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— Opinion
Par Patrick Massénat

- Vas-y petit ! -

ui peut encore croire du modele américain, a caus

nation, fQt-elle une lans bancaires, a cause de I'¢g

faiblesse de sa monnaie ®&st évidemment faux, et le
D’ailleurs comment l'aider, swap spreaddaissent. Pour-
notre monnaie ? De quoi a-t-ellequoi ?

vraiment besoin? D’un demi-

pour la soutenir face aux mou-de fagcon moindre sur le mat
vements adverses de capitaux@hé desswapsafin de couvrir
D’une téte véritablement nou-les préts octroyés par leur r
velle pour la gouverner et inspi-seau. Comme on leur annon
rer une confiance nouvelle ?quotidiennement un ralentiss
D’'une femme peut-étre ? D’'unement inéluctable de I'activit
mappemonde pour montrer prééconomique, non seulement i
cisément aux investisseurs ete couvrent plus par anticip
aux cambistes les contrées otion la production nouvell
elle circulera? D’une baisse desnais de plus, ils ont plutbt te
taux officiels pour améliorer lesdance a différer leurs couve
perspectives d’activité ? Il noustures afin de s’assurer un pr
semble que la plupart des argufit supplémentaire au-dela d
ments développés pour expli« prix de la liquidité » qui es
quer la baisse de I'euro sonta rémunération normale d
maintenant épuisés. Le seul quieur fonction. Il est probabl
vaille encore est la faiblesse duwju’ils se recouvriront, pro
yen face au dollar. Alors, peut-chainement, tous en mé
étre, I'euro a-t-il tout simple- temps lorsqu’ils se rendron
ment besoin d'une petite voix,compte que la conjoncture e
une voix joyeuse et communi-ropéenne n’est pas si mauvai
cative, qui I'encouragerait etque cela. Aprés « le tro
qui soufflerait dans les écrand’air » et « la bosse
comme Roger Couderc auxd’inflation », il nous semble
joueurs de rugby « Vas-y petit!'que nous n’avons, pour l'ins
Vas-y petit! ». tant, que 'ombre du ralentis
Toute médaille a son reverssement. Ne nous a-t-on pas 1

diale, Greenspan aussi présern introverti » de I’'Union mo-
te son revers. Par la puissanceétaire ? C’est vrai, en écond
de son discours, par la cohémie, la crainte suffit a faire
rence et la clarté des perspecaaitre une réalité nouvell
tives ouvertes grace a lui auxmais nous n’en sommes pa
investisseurs, il a autorisé leencore la et I'activité euro
monde entier & prendre depéenne devrait continuer
risques excessifs. Sans lui, lesheminer, certes moins allé
indices boursiers n'auraient ja-grement mais gentiment. Ain
mais atteint de tels sommetssi, parfois, se produisent de
donc subi aprés de tellescoups d’accordéon sur le ma
chutes. Il a permis aux mar-ché desswap spreadsNous

chanter la méme chanson, lalire « haussiers » sur cet ind
méme rengaine, a leurs clientscateur, syndrome de la crois
« Oh! ne vous inquiétez pas!sance européenne et planc
Si les Bourses baissentde salut du taux de change.
Greenspan baissera les taux, Ne dites a personne qu’Al
bien sar! ». En quelque sortecatel est encore une valeur i
Greenspan a été longtemps udustrielle, tout le monde croi
put gratuit pour les investis- qu’elle est devenue un instry
seurs. Et comme toute option anent de spéculation et de co
une échéance... verture sur le Nasdaq.
L'anticipation, depuis quelques On nous dit qu'il n'a pas ply
mois, faisait I'unanimité : les ainsi sur Paris depuis 1873
swap spreadsc’est-a-dire les Cela ne peut favoriser, évi
écarts entre leswapset les demment, ni I'activité, ni la|
titres d’Etat de méme maturité,confiance des agents écon
allaient monter en Europe. llsmiques, ni le moral des opéra
devaient monter! A cause deteurs sur les marchés. Joyeusg
la réduction de I'offre de titres Paques.

des Etats de I’'Union, a cause A PM OFIVALMO

gue la prospérité d’'unedu risque télécoms dans les hi

Union monétaire, puisse étrero. Comme souvent, tout cg
fondée, puisse se reposer, sur lqui est évident sur les marches

Sans doute parce que les trg-
dieu grec, une sorte d’Herculesoriers de banque empruntent

Napoléon de la finance mon-battu les oreilles avec I'aspec¢

chands du monde entier dedlemeurons optimistes, c'est-a-
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a Fed a Alan, la BCE Wim. La premiere Mais c’était compter sans Alan et sa premig
est I'entité centrale de la premiére écdaisse surprise de janvier, suivie d’'une autre, puis
nomie du monde, la seconde I'entité’une autre. Aussitdt, le dollar se reprenait, |la
jeune de la troisiéme, étant entendu qugourse arrétait sa chute. Les marchés se disaient
la Banque du Japon est sur la touche, en train@ig’il y avait toujours un pilote dans I'avion|
panser, depuis bientdt dix ans, les plaies d'u@@était ce méme Alan Greenspan qui avait orga-
économie dont elle prend, parait-il, grand soin. Li@sé le piqué de I'économie et coupé les gaz. Mais
monde de la finance ne peut donc que comparillait remettre la gomme au bon moment, achar-
et juger, les deux banques centrales valides. Bé& qu'il était & éviter lerash le krach, la réces-
outre, les faits sont tétus et les idées fortes tosion. Notez aussi qu’il avait une sacrée machine,
jours simples : ainsi, les taux de change sont-ilstl&s réactive a la baisse des taux d’intérét et fout
mesure peut-étre la plus béte de toutes, maisalassi au charme de sa voix, a 'efficacité de|sa
préférée car la plus directe, la moins manipulableonduite. En face, la BCE s’avérait plus lente. El-
La vérité nue en quelque sorte, sans apprét auclm était prise dans une baisse réguliére d'altityde
Que nous disent donc les marchés ? Que I'eyide croissance), jugée malgré tout non probléma-
a perdu prés du tiers de sa valeur depuis son léique par son conducteur, moins inspiré, I'ceil sgu-
cement. Que ses premiers mois, problématiquémment rivé sur l'aiguille des prix. L'euro faiblis
s’expliqguent par lI'idée qu'a sait d’ennui.
I’époque, tous les espoirs s . Puis, quand il apparaissait
portaient vers I'Europe, et qu« La BCE doit parler que I'Europe était également
les Etats-Unis inquiétaient. Urd’'yne voix et les p0|itiquegouchée par la maladie mondiale
ralentissement net y étai_, d’origine américaine et qu’il
proche. L'euro a donc été lancS OCCUPEr du bUdget’ qes fallait qu’elle s’ajuste, on voyait
cher,de factg dans cette persStructures, de l'efficacité ses inerties. C’était une sensibj-
pective de renversement degag économies » lité a l'inflation importée (le pé-
deux conjonctures. Mais, trole) plus nette, qu’'un marche
quelques mois plus tard, c’est I moins efficace et moins concufr-
situation inverse qui prévalait. On voyait lesentiel faisait durer. C’étaient des problémes
Etats-Unis continuer a bien aller, merci, et I'Eurod’ajustement, avec des pays subventionnés quj ne
pe ne pas faire d’éclat. L’euro faiblissait donc. souhaitaient pas arréter de bénéficier de lelrs
Puis lanouvelle économiereusa I'écart. |l fal- avantages et subventions. C’était une banque ¢en-
lait alors, absolument, aller aux Etats-Unis ach&rale qui parlait a plusieurs voix, et un de ses
ter ces titres qui incarnaient la nouveauté, I'innerembres qui disait, pour I'Allemagne, que la si-
vation, la création de nouveaux produits et letwmation actuelle lui allait. C’'étaient des hommes
délivrance dans d’excellentes conditions de cofplitiques qui faisaient pression en sens inverse,
a des clients de plus en plus nombreux, de pluslarveille de sa réunion ! Bref, la BCE ne baisshit
plus séduits et, un jour sans doute, de plus en phas ses taux « pour l'instant », tandis que la Fed
fidéles. Bref, la création de valeur, déja omniprée préparait a continuer. L’euro baissait encore
sente dans I'esprit des entrepreneurs au service dAvec une croissance en Europe de I'ordre |de
leurs actionnaires et acceptée par les salariés gub % en rythme annuel, contre 1 % pour les
ont leur retraite financée sur fonds de pensioBtats-Unis, il fallait le faire ! La grande surprise
avait un nouveau boulevard. Ce furent lede la situation actuelle, c’est bien I'euro. Un euro
dot.com B2B, B2Cet autredusiness modelsine qui ne réagit pas au différentiel de croissance,
logomachie conceptuelle certes, mais au serviagrais a celui du maniement de la conjoncture |au
il faut le dire, d'une batterie d’'innovations quiservice de deux stratégies de croissance diffé-
vont bouleverser nos prochaines années. Au sexntes. Les Etats-Unis recherchent le plus haut] ni-
vice aussi d’'une énorme absorption d’épargneeau de croissance sans tension inflationniste for-
L'argent sortit alors d’Europe, venant (par ordrée, et sont préts a prendre des risques dans ce
d’'importance) d’Allemagne, d'ltalie, puis a égali-domaine : la récession, si le processus dégénere.
té d’Espagne et de France. L’euro faiblissalt'Europe recherche la stabilité de ses prix, autour
donc, encore. d’'une norme de 2 %, et « sans préjudice » de|cet
A partir de septembre 2000, les choses deviabjectif, le plus haut niveau de croissance pos-
rent moins claires : le ralentissement tant souhagtéble. Ah, cet ordre de priorités ! Ah, ce « sans
aux Etats-Unis prenait corps, les investissemeniggjudice » !
ralentissaient, les profits aussi. Ceux qui avaientDe ce fait, les Etats-Unis ont sans doute actcru
participé a I'exubérance irrationnelle et étaienéur taux de croissance potentiel de 0,5 %, leur
restés accrochés a leurs titres ou, pire encore, gapacité récurrente a créer de la richesse. Et ils la
naient d’étre séduits, commencaient a regretteendent de mieux en mieux aux autres, Européens
leur acharnement ou a maudire leur conversiem téte. Bien sdr, tout n'est pas de la faute de la
soudaine. En outre, le ralentissement qui se préBICE, et la dextérité d’Alan cache sans doute des
sait sur le Nouveau Continent contrastait avec lesreurs et des hésitations dans son camp. Mais ce
bonnes nouvelles d’Europe. L'économie amérdernier épisode montre que la BCE doit parler
caine plongeait, et I'européenne continuait satiune voix et les politiques s’occuper du budget,
bonhomme de chemin. Les deux se croisaient das structures, de I'efficacité des économigs.
troisiéme trimestre 2000, avec méme un contradt@rgent moins cher aide dans I'ensemble, mais
préoccupant en fin d’année pour la premiére. lae n’est pas I'argent moins cher qui crée des qua-
ralentissement était souhaité par la Fed, et Wilifications et réduit les charges ! En matiere e
allait répétant que I'Europe en serait peu affectégrités premieres non plus, il n’y a pas photo !
L’euro remontait alors. A JEAN-PAUL BETBEZE
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La Banque du Japon pessimiste
sur les perspectives de I'économie nippc

Le passif des entreprises en faillite a continuée de croitre en mars, faisant planer des inquiétudes
sur le plan d'assainissement financier prévu par le gouvernement

ans la mer

ns ! des societés en I|qg|dzz1t|0n, ont attellntdes entreprises. .Le LLIMHEN R lentissement des faillites
déboires qui affectent des niveaux trés élevés. Sur I'enment semble particulierement in

I'économie japonaise, semble de I'exercice 2000-2001quiet de la diminution des expor

une mauvaise nouvelleils dépassent les 25.981 milliard¢ations japonaises et de I'impa
chasse l'autre. Aprés les semainate yen (+ 131 %). Pour le seulde cette conjoncture sur la prc
de confusion qui ont précédémois de mars, ces dettes ont augtuction, et donc sur les profits ¢
I'annonce du départ des affairesnenté de 265,9 %, a 2.366 mildes investissements des entr
du Premier ministre Yoshiro Mori, liards de yen. Simultanément, leprises: «les investissement:
la montée inexorable desgouvernement japonais a admisugmentent, mais le rythme d
mauvaises dettes est en train deendredi pour la premiére foisprogression des bénéfices d¢
ramener le pays a son vieuxdepuis 1995 que I'économie étaientreprises ralentit et leur
dilemme: comment stimulerdans une phase d ' « affaiblisseeonfiance se détériore rapide
I'économie, et donc lament ».« L'économie faiblity, a ment, en particulier dans les er
consommation, sans réduire &ouligné le Bureau du gouverneireprises manufacturiéres.
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néant les efforts d'assainissememhent dans son rapport mensuel Le Tankan, étude mensuell

du secteur financier? au Premier ministre Yoshiro Mo-de la Banque du Japon sur ...

Source : Bloomberg

N AGEFI Infographie

Alors que le nombre d'entre-ri, « nous sommes inquiets du ra€onfiance des entreprises, avaithdmage et du marasme de lde Tokyo avaient reculé de
prises mises en faillite au moislentissement américain et comiraduit une détérioration enconsommation. Bien que le ch6-0,6 % en mars en glissement an-
de mars (1.703) a Iégérement remencons a voir des signes denars, pour la premiére fois enmage ait reculé a 4,7 % en fénuel, alors que, pour le deuxiéme
culé (- 0,5 %), les passifs de cestagnation des investissementeeuf trimestres. L'environnementvrier, il s'était inscrit auparavantmois consécutif, la Banque du

UNE ECONOMIE FRAGILISEE

1999 2000
(en %) T1 T2 T3 T4
PIB en glissement annuel 08 2,6 13 0,6 2,3
Demande domestique 0,9 22 0,6 0,1 2,2
Exportations 14 12,3 14,6 12,0 9,4
Importations 3,0 8,5 10,4 9,5 105
Production Industrielle 0,8 6,2 7,0 54 45

Source : Goldman Sachs

actuel ne peut que les inciter & des niveaux records de 4,9 %apon révisait ses perspectives
plus de pessimisme: un pro-en décembre et en janvier. Pensur I'économie, en raison princi-
gramme d'assainissement finandant ce temps, la consommatiompalement du ralentissement de la
cier, le troisiéme en trois ans,a poursuivi son déclin a la fin deconjoncture internationale: la
prévoit de consacrer 346 mil-l'année derniére, faisant stagneproduction industrielle décline
liards de dollars au rachat dede chiffre d'affaires des entre-plus rapidemen®, a souligné la
participations boursieres déteprises, décourageant toute incitabanque centrale. Les investis-
nues par les établissements fition a l'investissement et jouanseurs ont pris acte de ces ré-
nanciers, mais ces mesures risinalement un réle de boulet a laserves et, hier, le yen a continué
guent d'entrainer de nouvellesroissance. Hier, on a appris quele s'affaiblir face au dollar
faillites, accélérant la spirale dules ventes des grandes surfacgtire page 6). ALS.

—_France

L’essentiel

Les exportations se montrent indiffeérente gepsiioe chéae :ir Rusnok nomme

au ralentissement de la conjoncture

f_iche un ex'cé_dent d_e 6,3 mil- CHIFFRES CLES

liards en fevrler, soit plus du (millions d'euros) Fév.01 Janv.01
double que ce qu'avaient anticip€soide cvs 1963 +190
les panels d'analystes. Selon |e|exportations 27,943 27.346
chiffres communiqués vendredi|mportations 26980  27.156
par les Douanes francaises, |e|Par secteur:

L'excédent commercial
s'est élargi en février
grace au dynamisme
des ventes de biens

d'équipement exportations ont augmenté de 2] Agoalimentire 030 577
% a 183,2 milliards de francs,| £ 205 -1.968
Industrie civile +1.403 +359

tandis que les importations flé-

l | ne fois de plus, la Francechissaient de 0,6 % pour s'affi{ \aeiel miliire 96 76

se démarque de lacher a 176,9 milliards de francs. source: Direction Générale des Douanes

conjoncture internatio- Ces résultats s'expliquent surtout
nale affaiblie. Alors que le ralen-par la progression des ventes dde consommation. Alors que les
tissement du commerce internabiens d'équipements. Elles onexportations francaises vers les
tional induit par la pause dans laatteint en février le niveau recordEtats-Unis, qui avaient beaucouy
croissance américaine pouvaitle 52,6 milliards de francs, gracechuté en janvier, se stabilisent, le
laisser supposer des ventes a la livraison de deux navires aicommerce intra-européen sembl
I'étranger médiocres, c'est pour I&ibéria (4,1 milliards de francs) déja trés affecté par les consé
moment le contraire qui est eret a la vente de 17 avions paguences en ricochet du ralentist
train de se produire. Tournant réAirbus, consortium européensement américain : les échanges
solument le dos a six mois dedont les commandes sont compee la France vers ses partenairgs
solde négatif a la fin de I'an dertabilisées en France. En red'Allemagne et d'Europe du Nord
nier, le commerce extérieur fran-vanche, la tendance est au recide détériorent nettement, un
¢ais renoue avec lI'excédent poudes importations, marqué parsigne que les nuages s'amonce
la deuxieme fois cette annéel'allégement de la facture énergélent a I'horizon du commerce ex-
Apreés un solde positif de 1,2 mil-tique et le repli des achats deérieur hexagonal.

Ventes d'airbus (nbre)  (17) 1.092  (12) 936

D

A LS.

” inistre des Finances

Jiri Rusnok, 40 ans, a été nommé vendredi ministre tchéque des
Finances par le président Vaclav Havel, a annoncé la chancellerie
présidentielle & Prague. Ancien chef de département a la principale
centrale syndicale du pays (CMKOS), M. Rusnok occupait depuis 1998
le poste de vice-ministre du Travail et des Affaires sociales, chargé
notamment des questions financieres et de la Caisse de la sécurité
sociale.

Italie : baisse de 1,5 % de la production industrielle

en février sur 12 mois (Istat)

La production industrielle en Italie a enregistré un recul de 1,5 % en
février sur 12 mois, selon les données brutes diffusées vendredi par
I'Institut national italien des statistiques (Istat). En janvier, la
production industrielle, toujours en chiffres bruts, avait progressé de
9,6 % par rapport a janvier 2000. Calculée en moyenne quotidienne, la
production industrielle a cependant augmenté de 3 % entre février
2000 et février 2001. En janvier 2001 par rapport a janvier 2000, cette
progression avait été plus réduite, de 1,9 %.

Etats-Unis : stocks des entreprises en baisse

de 0,2 % en février

Les stocks des entreprises aux Etats-Unis ont baissé de 0,2 % en
février par rapport au mois précédent et leurs ventes ont diminué de
0,3 %, a annoncé vendredi le département du Commerce. Les
analystes tablaient, dans leur consensus, sur une hausse de 0,2 % des
stocks des entreprises. En janvier, les stocks ont baissé de 0,1 %
contre une premiere estimation de hausse de 0,4 %. En janvier, les
ventes ont baissé de 0,2 % contre une premiére estimation de ventes
inchangée.

liard de francs en janvier, il af-biens intermédiaires et de biens

L'Agefi



4 Economie & Finance

___Investissement socialement responsable

’esprit des pionniers est dépassé
par le professionnalisme des investisseurs

explique Eric Loiselet, vice-président du Forum pour I'investissement responsable - French SIF -, associé Terra Nova Cc

- L'Agefi: Comment s’est mutation s'opére. A l'origine, agences spécialisées, au regatibns et d’interventions utilisées dans le méme sens. Quant a la

développé aux Etats-Unis I'in- vous trouvez le religieux, c’est-a-porté sur le passé, et peu préoccyar les gestionnaires? France, elle n’est manifestement
vestissement socialement res-dire les inventeurs quakers et lepées de classification des risques.E.L.: Les investisseurs anglo-pas le pays le plus avancé dans ce
ponsable ? congrégations méthodistes ouCes départements de recherche daxons « professionnels » sontdomaine.

- Eric Loiselet: Leur véritable es- baptistes avec, depuis pelgestionnaires d'actifs cherchent &ouvent partisans de la théorie du

sor est venu avec le formidabledl’ailleurs, I'apparition de fonds appréhender la performance glo« ownership», ils agissent comme - Selon vous, en France, les es-
développement des fonds de perislamiques, excluant tout investis-bale (économique, sociale et envides copropriétaires durablemenprits sont mal préparés a l'in-
sion dans le courant des ansement dans le jeu, I'alcool, laronnementale) dans une perspectengagés auprés des entreprisagstissement éthique. Des fonds
nées 90. Tout simplement parcgornographie ou encore le tabacve d’analyse de gains futurs. Ladans lesquelles ils ont choisi d'in-se sont tout de méme créés der-
gue l'investissement éthique sd.'idée de base est celle-ci: inveson peut parler d’émergence vérivestir. C'est le cas par exemple daierement. L'épargne salariale
déploie des lors gu'il a devant luitir en cohérence avec ses valeursable d’une forme de profession-CalPers, la célebre Caisse de Reeut-elle devenir un vecteur

la durée. Le court terme n'est pag&lle a été vite rejointe par unenalisme. Je pense que ce phéndraite des fonc- commercial ?
son horizon. Iy a antinomie entrequestion fondamentale : la détenméne va permettre le basculemertionnaires cali- « On peut imaginer - E.L.: Pour-
'investissement socialement restion du capital ne peut-elle passous filtre socialement responforniens. Leur guoi pas ?

d’étendre cette question

ponsable et le court terme... jouer comme un levier d’actionsable et le développement durableouci est de voir ) . %uelques ac-
sur le monde ? Les congrégations’une part croissance de la geska valeur de leurde la gestion « socialemenéurs se sont
- Vous voulez dire qu'il s'oppo- religieuses, rejointes pendant lesion d’actifs. « bien » se déve-responsab|e » aux fonds !ancés sur le
se a la spéculation... ? années 1960 par des mouvements lopper a long ter- . créneau des
- E.L.: Pas seulement. Sur dewmilitants laiques, convaincus que - L’'OCDE estime que 10 a me. A ce titre, ils pUb“CS dur_ablement FCPE éthiques
ou trois ans, il ne tient pas la comia finance n’est pas neutre, ont ex15 % des titres sont gérés sousse préoccupentexcédentaires » et notamment
paraison avec des fonds claspérimenté deux formes d'actionsun angle éthique et environne- de la qualité des des fonds dé-
siques. Par définition, les idées déa sélection a I'aide de critéeresmental. Confirmez-vous ces relations de I'entreprise avec I'en-diés a orientation socialement
développement d’exclusion chiffres? semble de ses « partiestesponsable. Les principaux sont
durable ou d'ac- des titres en- - Ce que je sais, c’est qu'uneprenantes »: les clients, les salaAXA et Interexpansion. De plus,

tionnariat respon- < L'investissement €thiqu@ant dans leurs firme comme Merrill Lynch s'in- riés, I'environnement, la sociétécertains syndicats comme la CGC
sable intégrantse déploie deés lors qu’il portefeuilles et terroge sur l'utilisation étendue decivile. La possibilité d'utiliser les ou la CFDT sont sensibilisés a

des enjeux socié- lui | 4 le shareholder critéres extra-financiers dans legroits de vote associés a la déten*émergence de FCPE sociale-
~ > ="a devant lui la durée. 1€ ; , ) /

taux ne s'appré- i activism Ne méthodes d’analyse. Une compation des titres comme moyen danent responsables. Un autre ca-

cient que sur leL€ court terme n’'est pas perdons pas de gnie comme AXA développe aus-pression sur lenanagemendes nal pourrait étre le Fonds de ré-

long terme. Ten-son horizon » vue que les sien interne un programme de reentreprises améne ces investisserves des retraites. Sans

ter de peser com- premiers utili- cherche méthodologique deseurs, en tant que copropriétaires,@éfinition Iégale de régles de

me le fait le pre- sateurs du sélection d’actifs socialement resdévelopper ce qu’ils appellent lefonctionnement, il est investi en

mier assureur norvégiendroit de vote comme moyen deponsables. On assiste & des évolk-dialogue managérial » qui dépastotalité en bons du Trésor a court
Storebrand - qui au passage viereser sur les politiques des entreions qui risquent de surprendrese d’ailleurs lecorporate gover- terme. S’il se développe comme
d’annoncer qu'il allait passer I'in- prises ont été des gens commpas mal d’acteurs. Et la problémanancestricto sensu. CalPers, quiannoncé, il ne pourra se contenter
tégralité de sa gestion d'actifsRalph Nader et les associationsique qui se trouve derriére cedut un pionnier dans ce domainegde financer la trésorerie de I'Etat.
sous filtres éthiques - sur lesconsuméristes a la fin des annégsréoccupations n’est pas si éloi€tend désormais ses préoccupd@n peut imaginer la naissance

changements climatiques et 1€4960... gnée de la problématique desions de copropriétaire aux aspectd’un compartiment actions, et on
phénoménes de réchauffement de pionniers. Je pense a l'influencesociaux et environnementaux depeut aussi imaginer que ce com-
la planéte ne peut s’apprécier que... On est loin de la profession- sur la finance éthique nord-euro-activités des entreprises qu'il a sépartiment fasse une place aux
sur une longue période. nalisation de l'investissement péenne et américaine du sommdectionnées. préoccupations socialement res-

éthique ? de la Terre de Rio en 1992. Les ponsables. La Norvege expéri-

- Les critiques ne manquent pas - E.L.: Certes, sur leur route cesassureurs se mobilisent autour desL’Europe est-elle préte pour le mente une gestion de ce type avec
a I'égard de ces fonds. Vouloir pionniers ont rencontré les invesrisques auxquels leur activité estéveloppement de ces fonds? son fonds alimenté par les re-
réconcilier argent et morale tisseurs professionnels soucieugxposée du fait de I'accroissemert E.L.: Il y a un peu partout descettes pétroliéres pour le finance-
choque pas mal de convictions, du développement a long terme dees catastrophes naturelles liéescitations législatives. Parment futur des retraites. Mais, me
surtout en France ou les réti- la valeur de leurs placements. Eau réchauffement de la planéte. Axemple, la réglementation bri-semble-t-il, les réticences des
cences sont nombreuses. c’est ce croisement entre congréee jour, plus de 85 compagniegannique sur les fonds de pensiohauts-fonctionnaires frangais sont
- E.L.: Vous savez, il n'y a pas gations, militants et investisseursd’assurances de 27 pays (mais ursdemande depuis le"Juillet 2000 nombreuses. lls en sont a s'inter-
d’investissement éthique éthiqueprofessionnels qui a permis urseule en France) se sont regrowaux gestionnaires de déclarer arroger sur la signification de « so-
ment pur. Nous sommes dans upremier dépassement de I'espripées autour de I'insurance In- nuellement s’ils prennent encialement responsable ». Recon-
univers ou les questions se repodes origines, qui, quoi qu’on endustry Initiative for the Environ- compte des considérations sonaissons que c’est une vraie
sent chaque jour... dise, reste vivant dans les travaurment» en association avec leciales, environnementales ouguestion pour I'Etat dont une par-
des professionnels de la gestioProgramme des Nations Uniegthiques et comment ils exercentie des recettes provient du jeu, de
- Aux Etats-Unis, les gestion- d’actifs. Prenez une firme commepour I'Environnement. Le som-leurs droits de vote. C’est unéd’alcool, du tabac et méme de la
naires de fonds classiques arri- Sustainable Asset Managemeninet de Kyoto a été I'occasioncontrainte sans contrepartie pourente de produits pornogra-
vent en nombre de plus en plus (SAM), orientée en totalité danspour le secteur de I'assurancéa profession... mais qui rejointphiques... On peut imaginer
important sur ce segment de les fonds durables, ou I'UBSd’exposer ses moyens de lutteine attente manifeste des Britand’étendre d’ailleurs cette ques-
marché. N’y a-t-il pas une remi- (Union de Banques Suisses), quéontre le réchauffement clima-niques mise en évidence par lefion de la gestion « socialement
se en cause radicale des originesdéveloppent des analyses pertitique dans le domaine de la gesenquétes d’opinion. Une minoritéresponsable » aux fonds publics
idéologiques et morales, de I'es- nentes de la performance globaléion des risques et dans celui de lde gestionnaires s’y oppose awdurablement excédentaires, qu'il
prit des pionniers...? des entreprises. Leur préoccupagestion d’actifs qui est celui quimotif que leur responsabilité fidu-s’agisse de fonds d’Etat, de fonds
- E.L.: C'est I'enjeu du moment. tion est d’élargir leurs méthodesnous intéresse ici. Nous sommesiaire serait engagée. L'Alle-de collectivités territoriales, de
Si I'on veut que l'investissementde sélection des investissementsncore a I'orée de ce que le leviemagne, avec le texte instaurant lefonds liés a la sécurité sociale et
responsable prenne une place inde leurs fonds en intégrant desonstitué par la gestion d’actifsretraites par capitalisation, etpourquoi pas aux formules de re-

portante dans la gestion collecticritéres environnementaux et sopermet d’envisager. I'ltalie, avec les discussions au-raites par capitalisation offertes
ve, il fallait que I'esprit des pion- ciaux a leurs méthodes d’analyse tour de I'épargne salariale et desux fonctionnaires.
niers soit dépassé, qu’'undinanciere. lls se démarquent des Quelles sont les formes d’ac- retraites par capitalisation, vont A Propos recueillis par GUY MARCHAL
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___Taux

Le sentiment sur les taux longs americains
semble s’étre durablement inversé

Avant de nettement délaisser I'obligataire a la faveur des Bourses, les intervenants préféreront réduire le montantdelitss li
Un tel choix se traduira par une nette tension des taux pratiqués sur le marché de la pension livrée aux Etats-Unis

Echer par excés d'optimis-Fed funds lors du FOMC du Ensuite, et bien que les représen-
e co(te cher. Au cours15 mai. Reste que, sur le long tern tants de la Réserve fédérale tien-

de la semaine écoulée, ledes investisseurs ont sensibleme | - npoins B o nent un discours sur I'évolution des

rendements obligatairesrévisé leurs prévisions, ne table prix plutét optimiste, une poursuite

du mouvement de détente des taux
70 longs semble limitée, si I'on en ju-
ge par le niveau d'inflation anticipé
par le marché. En effet, I'écart de
taux a 10 ans entre les obligations
« classiques » et celles « indexées »
sur l'inflation, Tips, est de seule-
ment 160 points de base, contre
une inflation courante de 2,80 %.

américains ont enregistré leur pluplus que sur 75 points de base d’ | ¥ | = {Ajﬁ:hi‘r"eleégggc?g;“a" O Y

mauvaise performance hebdomasouplissement monétaire supp | 1400
daire depuis le début de l'année. Cmentaire d’ici & la fin de I'année | .0
retournement de tendance sur lesontre 100 points de base il y a ¢
emprunts d’Etat, qui s’est soldé pacore huit jours.

une tension de 25 points de base desSauf a envisager une récess| | 10w
rendements a 10 ans, a 5,17 %, edtrable aux Etats-Unis, une repri | 100
essentiellement lié aux commendu rally obligataire semble don
taires des membres de la Réserve féompromise. Et seuls les rend

12000

9000

dérale. Ces derniers se sont abomrents a court terme devraient res | %% e 1999 200 e Selon le consensus, les prix a la
damment prononcés contre unépargneés par la tourmente, réac g o S cemeen | CONSOMMation de'vr'aient ressortir,
action erinter-meetingle la banque sant ponctuellement au fil des publi- en rythme annualisé, en hausse de
centrale. Ainsi, les taux a 10 angations statistiques et des réductior@our se repositionner sur les actiongours du trimestre écoulé, soit 37 92,6 % pour le mois de mars, contre
s'inscrivent, a présent, prés de 4@ttendues ddsed funds D’autant que, selon le modelede plus par rapport aux trois der2,8 % précédemment.

points de base au-dessus de leur Par ailleurs, les tombées a venid'évaluation de la Fed, les boursesiers mois de 2000, la reprise des Au total, les anticipations de
point bas atteint le 22 mars dernier. de Treasuriesne devraient pas sou-sont sous-évaluées de 5 %. Les m@ourses risque d’étre fébrile. Ainsi,baisse defed funds les réduc-
Pour autant, les intervenants néenir le marché obligataire. Parmidéles de Deutsche Bank et de Goldavant de se dessaisir de leurs invetions d'impéts souhaitées par I'ad-
remettent pas en cause la volonté des quelque 160 milliards de remiman Sachs, qui prennent quant issements obligataires, les gérantsinistration Bush, ainsi que le
la Fed de poursuivre son cycle ddoursements prévus entre avril eeux en compte le niveau des rendderont le choix d'investir leurs liqui- maintien de l'inflation sur des ni-
baisse des taux objectifs. Dailleursjuin, 73 milliards sont survenus hier.ments obligataires a 10 ans, arriverdités, dont 'abondance maintientveaux élevés, laissent entrevoir
les taux implicites a trois mois sur leOr, face a la meilleure tenue de Walti'ailleurs a la méme conclusion.  encore des rendements a 10 anme poursuite du mouvement de
contrat Eurodollar intégrent tou-Street, les intervenants pourraient Néanmoins, aprés plus de 81froches de 3,50 % sur le marché dgentification.
jours une réduction a 4,50 % desaisir I'occasion de ces tombéegprofits warninga Wall Street au la pension livrée. A PIERRE SALAUN

—_Changes

’euro pourrait trouver un soutien dans les critiques
des milieux d’affaires américains a I'’eégard du « dollar for

La publication de l'indice du Michigan en forte baisse laisse présager de nouvelles déceptions quant aux chiffres anténidams
aujourd’hui. Le statu quo de la BCE empéche 'euro de profiter pleinement des mauvaises nouvelles en provenance des Et

a devise européenne &ion, les salaires réels, le taL été de courte durée, le gouverne-
relativement bien résis- d’utilisation des capacités de prt ment japonais révisant a la baisse
té a la déception liée auduction ainsi que la productio g CIsementamuelen Bl , | son diagnostic sur la situation
nouveau statu quo de laindustrielle, attendus aujourd’hu économique du mois d’avril. Le

BCE. Aprés étre tombé a un plusviais « les marchés n’en conti ministre délégué a I'’économie et

bas de 0,8850 contre dollar mernueront pas moins de préférer a la politigue budgétaire a en

credi, I'euro s’est hissé au-dessubillet vert a la devise du Vieu outre déclaré qu’il était
de 0,89 dollar pour terminer laContinent, ne serait-ce que parc ab AT s NN 10 « possible» que I'économie japo-
semaine a 0,8910. Néanmoins, cgue la Fed s’est montrée plus d naise connaisse une récession
rebond de la devise des Douze eterminée que la BCE a limiter le dans les prochains mois.

fin de semaine derniére est essemégats sur le plan économique La tendance baissiére du yen

tiellement lié aux mauvaises noufprévoit Thio Chin Loo, analyste semble décidément bien installée.

velles en provenance d’outre-changes chez BNP Paribas. ol g D’autant que la balance des capi-
. L . , . Z janv. 1999 2000 avr. 2001 . 7 . .

Atlantique. Les ventes au détail Toutefois, I'euro pourrait bé: taux publiée mardi dernier a enre-

ont reculé de 0,2 % au mois de fénéficier des critiques formulée gistré un montant de sorties de

vrier, alors gqu’elles étaient res-par les milieux d’affaires améri- rence inopportune qu’exercentqu’elles devront utiliser de ma-yen inégalée depuis juin 1999.

tées inchangées le mois précéeains, a I'égard de la politique dusur eux leurs concurrents japo-nieére modérée I'arme de la déprékes traditionnels rapatriements de

dent. Surtout, I'indice de dollar fort. Le président de Ida- nais». ciation. D’ailleurs,« c’est sans fin d’'année fiscale ne se sont donc
confiance du Michigan est ressortional Association of Manufactu- La prudence reste toutefois dedoute pour ces raisons que Shizupas matérialisés. Méme & fuite

ti vendredi & 87,8 en avril, contrerers (NAM), Jerry Jasinowski, a mise, les Américains étant certaika Kamei, principal candidat au des capitaux s’est accélérée en

91,5 en mars, soit son plus faiblamotamment souligné jeudi derniemement peu enclins a modifier raremplacement du Premier mi-raison des sorties des capitaux

niveau depuis novembre 1993. que la hausse du billet vert pénadicalement leur position sur cenistre japonais, a annoncé quedes étrangers, se désengageant

Cette statistique laisse présagdisait gravement l'industrie ma- sujet. Reste que ces déclaration&ffaiblissement du yen était unedes JGB et de la recherche par les
de nouvelles déceptions auxufacturiere américaine. L'asso-ont soutenu la devise japonaise€fausse piste et qu'il préférait uninvestisseurs japonais de rende-

Etats-Unis pour les semaines &iation a d’ailleurs entamé uneLe yen a ainsi touché 122,95nouveau plan de relance budgéments supérieurs hors des fron-

venir, alors que les marchés surdémarche officielle auprés du Seeontre dollar jeudi, soit un plustaire », note Antoine Brunet, cheftieres», explique Thi Loo Chin.

veilleront de prés les données derétaire au Trésor Paul O'Neillhaut depuis la fin mars, les autoéconomiste au CCF. La légeére

mars sur les prix a la consommapour se plaindre de ka concur- rités japonaises comprenantmbellie du yen aura cependant ASA.

09

Production industrielle (g.)
=== Euro contre dollar (d.)

Source : Datastream/Thomson Financial N AGEFI Infographie
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___Analyses Techniques

Le contrat T-Notes va poursuivre
sa tendance baissiere

Aprés une courte période de consolidation, le marché aura en ligne de r
les seuils respectifs de 104 02/32, puis de 103 20/32

lors que la progres-
sion du T-Notes a 10
ans s’essoufflait de-
puis plusieurs se-
maines, le marché a finalemen | leh I
cassé sa tendance haussiére loi
terme du contrat. D’ailleurs, com-
me le laisse entrevoir I'étude des
volumes et des positions ou-
vertes, les investisseurs sont e
train de clbturer leurs positions
acheteuses accumulées au cou
de ces derniers mois. Eneffet | ' =—/— . . . =
alors que les volumes resten | [k ! u I s
étoffés, les positions ouvertes dé gz sy
clinent.
D’un point de vue chartiste, lele dessus. Selon la méthode desll » ne devrait pas ramener le T

T-Notes

K AGEFI Infographie

T-Notes a franchi, a 105 29/32, levagues d’Elliott, la chute enregis-Notes au-dessus de 105 16/32.

support de son canal haussietrée entre 106 30/32 et 104 25/3Ensuite, « Il » aura comme ob-
long terme. Désormais, le march&oincide avec la premiére vagugectif les niveaux de 104 02/32,
est confronté a 104 20/32 a urd’'un mouvement devant en dépuis de 103 20/32. Ce dernie
support horizontal. De plus, lenombrer trois. En effet, la phasepoint correspond au plus bas at
contrat a d’ores et déja retracdle hausse précédente s’est déroteint depuis le début de I'année.
0,764 fois, selon I'approche delée en cing vagues. Et I'intégrali- Par ailleurs, il semble désor-
Fibonacci, la vague de progresté de la chute sera d’autant plusnais opportun de déboucler les
sion qui s'était déroulée entre 104mportante que cette tendance aositions dites de stellage, recom
02/32 et 107 11/32. débuté apres lI'ouverture d’'unmandées la semaine passée. [

Si a court terme, une consoli-gap. En effet, une telle configura-telles stratégies supposaient u
dation est envisageable, la tention introduit, souvent, une fortefort décalage du marché.
dance baissiére reprendra ensuiteariation du marché. Dés lors,

’euro devrait connaitre un regali
de volatilité face au dollar

Une fois que la résistance du canal baissier moyen terme sera invalide
a 0,8970, la devise des Douze se dirigera vers 0,9125

BUro est sur [e point pry—————T—-

APS.

d’invalider sa tendance

baissieére moyen terme.

Pour retrouver une ten-
dance haussiére, la devise di
Vieux Continent doit encore
s’inscrire au-dessus de 0,897(
dollar. Une fois ce point franchi,
le marché aura cassé la résistanc
de son canal de correction initié
au début du mois de mars.

De leur c6té, les moyennes
mobiles & 5 et 15 jours viennent
juste de repasser vendeuses en
situant respectivement a 0,891(
et 0,8915. Toutefois, cette indica-
tion n’est certainement pas aorizontal, la validation de cetavant un regain de volatilité. Pour
suivre alors que la plus direction-objectif devrait ensuite introduirebénéficier d’une forte variation,
nelle des deux courbes, celles ane phase de consolidation. tant a la hausse qu’a la baisse
15 jours, conserve une orientation De leur c6té, les bandes dd’ouverture de positions dites de
nettement haussiére. Bollinger a 15 jours laissent en-stellage apparait judicieuse. Pou

D’'un point de vue chartiste,trevoir une forte volatilité du ce faire, il est nécessaire d’ache
une fois le point clef a 0,8970marché. Aprés s’étre resserréeder simultanément des options
franchi, I'euro se dirigera directe-les trois bandes sont désormaid’achat et de vente a la monnaie.
ment vers 0,9125 dollar. Comptehorizontales. Un tel développe-

L
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Source : Bloomberg K AGEFI Infographie

~Argentine : le projet de réforme
~du systeme de change présenté
lundi prochain au Congres

ni@

avoir lieu lorsque les devises américaines et européennes auront
méme valeur, afin de ne pas modifier la valeur de la dette de

Argentine. Dés lors, le peso argentin sera égal a la somme d’'un
demi-euro et d'un demi-dollar.Le fait d'introduire I'euro dans notre

systeme de parité ne masque pas une dévaluation mais doit perm
d’apporter un soutien supplémentaire et une stabilité a la monnaie

argentine», a expliqué Domingo Cavallo.

La Banque du Japon favorable & un changement

de la culture de crédit

Masaru Hayami, gouverneur de la banque du Japon, a appelé les institutions
financiéres de I'Archipel & avoir une meilleure approche en matiere
d’évaluation des risques de défaut. « Les banques doivent s’occuper de
maniére appropriée des nouveaux préts qui risquent de devenir des créances
douteuses », a déclaré Masaru Hayami. Il a recommandé que les
établissements surveillent plus étroitement la situation de leur débiteur.
Officiellement, les créances douteuses dans I'Archipel sont évaluées a 32.000
milliards de yen, un chiffre qui en réalité est trois fois plus élevé selon la
majorité des analystes.

Moody’s a annonceé I'extension de la couverture de Riskcalc
Le modele électronique d'évaluation des risques de Moody’s va s'étendre a
I'ensemble de I'Europe. Il permettra d’évaluer les probabilités de défaut de
plus de 4.600 entreprises européennes cotées mais aussi de comparer les
résultats des entreprises de part et d’autre de I'Atlantique. Ce service est
5 destiné a aider les institutions financiéres dans leur allocation de crédit et a
- déterminer le niveau de fonds propres associé a ces préts dans le cadre des
enouvelles propositions du Comité de Béle.
n
Hyundai Heavy pénalisé en Bourse
Les actions Hyundai Heavy Industries ont perdu 15 % vendredi, le
constructeur n'ayant pas réussi a justifier de I'ensemble de ses dettes envers
Hyundai Group. Le différend révélé par la presse porte sur un prét de 1,2
illiard de dollars, qui n'aurait pas été dévoilé par I'émetteur. Pour I'heure,
undai Heavy n’a pas commenté ces accusations.

Le MBBI de Moody’s en hausse au ler trimestre
Malgré un recul de 3,9 % au mois de mars, I'indice de Moody'’s suivant
. I'évolution des titres d'entités en faillite (Moody’s Bankrupt Bond Index -
EQ\IIBBI), affiche une hausse de 4,9 % a I'issue du premier trimestre 2001. Cette
preformance, qui est comparable sur cette période aux indices high yield, ne
doit pas cacher la perte de 17,5 % affichée par I'indice sur un an glissant.

France Trésor lévera au plus 3,8 milliards d’euros de BTAN, jeudi
L’Agence France Trésor annonce qu'elle adjugera, jeudi prochain, un montant
compris entre 3,3 et 3,8 milliards d’euros de bons du Trésor a taux fixe et
intéréts annuels (BTAN). Cette opération portera sur la seule ligne 4,50 %
juillet 2006.

Moody’s confirme les notes a long terme de First Union

et de Wachovia

Les notes Al a long terme de First Union Corporation et de Wachovia
Corporation ont été confirmées lundi par Moody’s suite a I'annonce de leur
fusion, prévue au troisiéme trimestre. Selon I'agence, les deux banques
américaines profiteront de I'opération pour élargir leur implantation
géographique et réaliser d'importantes économies d’échelle. Leurs
perspectives restent stables.

Moody’s reléve la note de NKK et place Kawasaki Steel

sous surveillance négative
, Moody's a annoncé lundi le relevement de la note & long terme de NKK de
Ba2 a Bal et le placement sous surveillance négative de la note Baa3 de
Kawasaki Steel apres I'annonce de la fusion des deux sidérurgistes japonais
vendredi. « Le relevement de la note de NKK refléte le fait que les notes des
deux entités finiront par converger en une seule avant que leurs activités
soient intégrées ainsi que les bénéfices potentiels que peut tirer NKK de la
fusion », a expliqué I'agence.

r

tenu de I'importance de ce seuiiment intervient généralement APS.

omingo Cavallo, le ministre argentin de 'Economie présenter
lundi prochain au Congrés son projet de loi élargissant la pari
quasi fixe du peso face au dollar et a I'euro. Ce changement pouria
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COURS DEVISES EMERGENTES

Russie RUB
Slovaquie SKK
Israél ISL
Rép. Tcheque CZK
Turquie TRL
Afr. du Sud ZAR
Singapour SGD
Corée du Sud KRW
Taiwan TWD
Hong-Kong HKD
Thailande THB
Malaisie MYR
Indonésie IDR
Nle-Zélande NzZD
Inde INR
Mexique MXN
Argentine ARS
Bolivie BOB
Brésil BRL
Chili CLP
Colombie COP
Venezuela VEB
Uruguay UTuU

USD

28,82
48,74
4,18
39,00
1170,00
8,03
1,81
1329,50
32,93
7,80
45,40
3,80
10805,00
0,41
47,02
9,31
1,00
6,50
2,18
600,60
2321,00
709,63
12,87

EURO

25,53
43,18
3,71
34,55
1036,50
7,11
1,60
1177,80
29,18
6,91
40,22
3,37
9572,15
0,36
41,66
8,25
0,89
5,76
1,93
532,07
2056,17
628,66
11,40

FIXING EURO

Etats-Unis
Canada

Grande-Bretagne

Nle-Zélande
Chypre

Rép. Tchéque

Hongrie
Pologne
Slovénie
Japon
Suisse
Danemark
Norvege
Suéde
Australie
Islande

Corée du Sud

TAUX EURO

Eonia
Euronia
1 semaine
1 mois
2 mois
3 mois
4 mois
5 mois
6 mois
7 mois
8 mois
9 mois
10 mois
11 mois
12 mois

dernier

0,8849
1,3790
0,6173
2,1785
0,5787
34,4500
266,9800
3,5618
216,3980
109,0000
1,5184
7,4625
8,0725
9,0010
1,7425
82,3600
1164,5700

dernier

5,7300
5,7300
5,2430
4,8830
4,7870
4,7420
4,6930
4,6450
4,6130
4,5790
4,5590
4,5490
4,5450
4,5400
4,5360

préc.

0,8840
1,3765
0,6179
2,1856
0,5786
34,7200
266,9600
3,5795
216,3326
109,8000
1,5224
7,4624
8,0665
9,0125
1,7635
82,3300
1171,3001

préc.
5,4700
5,4512
5,0760
4,7290
4,6250
4,5830
4,5270
4,4790
4,4360
4,4020
4,3780
4,3620
4,3540
4,3450
4,3370

Taux & Changes

COURS CROISES DES PRINCIPALES DEVISES

TAUX COURT TERME

Etats-Unis
1 mois
3 mois
6 mois
12 mois
Japon
1 mois
3 mois
6 mois
12 mois
Suisse
1 mois
3 mois
6 mois
12 mois

Etats-Unis
Australie
Canada
Danemark
Etats-Unis
Euro
Gde-Bretagne
Japon
Norvege
Suede
Suisse

dernier préc.
5,0388 5,0225
4,7788 4,7600
4,6463 4,5894
4,6456 4,5700
0,0950 0,1050
0,1013 0,1050
0,1125 0,1200
0,1313 0,1338
3,3083 3,3067
3,2967 3,2817
3,2383 3,1500
3,1983 3,0700
DTS
Compilé par le FMI
16/04 13/04
AUD - -
CAD - -
DKK - -
usb 1,26435 1,26614
EUR - -
GBP - -
JPY - 157,254
NOK - -
SEK - -
CHF - -

USD CAD AUD JPY CHF GBP DKK NOK SEK EUR Adjusted Return
usD 1 0640 0510 0,803 0582 1,437 0,119 0,109 0,098 0,886 duration J-1
CAD 1,561 1 0796 1,254 0,909 2,243 0,185 0,171 0,153 1,383 US Treasury 5,99 -0,09
AUD 1,961 1,256 1 1575 1,141 2816 0,233 0,214 0,192 1,737 1-3years 1,69 -0,10
JPY 12448 79,72 63,49 100,00 72,45 178,82 14,78 13,60 1222 110,28 3-dyears 3,37 0,21
CHF 1,718 1,100 0876 1,380 1 2468 0204 0188 0169 1,522 O°7years 470 0.21
GBP 0,696 0446 0355 0559 0,405 1 0083 0076 0068 0617 Zo i‘;g:rasrs 18%; 'g'gg
DKK 8424 5395 4,296 6,767 4,902 12,101 1 0920 0827 7462 5'comorate 554 001
NOK 9,151 5,861 4,668 7,352 5,326 13,146 1,086 1 0898 8107 ys High Yield 4,67 0,07
SEK 10,189 6,525 5,197 8,185 5,930 14,637 1,210 1,113 1 9,027 Euro-Aggregate 4,75 -0,40
EUR 1,129 0,723 0576 0,907 0,657 1,622 0,134 0,123 0,111 1 Treasury 5,07 -0,42
1-3 years 1,79 -0,26
RENDEMENT CASH DES PRINCIPAUX EMPRUNTS 3-5 years 3,41 0,41
Coupon Maturité Prix Taux Prix 5 -7 years 4,82 -0,51
35 J-AM 7 - 10 years 6,49 -0,51
Etats-Unis 475 31/01/2003 100,53 4,470 100,83 101,19 _ 10+years 11,25 -0,52
5,75 15/08/2010 103,11 5351 10629 105,88 CorPorate il e
Financial 4,55 -0,40
6,25 15/05/2030 106,80 5,787 112,64 11019 |hqustrial 410 0,37
Canada 5,50 01/06/2010 99,25 5,616 102,26 100,87 Utility 4,64 0,43
Mexique 9,88 01/02/2010 108,55 8,557 108,23 108,61 AAA 4,74 -0,41
Breésil 14,50 15/10/2009 110,06 12,650 111,35 108,77 AA 4,84 -0,39
Grande-Bretagne 575  07/12/2009 10531 4985 10787 106250, §’§§ :8'351’
France 5,50 25/10/2010 103,62 5000 10525 10446 goyereign/Supranational 4,43 0,40
Allemagne 5,25 04/01/2011 102,93 4,867 104,49 103,75 Collateralised 4,03 0,35
Italie 5,50 01/11/2010 102,26 5,267 103,45 102,85 Euro-Aggregate 500+ 4,92 0,41
Espagne 5,40 30/07/2011 100,16 5,189 101,09 100,73 Euro High Yield 4,22 0,46
Suéde 5,25 15/03/2011 102,73 4,894 104,19 103,60
Pays-Bas 5,50 15/07/2010 103,59 4,991 SRR ®A] Ecart swap / emprunt d'Etat a 10 ans
Suisse 4,00 10/06/2011 105,65 3,329 10591 106,21 En ot e base
Japon 1,60 21/03/2011 101,83 1,390 104,41 103,37 145
Australie 5,75 15/06/2011 101,11 5,620 106,02 103,08 5
CONTRATS A TERME TAUX LONG 05
Ouverture Dernier PH PB Volume PO
US Treasury notes futures (CBT) 100.000 USD %
juin 01 102,44 101,63 102,50 101,59 114303 483543 65
sept. 01 102,00 101,22 102,03 101,19 5296 24336
déc. 01 100,72 100,72 100,72 100,72 20 99 45
Contrat JGB (Liffe) 100 millions JPY
juin 01 137,50 137,70 137,88 137,50 1003 - 2%
sept. 01 0,00 137,79 0,00 0,00 0 - ) IR
déc. 01 - - - - - - )
Contrat Bund (Eurex) 100.000 Euro 3jamv. 2000 _
juin 01 108,18 108,09 108,41 107,95 695244 646408  ouree: Datastream/Thomson Fnancial
sept. 01 108,32 108,22 108,46 108,24 1680 15125
déc. 01 0,00 107,76 0,00 0,00 571 2088
Contrat Euro notionnel 10 ans (Matif)
juin 01 89,31 89,31 89,49 89,05 195855 130842
sept. 01 0,00 89,42 0,00 0,00 0 - Global  1-3
déc. 01 0,00 89,64 0,00 0,00 0 - ans
Contrat Euro 30 ans (Matif)
juin 01 0,00 99,40 0,00 0,00 0 '1"%? . 105,92 108,24
y % 0,04  -0,03
sept. 01 _ 0,00 99,19 0,00 0.00 0 31/12/98 to Date % 592 824
Contrat Long Gilt (Liffe) 50.000 GBP Weighting % 10000 28.96
juin 01 115,92 115,46 116,05 11530 27702 54941 Average Coupon % SO B 6D
sgpt. 01 0,00 115,11 0,00 0,00 0 Average Maturity % 7,;17 1,’95
déc. 01 0,00 115,11 0,00 0,00 0 e 508 446
Duration 5,36 1,86
CONTRATS A TERME TAUX COURT il e—— 510 178
Ouverture Dernier PH PB Volume PO Convexity 52,54 5,14
Euribor 3 mois (Matif) BTAN
juin 01 0,00 95,48 0,00 0,00 0 3357 ,
sept. 01 95,65 95,65 95,65 95,65 10 2051 Prix  Taux  Var
déc. 01 0,00 95,61 0,00 0,00 0 2835 3,00 12/07/2001 99,55 4,954 0,217
Euribor 3 mois (Liffe) 1m Euro 5,50 12/10/2001 100,34 4,795 0,140
juin 01 95,52 95,48 95,53 9545 149532 358912 4,00 12/01/2002 99,54 4,651 0,068
sept. 01 95,71 95,65 95,72 9561 196034 352066 4,75 12/03/2002 100,13 4,589 0,038
déc. 01 95,66 95,61 95,67 9556 98272 262569 4,50 12/07/2002 99,94 4,527 0,018
Eurodollar 3 mois (CME) 1m USD 5,00 12/01/2003 100,82 4,487 0,012
juin 01 95,49 95,45 95,51 95,43 0 600011 4,50 12/07/2003 100,03 4,463 0,004
sept. 01 95,58 95,50 95,60 95,48 0 687122 3,50 12/07/2004 96,94 4,516 -0,010
déc. 01 95,41 95,31 95,43 95,29 0 513906
Short sterling 3 mois (Liffe) 1m GBP
juin 01 94,71 94,72 94,76 94,71 26786 165839
sept. 01 94,90 94,91 94,96 94,88 59396 223879 BTE
déc. 01 94,89 94,92 94,96 94,88 28903 121086
Prix Taux J-1
CONTRATS A TERME DE TAUX CHANGE 19/04/2001 99,97 2371 4,704
) 26/04/2001 99,84 5207 6,410
Quverture Dernier PH PB Volume PO 03/05/2001 99,75 4961 5639
Euro futures(CME) 125.000 Euro 10/05/2001 99,66 4,867 5,340
juin 01 0,89 0,89 0,89 0,88 0 74849 17/05/2001 99,61 4,592 4,713
sept. 01 0,89 0,89 0,89 0,88 0 1189 | 23/05/2001 99,49 4,823 5,126
déc. 01 0,89 0,89 0,89 0,89 0 163 31/05/2001 99,39 4,773 5,022
CHF futures(CME) 125.000 CHF 07/06/2001 99,30 4,761 4,976
juin 01 58,34 58,75 58,42 58,20 0 39798  14/06/2001 99,21 4,753 4,942
sept. 01 58,65 58,94 58,65 58,56 0 88  21/06/2001 9857 7,864 8,035
déc. 01 58,82 59,13 58,82 58,82 0 18 28/06/2001 97,22 14,139 14,297
JPY futures(CME) 12.500.000 JPY 05/07/2001 95,89 19,383 19,532
juin 01 80,98 81,51 81,00 80,70 0 104656  12/07/2001 98,88 4,712 4,730
sept. 01 81,76 82,39 81,76 81,62 0 1432 1 02/08/2001 90,55 34,989 35,113
déc. 01 83,27 83,27 83,55 83,30 7 447 06/09/2001 84,13 47,716 47,823
GBP futures(CME) 62.500 GBP 11/10/2001 78,15 56,766 56,866
juin 01 143,48 143,78 143,60 143,08 0 32208  18/10/2001 77,01 58,310 58,442
sept. 01 143,56 143,56 144,00 143,20 0 46 | 06/12/2001 97,14 4,555 4,540
déc. 01 143,34 143,34 0,00 0,00 0 14 31/01/2002 64,77 77,096 77,096
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INDICES OBLIGATAIRES LEHMAN BROTHERS

Month Year Inception
to date return return
-0,61 1,73 1006,70
0,02 2,81 71,05
-0,18 2,94 83,85
-0,43 2,77 92,13
-0,80 1,93 95,00
-1,31 0,05 1105,40
-0,66 3,58 1031,80
-1,41 4,86 442,24
-0,46 1,72 14,88
-0,55 1,49 14,91
-0,17 1,49 13,52
-0,45 1,60 14,79
-0,64 1,67 15,70
-0,77 1,66 15,70
-1,01 0,97 15,78
-0,40 2,08 14,19
-0,41 2,10 14,84
-0,39 2,01 12,65
-0,48 2,24 15,12
-0,49 1,64 14,93
-0,45 1,74 14,82
-0,40 2,20 14,63
-0,22 2,35 13,80
-0,36 2,07 15,31
-0,23 2,09 15,06
-0,50 1,67 14,86
-3,53 -1,20 -5,85

= Etats-Unis
=== Allemagne

13 avril 2001

INDICES CNO-ETRIX

(Comité de Normalisation Obligataire)
Base 100 au 31/12/98 - Calculés par Reuters

3-5
ans

5-7
ans

106,99
-0,08
6,99
21,09
6,21
4,23
4,67
3,72
3,55
17,28

105,69
-0,03
5,69
12,79
5,99
6,25
4,84
5,25
5,01
33,14

7-10
ans

104,87
-0,02
4,87
21,57
4,83
8,47
5,00
6,94
6,61
56,39

N AGEFI Infographie

7,500
6,750
8,500
8,500
6,750
8,250
6,000
5,500
6,750
7,500
7,750
5,000
7,250
6,500
5,500
5,500
5,250
8,500
4,000
4,000
5,500
5,500
6,500

OAT
Prix
25/07/2001 100,64
25/04/2002 102,14
25/11/2002 105,97
25/04/2003 107,56
25/10/2003 105,27
27/02/2004 109,74
25/04/2004 104,12
25/04/2004 102,69
25/10/2004 106,93
25/04/2005 110,34
25/10/2005 112,48
12/01/2006 101,49
25/04/2006 111,33
25/10/2006 108,64
25/04/2007 103,98
25/10/2007 104,05
25/04/2008 102,47
25/10/2008 122,54
25/04/2009 94,02
25/10/2009 93,40
25/04/2010 103,59
25/10/2010 103,62
25/04/2011 111,41

Cours relevés a 20

10-15 +15
ans ans
102,99 102,14
0,01 0,01
2,99 2,14
3,45 12,14
6,33 6,89
11,91 24,50
5,34 5,64
8,67 12,92
8,23 12,23
90,75 229,56
Taux Var
4,881 0,037
4,545 -0,001
4,525 0,028
4,493 0,012
4,454 0,008
4,520 0,007
4,508 -0,025
4,514 0,000
4,555 0,009
4,599 -0,008
4,609 0,005
4,623 -0,006
4,654 -0,005
4,677 -0,012
4,715 -0,005
4,746 -0,007
4,821 0,002
4,841 0,003
4,914 -0,002
4,956 -0,002
4,989 -0,003
5,000 -0,004
5,014 0,001
H 00.

Tous les tableaux de cette page
(sauf DTS, indices CNO-ETRIX et
indices obligataires Lehman Brothers )
ont été réalisés d’apres les données
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___Panel Taux

La Fed ne devrait baisser ses taux « que » d’'un quart
de point le 15 mai, avant d’observer un statu quo prolon

estime Régis Khaber, directeur des études chez Aurel-Leven

- L’Agefi: Quand interviendra la  rait intervenir entre la fin du prin-  pygvisions établies début avril 2001 TAUX DIRECTEURS

prochaine baisse de 25 pb du refi temps et le début de I'été quar X X

que vous envisagez a court I'évolution des prix se sera vraimel Zone Euro Etats-Unis Royaume-Uni Japon
terme? Le niveau de 4,25 % que rapprochée de I'objectif des 2 %. Niveau au 13-04-2001 4,75 5,00 5,50 0,15
vous prévoyez a 6 mois marque- Si 'avance de l'activité se stabilis | Etablissement  Prévisions dans | 3 mois 6 mois | 3 mois 6 mois | 3 mois 6 mois | 3 mois 6 mois
ra-t-il la fin du cycle de détente en a un niveau proche de 2,5 a3 % | pyrel-Leven 450 4,5 475 475 550 525 0,25 0,25
Europe? ) _ celle des prix a la consommation  peeyE—r—g—" 425 425 450 425 550 525 015 020

- Régis Khaber:Désormais, dans 2 %, compte tenu de I'évolutior o s

son cadre d'analyse, la BCE disposstructurelle constatée de la vites Prévisions établies début avril 2001 TAUX A 10 ANS

d’arguments pour une détenkri- de circulation de la monnaie, not . .

ma, M3 a ralenti et évolue aujour-pensons que 4,25 % est un nive R il il L e
d’hui sur un rythme voisin de sa résplancher pour leefi. Niveau au 13-04-2001 4,94~ 5,16 4,95 1,44
férence. La distribution de crédit- Vous anticipez une détente de | Etablissement  Prévisions dans | 3 mois 6 mois | 3 mois 6 mois | 3 mois 6 mois | 3 mois 6 mois
reste plus dynamique mais son anageulement 25 pb des «Fec | ayrel-Leven 5,15 5,25 5,30 5,40 5,00 5,25 1,50 1,80

lyse a court terme est rendue malatunds » a I'horizon de 3 mois, YT 471 483 487 5,02 473 485 113 127
sée par le financement des licencgmourquoi? Ce geste surviendra-
UMTS. Secundples tensions sur lest-il le 15 mai?

prix sont en voie d’amoindrissement Les investisseurs semblent ne podes fameusxax refunds(rembour- pas pour une baisse agressive dgsessif de I'idée de la disparition de
sous l'effet du recul des prix dester que peu d’'attention aux indica-sement de trop-percus fiscaux). Seaux, seule une baisse modérée dst dette fédérale a horizon 2013,
matiéres premiéreertio, le ralen- teurs économiques, placant touson le Trésor, ils sont sensiblemenhécessaire pour faire face au risqueomme anticipé lors de I'euphorie
tissement de I'activité contribue aleurs espoirs dans une détentplus forts cette année qu’en 2000. Ale court terme. Nous pensons quédes années passées et avant le plan
réduire les craintes exprimées paagressive des taux. Pourtant, la Fecburt terme, les risques pour lda Fed ne devrait baisser ses taufiscal George Bush. D’autre part,
les membres du Conseil de la BCHe peut déterminer sa politique erroissance portent sur I'ajustemen« que » de 25 pb le 15 mai prod’orientation du marché actions de-
de voir les salaires augmenter plufonction des soubresauts Wéall des stocks et le comportement d’inehain. Apres, si notre scénario serait étre défavorable aux taux
vite pour compenser I'accélérationStreet au risque de créer un « aléaestissement des entreprises. Enfimonfirme, on devrait observer unlongs. Face a des taux d'intérét peu
passée des prix. Alors qu’ils n’ontmoral » la pression sur les ventes rend illustatu qugrolongé. élevés et l'effet positif des restruc-
jamais accéléré fortement, les rémuschématiquement, la croissance deoire tout risque de dérapage desQuels facteurs expliquent vos turations en cours de I'appareil pro-
nérations des salariés reviennent sliéconomie ameéricaine est contrainprix de détail. prévisions pessimistes sur les taux ductif, les entreprises devraient re-
une tendance inférieure a 2 %. te mais la récession devrait étre éviAu total, une fois I'ajustement surlongs américains et européens, dresser leurs marges au second
Dans ces conditions, la BCE devraitée. Les derniers indicateurs semles stocks fini, un retour sur undans une moindre mesure ? semestre. Habituellement, un tel
décider de réduire ses trois taux diblent indiquer qu’'un rebond derythme de croissance de 3 a 3,5 % Aux Etats-Unis, la partie longuemouvement se transmet, au moins
recteurs d'ici & ses deux prochainebéconomie est fortement probable. au second semestre est envisale la courbe sera soumise a deupartiellement, a 'Europe.

réunions. Une seconde étape poube plus, les ménages ont bénéfici§eable. Ces éléments ne militenfacteurs. D’une part, I'abandon pro- A Propos recueillis par D.B.

— Panel Changes

| e rebond de I'euro attendu a court terme sera contrarie
par un retour des flux vers les Etats-Unis au second seme

anticipe Yann Tampéreau, économiste chez CDC Ixis Capital Markets

NB : *moyenne France Allemagne

- L’Agefi: Quels éléments justi- I'on considére toujours que le Prévisions établies début avril 2001 DEVISES

fient une hausse de I'euro a court Etats-Unis ont une croissance ¢ -
terme, avant une nouvelle baisse long terme supérieure a celle de Euro / Dollar Dollar / Yen Euro/Livre

a 6 mois? zone euro (3,5 % contre 2,25 %) Niveau au 13-04-2001 0,89 124,13 0,62

- Yann Tampereau:Notre trajec- que les profits y seront don | ggapjissement Prévisions & horizon 3 mois 6 mois 3 mois 6 mois 3 mois 6 mois

toire de court terme repose sur desieilleurs, de tels flux devraient re
éléments conjoncturels. Nous penprendre au moment ou I'économ
sons que la somme de mauvaisemméricaine redécollera, au seco..&
nouvelles sur la conjoncture amérisemestre dans notre scénario cefons pas sur un retour a I'équilibreraient étre rapatriés en zone eurqréoccupant, ou cbté politique mo-
caine est susceptible de faire se déral. a I'horizon de nos prévisions, c’estCette vente de dollars contre desétaire, avec le retour au taux JJ a
précier le dollar, au moment ou, auQuel est selon vous le niveau que nous jugeons que certains él&@uros devrait favoriser le retour & %. Croissance atone, problémes
courant de ce premier semestre, ld’équilibre de cette parité ? En ments vont continuer de peser suiles niveaux d'équilibre. structurels: peu de flux devraient se
croissance sera trés proche de zérthéorie, quels éléments permet- I'euro. Au premier rang des justifi- - Quels facteurs expliqueront porter vers le Japon. La déprécia-
Pour l'instant, cet affaiblissementtraient a I'euro/dollar de revenir catifs des flux sortants, il y a laune hausse du dollar/yen a 130 tion du yen est une des seules
du billet vert a été contrarié d’'unea « un »? croissance potentielle qui est plus 6 mois? marges de manceuvre et un des
part du fait des ventes de yen au Le niveau d’équilibre de I'euro faible en zone euro qu’aux Etats- La volonté des officiels nipponsseuls stabilisateurs qui subsiste en-
profit du dollar en mars et d’autreface au dollar peut varier, selon qué&nis pour des raisons de retard east sans doute de canaliser la dépréere pour donner un peu d’oxygene
part du fait du statu quo monétaird’on se référe au critere simpliste denvestissement, de gains de produiation, en évitant un ajustement l'industrie. L'autre facteur qui
de la BCE. Ceci dit, nous restongda parité de pouvoir d’achat ou ativité moindres et de facteurs dé+rop rapide, plutt que de la contrerplaide en faveur de l'affaiblisse-
haussiers sur I'euro a court termedes modéles qui intégrent des gainmographiques pénalisants. Mais, &a faiblesse du yen trouvera dansent du yen réside dans le choix de
La nouvelle baisse a 6 mois reposeale productivité, voire des retoursmoyen terme, une fois une partides mois a venir sa source dans deda politique monétaire: la Banque
elle, sur des facteurs plus structuaux équilibres financiers a moyerde cet écart comblée, les flux de caséries de facteurs. Tout d’'abord, lau Japon a déclaré pouvoir injecter
rels. En 2000, 'affaiblissement determe. Mais ils concluent tous a urpitaux se stabiliseront. Alors, lescroissance marque le pas, sans qaes liquidités dans le marché, ce qui
I'euro a été principalement le faitniveau d’équilibre supérieur a lainvestissements directs et de portedes marges de manceuvre n'app@ngendrera une dépréciation du yen
des résidents de la zone euro et gerité, dans une palette allant déeuille effectués actuellement rapsaissent c6té budget, puisque le ndans les mois a venir.

leurs flux de capitaux sortants. Sil,05 a 1,20 dollar. Si nous ne taporteront des rendements qui pourveau d’endettement public devient A Propos recueillis par D.B.

CDC Marchés 0,93 0,90 125,00 130,00 0,64 0,65

Prévisions moyennes d"avril 125,15 125,58 0,64

L'Agefi
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__Marchés de crédit

Les critiques se multiplient a I'égard
de la complexité du nouvel accord de Bale

Si la révision prévue des exigences en fonds propres des bangues corrige nombre d’incohérences du « ratio Cooke » &
un nombre grandissant d’acteurs prévoit une mise en ceuvre compliquée et onéreuse des nouvelles régles prudentie

e projet de réforme desl'approche « interne », (évalua-gnificativement en fonction de des économies de fonds propres %¥tablissement a l'autre. Enfin, re-
accords de Bale et du fa-tion plus poussée du risque, graFapproche utilisée« Les crédits précise CDC Ixis. marque CDC Ixis« en regard des
meux « ratio Cooke » de duée defoundation a advancgd high yield, grands consommateurs Plus généralement, les actifs doriimites inhérentes a la méthode elle-
1988, dévoilé le 16 jan- De plus, certains types d’actifsde fonds propres dans I'approchda distribution des probabilités deméme, on peut également se deman
vier dernier, souléve un nombren'offrent pas de série de donnéesternal rating based (IRB), pour- perte est anormale entreront madler si la plus grande dépendance
grandissant de critiqgues. Rien ddiistoriques suffisantes, et d’autresaient se trouver a terme pénali-dans le moule quantitatif de I'ap-des banques a I'égard de modéles
plus normal pour certains, alorse permettent pas une déterminasé€s. Par contre, pour les banquegroche interne. Ainsi, selon les hy-internes lourds et complexes n'aug-
gue le projet, mené par la BRItion de probabilités de défaut perdont I'actif est peu risqué, ou dontpothéses ou I'historique retenusnente pas le risque opérationnel
sous I'égide de William McDo- tinente, notamment la dette émerle profil de risque est « moyen » pour les calculs, les évaluations degue la réforme souhaite précisément
nough, demeure dans sa périodgente. Pourtant, le choix de ld’approche interne peut permettrevraient différer sensiblement d’'unprendre en compte »
de consultation (jusqu'au 31 mai),méthode standard ou interne de-

en vue de publier un document dévra s’appliquer a I’ensemble du

finitif a la fin 2001, pour une mise portefeuille.
en application au mieux en 2004.  D’ailleurs, pour les analystes
Toutefois, bien que plus com- de la Société Générale,'utili-
plet que l'accord initial, introdui- sation de I'approche externe ba-
sant notamment plus de sensibilisée sur les notations des agence
té au risque dans le calcul dessxpose toute tentative de prise e
normes de fonds propres « Bale&eompte des nouvelles pondéral
Il » est également beaucoup plusions dans les prix des obliga-
complexe, ce qui risque de rendrgions & des arbitrages par les ac-
sa mise en ceuvre longue, complieurs utilisant I'approche
quée et colteuse estiment les interne » Entre autres, la prise
analystes de CDC Ixis. Déja, lesen compte d’'une couverture de
agences de notation, dont les apposition sous forme de garantie
préciations constituent la base dé’un collatéral ou de produits
I'approche « standard » (cadre depécifiques, retire toute possibili-
base d’évaluation), ont réitérété d'établir une relation entre la
leurs inquiétudes quant a la faibléhiérarchie de I'approche externg
sophistication des modeéles det I'approche interne.
gestion de risques des banques, Par ailleurs, les coefficients de
sur lesquels s’appuiera, aprés avgondération des actifs, notammen

L'Isda émet quelques réserves

Lors de sa réunion annuelle, I'inter-
national swaps and derivatives as-
sociation (Isda) a réitéré ses ap-
plaudissements concernant les
avancées que comprend le projet
de réforme de I'ancien ratio Cooke.
Mais, tout en reconnaissant le
bien-fondé d’une approche qui
prend en compte le « risque » dans
la pondération des fonds propres
des banques, ainsi que la hausse
de la « granularité » des ratios d'al-
locations de fonds propres (échelle
affinée) et la flexibilité des ap-
proches (externe/interne), I'lsda
émet quelques réserves.

« Nous percevons aussi quelques

déficiences dans les derniéres pro-
positions qui, nous I'espérons,
pourront étre corrigées pendant, et
si nécessaire apres, la période de
consultation », indique I'lsda.

Rassemblée sous le terme de rigi-
dité, I'association critique la mise
en place prévue de planchers, qui
ne semblent, selon elle, pas justi-
fiés. Ensuite, I'lsda qualifie d’arbi-
traires certaines charges imposées
aux banques, en particulier les
20 % de fonds propres automati-
quement alloués a la couverture du
risque opérationnel. De méme, elle
s’insurge contre la volonté du Co-
mité d’introduire une « charge lé-

gale » pour I'utilisation d’instru-
ments visant a réduire le risque de
crédit, comme les dérivés de crédit
par exemple, et I'iniquité de traite-
ment entre les différents instru-
ments a la disposition des établis-
sements. Enfin, selon [I'lsda,
certaines parties du projet sont ex-
cessivement complexes, notam-
ment en termes de reporting re-
quis.

« Nous finaliserons nos remarques
et propositions sur ces derniers
points au Comité avant le 31
mai 2001 », a d’ailleurs conclu I'lsda.

A D.B.

lisation des autorités compétenteg]its « risqués », peuvent varier si

~_ L’essentiel

LES PRINCIPALES EMISSIONS DE LA SEMAINE

Emetteur Dev.  Montant Coupon  Echéance Prix Spread Chef de file
(Emission/Reoffert)
o GECC CHF 300 378 07/05/14 100,63 Deutsche Bank
Moody’s dégrade Carrefour Cadés EUR 150 315 25/07/13 99,83 CDC Ixis/Crédit Agricole-Indosuez/
L'agence a dégradé de Aa3 a Al la note a long terme de Carrefour, . Société Générale .
insi fin a | il sqative initiée le 26 février derni Cadés EUR 150 38 25/07/06 99,807 Barclays Capital/CDC Ixis
mettant ainsi fin a la surveillance negative initiee le 26 février dernier. Finans for Danish Ind. EUR 125 @ 26/04/07 100,02 Salomon Smith Barney
La perspective négative assortie a ce rating est maintenue. Dans le HFC Bank EUR 500 @ 02/05/06 99,777 ABN Amro/WestLB.
méme temps, Moody’s a confirmé sa note a court terme P1. La Nationwide EUR 300 ) 25/04/03 100 HSBC-CCF___
décisi i affecte environ 3.6 milliards d’euros de dettes. est due a Sagess EUR 300 51/4 27/04/11 99,848 39 HSBC-CCF/Merrill Lynch
eCIS,IQn' qUI a - . ! N . A Sogerim EUR 2% 7 20/04/11 99,214 2195 JP Morgan/Lehman Brothers/
I'amélioration moins rapide que prévu du profil de crédit du _ Morgan Stanley
distributeur en raison de la mise en ceuvre difficile de la fusion et de Sogerim EUR 3 61/8 20/04/06 99,957 169 ﬂ’oﬂgg?ggﬁe’;’m” Brothers/
I'accélération des dépenses d'investissements. Sogerim EUR 1* © 20/04/04 99,514 JP Morgan/Lehman Brothers/
Morgan Stanley
. Tele Danmark EUR 1* 57/8 24/04/06 99,768 120 Goldman Sachs/UBS Warburi
S&P rehausse la perspective de la Pologne LB. Rentenbank PY_ 50 1308 25/04/13 99,155 7] Nomura !
L’agence de notation reléve la perspective de la note a long terme en Ageo usD 250 9112 01/05/08 100 448 CSFB
devise étrangére BBB+ de la Pologne de stable a positive. Les notes gaf‘c_f Bradesco 323 égg 16171/;34 ggﬁé%g; 5 i(:s%s = E/Ielrélll Lygchh T
A e . . . \ res| s oldman sachs/IVierrill Lyncl
ont dar:sdle meme temp:ts eée (I:orlljflrlmees. « Cettt\elactlon reﬂtmz le Delhaize UsD  11* 81/8 15/04/11 99,705 305 Deutsche Bank/JP Morgan/
respect des engagements de la Pologne quant a la poursuite des Salomon Smith Barney
réformes structurelles, particuliérement dans les secteurs minier, de Delhaize uso 900 S 15/04/31 99,683 383 Pl s A
I'acier, de I'énergie et de la défense », explique I'agence. Delhaize UsD 600 7308 15/04/06 99,653 275 Deutsche Bank/JP Morgan/
Salomon Smith Barney
. 4 EdF usD 200 53/8 26/12/06 100,25 91 RBCDS/Salomon Smith B:
Viatel proche du défaut \ , Fibermark UsD 230 034 15/04/11 99,25 588 WSt
Moody'’s a abaissé de Caa2 a Ca la note a long terme de Viatel, Ford UsD 1* 73/8 01/02/11 99,644 203 Deutsche Bank/Goldman Sachs/
affectant ainsi quelque 2,5 milliards de dollars de dettes. Les notes Morgan Stanley
.q ,q . . . . R Ford UsD 2,5% 67/8 01/02/06 99,825 188 Deutsche Bank/Goldman Sachs/
restent assorties d’une perspective négative. « Cette action reflete Morgan Stanley
I'annonce faitre par Viatel (hier) de sa volonté de ne pas payer, le Ford usb 15* (b) 17/04/03 100 BAS/JP Morgan/UBS Warburg
. . . 7 A . . I %
15 avril, les paiements d'intéréts sur sa ligne 12,75 % 2008 », explique E;ea‘:ﬂ:eN’e‘/'tac Egg 4350 ggg ggiﬁ‘l‘ ggggi 3%60 fg'&”;?g;“hs, Lehman Brothers
I'agence. De méme, le Trust de Viatel a indiqué ne pas compter payer Home Depot USD 500 538 01/04/06 991843 %) CSFB
les dividendes sur ses certificats de coupon 7,75 % dus a la méme Steinway Musical usD 150 8 3/4 15/04/11 100 362 UBS Warburg ‘
date. Viatel ajusqu’au 15 mai pour faire face a ses obligations. ggrl:]eeti,Rentals usb 450 10,75 15/04/08 100 CSFB/Goldman Sachs/Salomon Smith
(Sa) : Eurib(;r 3 nt;+ 15pb (b) : Euribor 12 m - 6 pb (c) : Euribor 3 m sec (d) : Libor 6 m + 275 pb (e) : Eonia + 28 pb
ource : Blooml erg
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Les gérants profitent de la forte tension des rendemel
pour réinvestir sur des titres a taux fixe

Beaucoup d'investisseurs et d’intermédiaires ont été pris a revers apres les faibles soumissions des banques
lors de I'appel d’offres a 14 jours de la BCE de mardi dernier et le nouveau statu quo monétaire décidé par la BCE merc

n vrai carnage. Le nou- swap de maturité 2 semaingsré-
veau statu quo monétai-cisent ces derniers. Un tehder-
re de la BCE aura unebiddings’était déja produit le 13 fé

B
00

Chiffres significatifs sur I'évolution du marché

ncours en milliards d*euros

nouvelle fois colté trés vrier, mais les tensions sont enci
cher a un grand nombre d’interveplus colteuses en raison du lo
nants du marché des titres deveek-end de Paques, qui devr
créances négociables (TCN). d’ailleurs étre le week-end le plt
Persuadés que le Conseil desher de I'année en termes de liq
gouverneurs allait passer a I'actiortités.
mercredi dernier, en baissant de 25 Les trésoriers ne sont pas |
points de base ses taux directeursgules victimes de cette situatic
les établissements de crédit ont troppres le statu quo de la BCE et

faiblement soumissionné a I'occa-discours de son président, tOUjOl P

sion de I'opération de refinance-aussi inflexible, les tensions se s BETRSE Lt
ment hebdomadaire a.14 jours dg leépercutées sur I’en;emble de Semaine du 31 mars 2001 Semaine du 24 mars

vg|lle. Résultat: le deflc!t de liqui- courbe monétaire, qui s'est sen a1 06 avril 2001 au 30 mars 2001

dités du systéme bancaire se montdement aplatie. Les rendements Emissions ~ Encours Emetteurs Emissions  Encours  Emetteurs
a prés de 30 milliards d’euros, et lesont ainsi tendus de 20 points de (en millards d"euros) présents (en millards d"euros) présents
taux qe reflndanpeme:-nt au Jourolle_se (pb|)\sur Iesb tgux d’'un a 3 mois o - s o~ o s pos
jour s’est tendu jusqu'au niveau djusqu'a 30 pb a un an. Beaucc - 3 826 % 199 P p
taux de facilit¢ de prét marginal ded'intermédiaires et d'investisseu BTN 01 572 5 03 573 =
5,75 %. L’Eonia a été fixé jeudi asont pénalisés, aprés avoir larg Total 737 285.6 596 84.0 293.6 595

5,73 %. ment investi a taux fixe au cou
« Les tensions devraient durerdes premiers jours de la sema....
au moins jusqu'a ce que la BCE réderniére. «a hausse des rende-

Source : Banque de France

N AGEFI Infographie

REPARTITION PAR SOUSCRIPTEURS DES TITRES EMIS

injecte des liquidités dans le mar-ments dans le sillage de I'appe au6 avi
ché et ne devraient s’apaiserd’offres a méme conduit certains &

gu'avec la fin de la période actuellerenforcer leurs positions avant |€ gipjissements de crédit

de constitution des réservesanti- verdict de la BCE »témoigne un opcym

cipent les analystes de BNP Pariopérateur parisien. Les meilleure:Compagni

bas. «ll est donc clair que les de-opportunités se sont présentée

mandes seront trés agressives lorsur le marché international (Eu-

du prochain repo et le taux margi-roCP/CD). Des banques, bien inspi

nal pourrait atteindre un niveau rées par les taux absolus du débiygn ¢sigents (zone EUR)

| Billets de Certificats BMTN

trésorerie de dépot
55,57% 8,66% 65,21%
27,23% 12,92% 11,45%
es d'assurances/ 0,96% 8,07% 15,95%

4  Caisses de retraite/Mutuelles

Entreprises 12,76% 64,55% 5,88%
.Administrations 0,02% 1,36% 0,00%
Ménages et Associations 0,01% 2,82% 1,51%
0,90% 0,61% 0,00%
2,55% 1,01% 0,00%

compris entre 4,80 % et 5 %, ni-de semaine et notées Al+ et P non-résidents (hors zone EURO)

veau auquel se négocie le taux dehez Standard & Poor’s et MoO-Source : B

TAUX MOYENS PAYES
PAR LES PRINCIPAUX EMETTEURS

anque de France

Billets de trésorerie

dy’s, ont offert des primes d'émis-
sions inhabituelles. Cela a notam-
ment été le cas dderrill Lynch ,
ING, Bayerische Landesbankou
encoreLandesbank Baden Wur-
tenberg. Certaines mauvaises
langues prétendent d’ailleurs que
des établissements néerlandais e
allemands sont dotés d’un flair hors
du commun en matiére de décisions
de politique monétaire de la BCE.

D’autres investisseurs ont préfé-
ré ne pas changer de cap et ont
continué a investir leurs liquidités a
taux variable, trop souvent échau-
dés depuis le début de I'année.
Ceux-la se réjouissent de la situa-
tion et sont suffisamment séduits
par les niveaux actuels pour investir
désormais a taux fixe.

Sur le marché domestiquéa-
leo s’est fait remarqué au cours de
la semaine écoulée avec des marge:
d’émissions plus larges qu’a l'ac-
coutumée. L'équipementier auto-
mobile a publié de trés mauvais ré-
sultats en fin de semainBuezne
coupera pas non plus a une hausst
de ses primes aprés la dégradatior
de sa note a court terme de Al a A2
par S&P. A I'étranger, le plus actif
a été une nouvelle foBRritish Te-
lecom, qui a offert des marges par-
fois supérieures de 50 pb aswaps
eonia.

A NICOLAS RAULOT

Certificats de dépot

Durée initiale Etablissements Notes Er(;cour_sI 3Egcours Montants Plafond Etablissements Notes ~ Encours Encours Montants Plafond
-avri -mars_émissions programme 6-avril 30-mars émis du prog.
. . . . . Aérospatiale P-1/A-1+ 1.524 Bank of Tokyo Mitsubishi  A2/P1/F1 395 321 2000
au 6 avril 10jours 1mois 3 mois 6 mois lan Air Liquide Al+r 1183 1170 1981 Banque PSA Finance A-2/P-2 1787 1801 326 2500
Billets de Trésorerie  4,96% 4,89% 4,81% 4,61% () Alcatel A-1/P-1 2.287 Banque Worms A-2/P-3/F2 357 521 2000
Certificats de Dépot  4,84% 4,75% 4,70% 452% 4,48% Alstodm - 1520 1607 1.500 Baée\r/iscf)e fgypi " N 5 000
Amedis F1+ 581 597 25 1.000 und Vereinshan|
Lan Zans  3ans 5 ans 7ans Antalis SA Alr 3431 3413 283 3360 BFCM P-UAL 4986 5067 1029 12000
BMTN 4,15% ns 4,61% 4,73% () Armoris Finance SA P-1/A-1 750 BNP Paribas P-UA-1F1+ 12272 11787 4281 13000
Source : Banque de France Aventis P-3/F3/A-3 3106 2450 481 3.202 BRED-Bque Pop. P-1/A-1 2813 412 6 100
Axa Al 2188 2188 1.500 gaissedcentrale | )
5 . . CADES A-1+/P-1/F1+ 7.622 u Crédit Mutuel T1/A-1 944 983 1524
Bons a moyen terme négociables Carrefour A1+/P-UFLly 1205 1353 20 3500 CCF P-UA-IfiLy 3364 4460 1637 8000
Cie de Saint-Gobain P-1/A-1 1000 CCR A-14/T1 2435 2239 235 3049
Etablissements Notes Encours Encours Montants  Plafond Connectix Investissement A-1/P-1 915 CDC IXIS P-1/A-1+ 6 464 6368 3115 20000
6-avril 30-mars émis du prog. Danone Finance A1 1850 1895 340 2.000 CIC F1/T1 4206 5 668 1776 6708
Banque PSA Finance A3/A- 232 232 1500 EDF P-UA-l+ 567 448 3811 gq;_ e P-1/A-1+/F1+ 912 928 3000
Efiposte AL+ 651 651 100 3.000 ie Fin. du Credi
BFCM Aa3 1479 1477 5 8000 EprFinance SA A-1+/P-1 2.000 Mutuel de Bretagne T1/A-1 6748 6 689 7622
BNP Lease At 3.2171 - ' ZUA-L+HFL+ 2836 2814 8 762
. Fiat France SA P-2A-2 1948 1713 25 1.830 CNCA P-1
BNP Paribas Aa3/A+/AA- 4173 4175 6.000 Financiére Agache . 1941307 1820 CNCEP PUAL+FI+ 5910 6952 10 000
BRED Aa3 203 204 2.740 France Télécom FUAP2 3115 3874 450 5000 Commerzbank AG ALHP-1 578 622 2150
CAR AaalAAA 3.000 General Electric Capital Corp. P-UA-L+ 10118 10367 7185 15000 Crédipar_ 45 45 1107
; T Crédit Agric. Indosuez ~ A-1+#/F1+/P-1 5362 5752 12 196
CCF Aa3/AA- 1723 1724 6.000 Indigo Funding Limited F1 2018 2018 o
Lafarge SA A 385 385 1525 Crédit du Nord A-1/F1+ 2258 2336 365 2 286
cnc Aaa/AAATAAA 1604 1604 6.000 9 - Crédit Lyonnais P-2/F1/A2 8423 8962 1810 21342
L'Oréal PIFL+ 1094 1600 edit L
cic AA3/A 1719 1723 3.964 Dai Ichi Kangyo Bank P-T/A-1 3811
LVMH Al 3647 3345 322 3500
CNCA Aal/AAIAA+ 602 799 5 3.811 Michelin - 363 83 1000 Deutsche Bank FI/P-1 1595 1595 6000
CNCEP AA 1512 1519 10.000 Morgan Stanley Dean Witer _P-UA-L 4205 3756 1112 4574 e FP1_+1//F;—11/£A_—11: T
Crédipar A- 458 459 827 Peugeot (Sofira - GIE) A2/P-2 1.300 BJ - A2IP-2 57
Crédit du Nord A+IAA- 378 378 2.286 EZ?PF'”WG ; lﬁfp : 3 igg 3 ‘l‘gg %g 3%‘3 ING Bank (France) SA 15%5
Crer.ilt Lyonnais AS/A/BBB 2053 2074 9.146 Réseau Ferré de France  A-1+/F1+/P-1 200 200 3.049 QBC Bané( %7 5% 8000
Dexia Aal/AAHIAAY 1200 1120 2286 SNCF P-UA-1+/F1+ 1386 1321 265 3.049 organ Buararty -
y ' - Trust CY NYORK BQ 4700
DIAC Baa2/-/A- 1.500 Suez Lyonnaise des Eaux Fin. ~ A-1 1189 1275 2000 Natexis Bques Pop P-1/A-LJFL+ 2411 2456 1898 15000
Entenial - 4944 4925 20 - Thomson SA A-21P-2 1676 Paribas SA ' P-L/A-LFL 8000
Natexis Bangues Pop.  Aa3/-/AA- 2695 2703 5 6.000 Total Fina SA P-UA-1+ 320 3812 Rabobank Nederland Utrecht
Paribas SA A2INA 5.000 Usinor-Sacilort Cie SNC___ A-2/P-2 918 953 1.219 RCI SA - Banque A2P-2FL 2744 2801 2000
Vivendi Environnement A2/P2 1613 1753 2.000 &8 GANG “1/A-
RCISAB Baa2/-/A- 2.000 o - - Société Générale P-1/A-1+/F1+ 3970 4099 131 20 000
= gnque aa . Vivendi Universal A-2 2764 2757 4.500 Sofaxbanque 5.300 5.060 78.262 4000
Société Générale Aa3/AAIAA- 7156 7158 12.000 Volkswagen Coordination Center F1 2154 2097 2000 Sumitomo Bank Ltd A-2/P-2 284 284 3049
uic A3 1.143 Worms et Cie Al 762 The Fuji Bank Ltd 228
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Marcheés Actions

Prises de benefice
sur les marchés americains

Entrainé par les semi-conducteurs, le Nasdaqg a mis fin a quatre séances de forte hausse pour terminer en recul de 2,
Grace au secteur pétrolier, le Dow Jones a limité ses pertes puis regagné 0,31%

prés une semaine detendance, exige du temps pour SM

quatre jours, haute enconstruire.
couleurs, le marché a Le Nasdag Composite a ains
semblé tirer les conclu- ouvert en baisse de 1,36 % puis
sions d’'une hausse un peu trop préccéléré ses pertes jusqu'a recul
cipitée. En effet, sur la période, lede 3,55 % avant de se reprendre.
Nasdaq Composite a bondi de finalement cléturé en recul de
14,01 %, passant de 1.720 points 2,66 %. De son c6té, le Dow Jone
1.960, sur fond de valorisations jua hésité tout au long de la séanc
gées attractives. Pour autant, ce ralans une faible amplitude, pour tel
pide rebond démontre que les exminer en territoire positif, en haus
cés du marché et sa volatilitése de 0,31 %. Les faibles volume:
restent omniprésents, augurant dearactéristiques de la période, or
la difficulté a stabiliser les indicesété marqués hier par I'absence di
au regard des fondamentaux. contreparties européennes, les me
Pendant ces quatre jours, lehés étant fermés pour les fétes (
S&P500 a également repris 4,88 %Paques.

En dollars
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fort » a « surperformance ». Intel achute de 30 % de son bénéfice au
rechuté de 7,40 % a 26,04 dollarpremier trimestre a terminé en repli
et Texas Instrumentsde 7,93 % & de 4,45 % & 30,50 dollars.
32,64 dollars. Mais I'ensemble des Mais ses résultats ne constituent
semi-conducteurs ont accusé I@as un cas isolé. L’ensemble du
choc et I'indice sectoriel de Phila-secteur a souffert du ralentissement
delphie a reculé de 3,56 % de la croissance, de la baisse des
Dans leur sillage, les équipe-smarchés financiers et du moindre
mentiers télécoms a égalemendynamisme des opérations de haut
souffert du désintérét des investisee bilan. De faitBank of America
seurs alors que les sociétés org annoncé une baisse de 17 % de
avoué se focaliser principalemenson bénéfice trimestriel essentielle-
sur la réduction des codts, afin denent imputable a des créances
protéger leur rentabilitéNokia a douteuses voire irrécouvrables et
laissé 4,22 % a 26,55 dollars etles pertes sur investissements.
Ericsson 3,85 % a 6 dollars. LesMalgré des chiffres conformes aux
valeurs positionnées dans les infraattentes, le titre a laissé 1,19 % a

et le Dow Jones 3,43 %, soit des En outre, si la semaine dernieres’ils se révelent légerement supéstructures de réseaux et I'optiqué2,32 dollars. Quant &itigroup,
évolutions significatives pour desa ouvert le bal, la présente devraitieurs aux attentes (révisées) ou sint été plus lourdement sanctioni a enregistré une baisse de 7 % de

indices moins sujets a des variaeoncentrer une bonne partie dekes entreprises annoncent des peraées encore puisqudortel Net-

son bénéfice d'exploitation trimes-

tions de forte amplitude. Aussi, lespublications trimestrielles, puisquepectives moins noires, ces résultatworks a chuté de 8,13 % atriel, conforme au consensug€
mouvements de fortes hausses, ndon n’attend pas moins de 1.285pourraient servir de nouveaux déi5,25 dollars e§DS Uniphasede page 29. Mais le titre a pourtant

tamment sur le segment technolorésultats. Rien qu'aujourd’hui In- tonateurs pour prolonger le mouve9,09 % a 19,81 dollars.

gique, ont appelé hier des prises deel, Johnson & Johnson, Kodakment de hausse.

bénéfice. En effet, un mouvementseneral Motors ou Caterpillar de-

sous-performé son secteur depuis
Excepté Oracle (+0,51% a le début de I'année puisqu'il a affi-

Néanmoins, tous les élément45,86 dollars) etBM (+0,07% a ché une chute de 12 % alors que

de rebond, méme s'il peut étre anvraient se plier a I'exercice, pournégatifs n'ont pas disparu du ta96,27 dollars), dont la communautd'indice S&P500 des valeurs ban-
nonciateur d’'un changement dd’'indice Dow Jones a lui seul. Or,bleau. Un établissement de statisfinanciere attend des chiffrescaires n'a perdu que 2 %. Hier il

~ L’essentiel

tigues américaines, TrimTabs Fi-meilleurs

gu’annoncé, less’est encore replié de 1,69 % a

nancial Services, a donné, emonstructeurs informatiques com-46,50 dollars.
premiére estimation, une sortie dene les éditeurs de logiciels ont subi Sur le Dow Jone$xxonMobil

Air Wisconsin commande 150 jets CRJ 200 a Bombardier

Le constructeur aéronautique canadien Bombardier Aerospace a annoncé
lundi avoir signé avec la compagnie aérienne régionale américaine Air
Wisconsin un contrat d'une valeur de 1,68 milliard de dollars portant sur
150 appareils CRJ 200, dont 51 commandes fermes, 24 conditionnelles et
75 autres optionnelles.

Expedia.com réalise ses premiers bénéfices

Le voyagiste américain Expedia.com, filiale du groupe Microsoft, a dégagé
un bénéfice d'exploitation en janvier-mars 2001 pour la premiére fois de
son histoire, selon des chiffres publiés lundi par le Wall Street Journal. Ce
bénéfice hors éléments exceptionnels (amortissement sur goodwill,
compensations sur la base d'actions), généralement pris en compte pour
mesurer les performances d'une compagnie, s'est élevé a 4 millions de
dollars, ou 9 cents par action, contre une perte de 21,4 millions au
premier trimestre 2000. Les analystes tablaient sur une perte de 13 cents
par action, selon le consensus calculé par I'agence financiére First Call.

PepsiCo prévoit un bénéfice par action en hausse

de plus de 15 %

Le groupe américain de boissons et d'alimentation a annoncé lundi qu'il
prévoyait une croissance de plus de 15 % de son bénéfice par action pour
le premier trimestre 2001. Pepsi-Cola North America, notamment, devrait
délivrer une forte croissance de son chiffre d'affaires pour la méme
période, estimée a plus de 4 %.

ExciteAtHome cherche un repreneur pour ses activités
européennes

Le fournisseur d'acces a internet haut débit ExciteAtHome a engagé des
discussions « préliminaires » avec plusieurs sociétés, dans le but de céder
ses activités européennes, a indiqué lundi une porte-parole du groupe
ameéricain. Le groupe confirmait des informations données plus t6t par JP
Morgan Chase. Des analystes de la banque d'affaires américaine ont
indiqué dans la matinée que ExciteAtHome comptait céder sa branche
européenne pour 50 a 100 millions de dollars, citant le PDG de cette
branche, Evan Rudowski.

24 milliards de dollars demutual |le mouvement de correction alorsa affiché la plus forte progression
fundsen actions, pour le mois der-que le secteur internet a présentgrofitant de la hausse du baril de
nier, ce qui représente un recorduelques résistances. Par cons@étrole a 28,79 dollars et des pro-
absolu depuis le retrait de 11,6 mil-quent, AOL TimeWarner , qui pu- duits raffinés. Le titre s’est adjugé
liards en aolt 1998, apres le défauiliera ses résultats mercredi, vien2,68 % a 84,20 dollars.
de paiement de la dette russe. Qi’annoncer que son nombre Dans le secteur pharmaceutique,
d’aprés Douglas Cliggott, le res-d’abonnés sur internet a dépassgli Lilly a également publié ses ré-
ponsable de la stratégie de JP Motes 29 millions, et s’est adjugésultats, soit une hausse de 14 % de
gan, ce flux négatif pourrait cause®,42 % a 43,24 dollars. De mémeson bénéfice au premier trimestre
de nouvelles rechutes mécaniquesahoo! a pris 3,77 % a 17,60 dol-conforme aux prévisions des ana-
du marché. En outre, malgré unéars. lystes. Alors que le secteur a peu
politigue monétaire relativement Sur le S&P 500, I'actualité a étéretenu I'attention des investisseurs,
offensive, la crise de l'offre et lesponctuée par la publication dele marché a salué sa performance e
problémes de surstockage denombreux résultats dans le sectede titre a avancé de 2,21 % a
vraient requérir plus d’'un trimestrebancaire et financier et I'annoncer9,08 dollars.
pour se résorber et ainsi affecter led’'un rapprochement. Apres clétureCiscoa annoncé
comptes des sociétés au moins en- En effet,First Union a fait état que son chiffre d'affaires au troisie-
core sur le deuxiéme trimestre.  du rachat de Wachovia. poume trimestre 2001 serait en baisse
) o 12,6 milliards de dollars, devenantde 30 % par rapport au précédent et
Resultats plutot décevants |5 quatrieme banque américainele denier trimestre stagnant ou en
pour les valeurs financieres | 5 transaction va s'effectuer parbaisse de 0 a 10 % par rapport au
Dans ce contexte, les investiséchange de titres avec une parité deoisieme trimestre. Le titre avait
seurs ont montré leur méfiance fadeux actions First Union pourcldturé a 17,20 dollars en baisse de
ce aux effets d'annonce orchestréshaque titre WachoviaFirst 4,34 %.
par certains bureaux d’étudedJnion qui a en outre annoncé une
(L’Agefi du 12 avril 200
Dailleurs le soufflet sur les semi-|
conducteurs est retombé hier apré
que l'analyste le plus écouté de ¢

A A-LB.

Principaux indices boursiers

Variation

Jour PH (52 semaines) PB (52 semaines)

secteur, chez Morgan Stan|ey, el ETATS-UNIS  DJlIndustiielles ~ 10158,56 031 11401,19 06/09/00  9106,54 22/03/01
PR S&P 500 117967 032  1530,09 01/09/00  1081,19 22/03/01
elxpllqu,g qu urrally d_urable de ces Nasdagq Composite 190953 265  4289,06 17/07/00  1619,58 04/04/01
titres n'était pas envisageable avar canapa TSE 300 779050 057 1142370 05/09/00  7382,00 04/04/01
la fin du troisieme trimestre 2001. MEXIQUE IPC 6001,51 0,04 754857 04/07/00  5148,02 20/12/00
' A i~ ARGENTINE Indice Général 1616023  -079  20613,14 14/07/00 14406,66 22/03/01
l.l ad alllt?urs révise ces estima Merval 44384 270 546,90 17/07/00 396,20 22/03/01
t'QnS de résultats sumtel et abais- gresi_ Bovespa 1444459 351 1802308 29/01/01 13241,57 04/12/00
sé ses recommandations St CHILI IGPA 488969 003 521655 16/0500 457540 18/10/00

Broadcom et Xilinx de « I'achat Source : Bloomberg
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Début de semaine morose a la Bourse de Tokyo

Les intervenants étaient sur le qui vive avant la publication des résultats d’Intel. Faiblesse de NEC et Tokyo Electron.
Toyota Motor a vendu ses parts dans J-Phone a Japan Telecom. Nette progression de Kawasaki Steel qui va fusionner avec

e marché nippon des ac-britannique British Telecom qui Informations des sociétés

tions a débuté la semai-devrait prendre 5 % de chacune

ne en repli, affecté par lades trois filiales régionales de

mauvaise orientation de J-Phone pour 68 milliards de yen.
NEC (-1,9 % a 1987 yen) et des Nippon Telegraph and Tele-
autres valeurs liées a la haute techphone (-0,78 % a 759 yen) va fi-
nologie. Et ce, dans la perspectivéialiser certaines activités de ser-
de mauvais résultats d’Intel et devices et de maintenance de se
grandes valeurs américaines ddeux entités régionales NTT Eas

secteurTokyo Electron (-2,5% a et NTT West, afin de faire face al
8.240 yen) a cédé du terrain aindiaccentuation de la concurrence

que les équipementiers en compaau Japon. Cette mesure a été pris
sants électroniques aprés qu’udans le cadre d'un plan de refont
rapport de I'industrie nippone ade son organisation interne que
indigué que les commandes onNTT entend mener sur trois ans

Chiffre d’affaires annuel estimé : + 29 %

S L TN 1999/2000 2000/2001 Variation
fortement baissé en février pad'ici & 2004. MF ME MF M€
rapport a 'année derniére. L'indi- L'ancien monopole d'Etat vise o
ce Nikkei 225 a perdu 1 % aun retour surcash flowde 6 % 1% trimestre 137.4 20,95 247,1 37,67 + 80
13.254,89 points, soit sa premiér@our I'exercice clos en mars 2004] 2*™ trimestre 2274 34,67 249,8 38,08 +10
bglgse en quatre séances. De SEBT]|'ISSU€ duque] |! gntend dega}ge 3eme trimestre 2092 31,80 2542 38,75 +22
coté, le Topix a laissé 0,40 % aun flux de liquidité de 500 mil- e o o
1.294,13. Ce sont environliards de yen. Le groupe veut égaj 4" trimestre 2120 32,30 2639 40,20 +24
884 millions d’actions qui ont étélement augmenter & 33 % sa margg TOTAL 786,0 119,80 1015,0 154,70 +29

échangées, contre une moyennavant impéts, intéréts, amortisse
guotidienne de 653 millions auments et dépréciations (Ebitda),
cours des six derniers mois. Dans le domaine de la sidérur-

Parmi les faits saillants de lagie, Kawasaki Steela progressé
journée,Toyota Motor (-0,49 % a de 8,5 % a 140 yen. Ce fut la troi-
4.070 yen) a vendu ses parts dargéme valeur la plus travaillée en
I'opérateur de téléphonie mobilevolume. La société va fusionner
japonais J-Phone a la maison-meavec NKK pour former une hol-
re de ce dernielapan Telecom ding, et ce, afin de réduire les
(-7,5 % a 2,11 millions de yen)codts et fabriquer des produits
afin de se concentrer sur KDDI,standard correspondant aux
rival de J-Phone, dont le construcnormes de I'industrie automobile.
teur automobile est le deuxiéme Dans le compartiment des
actionnaire. Le constructeur posiransports, I'actionJapan Air-
sédait respectivement 1,97 %linesa cédé 1,28 % & 462 yen. Lg
1,98 % et 5,01 % des trois filialescompagnie aérienne a atteint se
régionales de J-Phone pour l'est, lebjectifs d'accroissement du béné
centre et I'ouest du Japon. Toyotfice net et de maintien du chiffre
a cédé ses parts pour environ 40 daffaires  pour  |'exercice
45 milliards de yen Toyota. a pris2000/2001, a indiqué son patror
cette décision pour simplifier seslsao Kaneko. En novembre, le
participations dans la téléphoniegroupe avait prévu un bénéfice ne
mobile et se concentrer sur seannuel de 32 milliards de yen
liens avec KDDI dont il est le contre 13 milliards, un an plus tot,
deuxiéme actionnaire, avecsur un chiffre d'affaires de 1.680
11,7 % du capital, aprés Kyoceranilliards de yen contre 1.630 mil-
(13,5 %). Japan Telecom a annonliards I'année précédente.
cé un accord de principe avec le

Principaux indices boursiers

Jour Variation PH (52 semaines) PB (52 semaines)

A B.C.

o7

exercice clos le 31.03

® Commentaires

Pour l'année 2000/2001, la société IB GROUP prévoit un chiffre d'affaires de l'ordre de 1 015 MF
(154,7 M€) en progression de 29 % par rapport a l'exercice précédent.

Au cours de cet exercice, le groupe a constaté une tres forte demande dans les domaines de la sécurité, du
stockage, de la performance et de la qualité de services. Au 31 mars 2001, le chiffre d'affaires se répartit
de la maniére suivante :

- Sécurité : 34 %,

- Stockage : 42 %,

- Performance et qualité de service : 10 %,

- Remarketing : 14 %.

Ces chiffres confortent ainsi la position stratégique d'IB GROUP en tant qu’expert des e-infrastructures
sécurisées du systéme d'information.

Cet exercice a été marqué par :

- un investissement important dans le recrutement des ingénieurs sur le 1 semestre, afin de répondre a
une forte croissance des projets liés a l'e-business

- un ralentissement constaté sur cette activité sur le 2™ semestre, qui s'est traduit par une sous-activité de
ces ingénieurs et en particulier dans le domaine des Télécom.

En terme de résultat net, IB GROUP prévoit de maintenir le niveau enregistré sur le 1 semestre, soit
4 a 4,5 % du chiffre d'affaires.

m Perspectives

Pour 2001/2002, la société renforcera ses activités liées a la sécurité, au stockage et a la performance du
systéme d'information.

Elle déploiera également ses efforts dans des secteurs déja trés actifs en 2000/2001 que sont la banque,
les assurances, l'industrie et la grande distribution.

Pour l'exercice en cours, le groupe maintiendra une croissance supérieure a 20 % (hors croissance externe).

AUSTRALIE  Sydney Général 321610 055 334370 24/08/00 288300 17/040p Avec 184 MF (28,5 M£) de trésorerie et 584 MF (89 M€) de capitaux propres avant affectation du
Mines d'or 62390 204 73230 24008000 592,10 17/04/00}  rgsyltat 2000/2001, IB GROUP poursuivra sa politique de croissance externe prévue dans son plan de
CHINE Shanghai B Shares 177,47 2,96 177,53 16/04/01 40,60 17/04/ , . .. . ,
Shenzhen B Shares 358,82 203 385,38 23/03/01 8390 10005 développement afin de conforter sa position et devenir leader européen.
COREE SUD Séoul Composite 508,35 -1,50 863,53 11/07/00 483,58 31/10/
HONG-KONG  Hang Seng 1208947 223 1812557 21/07/00 12061,55 09/04/ ) . L . . .
INDE BSE 351,62 213 505890 13/07/00 309651 16/04/01 En 18 ans, IB GROUP est devenu l'expert des e-infrastructures sécurisées du systéme d’information. Avec une approche
INDONESIE ~ Jakarta Composite 363,21  -0,76 556,79 17/04/00 352,67 2103/  globale : conseil, conception, intégration et administration, son expertise s’exerce principalement sur 3 domaines :
JAPON Topix 1294,13 -0,39 1716,44 08/05/00 1125,40 15/03/0 «sécurité g[oba[e du systéme d'information,
Nikkei 225 1325480 098 2034150 17004000 1143388 150301 . g1 kace et réseaux,
Nikkei 300 260,93 -0,46 329,62 02/05/00 228,78 15/03/01 L . ., .
MALAISE  KLSE Composte 58137 000 95459 2205000 547,72 100401 °administration, performance et qualité de service.
NLLE-ZELA. NZSE 40 2046,38 -0,21 2172,53 15/08/00 1861,12 13/10/00]
PHILIPPINES ~ Manilla PSE 1453,84 0,59 1953,63 22/01/01  1243,08 19/10/0 Agenda : présentation des résultats annuels - 25 juin 2001
SINGAPOUR  SES Général 407,80 0,03 593,72 22/08/00 402,85 10/04/ www.ib-group.com - Tél.: 01 56 70 77 77 - Fax : 01 56 70 78 78
TAIWAN Taipei Wght 5432,28 -1,15 9477,67 19/04/00  4555,91 28/12/00 Contact : Michel Rathier - e-mail : mrathier@ib-group.com
THAILANDE Bangkok SET 291,28 3,16 402,48 18/04/00 249,77 12/10/00 Code Sicovam : 7668 - Coté au Nouveau Marché

Source : Bloomberg
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Le potentiel d’appréciation de I'indice CAC 40

est desormais tres limité

La fracture de la résistance des 5.260 points a provoqué une forte reprise. Mais la tendance reste baissiere a moyen t

a fracture, non antici-

Avant toute chose, il convien-Bourse de Paris sur le niveau deeste toujours clairement orien-matérialisé entre I'extréme de la

pée par notre scénariodra de bien prendre garde a désoutien des 4.912,99 points symtée a la baisse et celle-ci le resterague Il apparue en juillet 1998
(L’Agefi du 2 avri), de caler tout graphique quotidienbolisant le ratio de retracementa tant que la ligne de résistanca 4.404.94 points (non représen-
la zone de résistance etde deux crans sur I'axe des absde Fibonacci qui corrige la moi-du puissant canal descendant agée sur le graphique) et la zone
d’accumulation définie a 5.260cisses de maniére a prendre emé de la totalité de la vague Vparue en septembre de I'annéde soutien des 4.450 points (der-
points, la semaine derniére, a raconsidération les deux jours fécommencée a 2.881.21 points etlerniere ne sera pas franchienier ratio de retracement de Fi-

mené I'indice CAC 40 sur sariés du Vendredi Saint et du lunterminée a 6.944.77 points.
droite depullback (voir gra-

L'objectif terminal de la phase bonacci).

di de Paques. Ainsi, les niveaux A plus long terme, la tendancede consolidation reste toujours A PATRICK PERFETTI

phique ci-contre)Ce qui ne re- ou se situent les droites de ten-

met cependant pas en cause lakance et,
implications baissiéres & moyeres
terme de I'indice boursier pari-pas biaisés.
sien. Cette ligne dpullback si-
se a 5.420,87 points ce mardi ed la baisse est, donc, attendu v
en décroissance constante deourt terme puisque l'indice
3,09 points par jour ouvré,CAC 40 s’est, d’'une part, heurté
est donc toujours supposée& une forte zone de résistanc
contenir I'indice CAC 40. Si tel avec la ligne deullbacket de-

n’était pas le cas, le nouveau povra, d’autre part, consolider
tentiel d’appréciation serait trésI’amplitude de reprise initiée a
limité puisque le marché se troupartir de la zone de soutien de
verait confronté a la droite de ré-4.912,99 points. L'objectif prin-
sistance de son canal baissier lceipal de correction est situé su
calisée a 5.500 points cettd’ancienne zone d’accumulation
en baisse deales 5.243/5.260 points. Un rapi
45 points sur une base hebdomade franchissement de celle-ci ra

semaine, et

daire.

~_ L’essentiel ___

Groupe André enregistre

une progression de ses ventes
Le groupe frangais de chaussure et
d'habillement a réalisé un chiffre
d'affaires de 442 millions d'euros au
deuxiéme trimestre de son exercice
2000/2001 (septembre-février),
contre 403 millions d'euros un an
plus t6t, soit une hausse de 9,6 %,
selon un avis paru au Balo vendredi.
Sur les six premiers mois de
I'année, le chiffre d'affaires ressort
en hausse de 10,5 % a

940,1 millions d'euros contre

850,5 millions au 28 février 2000,
précise le communiqué. En données
pro forma, soit en intégrant San
Marina sur la méme période de
1999/2000, la progression du
chiffre d'affaires ressort a 5 %.

Naf Naf: hausse de 17,8 %

du chiffre d'affaires 2000/01

Le groupe de textile et d’habillement
a réalisé au cours de son exercice
2000/2001, clos fin février, un
chiffre d'affaire consolidé en hausse
de 17,8 % a 223,6 millions d'euros,
contre 189,8 millions sur I'année
précédente, selon un avis publié
vendredi au Balo. Le chiffre
d'affaires consolidé a progressé de
15,8 % au quatrieme trimestre, &
63,4 millions d'euros contre

54,7 millions un an plus t6t,

précise I'avis.
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—_Obligations convertibles
L'Europe bien placée pour un rebond

Si les convertibles ont démontré leur qualité défensive, leur capacité a profiter
d’'un retournement de tendance dépendra d’'une sélection minutieuse

N AGEFI Infographie

été le quatrieme trimestreblement modifié les caractéris-niére étant restreinte, les inveseutre, le marché européen est ce-
consécutif de baisse sur lgiques techniques du marché detisseurs devront focaliser leurdui qui offre la meilleure assuran-
marché des actions. Toutefois, ®@bligations convertibles. Nousanalyses sur la solidité du plance en termes de diversification
la différence des trois précédentssommes en effet passé en I'espaher obligataire. Le risque de cesectorielle et de qualité de crédit.
tous les secteurs de I'’économiee d’'une année d’'un marché trésitres sera essentiellement un On le voit, la gestion d'une
ont été cette fois-ci touchés. Faisensible aux mouvements des aagisque débiteur plutdt qu’'unclasse d’'actifs hybride telle que
sant suite a la rotation sectorielldions a un marché ayant un profirisque boursier. celle des obligations convertibles
constatée I'année derniére et quile type obligataire. L nécessite de la part du gestion-
avait vu un retour des investis- , Japon: un marché quivieillit  pajre g’autant plus de vigilance
seurs sur les valeurs tradition- Etats-Unis : haut rendement plutot bien que ce sont des produits qui se
nelles au détriment des valeurs ou convertible ? Les convertibles japonaisestransforment au gré des évolu-
de croissance, nous avons assisté Le marché américain des obli-ont également un profil obligatai-tions des marchés. Les corréla-
en ce début d’'année a une défiargations convertibles s’apparentee avec une prime moyenne déions aux autres classes d’actifs
ce générale envers les actions. de plus en plus a un march&6 % selon I'indice Jefferies. qui prévalaient il y a encore une
o ) d’obligations a haut rendementC’est de plus un marché vieillis-année ont largement changé de-
Le profil défensif de la classe  Nous savons en effet que la plusant avec peu de nouvelles émispuis. Il est impératif pour I'in-
d'actifs s'est accentué part des émissions ont été faitesions et qui souffre donc d'unvestisseur de s’adapter a cette
Dans ce contexte, les investispar des sociétés technologiquemanque de liquidités. Il offre ennouvelle donne, ce qui réclame
seurs en obligations convertiblesavec une qualité de crédit faiblerevanche une participation toutune identification claire des
n'ont évidemment pas été éparkn raison de la déroute boursieree méme honorable a la Bourseisques auxquels seront soumises
gnés mais ils auront toutefois eule la plupart de ces titres, legjui reste la plus décorrélée ddes obligations convertibles
la consolation de voir les qualitésconvertibles se sont retrouvéesnarché américain avec un deltalans les prochains moaois.
défensives de leur classe d’actifau niveau du plancher obligatairenoyen de 40 %. C’est pourquoi, en raison de sa
confirmées. L’indice Merrill avec des primes trés importantes . capacité a profiter le plus promp-
Lynch global convertible subi (I'indice Jefferies nous indique Europe: la région tement d’un retour en grace des
une perte de 6,32 % en dollargue la prime moyenne des la plus intéressante actions, il vaux mieux privilégier
contre une baisse de 11,37 %onvertibles américaines est su- Avec une prime moyenne del’Europe.
pour I'indice actionMSCI AC périeure a 100 %). La probabilité53 % pour un delta de 39 %,
World en dollars. que le cours de ces titres retrouvBEurope est la région ou I'on
Deuxiéme constat, cette baisseans les prochains mois les nitrouve les obligations conver-

I e premier trimestre 2001 agénérale des actions a considérareaux du début de I'année dertibles les plus équilibrées. En

A PHILIPPE DARBELLAY,
UNI GESTION
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__Panel CAC 40

« Une stratégie sectorielle est encore difficile a mener

soutient Michel Dumoulin, responsable actions francaises chez Fortis Investment Management

- L’Agefi: Au vu de ce qui s’est 5.800/5.900 points. Mais ce phé- Nous privilégions encore un cer
passé pendant les quatre jours nomene ne remettrait pas nécesain stock picking Une stratégie PREVISIONS SUR LE CAC 40

de la semaine derniére, la sortie sairement en cause le mouvemersectorielle est encore difficile 4 3 mois Fin 06/01 Fin 2001
du tunnel est-elle proche pour haussier et I'on devrait assister anener. En effet, rien ne confirmg Banque du Louvre - - 6000
les marché actions ? une nouvelle reprise aprés la phaencore une reprise rapide des ind| BNP-Paribas Equities - - 6400

- Michel Dumoulin: Nous avons se de consolidation. La progreseateurs macro-économiques. L fﬁ‘gﬁlgo”"a's 500075100 5900 -
assisté a une semaine de reprission actuelle des marchés se passenfiance n’est donc pas revenu| gc N 6100 2900
mais elle reste a confirmer. Lesalors que la Banque centrale eurcsur tous les plans. Concernant lg Meeschaert-Rousselle 6100 6300 6700
marchés actions étaient allés tropéenne n'a pas abaissé ses taux dialeurs technologiques, il faut étrg Natexis Banques Populaires 6600 7100
loin dans le mauvais sens, apréeecteurs, ce qui est plutét encourahypersélectif. Les valorisations ;'gh::i‘; Finance g;gg gizg % 2222 =
I'euphorie de la fin 1999 et du dé-geant. Ce sentiment d’optimisme al’Alcatel et de Vivendi Universal *ery] fonction du ralentissement de Ia croissance aux E@is-Unis '
but 2000. Lorsque I'on compareété notamment alimenté la semaisemblent intéressantes. Quant al

les rendements des obligationse derniére par les bonnes nouvaleurs défensives, qui ont bénéfiont enregistré de bons résultatencore bénéficier de la croissance
avec ceux des actions, on s’aperelles venant de certaines sociétésé des dégagements des valeut@année derniere, devraient profi-€conomique, a travers les crédits a
¢oit que ces derniéres étaient réete la nouvelle économie tant ertechnologiques I'année derniérefer du renchérissement de I'esserla consommation.

lement sous valorisées. Mais IeEurope qu'aux Etats-Unis, commeelles sont cheéres. De méme, lese, notamment aux Etats-Unis.

marché repartira vraiment avec léAmazon. com et Thomson Multi- sociétés industrielles ont réaliséd.es banques francaises sont relati-Le ralentissement économique,
retour des investisseurs anglomédia. Méme Motorola, qui ades performances boursiéres relarement bon marché, non seuleaux Etats-Unis mais aussi en
saxons, alors que leurs homopourtant publié de mauvaistivement bonnes jusqu'a aujourment par rapport aux autres vakurope, ne vient-il pas remettre
logues frangais ont quasiment déjahiffres, n’a pas été sanctionnéd’hui. C'est notamment le casleurs du CAC 40, mais aussi paen cause ce scénario ?

« fait le plein » Mais une chose est claire, le marpour les constructeurs automosapport a leurs homologues euro- Il ne s’agit que d’'un ralentisse-
ché restera volatil, dans I'attentebiles comme Peugeot et Renault. péennes. Elles conservent en outnment de la croissance, qui se
- Malgré le retour des investis- notamment des résultats des socié- un aspect spéculatif non négli-maintient a un bon niveau, notam-
seurs, le marché ne risque-t-il tés américaines pour le premier Certains secteurs ont-ils néan- geable en raison de la consolidament en Europe. Aux Etats-Unis,
pas de se retourner une nouvelle trimestre. moins votre préférence ? tion du secteur sur le Vieux Conti-les trois baisses de taux succes-
fois? - Deux secteurs retiennent en effatent, récemment relancée par laives décidées par la Fed devraient

- On ne peut pas exclure une pausePeut-on, dans ce contexte, re- notre attention. Il s’agit de lafusion entre les allemands AllianZfinir par relancer la machine.
sur le CAC 40, qui pourrait at-tourner massivement sur cer- banque et des valeurs pétroliérest Dresdner Bank. De plus, les éta-
teindre a court terme lestains secteurs, comme les TMT? et parapétroliéres. Celles-ci, qublissements bancaires devraient a Propos recueillis par ANTOINE LANDROT

CAC 40: PREVISIONS ETABLIES SELON LE CONSENSUS JCF

Coursau  Compensation Perf depuis Perf 1999/2000 BNA médian PER médian Bénéfice en masse (en millions)  Variation BNA en trois mois (%)

en euros Capitalisation

(en millions) 12/04/01 du 30/03/01  compensation 2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001
Accor 8905 44,90 42,55 5,5% 21,7% 2,34 2,64 19,17 17,01 465,61 545,39 4,12 3,10
AGF 12644 68,50 66,80 2,5% 34,6% 4,96 5,55 13,80 12,34 916,53 1027,38 4,73 2,78
Air Liquide 15092 166,00 159,40 4,1% 18,0% 7,22 8,14 22,99 20,39 656,40 740,25 1,26 1,74
Alcatel 43610 36,00 34,25 51% 72,6% 1,27 1,71 28,35 21,08 1530,56 2009,88 -7,20 -10,83
Alstom 6763 31,40 31,15 0,8% 57,2% 2,42 2,93 12,98 10,70 430,77 538,47 -0,82 -5,67
Aventis 68765 87,50 87,90 -0,5% NS 150 2,11 58,33 41,47 1178,83 1658,21 7,14 6,57
Axa 53887 125,80 125,90 -0,1% 1,9% 5,69 6,45 22,09 19,52 2438,37 2762,89 -2,15 -2,50
BNP 43552 97,20 95,30 2,0% 38,5% 9,40 9,67 10,34 10,05 4211,80 4332,77 157 0,35
Bouygues 14528 43,66 38,00 14,9% 151,6% 0,82 121 52,95 36,20 274,31 402,30 17,79 10,64
Cap Gemini 16062 128,90 130,00 -0,8% -5,7% 4,00 4,84 32,25 26,63 498,07 601,87 -0,07 Al il
Carrefour 44667 63,50 61,80 2,8% 18,5% 193 2,13 32,90 29,84 1357,33 1491,25 2,92 -2,74
Casino 11084 99,90 98,85 1,1% 12,6% 3,35 3,92 29,82 2548 377,22 437,60 -2,05 -2,00
Crédit Lyonnais 14117 41,40 41,88 -1,1% -47,1% 2,70 332 1531 12,46 912,63 113551 -581 512
Danone 21113 141,60 143,80 -1,5% 16,1% 5,35 593 26,47 23,86 820,80 891,71 -1,92 -1,66
Dassault Systemes 5570 49,20 49,00 0,4% 22,9% 117 1,34 42,05 36,58 132,45 152,83 -0,79 -3,93
Dexia 16090 165,40 167,00 -1,0% NS 11,35 13,05 14,57 12,67 1109,00 127081 0,94 -0,05
EADS 16587 20,55 21,01 -2,2% -65,3% -0,14 0,99 -146,79 20,77 -153,36 758,73 R- -6,69
Equant Nv 5532 28,00 21,65 1,3% -52,8% -0,37 -0,11 NS -249,55 77,30 -32,79 R- R-
France Telecom 87286 75,65 66,35 14,0% 11,8% 1,87 1,45 40,55 52,17 2043,02 1651,57 -12,13 -19,48
Lafarge 13319 104,90 100,00 4,9% 29,6% 7,20 7,44 14,57 14,10 892,57 924,31 4,88 0,71
Lagardere 8376 60,80 57,35 6,0% 67,9% 2,00 2,54 30,39 23,98 274,82 352,66 -3,27 -6,42
LVMH 29074 59,35 57,00 4,1% 93,6% 173 2,02 34,31 29,43 847,48 985,29 1,73 -11,03
Michelin 4656 34,56 36,89 -6,3% 1,4% 3,27 4,10 10,56 843 440,52 548,96 -10,11 -391
L'oréal 54660 80,85 76,90 51% 31,3% 151 1,73 53,54 46,73 1020,85 1166,25 3,10 1,70
Peugeot 14351 308,70 287,00 7,6% 134,1% 30,10 36,64 10,26 8,42 1399,27 1707,02 1,82 9,39
PPR 23645 199,00 195,00 2,1% 22,2% 6,51 7,73 30,57 25,74 767,89 914,31 -0,55 0,08
Renault 14004 58,40 57,30 19% 52,6% 4,50 6,31 12,97 9,25 1080,00 1520,99 -1,66 161
Saint Gobain 13592 159,50 163,50 -24% 32,6% 13,57 14,48 11,75 11,01 1202,42 1278,69 -1,89 -3,84
Sanofi-Synthélabo 46448 63,50 63,20 0,5% NS 131 1,58 48,47 40,18 958,23 1163,04 155 2,30
Schneider 10718 68,80 66,00 4,2% 33,1% 4,88 4,92 14,09 13,98 759,46 764,91 5,02 -1,80
Société Générale 29755 70,30 70,00 0,4% 103,8% 6,61 6,37 10,64 11,04 2801,92 2 687,65 7,31 -0,17
Sodexho 7676 57,10 Bo1o5) 2,1% 19,85 % 1,35 1,60 42,31 35,77 181,16 215,08 3,56 127
STMicroelectronics 36896 41,59 39,50 5,3% 272,0% 1,71 1,85 24,28 22,42 1519,38 1643,66 0,17 -13,06
Suez 34981 172,10 167,00 3,1% -1,7% 8,25 9,25 20,87 18,60 1661,40 1872,03 152 -0,75
TF1 8849 41,90 38,85 7.9% 176,4% 1,19 1,45 3521 28,80 251,31 307,27 0,00 -3,64
Thales 7824 46,64 47,65 -2,1% 27,5% 1,56 2,35 29,90 19,85 259,27 394,24 -518 1,95
Thomson Multimedia 10620 42,70 35,40 20,6% NS 155 1,88 27,55 22,17 385,50 462,59 24,69 17,21
TotalFinaElIf 118845 160,50 153,50 4,6% 86,0% 10,70 10,24 15,00 15,67 7939,65 7682,27 4,82 2,55
Valeo 4009 48,35 51,30 -5,8% -28,0% 4,52 4,34 10,69 11,14 374,94 357,62 10,76 -1,04
Vivendi Universal 78140 72,35 68,85 51% 0,0% 2,79 2,27 2593 31,87 2332,85 2430,04 -7,00 -26,77

Source : Jacques Chahine Finance
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Code
Sicovam

012040
012592
003112
012007
013000
012019
012975
007194
003463
005173
006605
013046
012062
013110
012096
012050
013070
005260
012074
012533
003962
012017
012558
012420
012102
013042
013029
012156
012022
012099
013064
012529
012064
013065
012822
018379
013045
012701
012089
012166
012130
012112
012587
012537
012114
006588
013330
012124
005433
012016
006337
005297
012028
012188
005229
007639
012085
005257
012534
007293
012000
012032
012053
013021
013051
012061
007508
012101
005322
012126

Désignations

ACCOR

AGF

AIR FRANCE

AIR LIQUIDE

ALCATEL

ALSTOM

ALTADIS

ALTEN

ALTRAN TECHNOLOGIE
ATOS

AVENIR TELECOM
AVENTIS

AXA

BNPParibas

BIC

BOUYGUES
BOUYGUES OFFSHORE
BULL

BUSINESS OBJECTS
CAP GEMINI
CARBONE-LORRAINE
CARREFOUR

CASINO GUICHARD
CASTORAMA DUBOIS
C.G.I.P.

CIMENTS FRANCAIS
CLARINS

CLUB MEDITERRANEE
CNP ASSURANCES
COFACE

COFLEXIP

CR. LYONNAIS ClI
DANONE

DASSAULT SYSTEMES
DEXIA

EADS

EIFFAGE

EQUANT

ERIDANIA BEGHIN
ESSILOR INTL.

EULER

EURAFRANCE

EURO DISNEY
EUROTUNNEL
FAURECIA

FI SYSTEM (NM)
FRANCE TELECOM
GALERIES LAFAYETTE
GENSET
GEOPHYSIQUE

GFI INFORMATIQUE
GRANDVISION
GUYENNE GASCOGNE
HAVAS ADVERTISING

HERMES INTERNATIONAL

HIGHWAVE OPTICAL
IMERYS
INFOGRAMES
INGENICO
INTEGRA

ISIS

L'OREAL
LAFARGE
LAGARDERE
LAPEYRE
LEGRAND
LIBERTY SURF
LVMH
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Nombre Poids Dernier Capi Volume moyen Momentum PH PB Ecart Vola Consensus de prévision
de titres dans cours lisation en en CT LT Ajusté en % au tilité Bénéfice par action
inscrits l'indice en millions titres milliers -5 -20 -120 -240 depuis le PH PB Exercice Nbre Exercice Nbre

d’euros d’euros 30/12/99 2000 contrib. 2001 contrib
198324605 7,20 44,90 8905 697433 304525 395 -148 0,56 -0,58 51,00 35,70 -11,96 25,77 3] 2,34 28 2,64
184587534 10,21 68,50 12644 314213 21517,7 1,94 -1,45 8,60 22,44 74,00 49,10 -7,43 39,51 5 4,96 26 5,55
219780887 3,41 20,10 4418 193574 3659,3 5,82 -450 -1,29 14,03 25,60 15,02 -21,48 33,82 5 154 24 1,89
90914937 12,51 166,00 15092 330368 55513,3 7,00 9,77 30,46 23,47 170,00 118,18 -2,35 40,46 4 7,22 33 8,14
1212210685 35,42 36,00 43640 12944634 439196,2 12,92 -9,79 -51,59 -34,03 97,05 30,59 -62,91 17,69 10 1,27 41 1,71
215387459 5,39 31,40 6763 796072 24656,5 0,82 6,38 2291 11,65 33,60 22,05 -6,55 42,40 4 2,42 26 2,93
305471426 3,54 14,01 4280 6776 96,0 1,73 0,36 -16,96 8,80 17,90 10,83 -21,73 29,36 4 1,14 24 1,38
6087502 0,66 133,00 810 6623 822,4 1357 -4,36  -6,49 -28,97 301,00 111,60 -55,81 19,18 268 19 3,33
90045873 4,72 64,70 5826 251364 15443,9 7,58 2,46 -20,73 -17,46 101,67 51,10 -36,36 26,61 5 0,98 22 1,35
43764396 3,09 89,00 3895 116941 100110 16,15 -13,00 -11,22 -22,53 193,50 68,10 -54,01 30,69 6 2,07 31 3,07
85499810 0,32 4,38 375 54071 2457 315 9,13 -47,72 -84,23 60,10 3,82 -92,71 14,66 0,20 10 0,30
785879483 56,17 87,50 68765 2225375 200028,0 -0,23 6,34 488 37,23 93,50 47,82 -6,42 82,98 5 150 36 2,11
421147046 42,50 125,80 52980 1178562 147007,8 4,89 -2,43 -17,34 -17,24 172,50 111,30 -27,07 13,03 5,69 35 6,44
448206055 35,29 97,20 43566 2000296 191833,7 3,80 954 041 6,18 109,50 75,555 -11,23 28,66 3 9,40 32 9,67
55296000 1,99 43,69 2416 71232 31751 2,26  -1,60 10,01 -7,36 58,90 37,61 -2582 16,17 6 2,40 19 2,44
332088043 11,79 43,66 14499 2268669 95746,2 14,49 8,10 -2542 -31,59 93,59 3599 -53,35 21,31 9 0,82 23 1,21
17000000 0,74 53,00 901 13696 7401 1,33 -0,93 -10,83 8,63 66,90 36,50 -20,78 4521 5 2,75 24 3,28
170198899 0,37 2,84 483 105225 2832 0,38 -12,50 -60,00 -74,17 18,50 2,60 -8465 9,23 17 -0,95 13 -0,35
60961140 1,76 36,00 2195 1526399 48656,7 18,33 -4,70 -44,99 -41,93 103,33 27,50 -65,16 30,91 10 0,74 24 0,98
124305544 13,41 128,90 16023 715354 89275,8 10,10 -21,44 -27,72 -32,18 350,00 114,20 -63,17 12,87 6 4,00 34 4,84
11095462 0,39 43,90 487 25108 1130,2 -8,37 -8,08 -10,61 -12,92 55,95 36,42 -21,54 20,54 4 4,26 18 4,92
711143440 35,88 63,50 45158 1415719 883715 2,13 480 -22,06 -7,16 91,75 57,25 -30,79 10,92 5 193 38 2,13
93418149 8,16 99,90 9333 218084 21147,7 2,47 -2,07 1,44 9,12 114,27 88,06 -12,58 13,45 3 335 32 3,92
39103176 8,03 246,10 9623 19935 4941,9 10,00 7,75 455  -1,56 302,00 201,00 -18,51 22,44 3 10,12 27 11,41
67910945 2,56 46,00 3124 30813 14066 568 -1530 -0,75 -7,00 79,90 42,61 -42,43 7,96 5 3,94 9 3,46
38436147 1,68 53,80 2068 16770 9045 1,41 355 2,96 2,08 68,75 48,96 -21,75 9,89 2 578 25 6,17
21951599 1,40 77,40 1699 27713 21739 -1,56 -2,78  -2,17 -16,67 109,20 73,20 -29,12 5,74 3 2,87 30 3,15
18582993 1,13 78,55 1460 29487 2180,3 4,51 -594 -20,29 -42,99 152,90 71,70 -48,63 9,55 9 3,75 24 391
137127708 4,33 38,16 5233 37747 14419 2,31 1048 7,46 16,15 44,85 24,00 -14,92 59,00 4 301 22 3,33
12916188 0,86 82,10 1060 6959 566,2 3,07 -3,80 -21,74 -21,67 143,10 55,00 -42,63 49,27 4 4,50 21 5,08
18594376 2,31 153,00 2845 16773 2621,8 2,96 -7,16 -1,29 20,95 169,70 69,50 -9,84 120,14 6 4,70 29 5,05
340995569 11,73 41,40 14117 487851 20582,6 2,94 999 513 -5,78 49,80 34,99 -16,87 18,32 4 2,70 30 3,32
149086208 16,57 141,60 21111 415562 56982,3 1,71 1,33 -16,92 0,37 172,40 90,55 -17,87 56,38 4 535 38 5,93
113205787 4,48 49,20 5570 322339 148544 4,48  -8,96 -40,91 -38,60 119,10 44,38 -58,69 10,86 9 117 27 1,34
97280929 13,22 165,40 16090 149868 25396,4 1,21  -408 -397 18,27 193,50 131,40 -14,52 25,88 5 1135 30 13,05
807157667 13,42 20,55 16587 864292 17532,1 0,49 -8,85 -5,75 24,90 16,15 -17,47 27,24 -0,14 30 0,99
13055445 0,85 79,90 1043 56213 4467,4 12,99 9,51 27,69 41,59 80,00 50,10 -0,12 59,48 4 9,88 21 10,26
201477046 4,44 28,00 5641 852574 23133,8 1,23 -2,37 -28,40 -65,87 128,90 23,31 -78,28 20,12 15 -0,37 26 -0,11
25947522 1,96 93,70 2431 17442 1649,3 1,20 -6,43 2,03 -9,26 115,00 83,60 -18,52 12,08 3 4,10 26 6,37
9973361 2,57 320,00 3192 23317 7412,2 -0,78 -0,78 14,83 7,63 348,50 230,00 -8,18 39,13 3 15,44 23 17,55
34887150 1,51 53,00 1849 9664 5054 4,31 -009 431 -1,48 58,00 47,40 -8,62 11,81 2,85 19 3,24
39656990 2,19 70,45 2794 30900 2160,9 1,64 -727 460 56,42 83,60 43,60 -15,73 61,58 8 3,40 7 3,65
1055772096 0,67 0,77 813 330288 257,0 2,63 -250 36,84 -3,70 0,96 0,51 -19,79 50,98 7 0,04 18 0,04
2083644649 2,01 1,19 2480 3101058 36753 1,71 439 531 5,31 1,42 090 -16,20 32,22 3  -0,08 9 -0,06
14362152 0,65 55,35 795 12315 696,6 0,00 -556 47,76 39,48 60,10 33,30 -7,90 66,22 7 1,14 21 6,34
14964232 0,06 5,13 77 194400 9436 23,10 -13,83 -77,22 -92,20 155,15 3,51 -96,69 46,15 -0,70 18 0,01
1153817643 70,67 75,65 87286 6183470 466732,0 10,22 21,48 -38,62 -47,75 219,00 56,25 -65,46 34,49 12 1,87 33 1,45
13080410 1,80 174,40 2281 8673 14880 1,37 -6,08 -6,95 -16,05 235,00 164,80 -25,79 5,83 4 726 21 8,47
7979950 0,08 12,99 104 30137 3834 1190 -31,58 -78,76 -84,58 238,00 8,46 -9454 5355 17 -4,34 18 -3,47
11677796 0,63 69,30 809 44519 2945,8 1,52 -1,33 -9,46 -6,82 91,00 46,80 -23,85 48,08 4 -1,15 24 3,05
40120048 0,85 25,35 1017 138200 34612 3,79 4,38 -2507 -36,97 60,50 21,26 -58,10 19,24 9 072 22 0,91
25936916 0,43 20,11 522 53211 1085,8 4,99 1,05 -8,14 -32,18 33,20 15,97 -39,43 25,92 9 061 23 1,32
6768335 0,48 86,15 583 3955 347,2 0,00 235 -440 11,68 102,90 74,80 -16,28 15,17 3 424 14 4,77
266496567 2,91 13,45 3584 1338162 17808,0 6,40 -10,68 -27,87 -4512 35,00 12,65 -6157 6,32 9 056 26 0,65
36814042 4,21 141,30 5202 29546 4201,7 1,44 2,17 -9,09 -11,87 180,10 125,00 -21,54 13,04 3 4,75 33 5,17
16476985 0,56 41,00 676 100461 4099,2 7,39 -50,18 -74,10 230,00 33,00 -82,17 24,24 0,15 11 1,15
15965109 1,41 112,00 1788 18423 1980,3 0,74 -5,80 6,15 -20,47 153,00 101,80 -26,80 10,02 4 10,38 22 11,50
80093499 1,17 18,00 1442 196863 3561,4 4,71 1538 -24,69 -4512 56,00 14,80 -67,86 21,62 10 -042 21 0,27
26888420 0,52 24,70 664 175010 37176 23,71 -1,70 -47,90 -56,89 95,75 18,86 -74,20 30,97 11 040 15 0,62
44599945 0,08 2,29 102 747152 1765,1 -7,94 -48,44 -7439 -90,76 48,40 152 -95,27 50,66 -1,45 14 -1,60
4645320 0,39 101,60 472 8608 8942 097 10,82 27,92 58,90 104,00 57,00 -2,31 78,25 6 8,28 7 9,40
676062160 44,34 80,85 54660 854209 68006,1 9,26 6,94 -4,09 6,31 93,50 60,70 -13,53 33,20 g 151 31 1,73
126552527 9,40 104,90 13275 582510 60337,0 2,08 1,28 3154 14,95 113,70 72,53 -7,74 44,63 5 7,20 27 7,44
137784758 6,56 60,80 8377 483867 27936,0 1,47 -0,76 -850 -22,05 110,00 52,10 -44,73 16,70 6 2,00 26 2,54
21995400 0,98 55,00 1210 6396 351,8 -099 -342 -833 -590 70,00 47,00 -21,43 17,02 3 245 19 3,78
21417890 4,00 230,00 4926 16033 3606,6 7,28 -3,81 25,27 0,22 260,00 166,00 -11,54 38,55 5 9,13 26 10,07
93158956 0,56 7,44 693 86139 641,6 3,92 -1,46 -4581 -80,55 75,20 568 -90,11 30,99 -1,45 13 -1,07
489858345 24,10 59,35 29073 878338 52602,3 8,30 7,82 -26,97 -33,12 96,50 52,70 -38,50 12,62 7 1,73 37 2,02
131888690 2,87 27,69 3652 60861 15350 8,06 -1,11 -52,40 -56,42 84,50 23,00 -67,23 20,39 12 085 27 1,02
134715873 3,72 34,56 4656 577336 19647,0 -515 -10,51 9,31 -10,86 43,35 30,72 -20,28 12,50 5 327 28 4,10
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Code Désignations Nombre Poids Dernier Capi Volume moyen Momentum PH PB Ecart Vola Consensus de prévision
Sicovam de titres dans cours lisation en en CT LT Ajusté en % au tilité Bénéfice par action
inscrits l'indice en millions titres milliers -5 -20 -120 -240 depuis le PH PB Exercice Nbre Exercice Nbre
d’euros d’euros 30/12/99 2000 contrib. 2001 contrib
012068 NATEXIS 42719392 3,50 100,80 4306 7343 732,0 0,50 0,60 12,28 28,01 102,20 65,00 -1,37 55,08 5 7,10 22 8,20
01256 NEOPOST 30305239 0,62 25,20 764 122168 31189 -2,31 -2,31 10,48 -17,37 42,50 17,99 -40,71 40,08 7 1,07 14 1,10
012169 NRJ GROUP 86480704 1,86 26,91 2327 31471 824,7 27,77 8,61 -31,17 59,00 19,21 -54,39 40,08 0,72 19 0,86
012413 OBERTHUR CARD SYSTEMS 73506350 0,87 13,90 1022 159996 2173,0 32,73 -7,00 -35,11 30,25 10,56 -54,05 31,63 0,23 13 0,44
013290 PECHINEY A 80494146 3,27 53,05 4270 457499 22592,9 8,70 0,00 2343 -1,96 78,85 38,10 -32,72 39,24 4 410 24 4,72
012069 PERNOD RICARD 56386660 3,47 75,85 4277 54129 4013,3 0,26 0,66 39,39 28,64 80,00 4495 -519 68,74 4,21 29 5,08
012150 PEUGEOT 46370605 11,48 308,70 14315 141827 42606,6 10,86 6,56 42,66 30,75 318,00 201,00 -2,92 53,58 6 30,10 36 36,64
012148 PIN.-PRINT.REDOUTE 118779305 19,66 199,00 23637 189985 37642,1 7,82 3,03 0,25 0,49 262,00 187,90 -24,05 5,91 3 6,51 30 7,73
012457 PLASTIC OMNIUM 3113777 0,23 91,45 285 2843 266,7 -1,75 -22,70 -19,09 -30,19 136,80 89,00 -33,15 2,75 4 1239 20 10,96
013057 PUBLICIS 138167326 3,65 31,91 4409 451797 14640,5 0,31 -5,09 -13,07 -34,14 69,70 29,50 -54,22 8,17 6 1,23 24 1,50
013039 REMY COINTREAU 44247610 1,25 34,34 1520 30414 10335 4,31 21,09 -0,71 4582 45,10 19,10 -23,86 79,79 8 217 21 2,57
013190 RENAULT 239798567 11,17 58,40 14004 617447 35260,7 2,59 6,10 13,33 14,82 63,40 38,60 -7,89 51,30 4 450 31 6,31
012595 REXEL 47932539 2,95 80,40 3854 26395 2047,8 -6,82 -584 -6,71 -2,70 95,10 66,50 -15,46 20,90 3 442 25 5,05
012013 RHODIA 179309188 2,03 13,95 2501 678612 9286,7 3,34 -393 7,64 -32,53 23,45 12,05 -40,51 15,77 6 1,23 26 1,68
003153 ROYAL CANIN 10083488 0,80 102,50 1034 14531 14395 -0,81 -2,05 -1095 -11,04 117,00 69,95 -12,39 46,53 3 3,16 20 3,80
012170 S.E.B. 15439718 0,74 57,25 884 16783 1001,1 -1,18 -6,75 -2,89 -18,18 89,90 52,10 -36,32 9,88 384 22 4,78
012136 SAGEM SA 28917162 2,19 93,95 2717 34907 32454 13,06 -6,50 -54,39 -74,12 430,56 82,70 -78,18 13,60 18 429 19 4,84
012500 SAINT GOBAIN 85213263 11,01 159,50 13592 230567 35895,7 0,13 -0,50 8,89 1,34 193,00 121,00 -17,36 31,82 3 1357 31 14,48
012023 SANOFI-SYNTHELABO 731441746 38,81 63,50 46447 1466536 96699,5 2,35 17,84 4,14 48,97 71,00 34,85 -10,56 82,21 6 1,31 38 1,58
012197 SCHNEIDER S.A. 155787643 8,52 68,80 10718 661328 44363,6 6,31 -5,47  -6,19 -8,80 83,90 57,80 -18,00 19,03 488 30 4,92
013030 SCOR 34793846 1,40 49,37 1718 23104 1130,2 4,86 1,64 -534 1,22 60,00 41,20 -17,72 19,83 4 3,22 25 4,28
013060 SIDEL 33271336 1,13 41,23 1372 - - 000 1453 -32,47 -48,46 102,50 32,30 -59,78 27,65 12 1,71 21 2,00
012180 SIMCO 27065200 1,68 75,65 2048 10639 806,7 0,99 -1,17 3,18 2,01 82,80 69,70 -8,64 8,54 2 2,89 14 3,00
013080 SOCIETE GENERALE 423248418 24,31 70,30 29754 1370365 96899,5 3,81 10,97 13,01 17,61 73,45 48,15 -4,29 46,00 4 661 35 6,37
012122 SODEXHO ALLIANCE 134719260 6,32 57,10 7693 467515 26254,9 8,95 12,77 26,45 37,00 57,85 32,05 -1,30 78,16 4 1,35 28 1,60
013037 SOPHIA 25378239 0,67 32,80 832 38583 1262,6 -0,61 -1,00 12,59 21,15 33,50 24,00 -2,09 36,67 4 191 15 1,77
005080 SOPRA 10170235 0,54 65,80 669 2638 168,6 13,21 11,86 -23,17 -31,25 173,00 54,00 -61,97 21,85 7 1,74 15 2,59
013173 SPIR COMMUNICATION 5992823 0,38 77,50 464 4023 3174 -1,52 -152 -1159 -25,90 164,00 65,30 -52,74 18,68 5 460 18 5,16
005180 SR TELEPERFORMANCE 33499416 0,59 22,38 750 71779 1572,4 4,11 -14,99 -41,15 -42,82 53,67 19,40 -58,30 15,36 8 0,67 13 0,91
012970 STMICROELECTRONICS 887130129 29,94 41,59 36896 7215208 2876149 13,35 14,92 -2585 -36,73 74,33 32,00 -44,05 29,97 9 1,71 40 1,85
012410 STUDIOCANAL 107470173 0,95 10,75 1155 8268 89,7 481 -1,80 3,81 -24,83 29,97 8,20 -64,13 31,10 9 0,14 11 0,20
012052 SUEZ-LYONNAISE DES EAUX 203261927 28,44 172,10 34981 798472 137604,0 4,67 12,38 -3,36 -3,63 199,70 139,00 -13,82 23,81 & 825 31 9,25
013170 TECHNIP 16029305 2,15 166,10 2663 36475 6124,3 0,36 344 1655 42,67 168,50 100,60 -1,42 65,11 5 9,14 22 10,68
005490 TF1 211183160 7,18 41,90 8849 634194 25364,0 15,07 -9,38 -38,28 -45,00 94,20 36,42 -55552 15,05 9 1,19 30 1,45
012132 THALES 167731513 6,26 46,64 7823 308588 14399,2 0,00 4,83 -11,20 19,79 57,00 32,00 -18,18 45,75 5 156 27 2,35
018453 THOMSON MULTIMEDIA 265113508 8,30 42,70 11320 946159 34194,1 14,95 -10,26 -24,33 -28,07 80,10 22,25 -46,69 9191 9 155 25 1,88
012027 TOTALFINAELF 740465798 95,51 160,50 118845 2345077 372286,2 2,91 4,40 -8,46 -4,90 186,00 119,50 -13,71 34,31 3 10,70 42 10,24
006271 TRANSICIEL 18829662 0,78 52,85 995 58405 2877,5 13,33 4,08 -10,68 -32,67 126,00 35,05 -58,06 50,78 9 156 21 1,94
005447 UBI SOFT ENT. 16654074 0,51 38,60 643 23188 8345 1353 11,78 -33,39 -27,23 92,00 30,00 -58,04 28,67 8 045 19 1,07
012471 UNIBAIL 15513525 2,19 175,60 2724 13710 2417,6 0,11 -1,58 10,60 23,46 193,90 125,00 -9,44 40,48 5 5,90 21 6,77
003466 UNILOG 11940531 0,87 89,00 1063 32294 2840,6 1091 -13,01 -17,48 -22,46 175,00 77,90 -49,14 14,25 6 249 18 2,97
013260 USINOR 250520014 2,96 14,63 3665 1514017 211196 9,62 2,68 24,62 -8,93 20,40 10,09 -28,28 45,00 5) 311 28 1,82
013033 VALEO 82923403 3,26 48,35 4009 569024 27861,8 -1,12 -5,10 -0,21 -19,06 82,00 4489 -41,04 7,71 4 452 28 4,34
012035 VALLOUREC 9268031 0,47 63,00 584 13533 845,8 4,73 0,56 15,69 57,62 66,95 3250 -590 93,85 7 5,99 15 9,03
007248 VALTECH 62892822 0,31 5,98 376 695530 3980,5 18,24 -18,18 -62,08 -66,50 33,80 4,72 -82,31 26,69 14 0,07 23 0,13
012548 VINCI 79220028 4,41 68,00 5387 253943 17357,6 1,55 4,81 16,75 54,27 70,00 38,70 -2,86 7571 7 5,50 22 6,01
012414 VIVENDI ENVIRONEMENT 346174955 13,66 48,35 16738 420134 20797,2  -3,09 1,04 17,23 50,85 32,50 -4,92 48,77 161 29 1,87
012143 VIVENDI UNIVERSAL 1080025747 63,48 72,35 78140 4175953 2928449 10,44 7,97 -10,78 -32,60 141,60 62,60 -48,91 15,58 8 2,79 28 2,27
012415 WANADOO 1439891976 7,63 6,48 9331 2123706 13692,6 13,57 9,75 -56,17 22,30 4,99 -70,94 29,86 -0,10 23 -0,11
012568 ZODIAC 5175458 1,20 280,00 1449 19091 5018,2 24,73 10,42 25,33 47,67 300,00 158,00 -6,67 77,22 7 16,90 22 20,49
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La cote Agefi du SBF 120, réa-
lisée en collaboration avec le
spécialiste des consensus de
prévisions sur les marchés ac-
tions Jacques Chahine Finan-
ce comprend trois parties :

e La premiére est consacrée a
la caractérisation du titre, avec
le rappel de son code Sicovam,
de sa désignation, du nombre
admis a la cote, du poids de la
valeur dans I'indice SBF 120,
du dernier cours coté, de sa ca-

pitalisation boursiére et du vo-
lume moyen de transactions
quotidiennes sur la semaine
aussi bien en nombre de titres
qu’en valeur.

e Le deuxiéme élément de cette
cote porte sur la performance
boursiere passée de la valeur et
sur les principaux indicateurs
financiers de I'exercice écoulé.
La performance boursiére est
appréciée au travers du mo-
mentum court terme (a 5 et 20

jours) de la valeur et long terme
(a 120 et 240 jours), de I'écart
au plus haut et au plus bas
ajustés et de la volatilité durant
les 12 derniers mois. La volati-
lité est calculée a partir de
I’écart-type du cours qui
constitue une mesure de sa dis-
persion par rapport a sa
moyenne sur 12 mois. L’écart-
type est ensuite divisé par le
cours moyen, et multiplié par
40 pour donner une valeur
comprise dans une échelle al-

L'Agefi

lant de 1 a 20. La gamme
d’'écart-type s’'étend de 0 a
50 %, si bien qu’un taux de vo-
latilité de 10 indique un écart-
type de 25%. Plus la valeur est
élevée, plus la volatilité du titre
est importante. Les titres pré-
sentant une volatilité de plus de
20 sont indiqués par I'indica-
tion 20+.

L’ensemble des données de ce
deuxiéme élément est calculé
sur la base des cours de cloture
de la séance du vendredi.

 La troisieme partie de la cote
Agefi du SBF 120 consiste en un
consensus de prévisions de bé-
néfices par action pour I'exerci-
ce en cours et le suivant. Pour
chaque consensus est indiqué le
nombre de bureaux d’analyse
qui ont contribué a son élabora-
tion.

Ce consensus de prévisions est
réalisé par Jacques Chahine Fi-
nance, il résulte de la moyenne
des prévisions des différents bu-
reaux d'analyse contributeurs.
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Indices Agefi
Plus Haut Plus Bas Jour Précedent
Depuis le 31/12/96

MARCHE SRD (ex R M)
INDICE GENERAL 1217.69 1131.40 1185.58 1186.86
VALEURS FRANCAISES 1445.72 1321.64 1392.58 1393.08
Banques-Assurances 823.72 767.69 805.87 804.59
Invest.portefeuille 1428.65 1278.80 1398.16 1388.98
Agro-alimentaire 941.20 830.99 903.51 908.73
Automobiles-Accessoires 1429.26 1147.16 1295.19 1282.48
batiment-Matériaux 1758.47 1625.16 1729.37 1729.44
Construct.mécaniques 852.97 757.33 799.26 798.46
Services-Communications 1246.83 1004.40 1097.78 1097.19
Distribution 2910.82 2665.91 2733.45 2752.23
Matériel électrique 1591.40 1248.57 1371.45 1358.24
Métallurgie-Mines 413,51 368.56 381.41 374.83
Immobiliéres-Fonciéres 282.54 266.25 278.83 279.23
Pétrole-Energie 367.72 314.16 363.11 362.42
Chimie 5239.64 4691.46 5103.65 5115.90
Ind. Cons. non alim. 2747.16 2478.72 2647.37 2653.62
VALEURS ETRANGERES 645.98 610.37 634.57 635.93
Mines d’or 57.51 53.49 56.75 56.82

MARCHE AU COMPTANT

INDICE GENERAL 1069.70 1038.29 1062.31 1062.24

Valeurs Francaises 1340.87 1286.94 1326.96 1327.07
Valeurs Etrangeéres 721.33 715.31 717.68 717.35
Indice des rentes 121.62 121.62 121.62 121.62

SECOND MARCHE

(Base 100 au 30-12-83 calculé sur les cours de cléture de Paris et de la province)

INDICE GENERAL 881.01 824.72 838.41 836.07
Valeurs Francaises 892.28 834.06 847.93 845.51
Valeurs Etrangeres 62.02 59.18 61.15 61.11

(Base 100 le 31 décembre 1981, calculé sur les cours de cloture)

Indices SBF - Bourse de Paris

Jour Précédent PH (52 semaines) PB (52 semaines)
CAC 40 5372,71 5361,53 6944,77 04/09/2000 4804,40 22/03/2001
SBF 120 3655,76 3648,11 4703,16 04/09/2000 3286,69 22/03/2001]
SBF 250 3430,17 3422,88 4396,28 05/09/2000 3107,94 22/03/2001]
MIDCAC 2349,43 2331,52 2809,71 08/09/2000 2274,54 22/03/2001
Second Marché 2663,55 2658,85 2987,96 11/09/2000 2615,44 04/04/200]

Source : Bloomberg

Principaux indices de la Bourse de Paris

Base 100 le 3 janvier 2000
0

== Nouveau Marché

== Second Marché
CAC 40

= SBF 80

3janv. 2000 12 avr. 2001

ource : Datastream/Thomson Financial N AGEFI Infographie

Contrat a terme sur CAC 40 10 euros

Cloture Ouverture PH PB Volume PO
avril 01 5396,00 5393,50 5399,50 5387,50 44948 317915
juin 01 5350,50 5350,50 5350,50 5347,50 2643 81304
sept. 01 5402,00 - - - - 12203
déc. 01 5463,00 - - - - 913
mars 02 - - - - - -

Sources : Monep, Bloomberg

Valeurs francaises cotées aux Etats-Unis

Valeurs Cours Volume Valeurs Cours Volume
Air Liquide 30,50 98700 llog 11,42 7000
Alcatel 32,65 522500 Lafarge Corp. 33,00 109900
AXA 55,90 116900 L'Oréal 14,00 17600
Business Obj. 32,50 139900 LVMH 10,60 3400
Bouygues Offshore 23,64 4100 Péchiney 23,45 43600
Canal Plus 0,63 3800 Pernod Ricard 16,13 1600
Coflexip 68,19 36200 Peugeot 67,75 200
Dassault Systemes 44,64 4300 Pixtech Inc 1,10 56800
EDAP TMS 1,60 4900 Rhoéne Poulenc - -
EIf Aquitaine - - Scor 43,86 6300
Eurodisney 0,65 8800 Société Générale 12,50 64900
Eurotunnel 2,25 100 Thomson CSF - -
Flamel Tech. - - T.M.S. 0,22 1100
France Télécom 67,80 18400 Total 71,52 195400
Genset 4,00 1200 Transgéne 4,45 1100
Groupe Danone 25,32 29600 Valeo 21,00 2000

Source : Bloomberg

_Tableau de bord

MARCHE SECONDAIRE

Offres publiques

Projets/Dérogations
Consodata (NM): dépdt d’un projet
d’offre publique d’échange simplifiée ini-
tié par Seat Pagine Gialle SpA. L'initia-
teur se propose d’acquérir la totalité des
actions non encore détenues, par remi-
se, pour 1 action Consodata apportée
jouissance 1% janvier 2000, de 16 ac-
tions Seat Pagine Gialle SpA a émettre,
jouissance 1¢ janvier 2000. (12 avril
2000).
Centrest (PM): dép6t d’un projet d’offre
publique d’achat initié par la Caisse des
dépdts et consignations (CDC). L'initia-
teur se propose d’'acquérir les 3.894.931
actions non encore détenues, au prix
unitaire de 0,01 euro. La CDC a deman-
dé a Euronext Paris SA de prononcer la
radiation du Premier marché des actions
Centrest, quel que soit le résultat de
I'offre. (11 avril 2001).
Entrelec Group (SM): dépdt d’un projet
d'offre publique d’achat initié par ABB
SA, filiale a 100 % de ABB Ltd. L'initia-
teur se propose d’acquérir la totalité des
actions, y compris les actions autodéte-
nues par la société et les actions a pro-
venir de I'exercice des options de sous-
cription d’actions, au prix de 63 euros
par action jouissance 1° avril 2000.
(9 avril 2001).
Boulangerie de I’'Europe (SM): receva-
L bilité du projet d’offre publique d’achat
simplifiée, initié par Puratos Group NV.
L'initiateur se propose d’acquérir les ac-
tions non encore détenues au prix uni-
taire de 12 euros. Dans I'hypothése ou
elle détiendrait plus de 95 % des droits
de vote, la société initiatrice déposera un
projet d'offre publique de retrait, suivie
d’un retrait obligatoire (6 avril 2001).
Industries des transports (PM): receva-
bilité du projet d’offre publique de retrait
suivie d’un retrait obligatoire, initié par
la société IT Finances, contr6lée indirec-
tement par Hugues de Lasteyrie. L'initia-
teur se propose d’acquérir la totalité des
actions non encore détenues, soit
12.945 titres, au prix unitaire de 140 eu-
ros (5 avril 2001).
Chargeurs (PM): recevabilité du projet
d'offre publique de rachat par la société
de ses propres actions. La société se
propose de racheter 1.650.000 de ses
propres actions, soit 28,4 % de son ca-
pital hors auto-détention, au prix unitai-
re de 92 euros, en vue de les annuler et
de réduire le capital a concurrence de la
valeur nominale des actions annulées.
Ce projet est soumis a I'autorisation de
I’AGE, convoquée pour le 31 mai 2001.
Jérdme Seydoux, qui détient directe-
ment et indirectement 36,2 % du capital
a travers les sociétés Fornier et Ojej, a
décidéd’apporter a I'offre la moitié de
ses titres (28 mars 2001).

En cours

Sidel (PM): I'offre publique d'achat ini-
tiée par Tetra Laval SA est ouverte du
17 avril au 22 mai 2001. L'initiateur se
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propose d’acquérir la totalité des actions
non détenues, soit 30.026.847 titres, au
prix unitaire de 50 euros jouissance
1¢ janvier 2000, ainsi que les actions a
provenir de I'exercice des options de
souscription d’actions susceptibles
d’étre exercées, soit un maximum de
453.985 actions jouissance 1* janvier
2001 (11 avril 2001).

Brit Air (SM): I'offre publique de retrait
suivie d’un retrait obligatoire, initié par
Air France Finance (groupe Air France)
est ouverte du 4 au 19 avril 2001. L'ini-
tiateur se propose d’acquérir les 14.248
actions non encore détenues (0,97 % du
capital), au prix unitaire de 65,45 euros
(30 mars 2001).

AB Soft (NM): I'offre publique d’échan-
ge initié par BVRP Software est ouverte
du 29 mars au 7 mai 2001. L'initiateur
se propose d’acquérir la totalité des ac-
tions existantes, par remise pour 9 ac-
tions AB Soft jouissance courante ap-
portées, de 2 actions BVRP jouissance
courante a émettre (29 mars 2001).
Eurodirect Marketing (SM) : I'offre pu-
blique d’achat initié par Interwarex, qui
se propose d’acquérir la totalité des ac-
tions non encore détenues au prix uni-
taire de 17 euros, est ouverte du
29 mars au 7 mai 2001. Plusieurs ac-
tionnaires de la société (les sociétés
Exacta Marketing, Charlet, Glaronex et
Marc Gindorf) ont fait connaitre leur in-
tention de ne pas apporter leurs actions
a I'offre (29 mars 2001).

Liberty Surf (PM): I'offre publique
d’échange avec reglement partiel en nu-
méraire initié par Tiscali SpA est ouverte
du 22 mars au 27 avril 2001. La société
italienne se propose d'acquérir les
93.158.956 actions existantes, ainsi que
celles qui résulteraient de I'exercice
d’options de souscription, par remise,
pour 1 action Liberty Surf apportée, de
0,365 action Tiscali et d'une somme de
2,13 euros (22 mars 2001).

Pochet (SM): I'offre publique d’achat
initiée par la Financiéere Prato, qui détient
de concert avec les familles Henri et
Jean Colonna de Giovellina 56,95 % du
capital et 57,04 % des droits de vote est
ouverte du 7 mars au 17 avril 2001.
L'initiateur se propose d’acquérir la tota-
lité des actions non détenues de
concert, soit 1.677.998 actions au prix
unitaire de 100 euros (2 mars 2001).

Garantie de cours

Decan Groupe (SM): autorisation de la
mise en ceuvre de la garantie de cours
initié par la société Getronics Internatio-
nal BV. L'initiateur s’engage irrévocable-
ment a acquérir les 40.316 actions non
encore détenues au prix unitaire de 15,1
euros, ainsi que 464 obligations conver-
tibles, non encore détenues, au prix uni-
taire de 120 euros (13 avril 2001).
Socim (PM): la garantie de cours, initié
par la société Immobiliére Appoline SAS,
est ouverte du 4 au 25 avril 2001. L'ini-
tiateur s’engage irrévocablement a ac-
quérir la totalité des 136.425 actions
non encore détenues, au prix unitaire de
33,27 euros (2 avril 2001).

Franchissements de seuils _

Infogrames Entertainment (PM): la so-
ciété Interactive Partners S.A., agissant
de concert avec sa filiale Flamatis S.A. et
les actionnaires fondateurs, a passé en
baisse le seuil de 20 % du capital et dé-
tient maintenant 19,70 % du capital et
30,68 % des droits de vote. (13 avril
2001).

Schneider Electric S.A. (PM): le groupe
Caisse des dépots et consignations a
passé en hausse le seuil de 5 % du capi-
tal et détient désormais 5,33 % du capi-
tal et 5,03 % des droits de vote. (13 avril
2001).

Infovista (NM): les sociétés FMRCorp et
Fidelity International Ltd, agissant pour
le compte de fonds communs de place-
ment gérés par leurs filiales, ont franchi
en baisse le seuil de 5 % du capital et
posséde maintenant 5,36 % du capital et
5,42 % des droits de vote. (12 avril
2001).

Chemunex (NM): la société de gestion
Sed Ventures a franchi en baisse le seuil
de 5 % du capital et détient désormais
2,19 % du capital et des droits de vote.
(12 avril 2001).

GFI Informatique (PM): Putnam Invest-
ment Management, LLC et The Putnam
Advisory Company LLC ont franchi en-
semble a la hausse le seuil de 5 % du
capital et posséde maintenant 5,005 %
du capital et 5,008 % des droits de vote.
(11 avril 2001).

Sodexho Alliance (PM): le groupe So-
ciété Générale a passé en baisse le seuil
de 5 % des droits de vote et possede
maintenant 3,006 % du capital et
4,834 % des droits de vote. (11 avril
2001).

Alstom (PM): la société Marconi Plc a
franchi en baisse les seuils de 20 % et
10 % du capital et détient désormais in-
directement 5,66 % du capital et des
droits de vote. (11 avril 2001).

Hi Média (NM): la société Deutsche As-
set Management Europe GmbH, agis-
sant pour le compte du fonds DWS In-
vestment SA Luxembourg, dont elle
assure la gestion, a franchi en hausse le
seuil de 5 % du capital et détient mainte-
nant 5,73 % du capital et des droits de
vote. (10 avril 2001).

GrandVision (PM): le groupe Caisse des
dépdts et consignations, dans le cadre
d’un prét de titres, a franchi en hausse le
seuil de 5 % des droits de vote et posse-
de désormais 6,23 % du capital et
5,08 % des droits de vote. (9 avril
2001).

Suspensions

Consodata (NM), Centrest (PM), Entre-
lec Group (SM), Decan Groupe (SM),
Industrie des transports (PM), Boulan-
geries de I’Europe (SM), Seal’s (ML),
Euroguard (ML), Via Banque (PM), Ca-
pital Events (ML), L’Etoile Commercia-
le (SM), Pochet (SM), Centrest (PM),
Regina Rubens (NM), Afibel (SM), In-
tercall (NM), Mines de Kali Sainte Thé-
rese (PM), CAC Systemes (NM), jusqu‘a
nouvel avis.

L'Agefi
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L'acier japonais en fusion

NKK et Kawasaki Steel ont annonceé leur rapprochement dans un contexte de restructuration mondiale de la sidérurgie

es deux géants NKK etco). Avec un chiffre d'affaires cu- structuration mondiale du secteur
Kawasaki Steel, respec-mulé (sur leurs exercices 2000de I'acier. En effet, bien que la

LES QUATRE PRINCIPAUX
GROUPES SIDERURGIQUES

presse japonaise, en discussions
avec le japonais Sumitomo Metal

tivement numéro deux de 3.040 milliards de yen, lesdemande mondiale, selon les pré- Production CA courant janvier.
et trois de I'acier au Ja-deux groupes supplanteraienvisions de 'OCDE datant de la e; “t“"'ons e”d'f"”'afds )
pon, ont annoncé vendredi vouloiggalement le numéro un japonai§in du mois de mars, doive restef € onnes euros Les constructeurs automobiles
. . . . : e Alaud ; A Newco 46 30 font pression sur les prix
fusionner pour se hisser au ran§lippon Steel. Si cette fusion estres élevée, voire méme progress, ammsaised 30 779 p p
de leader mondial de la sidérurimportante a bien des egards, ellser de 0,5 % cette année, |€Sjpon steel 2 247 Le marché asiatique reste ce-
gie. Cette opération, qui se feran'a rien de surprenant en soi. Lgrands groupes sidérurgique $osco 265 9,95 pendant un cas a part. Si cette ten-

par échange d'actions, se réalisefait est que Kawasaki Steel etdoivent faire face a une baiss

dance aux rapprochements est

dans un premier temps au traverblKK, qui avaient démenti en oc-des prix de l'acier et aux exi-d'acier pour lI'automobile. De mé-aussi de mise au Japon, les acteurs
de la création d'un holding d'icitobre dernier les rumeurs de rapgences toujours plus contrai-me, ThyssenKrupp Steel, la filia-nippons, non contents de subir la
octobre 2002« pour combiner les prochement, collaborent depuignantes des industriels, notamle sidérurgique du groupe du méconcurrence de leur voisin coréen

activités des deux sociétésont un an maintenant a travers unenent les

constructeursme nom, cherche depuis quelqueBosco, péatissent doublement de la

indiqué les groupes concernégolitique commune de réductionautomobiles, leurs principauxmois a nouer des partenariatbaisse des prix. Ainsi, a la surca-
dans un communiqué communde colts dans des domaines teldients. Dans ce contexte deavec ses homologues américaingacité de production dans cette zo-
La fusion se concrétisera ensuitegue les transports, la maintenanceonsolidation du secteur deet asiatiques. En février, le groune géographique ou les stocks
avant avril 2003, gar une com- et I'achat de matiéres premiéres. l'acier, les grands acteurs, obligépe allemand s’est rapproché di'accumulent, s'ajoute une concen-

pléte intégration sous le holding
des deux entités, sur la base de
leur segment d'activite, préci-
sent-ils.

Restructuration
mondiale

de se recentrer sur certains proehinois Angang New Steel entration de leurs clients privilégiés,
duits pour réaliser des économiesréant conjointement avec lui undes constructeurs automobiles qui
de colts, se sont mis en quéte desine de galvanisation a hautdont pression sur les prix. La déci-
Moins de deux mois aprés lapartenariats sur I'ensemble detempérature de I'acier en Chinesion de Nissan de réduire le

Ce mariage donne donc naisnaissance de NewCo, leadecontinents. Avant les deux japo-pouvant produire jusqu'a 400.00hombre de ses fournisseurs d'acier
sance a un colosse de la sidérumondial de la sidérurgie devant lenais et la naissance de NewCo etonnes de matiére par an. Le, semble-t-il, contribué a motiver
gie, doté d'une capacité de prosud-coréen Posco, issu du regroleurope, d'autres avaient déjgroupe de Disseldorf est égalele rapprochement de Kawasaki
duction de 30 millions de tonnespement franco- hispano-luxem-amorcé des alliances stratégiquesnent sur le point de céder sa filiaSteel et NKK. Tout laisse a penser
d'acier par an, dépassant, selon laourgeois d'Usinor, Aceralia etAinsi, Usinor et Nippon Steel ontle brésilienne pour réduire segjue d'autres fusions dans la région
presse japonaise, le géant sud-cérbed, cette nouvelle fusionconclu en janvier dernier un ac-co(ts. Pour sa part, I'anglo-néerpourraient avoir lieu.

réen Pohang Iron and Steel (Poss'inscrit dans le cadre d'une reeord de coopération en matiérdandais Corus aurait été, selon la

Informations des sociétés
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Rumeurs de fusion
dans la téléevision payante italienne

lon la presse, Vivendi Universal et News Corp seraient

n discussion afin de fusionner leur branche de télévisio
payante en ltalie, Telepiu du c6té frangais et Stream du c6t]
australien. L’italien Telepiu est une filiale de Canal +, elle
méme filiale de Vivendi Universal. S’agissant de Stream,
détenu par Telecom lItalia et News Corp, les dirigeants n’ont
pas commenté les informations sur une possible fusion.

[ N=]

L

A GAEL VAUTRIN

Accélération de le croissance
Chiffre d'affaires 1er trimestre 2001

L34

Les vantes aux entreprises se sonl maintenues
& 33% de 'activite

24,6 MF + 189 %

Le paniar moyen e51 stable & 1,4 KF (0,2 KE) aux
particuliars & 30 KF (4.5 KE) dux snlfepdisas

Selon ces informations, les deux tiers du capital de la
nouvelle entité Telepitu/Stream seraient détenus par Vivendi
Universal, le dernier tiers restant a News Corp. Ce dernier,
propriété du magnat Rupert Murdoch, obtiendrait le tiers de
la nouvelle entité a la condition que Telecom lItalia lui vende
ses actions Stream et que la Commission européenne donf
un avis positif a cette éventuelle fusion.

Renault: I'importateur Yanase met fin a son contrat
Yanase, premier importateur de voitures au Japon, va rompre ce
mois-ci son contrat avec Renault en raison de la faiblesse des
ventes réalisées sur les véhicules du constructeur frangais,
rapportait dimanche le quotidien des affaires Nihon Keizai
Shimbun. 60 % des faibles ventes de Renault dans I'archipel se
font par le biais de Yanase, selon le journal. Yanase a pour projet
de fermer fin septembre sa filiale France Motors, qui commercialise
les véhicules Renault au Japon, et de réaffecter ses effectifs dans
d'autres branches de son réseau de vente, selon le Nihon Keizai.
Yanase avait conclu en 1994 un contrat d'importation et de
commercialisation avec Renault mais est décu du niveau des
ventes. En 2000, seules 1.287 voitures Renault ont été vendues par
Yanase. Renault, qui contrdle Nissan, a commencé a utiliser le
réseau du constructeur automaobile japonais pour commercialiser
ses véhicules dans I'archipel, avec, jusqu'a présent, des résultats
limités.
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A propos de LDLC.com

Le groupe LDLC.com prévoil de réaliser on
2001 166 MF (25,6 ME)de CA pour un résulial
nat de 1.6 MF (0,24 ME) aprés amartissamant
dég survaleurs

LANCEMENT DE LOLC-S0OFTS.COM

LOLE com viend da lancer un sile dadié 8 la vente
de soflware gur Inlamel. La plala-larme propossara
plus de 6 500 rdférances de Ingickls liviablas sous
4B haures, franco de porl. sur toubs |3 France. Le
sloeckage al Manvoi ond a8 axtarmaisss sgupres de
la socitdd INMELEC MULTIMEDIA

Ca nouveay gite compléde parfailemant ba calalogue
d'gfire aux pariculiers at aux antraprisas at parmeal
da valorisar le savoir laire sl Mensamble des
plates-Tonmas lechnologiquas du groupsa

Le groupe LDLC.com (LOLC.com. LDLC-50FTS com, Aldegnling com, Herdwara. Ir, Gamekull.com)

est un 5iie de commerce sn
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Exacompta Clairefontaine : bénéfice net part du groupe 2000

en baisse de 37,5 %

Le groupe papetier a enregistré un bénéfice net part du groupe en baisse de
37,5 % a 4,5 millions d'euros en 2000, contre 7,2 millions d’euros un an plus
tot, selon un avis paru vendredi dans la presse. Le bénéfice d'exploitation a
reculé de 33 % a 12,8 millions d’euros, contre 19,2 millions lors de I'exercice
précédent. Pour 2001, les perspectives de rentabilité sont meilleures en
raison de « la réelle détente du prix des matiéres premiéres » et des moyens
dont dispose la société pour poursuivre son expansion européenne. Le
groupe a enregistré une hausse de 11,5 % de son chiffre d'affaires consolidé
en 2000, a 508 millions d’euros contre 455,6 millions en 1999.

Guy Degrenne: bénéfice net part du groupe 2000 en baisse de 27 %
Le groupe frangais Guy Degrenne (arts de la table et de la cuisine) a
enregistré une baisse de 27 % de son bénéfice net part de groupe en 2000 a
4,1 millions d'euros, contre 5,7 millions d’euros (37,2 millions de francs) un
an plus tot, selon un communiqué publié vendredi dans la presse. Guy
Degrenne a réalisé en 2000 un chiffre d'affaires consolidé de 142,3 millions
d'euros, en hausse de 21 % par rapport aux 117,3 millions d’euros de
I'exercice précédent, ajoute le groupe. A périmétre comparable la croissance
est de 6,4 %, indique Guy Degrenne.

Esker: ventes en hausse sur trois mois

L'éditeur francais de progiciels a réalisé un chiffre d'affaires de 7,42 millions
d'euros au premier trimestre 2001, en hausse de 11,6 % par rapport aux
6,65 millions enregistrés un an plus t6t, a-t-il annoncé dans un communiqué
vendredi. A périmétre comparable (en incluant le groupe américain VSI sur 12
mois en 2000), le chiffre d'affaires affiche en revanche un recul de 6,7 %,
précise le groupe.

Degussa vendrait sa filiale DMC 2 @ OM Group

Le groupe chimique allemand veut vendre sa filiale DMC 2 a I'américain OM
Group pour 1,65 milliard d'euros, indique I'édition en ligne du quotidien
économique Financial Times Deutschland (FTD) de vendredi, citant des
sources proches des négociateurs. La vente de DMC 2, une entreprise de
métallurgie, intervient dans le cadre d'un programme de restructuration lancé
par le patron de Degussa, Utz-Hellmuth Felcht, selon lequel I'entreprise a
besoin de fonds, selon le journal.

Union Technology : perte nette 2000 réduite a 6,2 millions d’euros
Le groupe italien de conception et assemblage d'ordinateurs Union
Technology a réduit sa perte d'une année sur 'autre a 6,2 millions d'euros au
31 décembre 2000, contre une perte de 28,4 millions un an plus t6t, selon un
avis paru vendredi au Balo. La perte d'exploitation a également été diminuée &
5,98 millions d’euros contre 13,86 millions au 31 décembre 1999, alors que
le chiffre d'affaires recule aussi, a 31,4 millions d’euros contre 53,22 millions
un an plus tot, ce qui représente une chute de 41 %, précise le groupe.

Montedison: Luigi Lucchini aurait pres de 10 % du capital

Un groupe d'industriels mené par Luigi Lucchini aurait acheté de fagon
massive des actions du holding industriel italien Montedison et serait
aujourd'hui proche de 10 % du capital, selon le quotidien économique Il Sole-
24 Ore de vendredi. Le controle du holding fait I'objet d'un bras de fer entre
deux clans d'actionnaires. D'un c6té, Mediobanca et ses alliés, parmi lesquels
les industriels menés par Luigi Lucchini, qui pourraient compter désormais
sur prés de 60 % du capital, selon le quotidien. Sur le front anti-Mediobanca,
on trouve notamment I'entrepreneur Romain Zaleski, la famille Strazzera et
les banques Banca di Roma et Sanpaolo IMI.

Sociétés d’'investissement a capital variable

S
il 08.36.68.17.17 — 3615 BNP — www.opcvm.bnp.fr
# —
Date Prix Prix Orientation Prix de Prix de rachat Dividendes Var. depuis
d'émission [de rachat | de gestion  |rachat préc. Extréme le 1* janv.
+haut +bas Net [Global |Date
BNP MONE
TRESORERIE 12/04/01 152331,05 | 152331,05| Monétaire franc 152309,33)  152331,05145372.16 S +127
BNP MONE
COURT TERME 12/04/01 243894 2438,94| Monétaire franc 2438,60) 243894 232931 S +125
D : distribution. S : SICAV de capitalisation.
Z
’
< 4 SICAV D’ACTIONS INTERNATIONALES SBP%ND%{EO
INDOCAM
Awet Management tél : 0147544040
Prix Prix Orientation Prix de Prix de rachat " Var. depuis
Date démission | derachat | de gestion |rachat préc. Extréme Dividendes le 2 janv.

Sicav d'Actions Intenationales

+haut

+bas

Net

Global  |Date

UNIGESTION | 12/04/01

393,90

378,75

Actions inter.

37351

571,01

348,39

S

-1367

Frais de gestion : 1 % H.T. maximum.

S : SICAV de capitalisation.

Minitel 36 15 CD*INDO

L’'OPA sur Sidel débute ce mardi
jour de reprise des cotations

Le groupe suédois Tetra Laval ne fusionnera pas avec le leader mondi:
de soufflage-remplissage mais a I'intention de le retirer de la cote

‘est aujourd’hui, date suédois, qui propose d’acquérir lagroupe en 2000, ainsi que sur un
d’ouverture de 'OPA totalité de Sidel au prix de 50 eurogventuel délit d'initié. Le vendredi
amicale lancée fin marspar action jusqu’au 22 mai inclus23 mars, le titre de Sidel avait en
par le groupe suédois(L'Agefi du 28 mars 2001 effet terminé réservé a la hausse,
Tetra Laval sur Sidel, que la cota- o o apres avoir bondi de 21,26 % a
tion de I'action du fabricant fran- Des irrégularités 41,23 euros a la mi-journée sur des
cais de machines de conditionne- dans les comptes rumeurs d’opération imminente.
ment devrait reprendre, aprés trois Comme prévu, I'opération, qui Mais, bien que spectaculaire,
semaines de suspension. valorise Sidel a 1,7 milliard d’eu- cette envolée ne portait cependant
Selon un avis financier de pré-ros, soit une prime de 32 % sur ldaction qu'a un tiers de sa valeur
sentation de I'opération publiémoyenne des cours du groupe haen juin 2000, traduisant I'évolution
vendredi dandes EchosSidel vrais des trois derniers mois et derratique du titre depuis plus d’'un
poursuivra son activité en tant 52 % sur son cours du 21 mars, an. Le 10 janvier dernier, I'action
gu’entité indépendante au sein deecu le visa de la Commission deavait en effet atteint un plus-bas a
Tetra Laval BV set« continuera a opérations de Bourse mercredi 181,32 euros, bien loin de son plus
opérer sous sa propre marque »avril. La note d’'information révele haut historique de 138 euros tou-
Autrement dif Tetra Laval ne fu- toutefois que, depuis 1998, les réehé en mai 1999.
sionnera pas avec le numéro usultats de la société ont été gonflés En tout état de cause, I'attention
mondial du soufflage remplissagepar des surévaluatiorsa la suite des intervenants va aujourd’hui
pas plus qu’il n’envisage de re-d’écritures injustifiées des stocks étre rivée sur I'évolution du titre,
prendre a moyen terme le versede production. Ainsi, la COB pré-qui devrait constituer un barometre
ment d’'un dividende (le dernier di-cise quex les stocks et encours dele I'accueil de 'OPA par le mar-
vidende net versé par Sidel, en juiproduction avaient été surévaluéshé. Un cours en dessous du seulil
2000, se montait a un euro). Lede 3,5 millions d’euros au titre dedes 50 euros excluerait toute sur-
groupe suédois a par ailleurs l'ind’exercice 1998, de 5,6 millions enenchére possible et refléterait la
tention a terme de retirer I'action1999 et de 14,6 millions au pre-passivité du marché face a une
de la cote. mier semestre 2000 #ntriguée offre jugée correcte. Un dépasse-
Autre précision fournie par lapar ailleurs par la hausse brutale dment de ce seuil traduirait au
note d’'information : I'acquisition I'action Sidel lors de la derniérecontraire la réticence des investis-
de la totalité des actions visées paéance boursiere précédant I'anseurs a apporter leurs titres en ju-
la présente offre représenterait umonce du projet d’OPA, la Com-geant le montant de I'opération
investissement maximum de 1.524mission a lancé une enquéte sur lmop peu élevé.
millions d’euros pour le groupecommunication financiére du

— Restauration

Léon de Bruxelles en grandes difficultés

Le groupe de restauration lourde, qui est constituée de pertesn 2000 sont négatifs de 2 millions

, o d’exploitation et surtout de pertesd’euros, contre un solde positif de
attend des?spgrement d'actifs ». 10 millions I'exercice précédent.
I'accord d’établissements Si, avec le méme nombre de resAussi, cette situation exigeala
financiers pour assurer taurants exploités (33 unités) fois une augmentation de capital et
sa survie

A M.B.

compte tenu du gel du programmeine restructuration des autres pas-
d’ouvertures de nouvelles brassesifs exigibles.
ries, le chiffre d’affaires a gagné Conscient de I'impasse dans la-
uphémisme. Prudemment, 1e2 % & 51,2 millions d’euros, le ré-quelle il se trouve actuellement, le
Espécialiste des moules-fritessultat d’exploitation s’établit en for- groupe sait que sa surviedépend
avait annoncé au début due chute a 1 million d’euros, contrede sa capacité a réduire rapidement
mois d'avril des «ertes nettement 6,3 millions en 1999. Par ailleurs,son endettement, d’autant que son
supérieures» aux 3,81 millions les pertes financiéres ont quasi dowchiffre d’affaires au premier tri-
d’euros estimés en octobre dernieblé & 3,6 millions d’euros du fait mestre 2001 a baissé d’environ
Avec un déficit pour I'exercice principalement de I'augmentation6 % ». Or, a ce jour, les négocia-
2000 de 12,1 millions d’euros,de l'assiette de I'endettement et déons avec les établissements finan-
Léon de Bruxelles avoue se trouvela hausse des taux afférente. Enfirgiers n'ont toujours pas abouti. Et,
dans une situation dramatique. Lde résultat net est grevé principalependant ce temps, le titre continue a
restructuration du groupe s’averament par des pertes exceptionnellesécrouler. Il s'établissait jeudi der-
plus colteuse que prévu et prod’un montant de 12,6 millions d’eu-nier a 3,31 euros, soit une perte de
voque des interrogations sur I'averos, causées pour I'essentiel par dgdus de 80 % depuis un an, alors
nir de la chaine de restauration.  provisions de restructuration liées au'il avait dépassé les 100 euros au
Le plan de redressement mis er la fermeture inéluctable de 5 resprintemps 1998. Eu égard a cette
place en octobre dernier vise un réaurants», qui provoquera une per-faible valorisation, le groupe Flo,
sultat proche de I'équilibre fin te d’actifs d’environ 11 millions candidat potentiel & la reprise de la
2002, début 2003. Néanmoins, cel’euros. brasserie, pourrait réaffirmer son
programme entrainera en 2000 Une telle situation fait apparaitreintérét pour le restaurant.

et 2001 «une perte de valeur trésque les capitaux propres consolidés ABR.
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Résultats intérimaires

er -
® L

Résultats du Groupe du 1° trimestre 2001

(en millions d’euros) 1* Trimestre  1*" Trimestre Variation

Le Conseil d’Administration de Valeo qui
s’est réuni le 12 Avril 2001 a arrété les
résultats intérimaires du 1" trimestre 2001.

responsabilisation des divisions et renforcera son
équipe en dotant sans délai les postes clés de
direction de Branches et de Divisions devenus

2001 2000 2001/2000 . X
vacants ces derniers mois.
Chiffre d’affaires 2695 2221 +21% . . .
Par ailleurs, le Groupe intensifiera les
Marge brute 404 432 -6%  restructurations industrielles et les opérations de
% du CA 150% 19,4% maitrise des colts de production et des o . ) .
Résultat dexoloftation 5 114 eoy Surcapacités. Pour la réduction des sureffectifs, détiennent des positions au premier rang mondial
P ® il dispose d’un fort volant deffectifs temporaires en ~ dans les systemes d’éclairage, d'essuyage, de
o o o S . Lo x
% du CA 2,0% 6,5% Europe qui permet des adaptations rapides. Les generatlon. électrique, de securlte,. de cablage et
Autres revenus et charges \77) 0 restructurations seront conduites a I'échelon local ~commutation. Ces secteurs connaissent une forte
\modts (18) “3) dans les pays concernés en respectant les progression.
P réglementations nationales et les valeurs de Valeo s’attachera & se dégager rapidement des
Résultat net des ent. intégrées  (153) 102 na  concertation et de responsabilité sociale de Valeo. ~ activités sans position de leadership qui pésent
% du CA -5,7% 4,6% Ce nouvel effort de restructuration exigé par la structurclaller.nent sur ’ses marges et sa trésorerie.
; AqUi situation de perte actuelle nécessite une dotation Ces opérations représenteraient environ 10% du
Mise en équivalence a ) . - - chiffre d’affaires du Groupe.
— supplémentaire de provision de 163 millions
Ecarts dacquisition @3) (18) d’euros qui s’ajoute aux provisions de 437 millions ~ L'objectif des trois prochaines années est
Intéréts minoritaires () @ d’euros existantes. Un effet d’accélération sur le @ a.cltu?ver ' intégration et !a rationalisation des
- redressement des résultats en est attendu dés  activités récemment acquises et de renforcer
Resultat net (179) 82 N ette année. les marges qui n’atteignent pas encore les niveaux
% du CA -6,6% 3,7% . " . ) des autres activités du Groupe.
Ces dispositions devraient aussi permettre ) . o L o
B.N.PA. (en euro) (2,16) 0,99 na  g'améliorer fortement I'outil industriel et d'offriraux L@ forte impulsion ainsi donnée a la stratégie

La hausse de 21 % du chiffre d’affaires refléte la
contribution des acquisitions réalisées en 2000.
A périmetre et taux de change comparables, le
chiffre d’affaires baisse de 2% du fait d’une
réduction des ventes de 20% en Amérique du Nord
et de 4% en Asie compensée pour partie par une
hausse de chiffre d’affaires de 6% en Europe et de
8% en Amérique du Sud.

La marge brute perd 4,4 points de 19,4 % a 15 %.
Le résultat d’exploitation de 54 millions d’euros est
en baisse de 62 %. |l est affecté par la dégradation
de la marge brute aggravée par une augmentation
de 30 % des frais commerciaux et administratifs
qui sont passés a 6,8 % du chiffre d’affaires contre
6,3 % en 2000.

La perte nette atteint 179 millions d’euros, 6,6 % du
chiffre d’affaires contre un bénéfice de 82 millions
d’euros, 3,7 % du chiffre d’affaires, en 2000. La perte
intégre 163 millions d’euros destinés a couvrir les
nouveaux programmes de restructuration, dont une
provision spécifique de 130 millions d’euros
correspondant a la restructuration de I'établissement
de Rochester aux Etats-Unis.

La perte nette par action s’éléve a 2,16 euros, a
comparer a un bénéfice par action de 0,99 euro
en 2000.

Constatant que Valeo traverse la crise la plus grave
qu’il a connu depuis 15 ans, le Conseil a approuvé
les mesures immédiates de redressement des
résultats et les orientations stratégiques qui lui ont
été présentées.

Mesures immédiates de redressement des
résultats

Valeo simplifiera et décentralisera sa gestion
administrative dans un objectif d’économie et de

clients constructeurs automobile et aux clients du
marché de la deuxiéme monte des performances
toujours plus rigoureuses de service, de qualité et
de compétitivité.

Orientations stratégiques

Les quatre Branches Transmissions et Thermique,
ceeur historique de Valeo, qui ont récemment formé
des alliances, notamment au Japon, renforceront
leurs positions commerciales et leurs marges en
vue de favoriser toute initiative stratégique de
nature a accélérer leur croissance.

Depuis plus d’une décennie, Valeo a
continuellement développé ses activités électrique
et électronique. Elles représentent en 2001 un
chiffre d’affaires d’environ 6 milliards d’euros et

de Valeo s’appuie sur les talents et les capacités
de progres des directeurs, de I'encadrement et de
I’ensemble du personnel de la Société. Aprés le
trou d’air du premier trimestre, le Groupe compte
enregistrer au cours des prochains trimestres les
effets positifs des actions qui ont été lancées. Dans
cet esprit, le Conseil maintient sa proposition de
distribution d’un dividende de 1,35 euro par action
qui sera présentée a I’Assemblée Générale des
actionnaires.

Assemblée Générale des actionnaires

L’Assemblée Générale de Valeo se tiendra le 9 mai
2001 a 16h00 au CNIT, a la Défense.
Les actionnaires devront notamment statuer sur
la transformation de Valeo en Société anonyme a
Directoire et Conseil de Surveillance.

au CNIT a la Défense

> Assemblées Générales
Ordinaire et Extraordinaire

Les actionnaires sont conviés le

Mercredi 9 mai 2001 a 16 h 00

Pour obtenir des renseignements pratiques sur la participation a ces Assemblées,
prenez contact aupres de Valeo en appelant le Numéro Vert 0 800 81 40 45

Photo : Richard DUMAS
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> Informations actionnaires 1

LGP 0800 81 40 45)——

43, rue de Bayen - 75017 Paris
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¥ GROUPE
CARBONE LORRAINE

Société anonyme au capital de 22 219 466 t
Siége social : Immeuble La Fayette - 2-3, place des Vosges - PARIS LA DEFENSE 5 - F-92400 COURBEVOIE
572 060 333 RCS Nanterre
NOTE D’'INFORMATION RELATIVE A LAUTORISATION DEMANDEE A LASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE DU 2 MAI 2001
DE POUVOIR METTRE EN (EUVRE UN PROGRAMME DE RACHAT D’ACTIONS

e

Visa de la Commission des Opérations de Bourse

En application de I'article L 621-8 du Code Monétaire et Financier, la Commission des Opérations de Bourse a apposé le visaérari1-359 en date du 10 avril 2001
sur la présente note d'information, conformément aux dispositions de son réglement n° 98-02. Ce document a été établi par I'tauetet engage la responsabilité de ses signataires.
Le visa n'implique pas approbation du programme de rachat d’actions ni authentification des éléments comptables et financierégentés.

| BILAN DU PROGRAMME PRECEDENT V ELEMENTS PERMETTANT D’APPRECIER L’'INCIDENCE

DU PROGRAMME DE RACHAT SUR LES RESULTATS
DE CARBONE LORRAINE

Dans le cadre du précédent programme de rachat d’actions autorisé par 'Assemblée Générale Ordinaire du 10 mai 20987
la Société a fait usage de cette autorisation pour effectuer des transactions de régularisation du cours. Au cours de I'an-

née 2000, 95 078 actions ont été achetées au cours moyen de 46,6 1 et 38734 actions ont été vendues au courslRdJGgi@enme de rachat dactions n'a pas pour objet de diminuer le nombre d'actions de la Société par annulat
522 . titres acquis. De ce fait, et compte tenu des modalités de financement envisagées par la Société, la mise en ceuvr|

gramme ne devrait pas avoir d’incidence significative sur le bénéfice net par action.

| I OBJECTIF DU PROGRAMME DE RACHAT D’ACTIONS Vl REGIMES FISCAUX DES RACHATS

[ |
[ |
CARBONE LORRAINE souhaite pouvoir mettre en ceuvre un programme de rachat de ses propres actions dans le cadre
de l'autorisation qui sera soumise a ’Assemblée Générale Mixte des actionnaires du 2 mai 2001. 1) Pour CARBONE LORRAINE

Les acquisitions d’actions pourront étre effectuées, par ordre de priorité, en vue de la régularisation du cours de | fiBphat par CARBONE LORRAINE de ses propres actions dans le cadre du présent programme de rachat saf
par intervention systématique en contre-tendance, de P'attribution ou de la cession des actions aux salariés dans/#iedlgs titres aurait une incidence sur son résultat imposable dans le cas ot les actions seraient cédées ou traf
de la participation des salariés aux fruits de I'expansion de I'entreprise, de plans d'actionnariat salarial ou de!BIRR différent de celui de leur rachat. Le résultat imposable serait alors affecté a hauteur de la plus ou moins
d’épargne entreprise, de leur utilisation dans le cadre d’opérations de croissance externe ou, plus généralement, dR¥iR8e

la mise en ceuvre d’'une politique de gestion patrimoniale et financiere. 2) Pour les actionnaires cédants

Le régime fiscal des plus values s'applique a 'ensemble des opérations de rachat de titres. Les gains réalisés pa
sonnes morales seraient soumis au régime des plus values professionnelles prévu par l'article 39 duodecies
Général des Impéts. Les gains réalisés par des personnes physiques seraient soumis au régime des gains de

I “ CADRE JURIDIQUE

" . S . . o values ne sont imposables que si le montant global annuel des cessions réalisées par I'actionnaire dont les titres sd
Ce programme s'inscrit dans le cadre législatif de la loi n® 98-546 du 2 juillet 1998, et sera soumis a I'approbatign g de 50 000 francs. Le taux d'imposition est de 16% (26% avec les prélévements sociaux)
I'’Assemblée Générale Mixte du 2 mai 2001, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises en matiere ordi-
naire (quatrieme résolution).

La résolution n°4 vise a autoriser le Conseil d’Administration, conformément aux dispositions de I'Article L225-20MLI I INTERVENTION DE, LA PERSONNE CONTROLANT SEULE
Code de Commerce tel que modifié par la Loi du 2 juillet 1998, a acquérir un nombre d’actions représentantjusqL‘“ OU DE CONCERT L EMETTEUR

du nombre d’actions composant le capital social, soit 1 110 973 actions.
L_e,prix maxi'mum d’acha.t est fixé a 90 euros 'par action et Ig pri_x minimum de'vente a35 e_uqus par action. Ces pm%te_ personne ou unité juridique ne contrdle seule ou de concert CARBONE LORRAINE.
fixés sous réserve des ajustements liés aux éventuelles opérations sur le capital de la Société. Compte tenu du prix maxi-

mal d’achat ainsi défini, le montant maximal global des achats ne pourra excéder 99 987 570 euros.

Les achats, cessions ou transferts de ces actions pourront étre effectués a tout moment et par tous moyens, y coVrHo}r REPART|T|ON DU CAP|TA|_ DE CAR BONE LORRA| NE
I'utilisation de mécanismes optionnels et par le biais d’acquisitions auprés de tiers identifiés.

Les actions acquises en application de la présente résolution pourront, en tout ou en partie, soit étre conservées, s | AU 31 DECEMBRE 2000

ou transférées par tout moyen. Elles pourront également étre annulées par réduction du capital dans les conditions prévues

par la loi. L . ) L, , , L, . BNP Paribas et Lazard Asset Management détiennent plus de 5% du capital et des droits de vote de la Sociét§
Cette autorisation annulerait et remplacerait celle précédemment accordée par ’Assemblée Générale Ordinaire d%ﬂrﬁér%?dtionnaire n'a informé la Société d'un franchissement de seuil.
2000. La nouvelle autorisation est valable jusqu'a '’Assemblée Générale appelée a statuer sur les comptes de I'exercice

2001. Ce délai ne saurait, en tout état de cause, étre supérieur a 18 mois, soit au plus tard le 5 novembre 2002. R
L’Assemblée Générale donne tous pouvoirs au Conseil d’Administration, avec faculté de délégation au Président,

passer tous ordres de Bourse, conclure tous accords, effectuer toutes formalités et, d’'une maniere générale, faireéq_rﬁcgﬁoo

é‘?artition du capital au 31 décembre 2000
our

. o2 " > Nombre Capital Droits de
saire pour I'application de la présente autorisation. d'actions % vote %
Public, dont : 8 704 629 78,4 78,8
IV - Lazard Asset Management 561 035 5,0 5,0
MODALITES - Actionnaires salariés 373123 34 34
- BNP Paribas 2 348 760 21,1 21,2
Autocontrble 56 344 0,5 -

1) Part maximale du capital & acquérir et montant maximal payable par CARBONE LORRAINE
CARBONE LORRAINE aura la faculté d’acquérir au maximum 10% du capital existant & la date de '’Assemblée, Soiteh 11109 733 100,0 100,0
ce jour 1 110 973 actions. La Société se réserve la possibilité d'utiliser I'intégralité du programme autorisé. En consé-

on de
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s ann
sféré
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valeurs mobilieres ou de droits sociaux prévu par l'article 105-0-A du Code Général des Impdts. Selon ce régime, Ies plu

Nt rac

Auci

quence, le montant maximal que CARBONE LORRAINE est susceptible de payer dans I'hypothése d’achat au prixlhaxité émis 904 400 options de souscription qui, une fois exercées, aboutiraient a I'émission de 904 400 gctions

mal fixé par '’Assemblée, soit 90 euros par action, s'éléverait & 99 987 570 euros. La Société n'a connaissance d’aucun pacte d’actionnaires ni de convention relative a son capital.

Compte tenu des titres déja détenus (0,5% du capital) et des options en cours dans le cadre des opérations salariés a effet

de levier (1,1% du capital), les rachats pourront porter sur 8,4% du capital, soit 929 234 actions représentant un IXn
[ |

maximal de 83 631 060x=.
® EVENEMENTS RECENTS

CARBONE LORRAINE s’engage a rester en permanence dans la limite de détention directe ou indirecte de 10%
capital.

2) Modalité des rachats

Les actions pourraient étre rachetées par des interventions sur le marché ou par des achats de blocs. La rés
I’Assemblée ne prévoit pas de limitation particuliére pour ces acquisitions de blocs.

oﬂigﬁc&gnent de référence a été enregistré le 8 mars 2001 sous le numéro R.01-039.

PERSONNE ASSURANT LA RESPONSABILITE
DE LA NOTE D’'INFORMATION

3) Durée du calendrier du programme
Ces rachats d’actions ne pourront étre réalisés qu’apres approbation de la quatriéme résolution présentée a I'A
Générale du 2 mai 2001 et pendant une période de 18 mois, a échoir a la date de I'’Assemblée appelée a stat ul

comptes de I'exercice 2001 et en tout état de cause au plus tard le 5 novembre 2002. A notre connaissance, les données de la présente note d’information sont conformes a la réalité. Elles comprenne
4) Financement du programme de rachat les informations nécessaires aux investisseurs pour fonder leur jugement sur le programme de rachat d'act
Les rachats seront financés sur les liquidités de la Société ou par voie d’endettement. La Société adaptera ses fgh8B@BIE LORRAINE.

crédit pour faire face a ces rachats d’actions. Elle ne comportent pas d’omission de nature a en altérer la portée.

A titre indicatif, les liquidités courantes générées par CARBONE LORRAINE sur I'exercice 2000 se sont élevées a 32 Mz. C. Cocozza

Président-Directeur Général

ht tout
NS C

L'Agefi




Mardi 17 avril 2001

___Avis d’experts

Marcheés Actions

23

Assystem : une valorisation faible compte tenu du poten
d’amélioration de la rentabilité

Apres avoir élargi son champ d’activités, le groupe entend accroitre la valeur ajoutée de ses offres et se développger I'étra

ngage depuis deux an PEETINNNE——

dans. .une.Strategle (.je dl- En euros En milliers de titres DU CHIFFRE D’AFFAIRES

versification sectorielle 5 150 D’ASSYSTEM

de ses activités, Assysternr = ey

— ot ) o

devrait récolter les fruits de ses ef /(\z':ong”e 2220 1?39
forts cette année. Pour ce spécialis Aéronautique/spatial 20 15
des services techniques a haute v Nucléaire 27 k7

leur ajoutée pour l'industrie, les dif-
ficultés avaient débuté des 1995
avec la baisse des investissemer
de l'industrie nucléaire. En élargis-
sant ses activités aux secteurs ¢

Industrie lourde 9
Pharmacie/chimie fine 3
Energie et environnement 8 12
3
5

Télécommunications
Autres

15

X ; . @ 100 100
I ,aL,ItomOblle’. de. la pharmacie, d?‘ 13 oct. 2000 13 avril 2001 (en millions d'euros)
téléecommunications, et de manier r———

Lz N . i BPA* 12/01:2,91 12/02:355 Chiffre d'affaires 242 253
générale a l'industrie traditionnelle, Résulat dexploiation % 77
le groupe est parvenu a réduire le PERY  12/01:186 12/02:161 Résultat net 13 7

* Jacques Chahine Finance

preStatlonS faCtur,eeS aEDF et a I Source : Datastream/Thomson Financial
Cogema, qui représentaient 70 % du

N AGEF Infographie Source : Assystem

C’est d'ailleurs sur la base de cetration de croissance externe, tou-
te perspective que Frédéric Ballassurs possible, que ce soit en Alle-
relativise les questions éventuellesnagne, ou au Royaume-Uni, ne de-
sur I'évolution du capital« la Co- vrait pas forcément profiter au titre,
gema ne semble pas envisager lpuisque les investisseurs ont été
cession de sa participation dans umuelque peu échaudés par les pré-
avenir proche »L'actionnaire a ré- cédentes acquisitions i la société
cemment approuvé le redéploiedécidait néanmoins d’'une opération
ment opéré par Assystem et caude croissance externe, elle pourrait
tionné sonbusiness planAinsi, recourir a une augmentation de ca-
« confiante dans la capacité dupital, tandis que la Cogema ne s'op-
groupe a redresser ses perforposera probablement pas, dans ce
mances, la Cogema entend tirecas, a une dilution de sa participa-
profit du retournement en cours »tion.

Un choix judicieux, selon I'expert, Assystem pourrait aussi susciter
« dans la mesure ou Assystem sold convoitise d’'un grand industriel
tout juste d’'une période difficile, etdu secteurc auquel cas une cession
gue sa valorisation est totalemente la participation détenue par la

chiffre d’affaires en 1995, a 27 %Si, actuellement, 'Europe demeure« Assystem représente pour un ineonditionnée a la réussite de I'élar-Cogema est envisageable, pour peu
fin 2000, pour a terme tomber erle principal débouchés une inter- tervenant du secteur une proie intégissement des secteurs d’activité >que les conditions financiéres

dessous de 10 %.

nationalisation est en marche avecessante, ne serait-ce qu'au regardDe son coté, I'ancien président etonviennent a I'actionnaire ».

Déja, en dépit d’'un chiffre d’af- la création d’'une entité au Brésil de sa faible valorisation et de I'élar- fondateur de la société semble éga- L'analyste d’'ING Barings renou-

faires en léger recul I'an passé, lmotamment ». gissement de

bénéfice net a presque doublé. Le Un élargissement des compéed’activité ».

Ses

groupe entend désormais accroitrences en amont est également en L'analyste de MIA recommande ger une cession.

la valeur ajoutée de ses offres, et panarche « avec une offre visant al'achat du titrex dont la valorisa-

secteurlement attendre une revalorisatiorvelle sa recommandation d’achat

de sa participation avant d’envisasur le titre, auquel il attribue un ob-
jectif de cours de 63 euros. Frédéric
Evoquant les ambitions de déveBallassé anticipe un BPA de 3,7 eu-

la-méme, sa rentabilité, et mener paeapter des budgets de R & D extertion apparait actuellement faible,loppement du groupe, I'analysteros pour 2001 (contre 2,6 euros en
rallelement une expansion internanalisés par les industriels, a limagecompte tenu des perspectives intéappelle que, jusqu’a présent, les a2000) et de 4,5 euros en 2002.
tionale. A cet égard, la direction nedes services proposés par Altran etessantes en termes de résultats guisitions ont été plutét mal inté-

cache pas ses ambitions de croissaAften ».
ce externe, notamment en Alle-
magne et/ou au Royaume-Uni. lioration de la répartition et de la nanologies » Agnés Blazy prévoit un
Le capital de la société estture des résultats d'exploitation. ErBPA de 3,5 euros pour 2001 (cont
concentré dans les mains de I'ancieeffet, la division services, qui re-2,9 euros en 2000).
directeur et fondateur, Dominiquegroupe la grande majorité des pres- ) o )
Louis (30 % des actions) et de la Cotations relatives au secteur nucléai- Une diversification sectorielle
gema (38 %). Si, pour I'un et 'autre,re, devraik continuer a réaliser des salutaire
la présence dans le capital ne répormbmpressions de codts, qui comperrédéric Ballassé (ING-Barings
plus a une logique stratégique ou inseront en partie le recul attendu desappelle pour sa part que les métie
dustrielle, les analystes sont divisémarges ».De plus, les activités d’Assystem sont assez proches
sur une cession de titres a court ted’études, qui génerent structurelleeeux d’Altran et d’Alteng a la dif-
me. Cela étant, Assystem apparafhent des marges supérieures fiérence qu'ils ne sont pas focalist
déja comme une proie intéressanteelles des services, devraient prosur les produits, mais sur la défin
pour un intervenant du secteur. Legresser. tion et la conception des outils d
actionnaires pourraient en effet cher- Quoi gu’il en soit« la structure production et des sites industriels
cher a tirer profit du redressement efinanciére du groupe reste saine »Historiquement, le groupe venda
cours de la rentabilité avant, le case dont le management entend prases services quasi exclusivemen
échéant, de se désengager. fiter pour mettre en place une poli-EDF et a la filiere nucléaire franca
, tique de croissance externe. Cettse, dont le déclin I'a significative
Vers une progression ambition ne souléve pas de difficul-ment pénalisé. La diversificatiol
des marges tés,« puisque le groupe pourrait ai- sectorielle engagée, notamment v
Selon Agnes Blazy (MIA), la pé- sément obtenir des financementt& pharmacie et 'automobile, et ¢
riode de recentrage engagée par Abancaires, ou proposer, d'une maimaniére générale vers I'industri
system parvient a sa fin puisque laiére ou d’une autre, une recompodraditionnelle, semble donctout a
part du chiffre d’affaires réaliséesition de son actionnariat ». fait salutaire ».En diversifiant ses
dans le secteur nucléaire se réduira a Dans I'hypothése d'une éventuel-débouchés, le groupe réduit d’aute
20 % en 2001. De fait, la dépendanke augmentation de capital, la Cogesa dépendance, jugée excessive
ce du groupe a ce secteur, qui repréra« ne devrait probablement pasdangereuse, au secteur nucléai
sentait« I'essentiel de ses margessouscrire a I'offre, mais n’émettrait Fort de cette expérience, Assyste
depuis sa création >g’'en trouvera pas d'opposition a une dilution dedevrait désormais étre tres attentif
significativement réduite. sa participation, puisque les activi-au poids des nouveaux secteL
Désormais, les perspectives dés d’Assystem s'éloignent progreselans son chiffre d’affaires, le risqu
croissance reposent essentiellemesivement de son activité d'origine » étant de réduire une dépendan:
sur I'élargissement des activités auxQuant a I'ancien président du groupour en subir une autre.>A court
secteurs aéronautique et automobpe, « il n’a plus vraiment vocation a terme« si les résultats de I'exercic
le. L'ensemble des prestations facdemeurer dans le capital, et pour-2000 restent assez modestes, I'¢
turées auprés de ces nouveaux sea@it par conséquent céder sa parti-née 2001 devrait connaitre un
teurs devraient constitugrprés de cipation ».Ainsi, il convient de ne amélioration de la rentabilité »gx-
la moitié des ventes cette année »as négliger I'aspect spéculatif jplique I'analyste.

d’'un potentiel de croissance impor-grées. Ainsig 'annonce d’une opé-
La spécialiste envisage une améant dans le conseil en hautes tech-
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__ Tableau de bord

PRINCIPAUX INDICES Caoutchouc Singapour; cts/kg
12/04/01  11/04/01 Ef‘n' .
REUTER (18/09/1931=100) 1286.10 1285.33 Colza (Matif) EURO/T
+ H1427.30: 23/01/01+ B 1280.46 : 09/04/01 aodit 21375 213.75
BNP (04/01/1988=1000) - NP nov. 21825 218.25
+ H1601.00:19/01/01  + B :02/01/00 fév. 22350 222,50
DOW JONES
N 106.25 METAUX
+ H11366:24/01/01  + B :02/01/00 CUIVRE hq (COMEX) 25.000 Ibs; cts/I
109.42 108.97 avr: 76.40 76.20
+ H11556:10/01/01 + B 105.08 : 02/04/01 mai 76.70 76.55
CRB 214.40 213.87 CUIVRE cath. hq (LME) /T
+ H23191:22/01/01 + B 209.42 : 02/04/01 Dispo 1659/16595  1684/1685
BIFFEX ) 3 mois 1694/1696
’ ) 16915/1694.5
tH- tB: ALUMINIUM hq (LME) /T
DENREES Dispo 1480/1481
MAIS(CET) 5.000 bois; ;5::35/1507.5 1508/1511 0/0
e o B ALU.RECYCLEhq (LVE) ST
JSO.JA(CBT) 5,000 bois: : Dispo 122011230 1240/1216
A Tisos 13725 3 63300/63330 1256/1264
jmuil 12975 225 ETAIN (LME) $/T
: : : Dispo 492014925 4940/4945
Tourteaux (CBT) 100T; $/T 3 mois 4960/4990 4990/5020
mai 15440 15450 PLOMB (LVE) $/T
juil. 15170 15170 Dispo 479/480 488.5/489
Huile (CBT) 60.000 Ibs; cts/lb 3 mois 4905/4935 493/496
mai 1532 15.36 NICKEL (LME) $IT
jul. 1565 15.70 Dispo 6450/6450 6420/6420
Blé (CBT) 5.000 bois; 3 mois 6340/6390 6220/6250
mai 266.75 260.75 ZINC (LME) $/T
uil. 27850 212,75 Dispo 976/976.5 976/976.5
Cacao (LCE) 10T; £T 3 mois 989/992 984/987
mai 797.00 792.00 COMPTANT CUIVRE
juil. 820.00 815.00 Prod. US (cts/lb) 79.15 78.95
Cacao (CSCE) 10T, $/T Nég. US (cts/lb) 79.15 78.95
mai 993.00 1004.00 GIRM (FRF/100 kg) 0.00 0.00
juil. 1006.00 1016.00 AUTRE COMPTANT
Café (LCE) (LCE)5T; $/T Plomb (FRF) 420 420
mai 555.00 553.00 Zinc (EUR) 1341.55 1341.55
juil. 570.00 569.00 MeFaIeurop 1340.03 1340.03
Café (CSCE) 37500 Ibs; cts/L Etain (STCA) 4620 4550
mai 576 5735 Alu Pechiney - -
juil 60.45 60.2 Etain (Ring/kg) 902.00 904.00
Coton (N2} 0000 e PETROLES ET DERIVES
Juik : : WTI (NYMEX) 42000 galons, $
ot 49.80 50.10 mai 28.34 28.10
Su.cre blanc (LCE) 50T, $/T juin 28.64 2842
:‘0"‘][ 2;’:"15 2232129 juil 28.73 2852
U Brent IPE
Blé (Matif) EURO/T mai (26.5()J 26.50
mai 119.25 119.00 uin 2737 27.00
nov. _ - - juil. 21.12 26.90
Sucre blanc (Matif) $IT PRIX SPOT
- - Brent (1 Mois) 274 27.03
- - Brent (2 Mois) 274 27.03
Sucrell (CSCE)  112.000 Ibs; cts/lb Dubai (1 Mois) 25.08 24.66
mai 831 8.18 Forties 21.27 26.23
juil. 7.96 7.85 WTI (posted) 28.42 28.20
Métaux précieux
OR (COMEX) 12 AVR. 11 AVR. OR FIXAGE PARIS 12 Avr. 11 Avr.
100 onces, $/oz Or fin: Barres de 12.5 KG 9380 9330
avr. 260.10 258.70 Or fin: Lingot 1 KG 9430 9440
mai 260.30 259.00 Piéce francaise de 20 francs  51.8 54
OR COMPTANT 12 Avr. 11 Avr. Piece francaise de 10 francs  43.9 40
oo T Piece suisse de 20 francs 53.5 53.5
$/oz Troy N Piece Union Latine de 20 francs 53.3 53
N. York cloture 26025 25915 Piece tunisienne de 20 francs 53 53
Handy & Harman 259.25 257.70 Souverain 704 703
Londres cldture 259.75 259.15 Souverain (Elisabeth Il) 69.4 68.9
Londres PM 259.40 258.45 Demi-Souverain 35 355
Londres AM 259.25 Piéce 20 dollars USA 3615
Hong-Kong loco - - Pigce 10 dollars USA 186 186
Zurich cléture 259.75 259.25 Piece 5 dollars USA 109 109
Zurich CHF/kg - - Piéce 50 pesos mexicains 345 345
Luxembourg FL/kg - - Piéce de 20 marks 62 62
ARGENT (COMEX) 12 AVr. 11 Avr. Piece de 10 florins 55.1 54.7
Krugerrand 291 291
100 onces,cts/oz ,. ’
- Piéce de 5 roubles (Nicolas Il) 29 29
mai 436.80 436.30
juil 441.00 440.50 ACHATS DECHETS 12 AVR. 11 AVR.
Or 8400.97 8410.97
ARGENT COMPTANT 12 AVR. 11 AVR.
Argent C3E 150.56 148.68
Londres pce/oz Platine 2015937 19965.96
Spot - - Palladium 21355.96 21620.72
8 mois u u PIECES ZURICH 12AVR.  11AVR.
PLATINE (NYMEX) 12AVR. 1LAVR.  nanojéon ; ;
50 onces; $/oz Vrenell - -
avr. 597.30 593.40 Belge B -
juil. 577.30 573.40 Italienne - -
Handy & Harman 601.00 592.50 Allemande - -

Matieres premieres
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— Palladium

Les stocks pesent
sur les cours

La reprise des exportations russes a tiré les cours a la baisse
tandis que la demande est moins forte qu'en 2000

prés une envolée du pal-d'autant plus intérét a exporter sopour ce métal ont progressé de
ladium en 2000, qui palladium que ses réserves sont int1,8 % en 2000, contre une baisse
s'est poursuivie jusqu'enportantes. Selon certains acteurs didu méme ordre pour le palladium.
janvier 2001, dépassantmarché, le pays détiendrait 12 milEn outre, la baisse des cours a été
les 1.100 dollars l'once, les courdions d'onces du métal en réserve, daccentuée par la volonté des indus-
semblent entrés dans une phase dgoi fournir le marché mondial pen-triels du secteur d'épuiser leurs
consolidation. L'année derniére, ildant 18 mois, sans toucher a sa pratocks de palladium, réduisant enco-
ont grimpé sur des incertitudesduction annuelle, qui atteint 2,8 mil-re la demande pour ce métal.
guant aux exportations russes, quions d'onces. D’autant que, selon La reprise des exportations russes
représentent 60 % du marché moreertaines études, la Russie devragt une arrivée massive de palladium
dial. Par ailleurs, avec le durcissegarder 5 millions d'onces de pallasur un marché mondial confronté a
ment des lois sur I'environnementium comme «  réserve une baisse de la demande a eu pou
depuis plusieurs années, lestratégique »Ce qui signifierait effet d'accentuer la baisse des prix
constructeurs automobiles ont ét@u'au rythme actuel, elle dispose ddu palladium, qui cotent actuelle-
trés demandeurs de palladium equoi exporter du palladium pendantnent aux alentours de 650 dollars
vue de fabriquer des pots catalyencore 4 a 5 années. l'once, soit 41 % de moins qu’au dé-
tiques. o ) but de l'année.
Dans ce contexte, les russes  Lasituation sinverse
avaient tout intérét & reprendre leurs Mais les cours sont actuellemen
exportations pour profiter de I'envo-tirés a la baisse. Les constructeu
Iée des prix. Norilsk avait d'ailleursautomobiles, compte tenu du prix
annoncé dés le mois de décembmu palladium, ont cherché des prg
dernier une reprise de ses exportaluits de substitution, notamment l¢
tions pour 2001. platine qui se révéle moins onéreux
Le gouvernement russe avaites achats de l'industrie automobilg

___Analyse technique

La tendance devient baissiere

cieux n'ont cessé de se replier deque les cours du palladium se rap-
puis le début de I'année 2001, perprochent de la zone de résistance e
dant prés de 40 % par rapport @’accumulation située a 800 dollars
leurs plus hauts, le mouvement dear once et, par conséquent, de I'ex-
baisse n’est pourtant pas pres de $&€me de la vague Il dessinée au
terminer. mois de février 2000.
Ainsi, la chute des cours du pal- Ensuite, une nouvelle séquence
ladium traités sur le marché spot né'impulsion a la baisse sera atten-
prés avoir terminé une sé-permet-elle de ne dessiner qu'unéue. Cette vague C aura pour objec-
guence d'impulsion majeu- vague A de consolidation dont I'ob-tif la droite de soutien de I'ancien
re commenceée en 1996 ejectif théorique se définit sur I'an- canal haussier et I'extréme de la
subdivisée en cing amplitudes diseienne droite de résistance du canabgue IV situé a 530 dollars par on-
tinctes pour s’approcher de la zondaussier, dorénavant considéréee. Ainsi, une structure et un cycle
d’accumulation des 1.100 dollarscomme droite de soutien. Cette dereomplet de fluctuations, selon les
par once, les cours du palladiumiére est sise aux alentours imméprincipes des vagues d’Elliott, se
sont entrés dans une phase ddiats des 620 dollars par once. Cettieouveront une nouvelle fois vérifiés
consolidation a la baisse a moyewdroite depullbackdevrait étre suffi- avec cinqg amplitudes dans la ten-
terme {oir graphique ci-contr  samment solide pour induire unedance et trois vagues de correction.
Méme si les cours du métal prévague B de rebond de maniére a ce A PATRICK PERFETTI

Cours du Palladium Spot

AA-SG.

Précision
Dans L’Agefi du 19 mars 2001 (page
29), le graphique concernant le prix de
la pate a papier en Europe portait sur le
cours spot de la qualité NBSK
(Northern Bleached Softwood Kraft).

La phase de correction
baissiere est a la mesure
du mouvement

de tendance a la hausse
qui I'a précédée
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Le groupe espagnol Banco Sabadell
prepare son entrée en Bourse

Pour trouver les ressources nécessaires au financement de sa croissance tant interne qu'externe, le quatrieme établissen
bancaire d’'Espagne a privilégié la solution de I'introduction en Bourse, prévue mercredi

anco Sabadell, le qua-d’une rentabilité qui accuse lequelque 37 millions d’euros en
trieme groupe bancai- contrecoup des acquisitions réali2000, soit une progression d¢
re de la péninsule ibé-sées en 1996 (Natwest Spain et0 % par rapport a I'année précé

ELEMENTS DE COMPARAISON ENTRE BANCO SABADELL
ET SES CONCURRENTS ESPAGNOLS
BSCH BBVA Banco Popular

Banco

rigue, fera mercredi Banco Asturias) et début 2001dente. Dans la gestion d’actifs

(Au 31/12/00 - en %)

Sabadell*

son entrée a la Bourse de MadridiBanco Herrero). Ce qui n’em-secteur traditionnellement pel

Marge nette d'intérét

2,1

2,6

39

2,9

Coefficient d'exploitation

66,6

63,6

44,2

62,5

Fixé a 21 euros par action, le prixoéche pas le groupe de tabler sudéveloppé en Espagne, Banc

ROE

17,6

211

21,2

16,2

de référence valorise la banque ane croissance de plus de 10 %abadell réalise toutefois 11 9
3,7 milliards d’euros. Soit upri- de son bénéfice pour 2001. de son résultat net, avec moins ¢

Nombre d'agences: 10.827 8.946 2.069 967

o , -~ | - Espagne 5.518 3864 2069 950

ce to bookde 2, contre 2,3 pour Des résultats fi i 6 milliards d’euros sous gestio —Ho?ngspagne 5300 508 o
es résultats financiers : : : :

BSCH, 2,8 pour BBVA et 3,4 contre 50 milliards d’euros d’en-|gregis 126757 108.082 11.943 7.852

pour Banco Popular, ses trois P€nalisés par les acquisitions  cours pour BSCH. *y compris Banco Herrero
principaux concurrents. Cette in- Pour I'exercice 2000, Banco Mais la rentabilité demeure le source : Global Equities
troduction en Bourse devrait pro-Sabadell affiche un résultat netalon d’Achille de la banque qui
curer au groupe les liquidités népart du groupe en progression deétit de ses opérations de croismanque de rentabilité du réseaalientéle de particuliers présen-
cessaires pour financer sd3 % par rapport a 1999 asance externe. Cette contreBanco Asturias avec un coeffi-tant un profil« mass affluent »
croissance externe. 306 millions d’euros, tandis queperformance est avérée par I'aceient d’exploitation de 72 %. c’est-a-dire une clientéele offrant
Sur I'année 2000, la banque aon produit net bancaire augmenguisition de Solbank (ex-Natwest Sur ce terrain, le groupe a ende bonnes perspectives dmss-
su profiter du dynamisme dutait de plus de 11 % a 498 mil-Spain) en 1996 qui a fait passetrepris des mesures de restructwselling dans leprivate banking
marché espagnol de I'assuranckons d’euros. Malgré un accrois-son coefficient d’exploitation de ration qui devraient lui permettrel’assurance et les fonds
et des crédits. Et ce en dépisement de 26 % du volume de®3,7 % en 1995 a 61 % en 1997de viser un coefficient d’exploi- d’épargne. Sur ces deux niches,
crédits, la banque a été pénaliséBe surcroit, le groupe subit depuigation de 52 % pour 2003. la banque est parvenue a capter
par une forte hausse (+119%) deinq ans une inflation de ses colts des parts de marché respectives
ses provisions pour créancesle développement informatique UN positionnement distinct g 10 % et 25 %.
douteuses en raison du nouvea(8,7 % du total de ses dépenses en ~ de BSCH et BBVA Concentrée sur son marché do-
régime des provisions initié par2000). Ces deux facteurs expli- Face a ses principaux concurmestique, elle bénéficie en outre
la Banque centrale espagnolguent le niveau actuel de soments, Banco Sabadell peut sé’une présence dans les princi-
pour endiguer la croissance exeoefficient d’exploitation a 59 % prévaloir d’avantages concurrenpaux bassins de richesse en Es-
ponentielle que connait ce marpour I'exercice 2000, contre 56 %tiels. Le groupe se distingue erpagne, a savoir la Catalogne, Ma-
ché. Les primes d’assurance onen 1999.Last but not leastle effet par une spécialisation sur larid, les Asturies et la Castille.
quant a elles, apporté au groupgroupe fait également face awcréneau des PME et sur une A MATTHIEU PROTARD

L’essentiel
Bank of America affiche

un bénéfice net en baisse de 17%
pour le premier trimestre 2001

CHIFFRES CLES

(millions d'euros) 1999
Total des actifs 15.379
Capitaux propres 1.182
Résultat net distribuable nc
Fonds de gestion, dont: 17.659

Dépots clientéle 11.076

Placement 4718
Tier One 12,3%
Source : Global Equities

—__Finance
Citigroup enregistre une baisse de 7%
de son béneéfice au premier trimestre

lors été contrebalancés par le ne

2000
18.613
1.595
306
18.950
12.059
4.442
9,9%

—

Les activités de banque

[ Citigroup_______py

e . - recul des bénéfices tirés des activ|- e troisieme groupe bancaire américain (680 milliards de dollars
d'investissement go onles mmilms et | téscorporateet de la banque d'in- d’actifs) a annoncé un bénéfice net de 1,87 milliard de dollars (2
et de conseil ont été e vestissement. milliards d’euros) pour son premier trimestre 2001, soit une baissg de
| incinales | sboo---- 0 En effe_t, le bénéflc;e dégagé par 17% par rapport alaméme pénode en 2000. Ce qui porte son bénéfice

€S principales » ces activités s’établit a 1,75 mil-| par action a 1,15 dollar, supérieur au consensus des analystes qu
responsables de la contre- liard de dollars, en recul de 7 % pal tablaient sur 1,12 dollar. La banque explique ce recul par
50 2 rapport au résultat réalisé un an l'augmentation pour 415 millions de dollars des provisions pour
performance du groupe plus tot. Les pertes sur investissg- risques de crédit et par la baisse de 416 millions de dollars au titre des
ments et la baisse du chiffre d'af{ revenus tirés de son portefeuille d'investissement. Par ailleurs, Bank

e groupe financier améri- ® . faires réalisé dans le conseil pour of America a accusé une perte de 8 millions de dollars sur les ventes
L cain Citigroup accuse pour les opérations d’émissions d’act de titres contre un gain de 6 millions un an plus t6t. Les revenus sur

le premier trimestre 2001 un | 4 0 tions sont les principaux responst intéréts ont, quant a eux, atteint 4,7 milliards de dollars en progression
recul de 7 % de son bénéfice d’ex 16;:;2000 o 12/0126 ”3“:;01 sables de cette contre-performance. de 3% par rapport a I'année 2000. Les revenus non tirés des intéréts

loitation a 3,7 milliards de dollars i i ) ) ont reculé de 7% a 3,8 milliards de dollars.
?4 milliards d’euros). Ce qui porte PR 12/01:155 12/02:137 Des suppressions d’emplois
prévues

le bénéfice par action a 71 cents

dans la lignée des prévisions de

analystes qui tablaient en moyennpar rapport a celui du premier tri-mestre ont aussi été affectés pa

Source : Datastream/Thomson Financial

o

sur un bénéfice compris entre 66 amestre 2000.

73 cents, avec un consensus a 70 Mais le numéro un des servicesars en raison de suppressions
financiers outre-Atlantique subit led’emplois, a laquelle viennent sg
En progression de 6 % par rapeontrecoup de la baisse des vogreffer des modifications dans Ig

cents.

K AGEF! Infographie

Les résultats de ce premier tri

une charge de 80 millions de dol

wr Dans le cadre de la fusion des deux banques les plus rentables de Corée du

Goldman Sachs deviendrait le principal actionnaire de I’ensemble
né de la fusion des deux banques coréennes Kookmin et HCB

Sud, Kookmin et H&CB (Housing and Commercial Bank), la banque Goldman
Sachs, qui détient déja 14% du capital de Kookmin, pourrait détenir 10,01%
du futur numéro un bancaire du pays, selon le Korean Economic Daily. De
son coté, le gouvernement, avec 6,48% du capital de Kookmin et 14,5% de

port a la période correspondante dieimes des transactions sur les macomptabilité des instruments déri
2000 a 21 milliards de dollars, lechés financiers, du retrait des invés. Pour ne rien arranger, Citi
produit net bancaire du groupe aestisseurs individuels échaudégroup a d’ailleurs indiqué qu’il
été tiré vers le haut par les activitépar la chute des cours et de la dfprocéderait a de nouvelles coupe
de banque de détail. Le bénéficgréciation des portefeuilles desdans les effectifs dans sa branch
réalisé s’éléve en effet & 1,8 mil-banques. Les résultats enregistrdsanque d’investissement.
liard de dollars, en hausse de 18 %dans la banque de détail ont dés

A M.P.

H&CB, en serait le deuxiéme actionnaire avec 9,21% du capital. Le
néerlandais ING mettrait quant a lui la main sur 3,68% du capital. La semaine
derniere, la banque Kookmin avait accepté le rachat par échange d'actions de
S H&CB pour un montant de 2.700 milliards de won (2 milliards de dollars). Le
€ nouveau groupe bancaire issu de cette fusion étant appelé a peser 163.000
milliards de won (121 milliards de dollars).

L'Agefi
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___L’essentiel Crédit a la consommation
Une vaste escroquerie financiere  Cofidis maintient le cap au sud
sur internet a été déjouee R , ..

e bureau d'enquéte des délits commerciaux de la ap reS u n e a‘n n ee d e tran S Itl O n

Chambre de commerce internationale (CCl), basée a .- . ) , N L
Londres, a annoncé avoir déjoué une vaste escroguerie fingn- L@ filiale des 3 Suisses s'implantera cette annee en Grece et au Brésil.
ciére opérée via internet, dont la portée possible peut s'éva Malgré une baisse de la production, son résultat net grimpe de 10 %

luer & au moins a 3,9 milliards de dollars. Une bande d’es- A illi ’
crocs avait publié sur une trentaine de sites internet différents a 80 millions d’euros

de fausses garanties bancaires européennes, pour attirer les ne année de pause» ciers. Cofidis a procédé a 73 emmarché britannique en ao(t 2000, en
investissements de clients potentiels dans des projets de fi- pour Cofidis, selon le bauches, pour un effectif total derevendant ses encours a une banque
nancements contre promesse de gains financiers importants. propre mot de son prési-1.152 salariés, et s’est doté d’urécossaise pour 85 % de leur valeur.
Les adresses des sites frauduleux donnaient I'impression dent, Michel Guillois. budget formation équivalanta 9,5%« Au Royaume-Uni, comme

d'émaner de Euroclear Bank, systéme international de réglg- En 2000, la production du spécialisde sa masse salariale, soit 27 mild'ailleurs en Allemagne, aux Pays-
ment des transactions d'actifs et d'obligations en euros, ou en+e du crédit par téléphone a décru dions de francs. Un nouveau systéBas et aux Etats-Unis, le métier du
core de l'agence de nouvelles financiéres Bloombekipus 8,5 %, a 1,8 milliard d’euros me informatique centré sur le clientrédit a la consommation est trés
avons appris que des centaines de milliers de dollars ont ét¢ (12,1 milliards de francs). Ses ena été mis en place, avant que ldifférent du n6tre. Nous n’irons sur
payés pour ces fausses garanties, et les sites web étaient utilicours ont enregistré une progressiodeuxieme version du site Internet diees marchés que via une acquisition
sés pour valider ces documentsa expliqué Jon Merrett, di- modeste de 4,3 %, a 3,3 milliardggroupe ne voie le jour en mars dereu un partenariat>, explique Mi-
recteur adjoint du bureau des délits commerciaux de la CCIl} d'euros. Ce qui n'empéche pas Conier. Car Cofidis entend élargir seshel Guillois, qui préfere maintenir
« En démantelant des sites frauduleux de ce type, non seule- fidis d’afficher un bénéfice net decanaux de distribution. ka vente le cap vers le Sud. Le nordiste Cofi-
ment nous protégeons les investisseurs contre les escrocs,| 80 millions d’euros, en hausse dear téléphone est a prendre au sendis entend ainsi s'implanter cette an-
mais nous aidons également des compagnies comme Bloom- 10 %. Ainsi que I'un des ROE leslarge: nous nous intéressons a toubhée en Grece, puis au Brésil, dans la

berg & maintenir leur réputation, a ajouté M. Merrett. plus élevés du secteur (27,3%). ce qui se trouve derriere un #, mesure ou le point mort de sa filiale
Le groupe s’est surtout attaché&ouligne son directeur généralargentine sera atteint au bout de 18
Bankgesellschaff attend une perte de 800 millions d’euros 'an dernier a renforcer ses moyengrancois Migraine. Enfin, le groupemois d’activité.
pour son exercice 2000 humains, informatiques et finan-a diversifié ses sources de finance- Une stratégie menée en totale in-
En raison des fortes pertes accusées par la banque dans ment en bouclant sa premiére opéralépendance par rapport a 3 Suisses
I'immobilier, I'allemand Bankgesellschaff prévoit une perte CHIFFRES CLES tion de titrisation de 183 millions International, son actionnaire a
d’environ 800 millions d’euros pour I'année 2000. Une partie de ces (en millions d'euros) 1999 2000 d’euros de crédits renouvelables. L85 % aux cbotés de Cetelem. Le
pertes sera couverte par les réserves, ce qui devrait limiter le Résultat net 12 8 | programme global comportera Sgroupe dit se satisfaire pour I'heure
manque & gagner a 500 millions d’euros, a indiqué Wolfgang Rupf, Ezzgzrgropres 5 iig 32?3 tranches de 150 & 250 millions, maisle cette situation. Sans toutefois ex-
directeur général de la banque détenue majoritairement par la ville oroduction S5 1854 Cofidis ne souhaite pas titriser plulure, a terme, I'entrée dans son ca-
de Berlin. Pour I'année 2001, I'établissement affirme toutefois étre Ratio de solvabilit 8% 127% | de20% de sesencours. pital d'un autre actionnaire, voire
en mesure de dégager un bénéfice avant provisions d'environ Rentabilité des fonds propres  27.2% _ 27.3% A l'international, le bilan est plus une introduction en Bourse.
700 millions d’euros. La banque allemande fait actuellement I'objet Source : Cofidis mitigé. Le groupe a da sortir du AAG.
d’une enquéte concernant sa gestion immobiliére. Cette enquéte Assurance

devrait rendre ses conclusions

Apres les tempétes de 1999, la MAIF

Vontobel revoit a la baisse ses résultats

pour le premier semestre 2001 renoue avec les bénéfices

La banque privée suisse Vontobel devrait enregistrer des résultats

plus faibles que prévu pour le premier semestre 2001. En effet, en Praxis, le contrat Le nombre de sociétaires de 180 %, a 311 millions d’euros (2 mil-
raison de I'échec de son projet de banque en ligne, elle a d0 passer 4 mutuelle d’origine, la MAIF, n’est liards de francs), et la mutuelle en ti-
en charge une provision de 100 millions de francs suisses. La precu,rseur de la GAV, gu’en trés légeére progression, & un bénéfice de prés de dix mil-
banque a également déclaré que les comptes de sa filiale dans la est détenu par 30 % 1,7 million de sociétaires, alors qudions d’euros.

banque d’investissement, Private Equity Holding, sont passés au des sociétaires Filia-MAIF, créée en 1988, conti- Pour 'avenir, si la MAIF vise en
crible par les autorités bancaires suisses. En effet un rapport . . nue a monter en puissance, avemremier lieu a fidéliser ses socié-
d’audit aurait relevé des irrégularités dans la comptabilité de la de la mutuelle niortaise 37.000 assurés de plus, & 475.000 aaires actuels, des rapprochements
SOCiété. total. Cette derniere mutuelle dégaeevraient aussi se concrétiser. Alors

L’UFFB annonce un bénéfice net 2000 en hausse de 45,7 %

n 2000, la mutuelle des insti-ge un résultat de 6,8 millions d’eu-que les manceuvres entre assureurs,
tuteurs a renoué avec les béros en 2000 et efface le report défiinstitutions de prévoyance et mu-

L'Union Financiére de France Banque (UFFB) a réalisé un bénéfice néfices, dégageant un excéeitaire de 1999. tuelles s'accélérent, la MAIF et son
net de 51,56 millions d'euros au titre de I'exercice 2000, soit dent de 72,9 millions d'euros Enfin, les activités d’assurancepartenaire « naturel », la Mutuelle
45,7 % de plus que les 35,37 millions d’euros enregistrés en 1999, (478 millions de francs), alors qu'el-vie de Parnasse MAIF, relativemenGénérale de I'Education Nationale
selon un avis paru au Balo vendredi 13 avril. Le produit net le avait essuyé en 1999 une perte dearginales (comme chez toutes [eMGEN), la plus grosse mutuelle
bancaire sur I'année ressort en hausse de 38,7 % a 145,5 millions 57 millions d'euros. mutuelles sans intermédiaire), augsanté de France, pourraient annon-
d'euros, contre 104,9 millions I'année derniére, précise I'avis. Touchée de plein fouet par lesmentent de fagcon spectaculaire. Leser des partenariats les rapprochant
L'UFFB est détenue a 76,73 % par Abeille Vie, filiale d'assurance vie tempétes de décembre 1999, qui llencours progressent de 'ordre dsignificativementa
de Commercial Union France. ontin fine co(té plus de deux mil-
liards de francs, la MAIF avait, dé- P H T
Bank One veut inciter ses clients a effectuer but 2000, procédé a une opératio PraXIS’ le Contrat qUI a falt
leurs opérations par téléphone via internet peu commune et pas trés populai A
Parce que les canaux de distribution que sont internet et le en effectuant un rappel de cotisa de la MA' F un preCU rseur
téléphone sont les plus rentables pour la banque américaine, Bank tions au titre de 1999 pour un mon{ La mutuelle niortaise doit certaine-  banquiers et les assureurs depuis
One cherche a convertir ses clients qui effectuent des paiements tant de 53 millions d’euros| ment se féliciter d’avoir pensé a pro-  I'année derniere. Mais la MAIF a une
par carte bancaire aux paiements on line. Pour ce faire la banque (349 millions de francs). La mesure| poser a ses sociétaires de souscrire  belle longueur d’avance, et 30 % de
envisage de leur rétrocéder une prime de 5 dollars, comme I'avait choisie au détriment d’'une hauss( un contrat d’assurance les proté- ses sociétaires ont souscrit un
fait précédemment First Chicago en 1995. L’ambition de Bank One des tarifs 2000, permettait a lg geant des « accidents de la vie ». contrat Praxis... Ce qui représente
est de figurer en téte des fournisseurs de cartes de crédit. MAIF de souligner sa différence| En effet, son contrat Praxis, lancé en  plus de 500.000 contrats. Pacifica,
L’'acquisition la semaine derniére, par la banque des activités de culturelle. Ce qui est un atout lui| 1996, ressemble étonnamment aux la filiale du Crédit Agricole qui a ven-
cartes de crédit de Wachovia pour un montant de 8 milliards de permettant de préserver sa base { contrats garantie accidents de lavie du en 2000 plus de 160.000
dollars va dans ce sens. clientéle en se distinguant de 1§ (GAV) lancés a tour de bras par les  contrats, fait presque pale figure.
concurrence.

L'Agefi



27

Mardi 17 avril 2001

Banqgue d’'investissement

___Financements structureés

Les bangues et les assureurs européens veul
se renforcer dans le rehaussement de credi

Fort du rachat de la société américaine spécialisée FSA, Dexia vise la premiére place en Europe dans cette activité.
CDC Ixis et les AGF, pour leur part, nourrissent 'ambition de devenir des acteurs significatifs

ans un contexte d’ex- annoncé leur arrivée dans cett@otable. Ainsi, en 2000, les refi-ciétés ne bénéficiant pas d’'uneise Pietro Cossu, directeur gé-
plosion de l'activité spécialité, au premier rang desnancements a long terme se somotation suffisante peuvent, paméral de la société. Cette structu-
de financements quels on trouve le groupe paneuélevés a 21,8 milliards d’euros,cette technique, accéder au mare a également vocation a étre le
structurés (titrisation, ropéen Dexia. Ce dernier s’esdont 8,5 milliards d’euros ché. L'intérét est de taille. La si-p6le de compétence du groupe
dérivés de crédit) en Europe, delonné les moyens d’étre un acd’obligations foncieéres émisesgnature triple A d’'un rehausseurAllianz pour le secteur des ga-
plus en plus d’acteurs s'intéresteur significatif en faisant enpar Dexia Municipal Agency. Le de crédit permet aux émetteursanties financiéres. Concréte-
sent a l'activité de rehaussemen2000 I'acquisition de la sociétéportefeuille d’investissements dude réduire leur colt de financement, les engagements seront
de crédit. Cette activité consisteaméricaine FSA, le rehaussegroupe, composé trés majoritaiment et aux investisseurs de déportés par AGF I|ART, qui
pour une société (le rehausseument de crédit des Asset Backedement d’instruments  detenir des titres de qualité supébénéficie de la notation de
de crédit) a donner des garantieSecurities (ABS) (titrisation). créances publiques ou privéesrieure a la note d’émetteur dusolidité financiere « AAA »
financiéres aux émetteurs, leur « Au total, seuls 300 profes-s’est élevé a 35 milliards d’euroscorporate Fort logiqguement, les de Standard & Poor’s.
permettant ainsi de profitersionnels sont présents dans ca fin 2000, contre 30 milliards bons résultats enregistrés par les Enfin, CDC Ixis, la banque
d’une meilleure notation. domaine d’activité en Europe etd’euros a fin 1999. Enfin, I'acti- acteurs déja présents dans cettBinvestissement de Caisse des
o nous en faisons partie, se féli- vité de rehaussement de crédiactivité commencent a faire desiépots et consignations (CDC),

Un marché trés prometteur  cijte pierre Richard, I'administra-des ABS, conduite par FSA, aémules. va elle aussi développer prochai-

en Europe teur délégué de Dexia. Cette aceonnu un essor trés important en nement une activité de rehausse-

Le marché européen est propiquisition américaine est donc2000. L'encours assuré (princi- De nouveaux acteurs ment de crédit. Sans que cela
ce a cette activité et les géantsignificative pour Dexia. La so- pal et intéréts des émissions ga- se lancent puisse entamer les bonnes rela-
américains du secteur ne s’y sontiété américaine a de nom-anties) s’éléve a 88,5 milliards Déja deux poids lourds dutions de la Caisse avec Dexia,
pas trompés. Les MBIA, Ambac,breuses filiales dans le monde @’euros a fin 2000, contre paysage financier francais, CDC« dans la mesure ou le marché
FGIC ou encore XLCA sont arri- Londres, aux Bermudes, et de$9,7 milliards d’euros a fin Ixis et les AGF, ont décidé de seest largement assez vaste pour
vés en force sur le Vieux Conti-bureaux de représentation a Pat999, soit une progression ddancer sur les pas de Dexia danaccueillir de nouveaux
nent pour y créer des entités euris, Madrid, Singapour, Sydney27 %. le rehaussement de crédit. L’asentrants » indique-t-on en haut
ropéennes. et Tokyo. Les agences de nota- R ) sureur francais, filiale de I'alle- lieu chez CDC Ixis.

Aujourd’hui, c’est au tour de tion Fitch, Moody's ou encore Un intérét grandissant mand Allianz, a créé une structu- « Les nouveaux entrants sont
quelques banques et compagnieStandard & Poor's, ont confirmé des émetteurs re dédiée, AGF Assurancedes bienvenus sur le marché. Les
d’assurances de s’intéresser dia notation triple A de FSA pour Tout porte a penser que l'acti-Financieres, composée de l4nvestisseurs voient en eux une
prés a cette activité jugée tréde paiement des indemnités d'asvité va rapidement se développepersonnes et dotée d'un capitasource de diversification sur
rentable (lereturn on equityest surance. en Europe. Les émetteurs semde fonctionnement de 7 millionsleurs contreparties», confirme
en général d’au moins 15 %). Le volume d’affaires de cesblent de plus en plus séduits pad’euros. «Nous avons I'ambition Pietro Cossu.
Déja trois acteurs européens omdctivités connait une progressiorcette technique. Beaucoup de sad’étre un acteur monoline, pré-

____Financement d’acquisitions
IBM Global Financing veut développer en France
son expertise technologique

Cette activité compléte la gam]
me de produits de la branche fi
nanciére d'IBM dans le monde,
essentiellement orientés vers le fi
nancement des clients de la socig

A OLIVIER BENUREAU

_ L’essentiel ___

La branche banque
d’investissement d’ABN Amro
pourrait se séparer de 5 %

de ses effectifs

ABN Amro pourrait réduire de 5 %
les effectifs de ses activités de
banque d'investissement, selon des
sources néerlandaises. Les
licenciements, qui porteraient sur
600 des 12.000 emplois de la

La filiale financiéere du
constructeur informatique
est I'un des seuls acteurs

Un partenariat
avec Regent Associates

spécialisés de maniere
sectorielle dans la mise

en place de dettes seniors

OU mezzanine

prés la Grande-Bretagne,sur une idée essentielle : utilise

té informatique (18 milliards de
dollars d’encours fin 2000) et le
financement de partenariats distri
buteurs (28 milliards).

Cette diversification des activi-
tés de financement d'IBM se bas

Associer I'expertise des fusions-ac-
quisitions et le financement d’entre-
prises dans le domaine technolo-
gique. Tel est le but de I'accord
conclu par IBM Global Financing
avec le cabinet Regent Associates.
Ce dernier, avec plus de 250 opéra-

tions conseillées dans ce secteur,
fait office de spécialiste reconnu. Cet
accord devrait permettre de propo-
ser des solutions de « one-stop-
shoping ». Dans tous les cas, il
s’agit une bonne source de deal flow
pour IBM Global Financing.

IBM Global Financing, la I'expertise technologique de la so

A

d’acquisitions de la société infor-concernant les fusions-acquisiprofessionnels. Les financementgriori des co-investissements
matique IBM, débarque en Europdions dans le domaine des technad’acquisitions d’IBM en Europe vont de 2 a 20 millions d’euros.
continentale. Lancé au printempdogies. «Jusqu'a notre apparition totalisent une soixantaine de perPour I'heure, pas moins de 50 mil-
2000, le projet d'implantation ensur ce segment, personne n'étaisonnes. lions d’euros étant d'ores et déj3
France vient de connalitre un preréellement spécialisé dans le fi- Les opérations visées sont den cours de montage, pour une d
mier aboutissement en début d’annancement en dette senior ou edeux types: celles qui concernentaine d’opérations.

née, avec l'obtention des diveramezzanine dans l'univers des endes entreprises de taille moyenne Outre le marché francais, lg
agréments nécessaires a I'exercideeprises technologiques, com- (jusqu'a 150 millions d’euros debureau parisien d'IBM Global Fi-
de son métier: le financementmente Guillaume-Olivier Doré, chiffre d’affaires) et les syndica-nancing couvre également les
d’acquisitions, par la mise en pla-ancien de 3i et responsable de cetions de grosses opérations dans lesarchés belge et luxembour-
ce de dettes senior, de mezzaniné activité d’'IBM en France. télécoms, ou IBM Global Finan- geois.

structure de financementciété dans le cadre d’opérationsl’élaboration, est composée de 12 Les investissements unitaires (a d’investissement

branche, concerneraient
essentiellement des traders du
marché action, en Asie et en
Australie.

La Deutsche Bank n’envisage
pas de réduire ses effectifs
dans la banque

La Deutsche Bank affirme ne pas
envisager de réduction d’effectifs en
ce qui concerne sa banque
d'investissement. Cette activité

- devrait cependant connaitre une
réelle évolution. La banque a en
effet annoncé en février dernier sa
volonté d’associer banque
d'investissement et banque de
financement afin de dégager les
meilleures synergies.

d’obligations convertibles... L’équipe parisienne, en courscing peut faire valoir son expertise. A JEAN-PHILIPPE MOCCI
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___Télécommunications

Japan Telecom offre a BT
gue la congoit la gent mas- 5 % de SeS fIIIaIeS \]_Phone

culine soucieuse de ses pié- 'opérateur japonais deBT, a déclaré le directeur deétre que Japan Telecom
rogatives ancestrales, autre- télécommunications  Japan Telecom, Tadae Kataopeur de voir Vodafone
ment dit les machos, i Japan Telecom a pro-ka. Les participations de BT prendre le contrdle comple
pourrait devenir 'embleme posé a I'un de ses actionétant limitées a 5%, il n'y au- de Japan Telecom et de J
de la profession boursiere naires, l'opérateur britanniquera pas de conflits d'intéréts Phone, et donc il vend de
britannique. De fait, c’est British Telecom (BT), d'ache- entre Vodafone et BT. A par-participations a BT. Mais du
dans le filet des provisiong ter jusqu'a 5 % de trois filiales tir d'aujourd'hui, Japan Tele- point de vue de BT, c'est in
gue certains courtiers pourraient étre pris. Le sexisme tna&gionales de sa filiale de té-com commencera des négoeompréhensible.

ditionnel de la City commence a colter cher aux grandésphonie mobile J-Phoneciations avec BT et Vodafone D'autres analystes dou

_ Repeéres
EES

En points

A Provisions.sile
filet & provisions est tradi
tionnellement 'attaché c
se de la mére au foyer telle

00
13 oct. 2000
Source : Datastream/Thomson Financial

13 avr. 2001

portements et de propos particulierement grossieira€
dersa I'égard de leurs collegues féminines qui n'ont

(618 millions d’euros). Japan tivité) ». droit. « Ce n'est qu'une optior
alTelecom détient actuellement Beaucoup d'analystes s'in-d'achat a déclaré Mark Ber-

registre. Ce qui, dit entre parenthéses, est regrettable chapeaute les activités régiomotivations des deux partiesmunications a Credit Suiss
les points de vulnérabilité et les motifs de vexation desales de J-Phone, l'autre opéapres I'annonce de cette offrd-irst Boston Japarde pense
hommes ne manquent pas, s'ils ne sont pas plus nombreateur britannique Vodafone de vente. ®ersonne ne com- que toute cette opération es
que ceux qui affectent les femmes. Autre domaine di#tenant 26 % et BT les 20 %prend dans le secteur des téen fait une maniére pour BT
sexisme, les rémunérations. Exemple: Julie Bowers, 3Bstants. Iécommunications la raison d'abaisser sa participation. Il
ans, a été poussée a démissionner en septembre 1999 deNous devrions tirer envi- de cet accorda indiqué Ta- n'a pas d'argent. Ou va-t-il
son poste d'analyste, aprés que la banque Schroder Seawori-40 milliards de yen de la kayoshi Koike, analyste dutrouver un demi-milliard de
ties eut ignoré ses réclamations sur le niveau de son salante de nos participations asecteur a SG Securitid2eut- dollars? ».a

re, nettement inférieur a celui de ses collégues masculire Aé ronautique

Mme Bc_)wers ayait recu une prime de fin d'anné ('L‘ . , .
25.000 livres, soit 26 fois moins que le montant accorgé a Boelng accord de COO peratlon
avec I'Agence spatiale russe

ses collegues masculins. Mauvais calcul pour la banque,
reconnue coupable de discrimination par un tribunal |bri-
tannique et qui risque désormais de devoir débourser un
million de livres sterling de dommages et intéréts.

, e constructeur améri- mun d'un avion de ligne ré- pagnies aériennes russes
A Prénom.com.La plupart des noms de famille cain Boeing et 'Agen- gional, qui pourrait étre utili- précisé louri Koptev, prési-
sont nés de caractéristiques professionnelles ou gépg ce aérospatiale russesé non seulement en Russialent de RKA, lors de la céré
phiques. Ainsi, Dupont, Duval, Meunier et autres LeféyrgRKA) ont annoncé vendredi mais aussi dans le monde enmonie de signatureMais
Mais cette « tradition » s’est perdue depuis longtemps Moscou la signature d'untier », a ajouté M. Condit au d'un accord ouvrant la voie 3
alors que tant de noms nouveaux ont été rendus possidiege accord de coopérationcours d'une conférence daine coopération pour des
par les techniques modernes. Personne n'a décidé devisant au développement dgporesse. L'accord permettrgprojets couvrant un trés large
faire appeler M. Electricité, Satellite, voire, pour la partiprojets communs a long ter-également d'étudier le déve-champ d'actions.
cule, M. Francois Chemin de Fer. Si la pratique revientne dans les domaines aéroloppement des routes aé- L'avionneur américain es

sociétés financieres. Des témoignages font état de copwsur 68 milliards de yen sur le roaming (interconnec- taient que BT exerce son Telefonica et BBVA: conférence

heureusement pas encore appris a donner dans le mé&uéso du holding J-Phone, quiterrogeaient a Tokyo sur lesman, en charge des télécom<larins; SEB: publication du

A sSUivr )
‘aumurg’hm ]
INTERNAITIUNAL

Espagne: Le comité des indices
de la Bourse de Madrid doit indi-
quer quelles actions entreront

Adans I'indice Ibex-35 le 24 avril
prochain

-FRANCE

SGroupe La Poste: conférence de
presse du groupe

MARCHES
LACTIONS

de presse sur le forum e-com-
merce

£ chiffre d’affaires trimestriel
Sidel: reprise de la cotation
{Bekaert NV; Sogecable SA;
[ Landis Group NV; B.Braun
Biotech InternationalAG; Seat
Pagine Gialle: réunion d'ana-
lystes

AES Laboratoire Groupe : AGM
Royal Philips NV; Swissmetal;
Ducati Motor Holding SpA;
Bang & Olufsen A/S; Alcan;
Caterpillar  Inc.; Eastman
Kodak; Edison Int.; Enron;
General Motors; Johnson &
Johnson; Marriott Int.; NCR;
Philip Morris; Phillips Pete;
Pitney  Bowes;  Schering-
+ Plough; Sprint Corp; Teradyne;
Texas Instruments; Intel;
Veritas Software; Real
Networks ; Parametric
Technology; Sears Canada:
publication des résultats

nul doute qu'il y aura de nombreux Jack ou Bill Internetnautique ou spatial. riennes polaires en Russie, dérés actif en Russie. Boein

tra aux jeunes filles de sa connaissance de ne pas oublikrainiennes Zenith depuispour les avions Boeing...
ses coordonnées. En tout cas, c’est lui qui le dit. une base terrestre. Il prévoit

A AVEC L’AFP

En attendant, un jeune Israélien a décidé de se nommet.'accord prévoit notam- commercialiser un futur mo- travaille notamment depui FINANCIERE

«.com ». Tomer de son prénom. Son souci n’est pas de ment I'étude d'un projet dedule russe pour la station in-plusieurs années avec Igunibail: AGM

lancer une tradition ancestrale mais d’étre mémorisablancement de satellites com-+ernationale ISS, de produireconstructeur Iliouchine et ING Groep: réunion d’analystes
aisément. Il espere que le site Internet Tomer.com permeterciaux par les fusées russoen Russie des composant$Association des producteurs AmSouth Bancorp; Bank One
de métal de Verkhniaia Salda,Corp; U.S. Bancorp; Wells
« Il ne s'agit pas de vendre premier producteur de titané Fargo: publication des résultats

INDUSTRIE

~__Derniere heure

aussi «da production en com- des avions Boeing aux com-au monde.
Indices Morgan Stanley Capital International

Variation
Indices En francs francais En dollars US e Lo L . . . s
Quotid. Mens. Annuelle Quotid. Mens.annueliel Allémagne: Eichel revise Chinois doivent maintenant informer I'UE de
Morde 144620 050 200 590 -050 200 -1130 ala bals’se |F:'S prévisions ces progres pour établir s'il existe un
Europe 1594,30 020 290 -810 -0,80 2,90 -134q de rentrées fiscales consensus suffisant pour relancer les
/'Zacifique I 21%‘;%%% %19% 1i2$o '2573% -%92% 11'27% '186‘? Le ministre allemand des Finances, Hans négociations multilatérales sur I'adhésion
mérique du Nor , , , -5, -0, , -10, . . .
Europe hors France 156920 020 280 -7.90 -080 280 -13.40 Elche], arevise a_Ia bal:sse ses previsions de de la Chine a I'OMC.
Pays nordiques ~ 4052,90 0,20 4,90 -2320 -0,80 4,90 -27,70 rentrées fiscales jusqu'en 2004 en raison du
Asie du Sud-Est 314220 0,00 030 -330 -1,10 040 -890 ralentissement de la croissance économique Breésil: le real a son plus bas
23;:3::3 ggf'gg é’gg g’é‘g ﬁ'gg _(1)'(3)8 g'gg 'i’gg allemande et de la réforme fiscale, affirme le face au dollar
Belgique 144940 000 010 -570 -100 010 -11,20 Magazine Stern a paraitre jeudi. Les Le real brésilien enregistrait lundi une nette
Canada 914,00 0,10 290 -12,70 -1,00 2,90 -17,80 prochaines prévisions du ministére des dépréciation par rapport au dollar, tombant
Ei";‘]’l‘;rmik 2769872;1100 016200 éoé%o _3'33’81(;’ _10'018 ';"02(;) -3_;3}?8 Finances seront inférieures de a son niveau le plus bas par rapport au billet
France 173080 000 350 -900 -1,00 350 -14.3 51,13 milliards d‘euros a ce qu'il avait prévu vert eruis sa cré_ation en 1994_‘r notamment
Allemagne 1668,00 000 2,00 -7,70 -1,00 2,10 -13,1d jusque-la. en raison de la crise en Argentine. Un dollar
:?C’lf‘g'Kong %42429;1100 016000 fg,%" '76'1‘30 1()6000 _216500 '1121;5800 s'échangeait lundi & la mi-journée & 2,183
alie : ] . 7,10 -1, 00 -12, S L . . .

Japon 313540 020 080 -230 120 o0s0 .sod Chine:accord I?ekln—Walshlnqton reals a I'achat et 2,185 & la vente, selon le
Pays-Bas 2539,50 0,00 340 -7,30 -1,00 350 -12,70 surle volet agricole de I'entrée cours moyen diffusé par la Banque centrale.
Nouvelle-Zélande* 82,60 1,20 2,60 1220 020 270 570 3 |'OMC
g%g’;ssur ol080 000 A3 A 20 A% 291 Lachine et les Etats-Unis sont parvenus a Syrie: le président promulgue une loi
Espagne 467,30 0,00 3,70 7,00 -1,00 3,80 0,89 unaccord préliminaire sur le volet agricole autorisant les banques privées
Suéde 411050 0,00 3,70 -22,90 -100 380 -27,40 des négociations sur une adhésion de la Le président syrien Bachar al-Assad a
gglxjme-um igg?gg 8'28 2‘%% ’ﬁ'gg :3'28 ;'gg jg'i Chine & I'Organisation mondiale du promulgué lundi deux lois instituant le
Etats-Unis 149490 090 160 -490 010 170 -104q commerce (OMC), aindiqué lundi le vice- secret bancaire et autorisant la création de
Toutes les données ci-dessus sont basées sur des indices préliminaires calculés, hors coupons réirpﬁéSident du conseil des affaires banques privées pour la premiére fois en
tis, avec les cours de 16 heures (hors Europe centrale). Le changement sur le mois représente |a valjas ~_ Arinai Arinai ; H
tion depuis la fin du mois précédent. Date de base des indices 1-1-70= 100, sauf* date de base l-lgglo americaines. Les Ameéricains et les Syne depUIS 1963.
(Base 100 le 31 décembre 1981, calculé sur les cours de cloture)
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Parlons Métier

Avis d’experts

*Ro6le et outils de
'analyste financier sur:
www.agetresorerie.com

et sur :.www.age-capital.com

* Pooling of interests : Ig
juste  valeur du
goodwill sur:

www.agecompta-gestion.com

eLa ruée vers les
banques sud-
américaines surttp:/

ageinstitutionnels.agefinance.com




