�
 ������������������5�������@����������
����������� �%������������������� � 
�
�����������	���������	�������������
indiquait hier le Wall Street Journal.

L�1)�/.���)��.�����.- �����-.�����D"������)"�
*���4�.�-�����������0������
Le rapprochement de Skandia Retail Europe et Old Mutual Wealth Management 
Continental Europe s�explique aussi par les attentes des clients

�����ANTOINE LANDROT

���	��������������������������
�����
����������� �en finit  pas

d�affecter les acteurs de la gestion. C �est
������%�������	��������������������
����	��������/
��A����
������������
���������������3
�������������������
fortune sur le Vieux Continent.

9C������5����
��������������������
��
����	��������
 �assureur d �origine sud-
africaine en Allemagne, Autriche, Suisse
et Pologne, rejoint Old Mutal Wealth
Management Continental Europe, qui
����������
�������	������������������
Italie, en Espagne et au Portugal. Ce
�������������������������%�/
��A����

W e a l t h  M a n a g e m e n t  E u r o p e .  L a
���	�

������������!����������
�����
p a r t i e  d �O l d  M u t u a l  W e a l t h
A���������#YA$����"��3�������
����	������!!������������5������-Uni.

La fusion entre les deux anciennes
���������������

��������� 
����������
����������%�������������	����������()
milliards d �euros d �actifs sous gestion
pour le compte de 750.000 clients et
800 collaborateurs. ,8����������
�������������������������
�����
�����������������
������
���������
�
� � �  � �  � � �  � � � � � � 
 �  � � � � � � � �  � �
$��!���������
����;�%������ �
�
����"�������"
����������%����
- 
����������<)' �=�
��	�
����> ���;�-
vont dans le sens d�une harmonisation
���"�����������"
�?��
������������
��	
� � 
�"����� ��"���������
���������-, �"� 
 ���� �% �L�Agefi Hein
Donders, ancien responsable de Old
M u t u a l  W e a l t h  M a n a g e m e n t
Continental��������������������������
�����
����
�����	�

���������

� � � � � � � � � � � � � � � � 
 � � � � � � � � � � � �
d�investissement s �en trouveront ainsi

���!����������
 �����������������
�!����
,Notre initiative ouvre de nouvelles
��������������������������
�
�������������������������������$
talents-, ajoute Hein Donders - un
�
������������
��� 
�������
�������
������
�����������	��������
��!�������

L�initiative met donc un point final au
���
������������������������������/
�
A����
��
�������������������3
�����������
�������
��� ������������������������
����
quatre ans, rejoint par l�Italie un an plus
tard, puis la constitution de Old Mutual
YA��
 �� �� ����"����� ��������� ��
dernier, l �������������������������	����
en Scandinavie (Skandia Insurance)
pour 2,1 milliards de livres, dans le
c a d r e  d �u n  p r o g r a m m e  d e
����������������	������%����������
��
actionnaires.
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CA Cheuvreux supprimerait 117 
postes en France

&��������������
�������������
��������������������
courtier CA Cheuvreux s �est tenue hier midi. Selon nos
��!�����������((=�������������������������������������
vraisemblablement sur la base du volontariat. La
direction devrait exposer sous 15 jours ses motivations
��������������	����
�������
������������������
����A�-
����� ����6�����������
��9���	�����	�
���%�(=>�
�
nombre de suppressions de postes en France, sur un
total de 230 dans le monde pour son courtage. Elle les
�	�����������������������autres mesures qui touchent
CA CIB, sa banque de financement et d �investissement,
��� � � � ����� � � � � � � � � � � � 	 � � � � � �� � � � � � 
 
 � 
 � � � 
 �
rapprochement de Cheuvreux et de CLSA, le courtier
�������������6��6D.���������������X�����%�
 ��������%�
���
������
������������6�������������������0������

������������
l�attente de l��	�����������
������
�������

L�Europe centrale veut 
gagner en influence
Le groupe dit de Visegrad, 
�����������
��5��� 
�����
���������
��?�������
��
Pologne et la Slovaquie, a 
��������������������������
que le ,�����	��"�����-�en
discussion entre les dirigeants
de l�&������������������	����
'��������!������������������
aux membres potentiels de la
zone euro de prendre part 
��"���������������

�-ci.

Charles Plosser pour un 
������������	
��	���
����������������
���������
@��
���
�����%���	�
��'����
�un
������������� �������6�����
�����
��������������������
��
����%����
����������������
des fed funds�����������������
Il s����������������������	����
le FOMC s�engager sur un 
environnement de taux 
,exceptionnellement bas-�
jusqu�%�
��,fin 2014-,
fustigeant une politique 
,����
�����������-.

Honda veut s�imposer
dans l�������������
��������������������������
automobile japonais est sur le
point d�obtenir la certification
de son HondaJet, un avion de 
sept places vendu 4,5 millions
de dollars. Le groupe, qui 
���	�������������������������
��������������%�I>�
exemplaires au premier 
���������)>(J���������
s�emparer d�au moins un 

����������������������
�����
petits avions d�affaires.

L�inflation allemande 
�������	�	��	���	��	��
�������"�%�
���������������
����

��������������
�����
0,4% en janvier, ramenant 
l���!
������%�)�>H������������
�������
�����������
estimation nationale, 
conforme aux attentes des 
�����������������������������
!������������������%�
��.6��
pour poursuivre la baisse de 
ses taux d������'������
����� ����
������"��	������
�����������)�(H����������
annuel.

����	����	
�	��	
����	
������	���	���������
Le groupe bancaire 
mutualiste s������������������
����
������������
��������
�����������������������������
pour un placement de 750 
millions d�������%�(>���������
���"���������!�������!�"��%�))*�
points de base au-dessus des 
midswaps. Natixis est le seul 
teneur de livre de l �����������
L���������������������J�����
Moody�s, A par S&P et A+ 
par Fitch.

���	�������	����������	
 �����������	��� �����
�0����������
�inflation, les 
�������������������������
aux Etats-&������������
�����
>�(H�
���������������������
��������������������!�����
hausse. Les revenus des 

����������"��������������
de 0,5% le mois dernier, leur 
plus forte hausse depuis 
�������������������
������%�
0,1% en novembre. Le taux 
d���������������������
atteint 4,0% contre 3,5% en 
novembre.

!����	�	�����	
�	
�����
����
���������������������
���������������
�����elle
n��	�����
���
�������������
�����������������������	���
��������	���������
�����������
������
�adoption par le 
gouvernement d�����������
���������������
����	���������
faillite pure et simple. 
.��"�

������"����
�����������
semaines le remboursement 
de plus de 200 millions 
d�euros d�aides d������0�����
�

��
���

Une prolongation du 
���������	������	��option
��	�����	�"���
L��"�����������
�����������	��
����������
������
�������
!���<����������
�option la 
�����������������
�Z����
jusqu�%�)>J*-2040, selon la 
version provisoire d�un
��������������������������
.�����������	�
�������
Mediapart. Selon le site, EDF 
estime que la prolongation de 

�����������!��������������
�������������
�����L����������
;I>�%�I;>���

�������euros
�������������

La sous-���������	 �#���
pour Petroplus
�����	���������!���<������
��3��������
������������
urgente de travaux de sous-
traitance pour la raffinerie 
Petroplus de Petit-Couronne
afin que le site ne soit pas 
�����
��������%�
����'���E���
discussions sont en cours 
avec une entreprise en vue 
d�un contrat de processing 
qui regroupe l�������
�������

������������������������
��
directeur de l�usine Philippe 
Briant.

Carrefour confie les 
�$���	�	%������	�������
��������� ���������!!����
����
��
nomination de Georges 
Plassat, patron de Vivarte, au
poste de PDG en 
remplacement de Lars 
Olofsson. Il prendra ses 
!���������%������������
��
��������������� 
���
�����
�����������
�intervalle,
���������������������
�����
���
����%�����������
2 avril. Pierre Bouchut, 
�����������"�����!�����������
croissance et auparavant 
directeur financier, quitte 
��
������6����!�����6��2�
Vivarte, Antoine Metzger 
��������%�4������@
������

L�Etat au chevet de State Bank 
of India

����
���������������'������������������3
������
�Etat, a
convenu d ������������ ���!����������������������������
pour 79 milliards de roupies, l�����	�
�������(�)���

����
d��������&�������������������������
�����������������
l�������������������������������� ��������
������)>H
���������%�
��.���������A�� ����������-����D
��	��������
43% l����������

�
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')���)�0��� ��������/.��� ��)�
-� !���.�����0�.���)�0�

����<������

������ �����������%�>�*H��������(�>H
������	����
�����	���������������������������������
gouvernement pour 2012. L�������� �����������������*
milliards d �����������
����������������������������
d��!!���������
�������������"�����<���������������
�
@ � �� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � 	 � 
 
 � � � � � 	 � � � � �
��	���������
������
���'���������

��������������
�
��������������
�����%�
�������������

�������<����?�

�����
�

�����������������%���

������������������������
plusieurs institutions internationales, dont le FMI (0,1%)
et l�/6E��#>�)H$�����6������������������������������
�����3���>�;H��������	�

�����	������������������������
��������������0������
������!�������������!�����	����������
������������������
���������������
��I�!�	��������
revanche, le gouvernement n ������������������!�����
���	�����������)>(J�#)�>H$������������������%���

�����
consensus.

&�
������	
�effectifs en 
vue chez Aviva Investors
Selon efinancialnews.com, le 
�3
��������������Aviva
���	�����������������
��
plupart de ses postes dans le 
���������������%������������
profit du fixed income, de 
l�immobilier et des fonds 
multi-����!��������L��!���
����
termes de postes pourrait se 
���!!����%�(;>�

Fitch abaisse d�un cran 
la note de Northern Rock
L������������������un cran 
%�...�
����������
�� ������
britannique qui vient d�'����
reprise par Virgin Money. 
Fitch estime qu�il sera difficile
pour la nouvelle direction 
d�atteindre son objectif d�un
���������"� ���!�����!���)>()�
������������	�����������%�
��
note est stable.

La FDA homologue un 
traitement de Roche
Via sa filiale Genentech, le 
laboratoire suisse a obtenu 
l������������
����������
��������������
�������������
�
��������������	�������������
au traitement d�un type de 
cancer de la peau (carcinome 
baso-cellulaire). Ce 
������������	���������
����
en novembre dernier sous 
��������������
�����

La BCE surprend par ses 
achats de dette
La Banque centrale 
�������������������������;J�

millions d�euros d�obligations
d�Etat au cours de la semaine 
au 27 janvier, un montant 
�������!�������%���
������)�
milliards attendu par le 
consensus. La BCE avait 
����������������������)�)KJ�
milliards d�euros de titres 
souverains la semaine 
�����������

'����	
� ����	��	�������

d�euros de chiffre 
d�affaires annuel
���������
��������������
����
������
�������� 
���������!!��
d�affaires de 1,06 milliard 
d�euros au titre de l�exercice
2011, en progression de 
(;�J�H�����������������
l�������#W(K�*�H�������!!������
���������%�����������
constant). L�international
������������������������
tiers de l�����	�������������

()�	
�������	���	�����	
�
l�Ile-de-France et de 
Paris
L���������� ������
���������
d����������
������������
��
������D
�-de-France et de la 
	�

�����@������������%���W��
����������
����������������
de S&P ne lui permet pas 
d������ ����%�������

����	����

���
����������������������%�
celle de l�Etat. La perspective 
des notes long terme des 
���"���

����	�����������
�����	��

Solabios lance un 
emprunt obligataire

����������%�
��!��������!������

����������������	�
� 
������
la prise en charge de la 
������������
���������
������������	�����/������
pour un montant maximum 
de 2,5 millions d�euros d�une
valeur nominale d�un euro 
���������������������)>�����
%������������
�������
d�����������	�������
����� �
������������������
�������%�*����(>�����

L�ex-courtier d�UBS
plaide non coupable
Kweku Adoboli, poursuivi 
pour des transactions non 
�������������������������
�����
en septembre par une perte 
de 2,3 milliards de dollars, a 
�
������������������� 
��
devant la justice britannique. 
L�ancien trader est en 
����������������������� ���
et risque jusqu�%���"��������
��������D
���������������������
fonds indiciels d�&.9�%�
Londres.

Pep Boys dans 
l�escarcelle de Gores 
Group
�������	������0%��������
�����
�
���������������������������
��������������
�������� ������
��������������������
������ �
���	��'������������
par le fonds de private equity
pour 791 millions de dollars 
�����������������������(:)(�
@���.���������!������
������
���
����������������������
���
de 7.000 centres de services 

aux Etats-&�������%�@�����
Rico.

L�'�������	
�	��	
concurrence aux 
antipodes
&�������������������'�����
en Nouvelle-6�
����������
premier semestre avec pour 
objectif de formuler des 
recommandations aux 
pouvoirs publics locaux en 
��������������!�������������
�����������������������

������
administratives ainsi qu�en ce
qui concerne la grande 
distribution. L�archipel est 
������������������������
droit de la concurrence 
depuis 1999.

Rendements en baisse 
pour la dette italienne
�������������
��������0���
hier 7,48 milliards d�euros de 
���������������������������K��
5 et 10 ans, avec des 
rendements au plus bas 
depuis octobre. Rome a servi 
�����������������������un
point de pourcentage 
��!�������%���
������elle avait 
consenti il y a un mois. Le 
pays doit refinancer quelque 
90 milliards d�euros de dettes
����	����%����������������
!�	���������	��
�

La fusion entre Alpha Bank et 
Eurobank suspendue

���!����������������������
������"� ����������
��������������������������
���������
������������elle
devait d �� �����	�
����
 �impact du plan d ����������
dette grecque. Plusieurs analystes estiment qu �Alpha,
dont l ��"�����������"�� 
��������������������������
���
������
��������������

��� �EFG, pourrait vouloir
� ������������

�����������������%�
��!������

�

#�������$��������%�������������www.agefi.fr Copyright AGEFI SA - 2011



�16

mardi 31 janvier 2012

PASCAL DUVAL Chief Executive Officer, zone 
Europe, Proche et Moyen-Orient et Afrique, 
Russell Investments. Russell Investments 
#�������(::K$�1����������
���� 
�������������
bureaux parisiens, responsable des partenariats et 
alliances de distribution avec des institutions 

!�����������#)>>J-05), responsable des services 
aux investisseurs institutionnels (2005-08),
Executive Managing Director puis Chief Executive 
/!!����������
����������������A����-orient et 
Afrique (depuis 2012).

�
JEAN-CHRISTOPHE
CORDE
Directeur des risques et 
assurances, Safran. 58 ans, 
Ecole polytechnique (1973), 
���
���������
����������������
l��������������������
�espace
#(:=I$��D����������������3
��
�����������D����������essais
������ ����������������������
la DGA (1978) au Centre 
d�essais de propulseurs de 
Saclay. Groupe Safran 
#(:II$�1�����������
���������%�
��9�����������
�������� 
�����������������
���
����%�
�usine de 
Gennevilliers (1993-94),
directeur de division freinage 
����������������A������-
Bugatti (1995-97), directeur 
des fabrications de la Snecma 
(1998), directeur de 
l���� 
������������
Gennevilliers (1998-99),
directeur de production 
(2000->*$��������������
���
�����������������������
�������#)>>;$��@E4����
Messier-Bugatti (2006-09),
���������������	�
���������
international Europe et 
Afrique du groupe (2010) 
puis directeur des risques et 
assurances (depuis 2012) du 
groupe.

�BRUNO LAURAS
Vice President Finance 
European Markets, Bristol-
Myers Squibb. 45 ans, HEC.
Auditeur financier chez Price 
Waterhouse (1984), 
��!!��������������!������������
sein de Roussel Uclaf (1987), 
directeur Proche-Orient puis 
���������������
�.�
��������
Suisse chez Hoechst-Marion-
Roussel et Aventis, directeur 
financier et membre du 
��������������������
d�AstraZeneca France 
(2003), directeur Europe 
Supply Chain au sein de la 
���������������������
d�AstraZeneca, vice-
����������!�������#)>>=$��	���

-����������!����������������
Markets (depuis 2012) de 
Bristol-Myers Squibb France.

�JEAN-PATRICE GROS
E������������
��������A����
-orient et Afrique du nord, 
Lectra.��������1��������� 
��
de l�International Advanced 
Technology Center de 
Bordeaux, responsable 
commercial au Canada puis 
responsable commercial de la 
���������A���� �����������
���
��������A����-orient et 
Afrique du Nord (depuis 
2012).

(*+�&,-�	('-%�*-
.�&&,/&�
�	�����������������������
��
concurrence et de la 
���
��������������

���
.������0	)	'�������1
Avocat au sein des cabinets 
Orrick Rambaud Martel, 
White&Case et Norton Rose. 
9�����
�����������������
��
concurrence et droit de la 
���
��������������

���
������������2�������"�R�
���������#�������)>()$�

KAREN CHEMLA
�	������������������������
affaires et domaine de la 
�������Fourgoux & 
'�������1 DEA droit des 
affaires internationales. 
Avocat (depuis 2005) 
notamment au sein du 
�� �����Q������R�����������
�������������������!!���������
��

�����������������
��������
���2�������"�R����������
(depuis 2012).

VANIA SCHLEEF
Directeur des relations 
clients, AAAIC. Ecole de 
commerce Grenoble, MBA de
finance Pace University New 
York. Analyste financier chez 
Moody�s Investor Services au
sein du groupe Global 
Managed Investments au 
Royaume-Uni (1998-04) puis

en Italie (2004). En poste 
chez Experian (2004-05)
puis chez Scope Analysis 
GmbH (2006). Edhec-Risk
D���������1��������������0������
�����	�
���������#)>>=-09)
puis Business Manager (2009
-11). Directeur des relations 
clients chez AAAiC (depuis 
2012).

VINCENT JAUNEAU
Directeur secteur Industry, 
Siemens France. 52 ans, 
Ecole Estienne. Chef de projet
chez Atex aux Etats-Unis.
4������9�������1������������
France (1986), dans la vente 
���������������������������
d�images, responsable du 
���������������������
���������"����
����	������
industrie graphique de 
Siemens SAS (1987), 
fonctions en Allemagne 
(1993) au sein de la division 
Automation and Drives pour 
assurer la coordination du 
lancement en Europe du sud, 
aux Etats-Unis, en Afrique et 
en Asie des Standard Drives 
Siemens, chef de produit SD 
en France (1994), directeur 
���
�����������������RE�
(1998), directeur de la 
division Industry Automotion
& Drives Technologies de 
Siemens SAS en France 
(2006), directeur du secteur 
Industry de Siemens France 
(depuis 2012).

LUDOVIK PUTAUD
Directeur des ressources 
humaines, Monceau
Fleurs. 41 ans, Ipag. Chef de
rayon chez Kiabi (1994-96).
Leroy-A��
���.�
!����1����!�
de secteur (1996-98) puis 
responsable du personnel et 
des ressources humaines 
(1999-03), responsable RH 
multi-�����������
��������
Belfort-.����<��-AN��������
charge du lancement du 
nouveau site Leroy-Merlin
Quai d�Ivry (2004-06).

6���������1��������� 
��
������
������������
��������
ressources humaines pour la 
������@�����������-ouest
#)>>;$�����������
��������
sud (2011). Groupe Monceau 
�
�����1���������������
ressources humaines et 
��� ����������������
direction du groupe (depuis 
2012).

VINCENT DELPLANCQ
Directeur commercial GMS, 
Mars Chocolat France. 37
�����E��
3��������������
agronome, Msc en Marketing 
6���!��
��&��	��������E� ���
������������#(::I$�������	����
Marketing de Carrefour 
Hyper et groupe. Danone 
#)>>)$�1���!!�����������������
sein de la division biscuit Lu 
France, notamment directeur
�����	�
���������
commercial biscuit. Directeur 
commercial GMS chez Mars 
Chocolat France (depuis 
2012).

ERIC LEBRETTE
Directeur commercial des 
circuits Impulse, Mars
Chocolat France. DEUG 
�������������������������
��
�����������������������
Reims. Diverses fonctions 
Marketing au sein des 
groupes Pernod SA et Bic 
puis en poste au sein de la 
division Lu France du groupe 
Danone (2001). Mars 
6����
����������#)>>J$�1�
��!!���������������� �
��������
tant que directeur d�enseigne
GMS puis directeur 
commercial des circuits 
Impulse et membre du 
��������������������#�������
2012).

#�������$��������%�������������www.agefi.fr Copyright AGEFI SA - 2011



�17

mardi 31 janvier 2012

�

�
�

FINANCIAL TIMES

Le guichet de la BCE pris d�assaut
��E�	����
��������������������

��
������!����������������������������
 ����������������������������������������������������������%�
����
���������������������%�
�occasion de la prochaine ouverture du 
guichet d��������%��������������
��.������������
�������������
��):�
!�	������9�����	���������
���������������
����������
��� �������
������������������������
���
�����������"����������
������������
requis (contre un total de 489 milliards d�������
��))������ ��������
�
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Citant des ,sources officieuses-, le
quotidien en ligne souligne que le 
volume d����������
����������	�����
���
�������
��������������������������)=H���
mois-������)=�0��	�����%�,120.000
�������������-. ,Renault plonge de 
45%, Peugeot de 37%-���
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quotidien, alors que ,Volkswagen est 
l�����������������"����*@>A:+�-.

La Tribune
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Sunshine Oilsands en route 
vers la Bourse de Hong 
Kong
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l�occasion d�une introduction en Bourse 
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potentiels. Traditionnellement, les 
�������������������������������������%�
Toronto.

Financial Times
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acier inoxydable
Outokumpu va racheter Inoxum, filiale 
d�aciers inoxydables de ThyssenKrupp, 
pour environ 2,7 milliards d�euros en 
������������������������&�������������
����!���������������������������
allemand un actionnaire minoritaire du 
finlandais, selon le quotidien. L����������
��������������������%�������	����
����������������
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un chiffre d�affaires annuel proforma de 
plus de 10 milliards d�euros.

Die Welt
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RBS Aviation Capital a 
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Development Bank
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����������������-
janvier la cession pour 7,3 milliards de 
dollars de sa filiale de location longue 
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Financial Group.Le quotidien croit 
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Financial Times
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Le quotidien croit savoir que le groupe 
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de yens (2,1 milliards d�euros) contre 
����������������� ��������une hausse 
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Nikkei
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suscite l���� �=�
Le quotidien nippon, sans identifier ses 
����������	�����
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�������euros)
d�expansion d�une mine de phosphate au
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Nikkei
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Le Japon mise tout sur la faiblesse 
de ses rendements souverains 
A�
�������� �������
����������������������

�����KH��������� ����
��!�����
����������������
��������������D
���������%�=;�(:����������

��

�����PATRICK AUSSANNAIRE

u Japon, une bonne nouvelle ne
vient jamais seule. La production
industrielle a fortement rebondi
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attendaient un rebond de 3%. Et les
����������������!�������������attendent
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PMI du secteur manufacturier, qui a
���������%�*>�=����0��	����������
��
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����� ��� �� �indice  des  nouvel les
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����� ����+�������������������� �����
����� ���)>((��
�����������������������
e n  r e c u l  d e  0 , 4 %  p a r  r a p p o r t  a u
������������������������\��������
A�����������������������2�D���������
������������il ,n�y a aucune chance que

les exportations progressent au cours
du premier semestre de l �����-.

Le ministre des finances Jun Azumi a
�������	�

��!���������
 �����	�����

d����������	�����������
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changes. ,Ma position n �����������"�;
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����������������������-. Une

S&P alerte le gouvernement 
sur la dette
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contre dollar et 11,9% contre euro.

En revanche ,  pour  le  moment ,
l�� 
������������������ �adjudication de
�������%�)�����������������un rendement
���>�(JH��������	����������������
��
f o r t  r a t i o  d e  c o u v e r t u r e  d e p u i s
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Reuters montre que les fonds japonais
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japonaises soient soutenues par la
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l�ordre en estimant que ,-����������
loin d�!������������-�par la voix de son
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La Chine subit les foudres de l�OMC sur ses 
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Le panel d�����
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Les Etats-Unis et l�&�����������������������	�������

�����ANTOINE DUROYON
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avec Washington, Bruxelles et

Mexico. L �Organisation mondiale du
���������#/A6$������!������������
appel un jugement condamnant la Chine
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que les droits et quotas d �exportation
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comme le zinc, la bauxite ou le coke,
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la concurrence et une hausse des prix
mondiaux.

9�
���
��6����������������������
�
	 � 
 � � � � � � � ��� � � � � � � � � � �� � � � � �
����������������������
������������!!���%
u n  m i l l i a r d  d �e u r o s  p a r  a n .
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qu�elles entrent dans la production
d�une large gamme de produits finis�, a
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pour les Etats-Unis, en particulier pour
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La Chine justifiait ces restrictions par
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la respectant et en estimant avoir agi
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jurisprudence, ce verdict pourrait

encourager  d �a u t r e s  a c t i o n s ,  e n
particulier dans le domaine des terres
rares.

Ce sujet est devenu politiquement
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juillet 2010, de limiter la production
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d�exportation de 40%. Le gouvernement
chinois, qui fournit 95% des terres rares
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������������il ne modifierait pas les
restrictions pour 2012. Signe que la
pression est en train de monter, le
�����������������������
 �Energie a
� � � 
 �  � � � � � � � � � � �� � � � � � � � � 
 �
������� �
���������������������������"
���������������������!�����%�
 �utilisation
accrue de technologies vertes, telles que
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