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financement de la dette au Japon
devienne insoutenable�. Le CDS 5 ans
������
��������
�����%�$��"!�������
�����

����� ���������"�
���
������� � �
 ����
����������$!�I.&
�Les solutions les plus probables

������
��
��������(�������������2
�
��������	�� �impression de yens pour
������������ �inflation�, estime GaveKal.
Pour  le  moment ,  la  BoJ  prat ique
toujours le statu quo, conservant sa
���
�

���������(�=�����
��
�
������
programme de rachat d �actifs de 55.000
milliards de yens. Mais les minutes de la
����
+�������
�����'+�����
�������
����
 � "��������� 
�����'
���������opter
p o u r  u n  a s s o u p l i s s e m e n t
������ ����
��&

Sous la pression du premier ministre,
K��	 
	 
1� �6��� ! � ���� ���� � � ����
intervention �d�ampleur��pour contrer
�� �	���������)��! � �� ���H����� "��
��'
���������������
��&�0��
�������������
avertissements, le yen a poursuivi sa
	��������*A!@$��������������&
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����
��www.agefi.fr Copyright AGEFI SA - 2011



� 4

�
�

lundi 30 janvier 2012

�

���'�2 ���&�&!�/� � &����&! �
��� !' ���) %��!'��&%� '�) %��$��3$%�
���������������
����
��
���un des points forts de la Place, ainsi que les plates-formes
de cotation. Les obligations d��������
�������
�������������
������5�9L,5�C0D6

������
�-���'�
��!������������
���������
�&�������������
��

���
de la taxe sur les transactions

�
����
+����'����������6
������8��1�=)���
3��������'��
����������������������
Conseil des ministres dans le cadre d �un
�������
��"������
��&�C���
��il semble se
dessiner, le projet sera moins large que le
� �	� � ��� � � � ( � � � � � � �� � � � � � � � � �
��  
��
�������������!�������'
���!
����  ���!������������
���
��������
massives de services financiers.

La taxe ne viserait que les actions et
�������
'��!��������������������������un
milliard d�euros par an, selon Les Echos
du 27 janvier. Son taux atteindrait 0,1%
���� � � � � ���	 ! � � � ��� 
 � � ������ �� � ��
����� 
�����������������
������
'��&�0�
n����� �
������
����
��������(������
obligations d �E t a t ,  p o u r  n e  p a s
	���
��������������
�����emprunt de la
3�����&�7�
�������"�
���
������
'����)

� � 	 � � � � � � � � � � � � � 
 & � � � � � � � � �
d�� �����������'�����
��������
�� ���
leurs titres au Luxembourg, ce qu �ils font
����&�/����
����������������actifs entrerait
en contradiction totale avec les efforts
�����)����������/���������� ����M
�	�
��
����������������
��������)!
��  ����������
���� �une plate-forme
�"�
����
���������'������������
������
������

De lourdes obligations de 
�$!)���'��&

moins 50% des obligations des grandes
�������
������/��
�&
��� ���	����
 �
������������������

�������(�!�������
�������������y opposant.
Une exemption qui ne convainc pas
����� ����� �
������
���
����
+��&��Le
primaire suit le secondaire: si une taxe
�������������������
������������������������
�����
������������#����������
��������

�����
�
��
���������������

������������,
souligne un banquier.

Le gouvernement envisagerait de
��(�������������
�������������/��
�!�����N�

�����������
�������
�+������������
����
��
de l �� ������������������
��!����������
�
�
��������� �������������
���
��&

U n  t e l  p r o j e t ,  s �i l  se confirme,
�����
����
������������
��
����������������
cotation, comme Nyse Euronext, ainsi

��� ��� ���� 
���� ��� ����� 
�� ��� � ���
investisseurs finaux. Mais il frappera
����
��������
'
��!��������
'������
���!�
�

constitue encore l�un des points forts de
Par is ,  en  ra ison de  l �expertise des
"��
��������J�
�������������� �
��&
���
�!�
���(������
������
���� ��
�
���
� 
 � ��� 
 � � � � � � � � � � �" � 
 � � � 
 �� � � � �
��������
������+��������������+������
��!
��
�
���������������
����������������!
 ����
��
���!����������
�'
��������������(�&

L*$#��+& �)�&+( �%��'�+��&� �# ���&' �� %�
#��#�%�'��&%�� ����&4��%�5�))�&� �
3
���������+'� �����
"�����
��!��
����
����������������������������
���!��
'����5�����?�
l�
�'���
��� ����������
�����������"�
���
��������������
��

�����ALEXANDRE GARABEDIAN

�
����������

��!����������  ����
3���J�
��O����������'��
������

����=�����'���"�����(�����
����
������
l�������������������3�����&������ -ci
��'��
�����������	��������'�������
�
p r i n c i p a u x  c a n a u x :  l a  f i n  d u
����+'� �����
"�����
��!������(��
��
accrue de l ��������������
���!������
possible encouragement des transferts
d e  l �assurance vie vers les  l ivrets
d������������
����
���&
�������
�������
��
������� ������
��

����
����
������������� ��"��������
� �
����
����'���������aligner la taxation des
��'�����������
�����������"��+ ����
l�
 �N�����������'���&��������+'� ���
�
"�����
����
�����
���
��������������
�
d�une taxation pouvant aller jusqu ��
>I.��'���������'����������	����������
����3���J�
��O�������������������'����
�����
�������%I$&$$$���������������&
: � � � � � � � � � � � � � � 
 � � � � � � � � � �

l�invest i ssement  en  ac t ions  e t  en
�"�
���
���!���� 
���������+'� ���
�
"�����
���B%@.��������������-values, et
21% et 24% respectivement pour les
revenus) et aux cotisations sociales
(13,5%).

L��������������
������������� ���
dans le  v iseur.  L �
��������
� ���� ��
soumettre aux contributions sociales
non contributives, c �est-�-dire la famille
(5,4% pour la part patronale) et la
maladie (13,1%).
����
����
�����'���"������� ��������

salariale l ������������� �
������ �
��&
/�����������!�6
������8��1�=)��'�
��
��
��
����3���J�
������
���������������
soutenir la consommation. Et cette
�����!���
�������� ��������������
�
���
��
ont subi un triple effet: la perte de
l�abattement de 3% sur l �assiette de la
CSG et de la CRDS, la hausse du forfait
� � � 
 � � � � � � A. � � � -. ! � � � � � � � � � � � � �
����+'� ��������
��(�����������'�������
patrimoine et de l ��������!����������

%#!�.�� �%�!I.& �,+� � ���� ! � ��� �@�!-
milliards d �euros d �encours d ��������
salariale au 30 juin 2011 (+11% sur un
��E�����
���������������'����
����
diminuer. Ce qui rend discutable le
chiffrage de 5,5 milliards d �euros de
��������������� ����
����
�
��
���������
le projet du candidat.

Le doublement du plafond du Livret
5��� ��� ��
'��� ��� ���'������ ���
durable, qui profitera d �abord aux
 ��������
����B@.������ �������
Livrets A sont au plafond), pourrait
���
��������������������
���������(����
contrats d �assurance vie en euros. Seule
��������
��?����������������������
�������
������AI.���(����������������!
qui  en  replacent  eux - � ���>I.
aujourd�	�
��������� ���	��!�������
�
�
������������������������� ����
������
l e s  l i v r e t s  r e s t e r a i t  i n v e s t i  d a n s
l�
  ��
���������
��������&
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��
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Le gouvernement britannique publie 
%���$���, ���&�&!�/� �
La nouvelle loi donne au Chancelier de l���	

�
��������������"
�
���������
pouvoir d�action en cas de risque important sur les fonds publics
�����8CL/O560��85�C0!�<��D6,9�8

��+�����
� ���������� 
���! � ��
gouvernement britannique a
��"�
�����#*����'
��������
��������

services financiers - Financial Services
Bill - 
�
������
�������
����
�
��������
structure tripartite introduite par le
gouvernement travailliste en 1997.
Selon la nouvelle architecture, la FSA est
�����
 ������������
���� �Angleterre
	��
���������'�
��������
��������'�
�
����
������ 
��
��������������������
����������������"
�
����
����
+�������

bien que la supervision des banques.
� � � � � � � �  � � � 
 � � � � 
 + � �

s����� �������������������
���������
�
nouveaux organismes:  le  Financial
Policy Committee ! � � � � � � 
 � � � � �
���
�

����
����
+������������N���������
�����
"������� ��"����
��������"
�
��������
Banque d�5���������������������N�������
�
�
�����)��� 

���& ����Prudential
Regulation Authority  sera  la  future
�����
�����������'
�
�������)��+ �
bancaire britannique en remplacement
d e  l a  F S A  t a n d i s  q u e  l a  Financial
Conduct  Authority  ( F C A )  s e

concentrera  sur  la  protect ion  du
�����  ������������� ���	��&

La publication de la loi a cependant
i n t r o d u i t  u n  c e r t a i n  n o m b r e  d e
���'��� �� � & � 8� ��� ��� �� �� ���� � �
d��� � �� � � � � 
 ��� � �� � � � � � � � "��
��
d�A n g l e t e r r e  e t  l e  g o u v e r n e m e n t
b r i t a n n i q u e ,  l a  B o E  r e t i e n d r a  l a
��������"
�
���������
���������������
cadre de la gestion d�������
����
����
+��
��� �����������������
��������������"�
��&

6�$�'��&�� �'���%�&�(3 �(2�
organismes

Mais si  la BoE juge que l �argent du
�����
"��"������� �����!��������'�����

���� ������C��������
����

�����
travailler de concert avec lui. Dans ces
�
�������������(����
��������!�������
�
��
d�act ion f inale  reviendra alors  au
C h a n c e l i e r  d e  l �Echiquier .  Les
�"���'�����������������������������
que le texte ne soit pas plus explicite sur
la nature des situations susceptibles de
�����
���������
�
��� ����
����M����

��������"�
���������
�����������
�
���&
������'���� ����������� ���������

��� ������������������
"
�
����������
question de la gouvernance de la Banque
d�A n g l e t e r r e .  E n  l i e u  e t  p l a c e  d e
l�introduct ion d �u n  c o n s e i l  d e
s u r v e i l l a n c e  v o u l u  p a r  l e s
parlementaires, le gouvernement a
�����������������
�
���������������������
��������
�������
'
������������"
�
��
�
����
+��&�7�
�������������������������
d e s  M P s ,  c e  c o n s e i l  d e v r a  a u s s i
��  
��
������������
������
�������
�������� 
'�� ���� � ��� ���������� ���
���
�
����������������"�������������&

Enfin, parmi les autres changements
significatifs, le gouverneur de la Banque
d�5�������������������� �
�������������
mandat unique de 8 ans au lieu de
l�actuel mandat de 5 ans renouvelable
������
�&�:������(
+ ������������������

�������'������A���'�
�������	�
�������
sanction royale est attendue d �
�
�������
�
2012.
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�L*$!��'� &'� �) %�'�(2����&4��%� '��)) ,�&�%�
� 3���'�� %' ���%% -�$) 3$��
/	
�
����P�"��!���������"��������������������
���/9�5�����7����� ���
�propos recueillis
�par VIOLAINE LE GALL

L�A g e f i :  C o m m e n t  v o y e z -vous
� � � � � � 	 
 � � 
 � � 	 � 
 � 
 � 	 
 � � � -
�����
���

�
�	����	
�	�����	�
�
Philippe Weber:  L ���������'��
�
�����������=����'��- il est aujourd�hui de
% %$ � �� 
� � � � � � � "� � � � � � %$ � �� � & � � �
��������
������������������J�
��!�������
���
�
���!���������
������������=��������!
le volume important d �� 
��
������
� � " � � � � ������ ! ���� � -� � � � � �� � � 

l�
�����
������������������������(
 
��
���������
����������� "������������
�
��&
�����'���	�!�������'�
����+������
�

����
����� ����������� �������������!
�������������������	�����
��Q���������
��&
L e s  m a u v a i s e s  n o u v e l l e s  e t  l e s

�����
�����������
��������!�����
��
��
�������
����� �������������������BCE
�����
��������(�"��
���������

�
�
���
l o n g u e s ,  s i  o n  o s e  c e t  o x y m o r e ,
����� ���� ��� � ���� 
�� ��� � ���	�
obligataire.

U n e  n o u v e l l e  p h a s e
d�assouplissement quantitatif est-
elle possible aux Etats-����
�
/���
"��!������
�� ����R� �
����������

���������
�������������� �����"�"
�
��
�����������������
������������������
honorable de l ������ 
��� ��
��
��&
L�������
���CS
������������������������
�������� ���������� �!������

�
�
���
sont surabondantes, le taux des fonds
�������(���������
�������?��
��
�
���������
beaucoup plus accommodant. Je ne
����������
������9����'����������

reprendrait  les  achats de t itres si
�������
��!� �
����������
+�����������
 ��������� 

��������!���(������ -
:�
�!�����N����������������!�)��� ��
�
dans le secteur du logement. Si celui-ci
rechutait, on pourrait en revanche
imaginer une nouvelle vague d�achats de
7�8&�0�����������
��� ����!� � ���
���
"��
����������������
�����������!��'��
l�	���
�
�������������
����������+���
l�expansion quantitative.

�� %�#��1)/, %�� �)��-�& � (���3�&'�� �&�(3 �(�
# % ��%(��)��#���'$� (�����))����
Yves Maillot, directeur des investissements chez Robeco Gestions

�propos recueillis
�par VIOLAINE LE GALL

L�Agefi: L ������
���
���	
�
�����
souveraines s����
����

������
��	
l�euro/dollar...
Yves Maillot?�D�
!��������'�
����������
��� � 
 � � �� � 
 � 
 ��� � & � /��� � �� � ! � � � �
��������
����������������'���
������
certains pays de l �������������������
8 T / � � � � � � � � � � � � � 
 � � 
 � � � � � �
������ ����
��������+��� ������������
��
au sein de la zone. Par ailleurs, le FESF,
lui- � ���������!������������������
��
�����)�������� ��� ��
� ������� ������
 � "���!��������
���
���������(������
555&�����"�
�������������
�������
����
�������������
�� �� �intervention. En
�
�
�����'������370!����7�8�B7����
� �
���������������"
�
����
����
+��E�'������
s�y substituer pour renflouer les Etats en
�
��
�����&����������������
������� �euro
illustre le �fait accompli�, d�autant que
s�) ���������������'�������������� ��
����
+�����  ��
���
���������3���������
 �
��
���������(��
�����������+��"�������

�������
������au moins trois ans. Mais les
���"�+ ������
�

��������
�

���������=���
�����������
����
������������'�"
�
�����
� � � � � 
 � � � � � � � � � ' �� � � � � �� � 
� �
�����
"������������'����������������
���
�������U������&

Qu�est-ce qui vous fait parier sur
��
�
������
��
�

�
	���
��	�����	�
�
����
�
�� 
����
�
������
��� �une conjoncture difficile et
d���� � � 
 ��� � 
 �� � � 
 ���� 
 + � � � ��� � 

����
�
�
"����
� �e n  z o n e  e u r o ,  l a

monnaie britannique s ��������������=
����� ����������
������������euro. Il est
v r a i  q u e  l e s  G i l t s ,  e u x - � ��
�
����� �������	������������ ���	�����
la BoE, ont pu servir d �alternatives aux
placements refuges plus traditionnels
que sont les Bunds ou les T -Notes,
��'��
����������� �����������
'��������
��&
D��������
������$!@$���$!-������
(� �
�!���
 ��'� �����������������������������
�
����
��&

�����
������
���� ���
��
����
��www.agefi.fr Copyright AGEFI SA - 2011



� 7

� lundi 30 janvier 2012

�����7�8�"����&%� %'�(&�%�('� &�%'�(!'(� )�
fort aux spreads bancaires��
8� 
��������!������������)������������
���/�������5�����7����� ���

�propos recueillis
�par SOLENN POULLENNEC

L���� � � 
 ! 
 "
 
 	 �����	 ��	� 
 ��
�
	�#� 
�	��
�	� 
�� 
 �
 
��� ��
�����	
$
��
�	�
���
����	����
�
-
t-elle abaisser les tensions sur les
��	�
��
���
���
���%	��
�
&
��	
'���		
! ��������'������������
 ���	� ��� � � �est  fa i te  qu �avec des
� ��������
��������� �Europe du Nord,
et parmi les plus solides: ils ne sont
��������������������
������� �ensemble
����)��+ ��"����
�����������!�������
� 
 � � 
 � � � � � � � � � 
 � � � 
 � � � � � �
��
�	��� +��&�� ��'��� ��� �
� 
 � �
���� �� ��� � ��
��� �� ���"�� ���� ��
� � � �� � � � � � + � � � � � � 
 " � � � 
 � � � � �� �
connaissons sur les spreads bancaires
e s t  l �������
���������
����� ���

���
 ����
��
 
��������
������B�C9DE
������ ���� � � � �BCE.  A  l u i  s e u l ,  c e
�)��+ �������������
����� �������
"��
����������=�����������������%#��
% - � � 
 � � � � ' 
 � �� & � � � " 
� � � � � � �
������
������"
��������"��
���!�����
i m p l i q u e  u n  f l u x  n e t  d �� 
��
���
���
�������������
�������environ -150-

200 milliards d �euros pour 2012. La
LTRO s ������������������ 
�� �� ���
� � � � � � � 
 � � � �� � � 
 � � � � 
 � � � 
 � � �
l�����������!��
���������������
�
��
p r a t i q u e n t  l a  F e d  o u  l a  B o E .
6��� �
��!����BCE n �a pas eu d �autre
choix pour tenter d ��'
�������
 ����
�����������
������� ������ 
��������&�D�
a fait un pas de plus vers une BCE qui
����
��������������������
����������!
�����
"�������������������������
��
����
�������� ���	�&

Dans le contexte actuel, quelle

���
���	�
��	
�����
��	
��
�	����
�
����C9D���������������� "����������
����
����������������+���������(��������
"����
���!������������
������������
�
fondamentales et  techniques.  Par
�
���	��!����
�������� "���"����

��
p o u r  l e s  corporates.  Nous sommes
� � � � � � � � 
 � 
 � � � � � � � � � � � � � � 
 � ! � � �
notamment les titres bancaires les plus
�
����� ����
 ���������������C9D&

�

�����
������
���� ���
��
����
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�Les premiers mois de 2012 devraient continuer 
"�9'� �1�))�'$%�#���) %�3 &'%�!�&'���� %��
Claire Chaves d�D�
'�
��!������������
�����������������	�=�G����� ��57
�propos recueillis
�par BRUNO DE ROULHAC

L������
!
(��	)���

�������*-vous
��
	����
��
+�+
��
�
#�	�*��
,
����
�
Claire Chaves d �-�����	

! Si la BCE
n�a pas fourni le Quantitative Easing
��'���������� ���	��!�����
����� ���

��
 
�������"��
������������B�C9DE
�����
�������� �
�������"��������'����&
A minima, il permet d��'
������(�"��
���
������
����� ���� ���
�����'�����#$%#!
�����
���������������(����������� ���	�
obligataire de la part des Etats.Mais le
point le plus important est toujours la
������ � 
���� � 
 ���� ��� ��N�� ��� � ��
�������
�����������
��������������?����
� � � 
 � � � � � 
 � � � � � # $ % # ! � � � � �
d���	������������������� �������!
��'��
��������
������������"�����������
����'�����������
���!�
��������
���������
� � � � � ��  � �� �� ��� � � ��� � � � � �
B
�������
����
���������"������
���
�

���������������
��E&�����������
��������
��
��������'��
������������
����
� �au

second semestre.

Qu�attendez-vous des publications
.�//
��
���
��	���������
.�/.
�
�����������
��������������������
�
���
par le consensus des analystes s �est
���"
�
������������������'����������
�����
mais les profit warnings����� ����������
��"���� ���������'��
���������������
mouvement. Nous affichons toujours une
�����
������������
�������������
�
������
marges des entreprises dans un contexte
���������
��� �������"���R��������avons

���� ��
�
���������
�
���
����������������
�����������+����-��J���������������B-9%
pour la zone Euro). A noter qu�en Europe
�� �'��
��
�������"����
����������
lourdement du secteur financier: ainsi, ce
secteur  contribue pour 45% de la
���
�����������"����
����#$%#����
�
���
par le consensus (Stoxx 600).

���(%�%�,, %�#�(��) �,�, &'�,��&%� 2#�%$%�
"�)��-�& � (����
3�����
��,�����!���������"�������������
��� ���
���������actifs chez State Street 
Global Advisors pour la zone EMEA

�propos recueillis
�par BRUNO DE ROULHAC

L������
!
+�����*-vous modifier
v o t r e  a l l o c a t i o n  d �actifs
�	��#
�������
�
�	���	��
0��
	�
! � � � � � � � � � 
 � �
��
�'��� ����������� � et ��	
�	�)
�����
������� "��������������
�������������
�����������!���� � ��
��������
��
 ���	��������
���!���  ������ ���	��
d����
����� ��
��
�!�"�
����

���������
 ���	���� �������&�6������  �������
��� � ���� �
����(�����������=��������&
6������
'���������+��� ��'����
������
 ���	���������
���������'����'������
�
les derniers mois va dans le bon sens. Il
�� "����
��
��������� ��
���
������� ��
en toute fin d �����������
+�����
�����
�
��
�
��&�8
����
��������������
� ������+�
����� ���� ���� � �aide des indicateurs
� � � � � 
 � � � 
 � � � � 
 � � � � � � � � � ' � � �
��'�������!�
���������"�"���
�������
modifierons notre allocation tactique de
��J����
��
�
���
'�&

Pourquoi conservez -v o u s  u n e
��������
��
�
�#
������
�
L e  c a s h  a  u n e  p o s i t i o n  r e l a t i v e
�����
������������ �allocation d�actif de
�������������������������SSgA Balanced
Profile car il s �agit de l �une des seules
classes d����
��������� ����������
'��
�

��� �������
 
��������'����
�
���������
du portefeui l le .  Nous pouvons de
������F���
��
��
�������� �une classe
d�� � � 
 � � � � � �� � 
 ' � � � � � �� � -��������
fortement si nous sommes plus positifs
par ailleurs. Suite aux turbulences de la

fin d������!�
����������� "������
�
��(���
conserver une position proche de notre
�����������������

��&������'���	�!
����
�������"������� �������#$%#!���
� 
 ���� 
���� ��	���� ��� ����� ��'���
��  ��������
 
������������
�
������
cash pour augmenter - ���+�� ���� �
�
visiblement - notre position en actions.

�����
������
���� ���
��
����
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L*Euro Stoxx 50 reprend la tendance 
:�(%%�/� ��,��!$ � &�% #' ,1� �
L�
��
�����'��
����'��
����+������	�
�� ������#&I$$���
������
��'
����������
��
des 2.650 points
�����HUGUES NAKA

�Euro Stoxx 50 n �a
���� � � � � � � 
�� � � �
$!>$�.���#&>�*���
���

����� �
�������
+��� ��������
��N������������
���-dessus de
���=����������
�������
��
����������
�����������'�����
la baisse le 31 octobre dernier
��#&>>I-2.450 points. Cette
modeste performance doit
�������
�����������
�����
��  ���������������+����
�������!������� �
���������N�!
d e  l �importante zone de
���
��������
�������#&�-I -
2.400 points (1) et qui avait
����������������(�����
���
����
�������"�������������&

En effet, le franchissement
������������
������!����+����
sortie quelques semaines
auparavant du canal baissier
a u  s e i n  d u q u e l  l �indice
�'� ��� 
 � � � ��� 
 � � � � ' � 
 � �
dernier,  confirme que la

c o n s o l i d a t i o n  d u  �rally�
� � ' � � � � � � � � �
septembre/octobre de 1.935
points jusqu �a u  s e u i l  d e s
2.505 points (2) s�������	�'��
�
����'� "�����#&$AI���
���&
L�Euro Stoxx 50 est donc sur
����	� 
��������������#&I$I
points.

������
�!��������
����������

de vendredi dernier sous la
� � � 
 � � � � � � � # & > > I -2.450
points, le risque est grand
q u e  l �
��
��������������
������
���������
��������
�����
����
�������"������� ������
a v a n t  d �a t t e i n d r e  l a
���
����������"�
����#&I$I

points. La droite de support
	����
+����������������
����
� ��� �"�� � ����	� �� � � � � � 
�
��'� "�����#&$AI���
������
����������#&�I-���
���������
s e m a i n e  ( +  2 9 , 3
points/semaine), ou le gap
��'�� � � � � � � �	����� � � � � %*
���'
�����#&�AI-2.375 points,

d e v r a i t ,  d a n s  c e  c a s ,
�����
����������
 
�������
baisse.

Le seuil des 2.505 points
�����'��
�������
�����������!
l e s  s i g n a u x  h a u s s i e r s
�����
�������������� "��
�� �� 
 � � � ���� � �� � � � � ���
reprise durable. Le �bullish
engulfing������
�����-dessus
d e s  1 . 9 3 5  p o i n t s  e t  l e
changement de configuration
d u  R S I -1 3  s e m a i n e s
�����
����!���������!���������

�������������
��� �����������
"� 
 � �� � �� �� �� � � � � &$*I
��
����������� 
����BL�Agefi
du 10 octobre dernier).

L�Euro Stoxx 50 est, dans
� � � � � � ! � ������ � � �� � � ��
 ��'� ��� �
�
 �' 
�� �� � ��
r a m e n e r  d a n s  q u e l q u e s
��
 ����������&$*I���
���&
/�������� �
����'��
�!�������
�

���������
�����������#&I$I
��
������������������	
�!
l�indice devrait  au moins

monter jusqu ���#&A>$���
���
B�E!��'���������
�����#&I@$-
2.595 points (4), avant de
tenter de consolider la vague
���	������
�
�
�������� 
 -
���� "�����#&%-$���
���&

( 1 )  B o r n e  h a u t e  d u  g a p
��
��
 �	 � �� ������� � �� �-��
novembre dernier et plus
(��
������������)

3,4�,#�����
�������
���
Fibonacci de la baisse de
5)!67�	�-)857)

354�5#�����
�������
������
�������5)!67�	�-)857�����
�)

394�:�����
��
�	�������������
,���;
�,!--)

�����
������
���� ���
��
����
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Les vents contraires n*ont pas 
$#��+&$�������(�� �&� ��'��, %'� �
Hormis l���������� ��
+������� 
+���!���5 ��

������6������'��
���������
constituer la principale source de croissance rentable du constructeur en 2012
�����YVES-MARC LE REOUR

�� ������������������������
"��
���
 �������Ford����
����
+ �
��
 ������#$%%&�O������� ����

� ( � � � � 
 � � � � � � ! � � � � � " � � � � 
 � �
d��(���
���
��������������
���%!%� 
��
���
de dollars (837 millions d �euros), soit
0,20 dollar par action, contre 1,3 milliard
B$!�$���������������
��E�������������N�&���
"����
����������
��������������
����
������
20% au consensus des analystes qui
tablaient sur 0,25 dollar. Le chiffre
d�����
����������
�������>!A� 
��
����
BVA!I.E����������'���	�������
������(
�������� ! ������� 
� � �� ��� ���W�� ��
l�5 ��

������6�����M�����������
����
��� ��������%>.�����������
���&
�< � � � � � 
 � � � � � � � � � 
 � � � � �

� � � � � � � 
 � � � � � � � � �environnement
��
��������
�������������
�����������
����
��������	�� �exclusion de l �=����������
<���>�������
���������
�������
����
�����
�������
�#���������#�����
����
�(�����������������������������������

ne  le  pensions ,  sans  compter  les
������
��������?(�@������, commente le
directeur financier Lewis Booth. Les
��4�� �� �approvisionnement, qui ont
atteint 2,3 milliards de dollars contre 2,2
 
��
��������
�
�����������������!����
����� ���������
"����������
����A$���
���
���"������I!>.������� �������exploitation
�������
'
�
������� �"
������
������ "��&

S i  s a  p e r t e  d �exploitation s �est

Une progression de 6,5% des
ventes entre octobre et 

�$! ,1� 

����� ����������������������B -190
millions de dollars contre -51 millions un
an auparavant) ,  l �Asie-Pacifique a
����� ����'
������������B-83 millions
contre +23 millions), tandis que le
"����
��������5 ��

������8������	������
A%!I.���%$-� 
��
���������� �effet d �une
concurrence plus vive. Peter Nesvold,
analyste de Jefferies, remarque que le

�������������� ��
��
������ �
����(����
��� �Europe que son concurrent General
Motors. �A���������������������������
une contraction en Europe mais je pense
que la gamme est un peu plus neuve et
un peu meilleure; c�est en outre une part
�������
�
������B
����, ���+'�-t-il.

A l o r s  q u e  l �5 � 
 � ���' �� 
 � � � � � �
�modestement rentable�������������!���
����
��������'���(� ��+�������5 ��

��
du Nord ���
���
������

���	�Ford de
������������,!-,�����������
�������
���
����(�����������������, juge Brian
Johnson, analyste chez Barclays Capital.
���"����
������(���
���
���)������ ����
�������
�����.���--@� 
��
�����������
��
��
 �����!��'��������������� ���	����
	�����������������
�
+ �������������
���&
C�est d��
�������������������
����M�
��������
augmenter sa production au cours du
premier trimestre de l�exercice en cours.

;<��� 3���'�9'� � &�, %(� �� �� %# !' ��% %�
 &+�+ , &'%���&�&!� �%�%�&%��## )��(�,��!:$�
7���������������	�����������������!���������)���������7-CIC Securities jugent 
que le groupe a les moyens de limiter ses sorties de cash

�����YVES-MARC LE REOUR

SA devrait traverser la mauvaise
passe  du  secteur  automobi le

���������������'�
������� ���������
capital. C �est la conclusion d ����������
�������������"�
����������"��������analyse
de CM-CIC Securities sur le constructeur
����J�
��
�
������������������������
annuels mi-��'�
��&�D������une variation
����
�
������AC�,!--���environ 800
millions d�euros�, des rachats de titres, le
paiement de dividendes et la forte hausse
����
�'���
��� ������"���
�������������(
�����������
�����������
�����
 �����������
1,5 milliard d �euros pour l �exercice
������&

Pour l ���������������!���������"
�
��
d�exploitation devrait avoisiner comme
l�an dernier 2% du chiffre d�affaires, avec
�����
'
�
������� �"
������ ��
�
�
"��
B����������������������� �"
������-200
millions en 2011), tandis que le flux net

�����������
������
��������������
�&���
dette nette ��������
�������
���	�5�-
milliards d�euros�� contre 2,8 milliards
���
 ������
��#$%%����%!A� 
��
��������$
juin dernier.  Mais selon le bureau
d�����)��!�������	������������������
�������B#$$� 
��
���������������!���
�
1,4 milliard en 2013 et 1,1 milliard en
2014) seront satisfaites sans qu �il fasse
��������� ���	�!� � ���
������39
���
������
����
����,!-,�.

A fin juin dernier, PSA disposait en
effet de 8,6 milliards d�����������

�
�
��
�����#!>� 
��
���������
������������
�����
�
������������
�
����Faurecia������
��������
dette en fin d ������&������������������
groupe, sans aucun covenant bancaire
����
�

��!�������������
���
��#$%#��
�0,8 fois l��������
����
���exploitation et
20% des fonds propres�. Outre le fait
que la famille Peugeot (30,3% du capital)
�
�����������
���������������
���
��

��!
�
�����������'
������� �����
������

constructeur de limiter ses sorties de
cash.
0��������
����
�������������%I$�����+�

de 300 mill ions d �euros  par  an la
�� ����������
'
������������
���PSA
F i n a n c e �sans  contraindre  trop
���
����
�������
�
���������#���, limiter
ponctuellement ses investissements au
����
���������	
����
��
�
���������������
���9T,����������'�	
�������������&���
�������
���
��������������
 �
��
immobilier et l ����������������  ����
sport d ���������������  ������������
��'��
���������F������������� 
��
�����
��������%$$� 
��
���&���ensemble
d e  c e s  m e s u r e s  �pourraient lui
permettre d��������������������7!!
millions d�������������(���

��������,
conclut le bureau d�analyse.
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Publicis poursuit ses emplettes dans 
) �&(,$��.( �
Le groupe publicitaire va lancer une OPA sur l�agence allemande 
/
(�����1!�'����
�����$� 
��
������euros, moins d�une fois ses revenus
�����BRUNO DE ROULHAC

���� ��

��������������
��
jamais au cX����������������
����
Publicis. Le groupe s ����������

lancer une OPA amicale sur Pixelpark,
������������������
�������������
��  ��
���
����� ��

�����Allemagne
en termes de facturations. Publicis a
�������J��� �engagement d �actionnaires
p o r t a n t  s u r  5 6 , 1 %  d u  c a p i t a l  d e
/
(�����1��������
�
����������������
l�obtention minimale de 75% des titres.

Publicis offre 1,70 euro par action,
soit une prime de 10% sur le cours de
jeudi et de 28% sur le cours des trois
derniers mois. L �������
�����'��
������
������������������������3����������+�� 

-��'�
��&�������������'����
������������
allemand 30 millions d �euros, soit une
fois son chiffre d�affaires 2010.
5��+������	���������#*.�������

��'����������� 
����� ������#$%%��
16,4 millions d�euros, Pixelpark �devrait
afficher un revenu 2011 que nous

e s t i m o n s  a u t o u r  d e  3 6  m i l l i o n s
d�euros�, note CM-CIC. Sur les derniers
exercices, l�agence �n��
��
��������
�����
ce qui explique un prix de moins de 0,9
�����������
�����,!--�	�5!�7���������
d�euros (17,95 millions d ����
������%!*$
euro)�, poursuit le bureau d �analyse. A
la suite de sa restructuration, Pixelpark
�������
���������"
�������
�
�����$!A
million d �euro au premier semestre

� ���+�'�)�#/% ��	��=�� %�
revenus

2011.
�� � � � � ��� �� � 
 �� ��� � �� � � � ���

compenser  la  perte  du budget  de
General Motors pour les Etats-Unis, un
budget de 2 milliards de dollars, qui
����������
��$!I.�������'������������
de Publicis, soit moins de 30 millions
d�euros.

Cette  annonce s �inscrit  dans la

politique d �acquisitions de Publicis sur
ses deux axes majeurs, le digital et les
��)��� �������&�,��(�������
�������
����������
����������
�������"�����
l������&������ �
�������
+��!����������
�����"�
�
�������������������	�����
l����������������� ��1��
��������"�
�
��
The Creative  Factory (TCF);  et  la
semaine d �a v a n t  c e l u i  d e  l �agence
�
�
���������J�
���7��
�����&

S u r  l e s  n e u f  p r e m i e r s  m o i s  d e
l�exercice 2011, le digital pesait 30,2%
des revenus de Publicis (contre 28,7%
������������N�E��'����������
������
organique de 12,5% (contre 6,9% pour
l����� "������������E&�8������ � �
� � � 
 � � � ! � � � � � � � ) � � �  � � � � � � �
����������
����#�!*.�����'��������
�������B##!�.�������������N�E!���������
croissance organique de 6,2% (dont
9,6% en  Grande  Chine) .  Publ ic is
��'�
������������������������������@
��'�
�������	�
�&

� �!:�&'� ��� �)���$��+�&�%�'��&��(�!�#�'�)�
d*EADS reste largement ouvert 
/�� �������������
���� �)������ �����������+������,�
 ���!�������'�������
��������
�������������� ���	���������D/5?��������
��������� ���(�

�����OLIVIER PINAUD

�����'�������������� ������� �
��
����
+��!���������
�
������������

d�EADS���
�������������������	���
�������
����
����
����(?�����������
���
�����
� � � 
 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
d�� � ����� � 
 
�� & � � �� 
 � � � 
 � � � � � �
�� ���(��?���� �������������
���� �)��
��� ���������
����
������
'�����EADS,
������+����N�������J�
��B*!I.E!�Daimler
�N������� ����B%I.E!���������������'���
����
�����������������!� �
����
��������
��
franco-���� ����������� ��
�����������
d�une OPA.

Vendredi,  dans un entretien au
Figaro,�5������������+��!�������'���
����
�������������
��� �administration
d�EADS�������
�
����!����������
�����
sortie de son groupe du capital d �EADS
n����
�������	 � � �ordre du jour%. Une
inflexion de sa position alors que le
������ ���  ���
�� ��� �������+��

envisageait il y a encore peu une cession
��� �horizon 2013 de sa participation de
7,5%.

Sa nomination, le bon comportement
de l �action EADS (+19% en un an) ,
���"
��
��������������+��������� ����
��
de courtiers ( Exane e t  Citigroup par
exemple vendredi), et les perspectives
�������������������������������'������
de rester au capital.  Sans compter
qu�une cession de ces 7,5% ne peut se
faire sans l�aval de l����������J�
�?����"���
�����������������8������!����	���
��
������������  ����'���������!����������
de 22,36% du capital d�EADS.
�N �� � � � � � ��� ! � � � � �� � � 
 � � � � � �

����� ������
���(&��������"���#$%%!
Daimler�������Y�P������
����������������
��
��
������'�)��������������������*!I.
d u  c a p i t a l  d �EADS, permettant au
����������������� �����������
�����
 �
� 
� � �� ����� 
� 
��� 
��& �7�
� � ���
 ����
�����
����
+����� ���� ���� � � ��

��������& �D�! �����
���������������
principe, le cours de l �action EADS a
������#I.!������������ ����Y�P&
L�� � � 
 ' � � � � � � � ����"�
��� ������"�
�
���� ����������
���������� ������
amendement du pacte d �actionnaires qui
organise actuellement les relations entre
Sogeade, Daimler et le holding public
espagnol Sepi (5,44%).
���
�!������
����������������������

titres ne pourront pas se faire sans une
 ��
�
���
������������
����
�����(�/�)�-
Bas. En effet, dans le cadre actuel, ces
mouvements  contra indra ient  les
���
����
�������������������������"�

��
sur le capital du groupe. Cet ajustement
���
����
��������
��
����'��
�����������
semestre 2012. Le chantier est donc
encore loin d��������	�'�&

�����
������
���� ���
��
����
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FRANCHISSEMENTS DE SEUIL:

Egide?�5���
���,������������	
���
	�����! �� � � 
 ��� ��� �������� 
��� 
��!
directement et  indirectement par
l�
� ��� ��
� 
�� ��� � �� � ��� 
� �� �8�/
C������!�������
�����%$�.��������
�����
'����������
����%%!%>�.�������
������
%%!$>�.��������
������'����B#*U$%U%#E&

Prologue:  Rouvroy a franchi  en
	�����!����
��������������
���
��!����
���
������%I�.����#$�.�������
����������
���
������'�������#I�.�������
������
���
����#I!-��.�������
�������#%!���.
des droits de vote (27/01/12).

Cybernetix: Technip a franchi en
	�������������
������@$�.����@I�.���
���
��������������
������'����������
���
@-!A$�.�������
��� ��� �@-!I*�.����
droits de vote (27/01/12).

Dalet:  S o j e  F u n d  L P  a  f r a n c h i

��
'
������ �������	�����!����
������
�������
���
��!�������
� ����%I�.���
���
����������
����%I!$I�.�������
������
%#!%A�.��������
������'����B#*U$%U%#E&

Ingenico: FMR LLC a franchi en
"�
����������
�����I�.�������
������
���
����>!@A�.�������
�������>!A>�.����
droits de vote (27/01/12).

Spir Communication?�3
����
+��
de L �Echiquier agissant pour le compte
de fonds dont elle assure la gestion, a
�����	
����"�
����������
�����I�.���
���
����������
����>!--�.�������
������

#!@>�.��������
������'����B#*U$%U%#E&

Systran: Alto Invest agissant pour
le compte de fonds dont elle assure la
gestion, a franchi en baisse le seuil de
I�.��������
������'����������
����*!%@�.
������
�������>!@I�.��������
������'���
(27/01/12).

Somfy:  J . P . J .  a  f r a n c h i
individuellement en hausse, le seuil de
I�.��������
������'����������
����-!$�.
du capital et 7,59% des droits de vote
(26/01/12).

Ingenico: FMR LLC a franchi en
"�
����������
�����I�.��������
������'���
������
����I!�$�.�������
�������>!@%�.
des droits de vote (26/01/12).

Technicolor:  T h i r d  P o i n t  L L C
agissant pour le compte de fonds dont
elle assure la gestion, a franchi en
	�������������
������I�.�������
������
�������
������'����������
����*!AA�.���
c a p i t a l  e t  d e s  d r o i t s  d e  v o t e
(25/01/12).

Bourbon: Jaccar holdings a franchi
���	�������������
������#I�.�������
���
����������
������'����������
����#A!$>�.
d u  c a p i t a l  e t  d e s  d r o i t s  d e  v o t e
(24/01/12).

Naturex: Natraceutical a franchi en
	������������
�����I�.��������
�����
'����������
����#$!*$�.�������
������
-!**�.��������
������'����B#$U$%U%#E&

Theolia: APG Algemene Pensioen
Groep agissant pour le compte de fonds
dont elle assure la gestion, a franchi en
"�
���!����
��������������
���
��!����
���
������I�.�������
��������������
�����
'����������
����>!#>�.�������
������
>!%@�.��������
������'����B#$U$%U%#E&

Groupe Steria : Amundi agissant
p o u r  l e  c o m p t e  d u  F C P E  G r o u p e
Steriactions dont elle assure la gestion a
�����	
����	������������
�����#$�.����
���
������'����������
����%�!�*�.���
���
�������##!>*�.��������
������'���
(20/01/12).

Infovista: BRED Banque Populaire
�������	
����	�������������
������I�.���
���
��������������
������'����������
���
I!>@�.�������
��������������
������'���
(19/01/12).

G A R A N T I E S  D E  C O U R S  E T
OFFRES PUBLIQUES:

MB Retail Europe : projet d �offre
publique d ���	����
 ��
�
��� �Eurasia
G�����������
(����$!$%�Z � par action
(27/01/12).

The Marketingroup: projet d�offre
publique d ���	����
 ��
�
���� �Intelcia
3�����������
( ���
��
�� ����I!$>� Z
(23/12/11).

�

�BNP Paribas�?�9���������>+ ��
trimestre 2010 

Saint-Gobain : Suivez l�������
���
�
����
+���

Total �?�9�����������������#$%$�

Maurel et Prom : L�������
�������
Relations Investisseurs 

PPR : L�agenda financier 2011 

Zodiac Aerospace : Retrouvez notre
������
����
����
+���

Cast�?�5�����
����
����
+���

�����
������
���� ���
��
����
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Les banques font peu de cadeaux 
aux petits consommateurs 
��� �)����!��������
�������
��"�������#$%#��������+�� ����������������������
��#$%%!� �
�����������������������+������
"���
�����ANTOINE LANDROT

���������!�������
�������  �����
������� �
���"
������
����������
jungle des tarifs  bancaires.

L���
�������������  d e  l a  C L C V
(Association nationale de consommateurs
et usagers) et du mensuel Mieux vivre,
 ��������+�����%������"�
��� ��������
26.162 lignes tarifaires applicables au 1er
��'�
���#$%#!���'+���
�������������
�"���'����������
��������������� ������
��
���+��!�
�
������������
��������������
revenus mais par sa faible utilisation de
produits et services.

En effet, la facture moyenne reste
quasiment stable pour le profil du �petit
consommateur��(-$!>A.E��������������
2 0 1 1 ,  a l o r s  q u �e l l e  r e c u l e  p l u s
franchement pour les deux autres profils
(moyen et gros consommateurs) de 1,43%
et 2,35% respectivement. Une partie de
����"�
����������
�������������������������(
bancaires d �Outre-Mer, qui pratiquent
���� �� � � �� � � �� � � �� � ��4 � � � � � + �
importants. En ne prenant en compte que

��� ��������!���������������"�
����������
tout pour le petit client (+0,06%).

En outre, une approche par banque
��
����������F��������	�����������
�� "������������������ ���������
���+��&
5
��
!�����%#>�"��
������������(�B	���
"��
��������
���E!��������#-�����"�
���
���������
��������������&�������
�������
����
��5��
��������������	�
�������
(
��� 
+�������������������
��������� �
��

Les mutualistes plus 
avantageux en moyenne

���������!�����Banque Populaire et une
C a i s s e  d �������� � �� ��� ���� � � �
classement.
��������

�����������"�
��� ����

concernant les �packages� � (paiement
forfaitaire d �un panier de services)
��
'������� � ����������&�� ���
����
 �����������������
 �����������������
���1����B�����������������'�������(E������
��
� �����������'
�������������
(���
��
��&

O r ,  o b s e r v e  R e i n e -Claude Mader,
����
���������������2!��le package est
toujours la formule mise en avant par le
conseiller�. Pour le petit consommateur,
il revient pourtant en moyenne 52% plus
cher qu������
� ��������������!�
�
���������

����������������%%@�"��
��������%��&���
��� ����'
�����������
��5��
�������
�
/
����
�!��M�� �����������
���%@I.&����
"��
�����)��������������������1���
� � � � � � � � � 
 � � " � � ! � � � 
 � � � � � � �
recommandation des pouvoirs publics en
#$%$!�����������+�� 
���
��
���&
�*����������������������������
��


���������
�������
����
�
���
��
������
en termes tarifaires ,  n o t e n t  l e s
��
�������&�Elles sont en moyenne 60%
�������(#�����������������������������
��
�����������������
�
������
��77"�����
��������#�������� � ��
 �5 "������ ��

�����#����. Cela dit, rappellent-ils, elles
����������������
����������'
����"����
���
sous certaines conditions de ressources.

����� �% &��$!(#/� �) %��!'�3�'$%�&�&�, &�!$ %�
de la banque suisse Wegelin 
8�������������
'
����
���
 
����������������
���� ��
��
����� ��������������P����
�!
��������������
�����������������������������
���'������������
���

�����VIRGINIE DENEUVILLE

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

d��'��
����
�����!�P����
�!�
�
������������
��  �������������
�����"��
�����
'��
suisse avec 270 ans d ��(
������!��������
un tournant radical en scindant ses
���
'
���&�,���� �
�!����"��
���P����
�
n�
� ������� �� ��� �
�� � ��� ��� � 
' 
 ���

���
 
����������������
��!�����'�
�����
����
����������
������ ��
��
��!�����
��
��
����������������
'
�������������������
�������
��� 
+�� �"��
����������
 � ���
���
Raiffeisen.
�����+�� ���!����"��
���P����
���

����������'������
�����
�������majeure
partie de ses clients et collaborateurs%
������������
���"���
�������
�����
'��
6�������
�!�����������
+����������������
Raif fe isen �p o u r  u n  p r i x  n o n
����������%.

La banque Wegelin actuelle �ne
��������������������������������
�����������
��������������������������%,
���(��

���� ����"�
��� ���&����������
����
���������������
��
���������
���
��
���������������������
�����������#���
���������	������
�������������
������
��
���������
������������%. Wegelin, dont
���
��"��
�
�������������J��������avoir
�
����������
������
�������UBS�����	�����
����
���� ��
��
��������#$$I����#$%$!
�'�
������
���������������
'
�����'������
clients d�outre-Atlantique.
���"��
�����
'���6�������
�!�
�
�����

�
�
����������ancien directeur de Wegelin
8�
����9� �����5��
���Y[�=
!��������
autonome au sein du groupe Raiffeisen.
��������������
��������/
��
��2
����=!
�
�������������������9�
���
���&��Avec les
���
�������
��
������������
������
���������
�������
��������������
�����
structures et une nouvelle organisation,

capables de garantir une gestion de
���
��������������
�������������
����
� � � � �� � � � � � � � � � �� � ���� 
� 
 � �� �
actuelles%,����������5��
���Y[�=
&

Ce rachat, qui �assure 700 emplois en
Suisse%, ��� �����9�
���
���������
���������������������
'
�������"��
��
��
'��������
��������� ���	���� ���

��&
5�����
���9�
���
�����
�����
�����
����
�
2011 de 144 milliards de francs suisses de
���������������
��!�������������
��
�ajoutera 21 milliards d���
���������%, a

��

���/
��
��2
����=&�8��������������!
70% des clients sont Suisses et le solde issu
d�Europe.

L�������
�������J����aval de la Finma,
l������
�����������N������� ���	��
�
����
������
����!�
�
�������
����'�
����
�
�������
�����
��������
�
����������������
Wegelin aux Etats-Unis.
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�

���#�$3��'�)��) 3$ ��*(&���&�%�! &'�$�
sur l*Europe et les Etats-Unis
��������!�
����������D������'������ ���!������'��
�������(������I� 
��
����
d������&�,��������������(�����������������'��������������)��� �������
�����VIRGINIE DENEUVILLE

��+���'�
�����������
��#$%$���
�������� ��������������
'
���
LBO et capital-��'������ ������

sein d�����N����private equity�, 3i Group
(3i) envisage pour son nouveau fonds,
����� �
����  ������������(����
'
���!
une focalisation sur l�Europe et les Etats-
Unis.
� 
 � � � � � � � � � � � � 
 � � � � �des

investissements dans les autres zones
�������( ���� � � 
 � � � � � � � � ���� � �
������������������ ��
������������
�����������%, ���(��

���9� 
�����
 ����!
co-d i r i g e a n t  d e  3 i  F r a n c e .  L e s

�'���
�������������������������
�����
�

pour les fonds locaux, les dynamiques des
����(����������
���
��
���������
������
����(�����
�������%, ���������,��
�
Ribon, l�autre co-dirigeant.
,���������������������'������������'���

'�	
����!�
�
���en est qu �au stade de la
�����(
��!���� ������������'��
�����
�(����������I� 
��
�������euros. 3i dispose

�����������
������'������ ������un fonds
���%!#� 
��
������'�����#$%$����
�'���
��

���
���II.&�,���������D!���������!���'�
en 2006 pour 5 milliards d �euros, est

�'��� 
 �� �-I.& ��.������������
����
� � � � � 
 � � � � � � � � � � � � � � � 
 � � � �
����
��
�������
������������*�D���

� � � � � � � � � � � ���� � � � � � � � � � � � �
novembre%,��
��

���,��
��9
"��&
�
!����
��������������������������
�	���

Une quote-part accrue de 3i 

1,7 milliard de livres (2 milliards d�euros)
����
����
"
�
�������
��#$%%!�������confort
de pouvoir s �ajuster et d �investir ses
propres ressources%, ������
����9� 

Carnimolla, ajoutant que la quote-part de
�
�������������	�
��'�	
�������'��
������
plus importante. 3i avait souscrit au
����
�����������D���	����������II.�B��.
��������������������
������'������ ���E&

5�����
����
���
�����������'������ ���
���� � � � � � ��)� � � ����� � � ��� � �(�
�������

��!����������������������������
Chine, s�����
 �����������'�
���������
�����)
������
���������� 
���
�'���
��� ������
���� "���B�����0�������
'�!������II
millions d ������E&����0���!����+����
��� 
���������
�����������������'����
2008 pour 1,2 milliard de dollars (913
millions d ������E ! � �� ����
��� � �����
�������� ���������'���� �������(
+ �!
visant 2 milliards de dollars.

Sur les neuf premiers mois de son
e x e r c i c e  ( c l o s  e n  m a r s ) ,  l e s

�'���
��� ���������������������4����>.
��I�$� 
��
��������
'���!������������	�����
��������
�������-*.���*I%� 
��
������
livres. Sur 2011, 3i France�������
���#-$
millions d�euros d�investissements et une
����
���B�����!� ��
����������� ���
���
de 3,5 en six ans).

��& �<'���#��3� &'���&�) , &'�"�%*extirper du 
1�(�1� ��>
?�"�<$�()�
�������������������-������������������'����accord conclu avec Hana Financial 
pour une cession de 2,7 milliards d�euros

�������6D\C�7�6D:

����8��������"
� 
����������������
�������
�������������
�
���
��

m a j o r i t a i r e  a u  c a p i t a l  d e  Korea
Exchange Bank (KEB). Vendredi, le
��������������-����������
��������
�����
	���
�
��������������������"����
��
����
l�accord conclu entre le fonds texan et le
����������! � �� �������� ����� �O���
Financial. La Commission des Services
Financiers estime que le jeu de la libre
concurrence n��������������'�&

Selon l �ultime version de l �accord

�
�
��� �����
�����������"���#$%$!���
part de 51% de la banque changera de
mains pour 3.900 milliards de wons,
l��
�
'���������#!*� 
��
�������euros. Ce
 ������������ �
�����
�
�
�!����+�����(
��'
�
���������"�
���!�������������������
 � ��������
 �����>A.���������������
����
��������������N��������Y��&

I l  est  vrai  que Hana Financial ,


����
+ �������
 �����������������
services financiers du pays, ne manque
p a s  d �� "
�
��&�8�������
�����Y
 
8�����K�����������'������
�
����notre

��
����������������
������������Hana et
de KEB des banques internationales qui
��������
����
����/��������1����

����������
���������(���	�
��
������
monde�. Hana Financial a fait part de
l���
�
�
�
����� ��� ����
�����une part
���A!#I.����Y�������+��� �Export-
Import Bank of Korea.

Mais l�������
��������
�����'��������
un soulagement pour Lone Star, qui a
��
�
����������
���������
�������#$$������
%!#� 
��
����������������'�����������
��
s o n  e x p o s i t i o n  e n  2 0 0 7  p a r  u n e

��������
������������&���� ���'������
n���������������
����
+��!� � ���
���
prix obtenu reste bien en-��J������A!�
 
��
������������������HSBC en 2008.
Le fonds texan a avant tout souffert de
��'��������� ����
����������
�
�
���!��
��

n o t a m m e n t  a u x  c o n d i t i o n s  d e  l a
'����
���
�����������������������
������
K E B .  D e s  d i s c u s s i o n s  o n t
�������
'� ��������� ������	�����'��
Kookmin Bank et Australia & New
Zealand Banking Group.

La prudence restait encore de mise
���+��
������������������'�
��
��

�����
novembre dernier que Lone Star devait
�������
�����au moins 41% de KEB sans
contraindre le  vendeur quant aux
 ����
���������������������
��&���� �
�
suivant, le fonds avait consenti une
������
������%%.���������������
���
�
����
+��������"��������������������
��
de l �accord jusqu �������
����� �
����
��'�
��&�� ���
���������'
������������
�
������N��
������'�!������������
�����'���
������
���
������������ �
��&

�����
������
���� ���
��
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La Banque du Mezzogiorno prend 
son envol en Italie 
6����������'��
���������'������ �������8��!����������������������N������%$$.�
�������/�����
���
�������� ���������������
+�������� �����������������"����
��
�����,D7060]:��7:9�C!�<�70�56

oulue par Giulio Tremonti, le
���������� 
�
�����
���
�����
l�E c o n o m i e ,  l a  B a n q u e  d u

7�==��
���������������
������������
�
janvier. Non sous forme d�agences, mais
����
 �������
�	���������
���������
�����
bureaux de poste. Pour l �instant une
���=�
��������������!���������������
N a p l e s ,  C a g l i a r i  e t  B a r i .  U n e
cinquantaine de guichets seront ouverts
d�
�
�������������(��� �
���!�����
���
'�� �"
���N� �� �#I$& �5���� �! � ��
banque comptera 4.500 guichets dans
����	�
�����
�������7�==��
����&
0����������������
�����
�������#$%$!���

� � � � � � ! � 
 � 
 � ' 
 � � � � � � � ' � � 
 � � � � � �
��'������ ��������� 

������8�����
pays, devait s �����)������ �origine aussi
�����������������"��
������������
'��&
7�
����������
+���������������
�������
cours de route. C �est donc la Poste
italienne, qui se retrouve seule aux
manettes. Poste Italiane a acquis l �an
����
�������+��� �UniCredit�������
���

MedioCredito Centrale pour 136 millions
d������&�����
���
���!�����
��
����������
financement et les services au secteur
public, ainsi que dans la gestion de l�aide
��(��������
���!�'���������������������
�
�
����
+���B�'�����
�������
�
��!������

�������
�!����&E!�����
��
���������
�	���
d e  l a  B a n q u e  d u  M e z z o g i o r n o  s e
focaliseront sur l�accueil et la gestion du
client sur place.

@�,�))����%��A (��%�� �#�9'%�
�(2�;B
��A�!��"�C��&%

�Cet te  organisat ion  entre  nos
g u i c h e t s  e t  l a  p l a t e -f o r m e  d u
MedioCredito Centrale, nous permet
�������������������������
��	���������
�������������;
���������
��
����
������
����
��
���������
�
�
������������
�)
Nous sommes en train de mettre en
��������������������������
��������

q u i  n ��� � � 
� ���� ����� � � � � �$� 
#��
bancaire aujourd�hui�, souligne le

patron de la Poste Italiane Massimo
Sarmi. Du moins pas en Italie, puisque
Banque Postale  fonctionne sur ce
principe en France.
,�������un capital de 140 millions

d�euros, la Banca del Mezzogiorno, qui
emploie 200 personnes, vise 5 milliards
d������������������(�/7����
�
���>����&
,����������� 
+����	���!���������������
�����������������������%$&$$$���I$&$$$
����������%-� �
����I������'����������(
fixes ou variables. �<������������
�	
� � � � � � 
 � �� � � � � � � � � � 
 � # � � � � 
 � 
 � �
������������������
��
����������
�����
� � � 
 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
�������
����
�������������������,
conclut Massimo Sarmi. Banca del
7�==��
�����'
������ �����������������
services financiers offerts par la Poste
italienne, via Bancoposte et Poste Vita,
�����
"���������
�����������������'��
�
banque.
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�

D$������&�� !E�#�$#�� �%��
%(!! %%��&�"�)��'9' �� �)��B�!��

Lors d��������������������
����'������
�����������'����
Association nationale des journalistes de l �assurance
B56H5E!�G������5�����1!�����
�����������7��
�!��
��������
��
���������
���������� ��������������
��&���J�ai
������������������
�����������
���������������$���
��������������������������������#
���������������
���
��, a-t-
����������������
��������� ������������������

�
���'�������������������������������
����administration.
���'����������������������� �������!�G������5�����1!�
�

�����������A-����������
����!������������������������������
jusqu���*$����&�C������
�!� ��je partirai quand mon
�������������������
)�D���������
�������� ��, a-t-il
����
��&����������+��!����7��
��������������������
�����
9�����0���
!������
����������������
�
������AI������������&
Jean-7����9�")!���������
�����������������������!���
�
figure de favori. �������
��
������������
���������
�����
��
��������
������������������E����������������:�����
Andreck. C ���
��;�����
�� �homme de demain. Tout va
���������������������������
������
��.

Georges Plassat sur la 
bonne voie
Reuters rapporte de source 
proche que le conseil 
d�administration de Carrefour
s���������
�	
�������������
���
le remplacement de l�actuel
PDG Lars Olofsson par 
Georges Plassat, actuel 
dirigeant du groupe de 
chaussures et d�habillement
Vivarte. Cette source n�a pas 
�����
��������
�
����
��������
calendrier du passage de 
�� �
�&

Chambardement dans la 
banque d�investissement
de BoA
Selon une note interne 
����� 
���	
�����(������
���
par le coresponsable des 
������
����������1����
America Tom Montag et 
��������������9������!����
"��
���� ��
��
�����+�������
�	���� �����
 ��������������
���������������
'
������"��
��
d�investissement. Christian 
Meissner devient ainsi patron
�������
'
���� ���
��������
service des entreprises. 
L�
������������mieux
��������������

��
�������
clients dans un 
environnement en 
�
���
����.

1��2�3
���
�	4�
�
��

pencher sur Porsche
Le conseil de surveillance de 
Volkswagen discutera d�un
projet d�acquisition de la 

participation restante de 
50,1% dans la branche 
voiture de sport de Porsche 
SE lors d���������
���
�(������
��
������'������%>�
��'�
��!���������� ���=
���
allemand Der Spiegel. Ce 
����
�������
���
������
 
�
��+������� ��������
3
�����������+������������
�"���	���������������&�5��
�����!�2P���'�����"�������
plus de 8 milliards d�euros
pour cette acquisition.

"

&5+
��)�4��
��	
��

CDO de Deutsche Bank
��������� ��� ��
��
������
 ���	�����
���������������
transaction autour d�un CDO 
pour lequel Deutsche Bank a 
�����
��������������arbitrage
/�������T������������
������
�����
�������������������
���������	)���	���
���!���
���������Der Spiegel.
Toujours selon le magazine, la
banque allemande a par 
�
���������J������������������
l�injonction de produire un 
rapport sur les possibles 
�����
��������
����
+��������
����������������������(�
Etats-Unis.

Feu vert des actionnaires
italiens d�5�����
�
���

	��	�
���
����
Les actionnaires italiens 
d���
�������������������
�����"��
������
�
�
'�������
�������������'�)�������
�������
���
���������(
+ ��

������
�
���
���
��������������
��������N����������J�
���,3�
���+������ �
����������
��&�
��*������������
������Edison
���
��������
��������������
��������������
�������������
Delmi et du conseil 
d�administration��, ����������
�������������������
��������
Delmi Franco Baiguera. La 
����
���
���������
�������
���
����������
����� �
�������������"&

Fitch abaisse les notes de
cinq pays de la zone euro
L�agence de notation a 
��������'������
�
l�abaissement des notes de la 
Belgique, de Chypre, de 
l�Italie, de l�Espagne et de la 
8��'��
�!����������
���
������
���'��������������
����
���
������'
�����"�������
cours des deux prochaines 
������&�3
��	��(��

���
���
������)�������'������"������
court terme aux chocs 
 �����
��������
����
���&����
note de l�0���
�������"�
�������
A- contre A+, celle de la 
����

��������"�
�������55�
contre AA+ et celle de 
l��������������"�
�������5�
contre AA-.

Aegon refinance de la 
dette
L�������������������
����
�
�������������� �����
bancaires pour un total de 2 
milliards d�euros avec 15 
���"�
��� ����&�������
�
������

����
����I����!�
�
�
���������(�
options d�extension d�un an, 
�� �����������
�����������
��
revolving de 850 millions 
d�euros et une autre de 1,15 
milliard d�euros, assortie 
d�une option d�� 
��
������
���������������
�&�����������
multidevises paient un taux 

�
�
��������
�������I$���
����
���"����B�"E�����Euribor, qui 
s������F�����%$���%I��"��������
de tirage en dollars, selon 
Bloomberg.

"

�	����
���
�	
�6
���

$����7�
	����
�
�

$
����
Reuters rapporte de source 
gouvernementale que le 
���'���� ��������J�
��
��'����������"�
�������
���'
�
���������
����������%.
de l������ 
������J�
��������
2012 dans le cadre du projet 
de loi de finances rectificative 
������������ �
������	�
��
�����
������������ �������
����������	
�������6
������
Sarkozy. L�agence indique de 
 � ���������
���������
��'
�
���������� �����������
de nouvelles mesures 
d������ 
������������������
l�objectif de ramener les 
���
�
�����"�
�����>!I.����
PIB, mais qu�aucun
����+'� ���������� ����
���
n����
�����'�&

Facebook s*�##�9' �"��$#�% ��%�
notice d*IPO

����������� ��
��
����'
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� %�!�$�&!� �%�#��3$%�� �)��D�/! 
se rapprochent d*un accord

Un accord sur la participation volontaire du secteur
��
'�������������  ������	������"�
����
�����'��
������
�
���
����������� �
������G�+��!�������� �Institute of
0�������
�����3
������B003E&�����������
��������
���
�
���������������������������� �)�������!A.�������
���'�������"�
���
�������$����&�5�����
������/�� 
��
 
�
�����������/����� �������'�
��	
��������
�
������
des partis de sa coalition, le Financial Times ��'�
��
�
����������
�
������� ����������'���������������
�����un
��commissaire au budget �� � qui aurait le pouvoir
d������������'������(����
�
����"������
������
����������
gouvernement grec si elles n ����
�������������� �����(
�"����
������'�����������������
����
�������
����(&���
��  
��
�����������������������
������
��������
�����

������������
�����(����
'�������'�
�������� ����
+��
��������"
�
���������'���� ��������&��La balle est dans
��������������:�#����avertit le ministre allemand des
�
�������P��������8�	�["�����������������
������Wall
Street Journal.

Artprice.com au 
compartiment B
5�����������������������
"��
����������������������
cotation dans le domaine de 
l����!�5����
��&�� �����������
vendredi son admission au 
Compartiment B Eurolist by 
Euronext ainsi que SRD Long 
8���� �������� ��������#>�
��'�
��&

Moody�s sanctionne 
Europcar
L�����������"�
����'������
�
����#��������������
������
����������'�	
�����!��'���
perspective stable, sur fond 
de craintes quant au profil de 
�

�
�
���������� 
+�������
importantes exigences de 
refinancement au cours des 
dix-huit prochains mois.

(891
�������
��:
���

actions FPF
A l�issue de son OPA sur 
3���
+���/��
��3������B3/3E!�
/O92����
���������������
avec Cofitem-Cofimur
84,01% du capital, 70,9% des 
BSA 2005, 89% des BSA 
2010, 100% des OSRA 2006 
et 53,35% des OSRA 2010, 
selon l�573&���������������
����
���������	�
�� �������
������������'����������
l�offre.
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�#%��
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�
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Betts
Le groupe suisse a conclu un 
accord de rachat en 
�� ���
��������"�
�����
� ��
��
�����������
���
������

����C	� ���T�������
pour 3,9 milliards de dollars. 
ABB propose aux actionnaires
72 dollars par titre, 
����������������������
 ��
de 24% par rapport au cours 
�����N��������'������
���
�&

Apollo lorgne une filiale 
d�El Paso
������
������investissement,
qui s����������
��������
l������
�����9
'��������
O���
���!� +�������
�
�����
�����'����������'���
du rachat de l����
'
���
d��(������
���������
+�����El
/���!�������)�����Wall Street 
Journal. Le montant d�une
�'�����������������
���
pourrait atteindre 7 milliards 
de dollars.

IASB et FASB veulent 
converger sur les 
instruments financiers
Les normalisateurs 
comptables IASB 
(International accounting 
standards board) et FASB 
(Financial accounting 
standards board) ont fait vXu
����������  ��

���
commun de travailler 
ensemble pour �������������

�������������dans leur 
�����
�
���
������������ ��+���
d��'�����
�������
����� �����
financiers.

"��
$����
�
$	��
�
��
���
$
�)���
�	
�6
����
Le Journal du Dimanche
���
��
�������"��
����
����J�
������ ����������
���
���>$���I$.���enveloppe des 
bonus au titre de 2011. BNP 
/��
"������������I$$� 
��
����
d�euros contre 1 milliard il y 
�����!�����
�������������!�
����
��
������8��
����
G����������'��
������
�������
"��������>$$� 
��
������euros
�������*�$� 
��
��������� � �
���
��������an dernier.

Total se dirige vers le 
Kurdistan
���������
�������J�
���������
passe de s�assurer les droits 
d�exploration de plusieurs 
�	� ���������
�+���������=
���
dans le Kurdistan irakien, a 
���������	
������Sunday
Times. Selon le journal, un 
�������������
���������������
����������� �
������'��
�&�
Toutefois, certaines sources 
���'
����������������N���
���
l��������������
��������������
compromis.

Citi sort du trading pour 
compte propre
8�������� � ���������������

Bloomberg, la banque 
� ��
��
�������������
�����
tirer le rideau sur Equity 
Principal Strategies, son 
���
'
����������
��������
compte propre. La plupart 
���������"�������������������

�
�����������"��
������+�����
A���'�
��!�����
������
document. Le directeur 
����������������"�
��� ���!�
Vikram Pandit, a pris cette 
 ������������'
�
������
l�����
���
����������+����
Volcker.

&<(
���	
��
�

����
��

CNP Assurances
L�agence de notation a 
�� �������������������
�����
l�assureur d�AA- ��5V!�
assortie d�une perspective 
�����
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 ��
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��'������ �������������
 ���	����
����
����������
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�������������
"�
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�����������������������
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cours des deux prochaines 
������&�8T/��������
�������
maintenu la note d�Axa (AA-)
mais l�a assorti d�une
��������
'�������
'�&

7�& &D & ��)���!:/' �(& ���)��) �
d*ExxonMobil

������(
+ ������
������
���������
����������������
�
��
de racheter 99% du capital de la filiale japonaise
d�ExxonMobil, Yugen Kaisha, pour 302 milliards de yens
(3 milliards d ������E&����������� ��
��
��������'���
�������
��##.��������
������'���������������
���!
l�������
�����'����������
���
����� �ic i  le  1er  juin.
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Kaisha.
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DAVID COXON�,
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financements, &������
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Investment Banking. Licence de droit 
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������6���
��	� &�5'��������������� �
��
de la finance internationale chez Linklater & Paine 
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�
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+�����������9�)�� �-Uni (1996), adjoint au 
directeur mondial de l�
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+���B%@@*E!�
directeur mondial de l����
'
��������
���
����!�������
��������
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de la dette (2001), responsable de la structuration 
et du trading, responsable mondial adjoint de 
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B#$$-E!��
������������
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������
financement (depuis 2012).

�
BRUCE HEDGCOCK
Responsable marque et 
communication, BNP
Paribas Corporate & 
Investment Banking. 53 
ans, Licence en histoire 
:�
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��������Illinois (1), 
���������������
��:�
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de la Michigan Law School 
B#E&�,
���������������
�������
�����
�������
��
����������
��
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�
���� ��
��
��
commercial notamment 
traducteur juridique et 
bancaire en France et au 
7����&����������������
'
�
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banque d�affaires de BNP 
/��
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�
���������� ����"��
���
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�&�5���
���
au responsable (2009) puis 
responsable (depuis 2012) 
marque et communication de 
BNP Paribas CIB.
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BOUTRINGAIN
Chief Operating Officer de la 
direction marque, 
��  ��
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BNP Paribas. 49 ans, IEP 
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�&�,�"����������
+������
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acquisitions de CIB Paribas 
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��B%@-*E���
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Paris pour BNP Investment 
Solutions, responsable 
Marketing support pour les 
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7��1��
��������'������ ����
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�����6����- Etoile
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d�actifs de la banque de 
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����	�������������������
���
������"�����������euro,
responsable de la fusion entre
�����
�
������Asset
Management de BNP et 
Paribas. Global Head of 
Marketing & Communications
de BNP Paribas Securities 
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communication Corporate de 
BNP Paribas, responsable de 
l��
�
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 ��
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��'������ �������������'����
direction marque, 
��  ��
���
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���
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 � "�������� 
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(2007), Chief Operating 
Officer de la direction 
marque, communication et 
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Paribas, en charge de la 
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�������
des moyens (depuis 2012).
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8�1B-
ALLARD
Directeur marque, 
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�
��!�
BNP Paribas Personal 
Finance. 50 ans, IEP Paris, 
Master of Arts Fordham 
University New York. 
,
���������������
����
notamment directeur de la 
communication et des 
relations avec les 
investisseurs et du marketing
������
������B#$$$E������
��
d�Euronext, directeur de la 
communication et de la 
�������
������������3C8��
(2002-05), directeur de la 
communication et de la 
marque d�AXA Investment 
Managers (2006), 
responsable marque et 
communication de BNP 
Paribas CIB (2007), 
directrice marque, 
��  ��
���
��������"�
�
�����
BNP Paribas Personal 
Finance (depuis 2012).

BERTRAND CIZEAU
Directeur adjoint marque, 
��  ��
���
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groupe BNP Paribas, BNP
Paribas. 43 ans, DESS 
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��,���	
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relations analystes financiers 
et investisseurs chez Paribas 
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l�agence de photojournalisme 
Gamma, directeur de 
communication chez Cetelem 
(2001), directeur marque, 
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��������"�
�
���
BNP Paribas Personal 
Finance, directeur adjoint 
marque, communication et 
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Paribas (depuis 2012).
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LATTUADA
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Investment Banking.
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secteur des institutions 
�
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�����
Manager Senior au sein du 
bureau de Paris de Boston 
Consulting Group (2009). 
Directeur adjoint (2009) puis 
directeur (depuis 2012) 
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�������'������ ����
������8��
����G��������
Corporate & Investment 
Banking.

�RICHARD
PAOLANTONACCI
�	�������� 
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la direction de la banque de 
financement et 
d�investissement, en charge 
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service des ressources rares, 
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Corporate & Investment 
Banking. Institut 
universitaire de technologie 
Aix-en-/��'����&�8��
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����������"��
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directeur administratif en 
Suisse en charge des back-
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�
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@>E�R��
������������
�������
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(1996) de la banque de 
financement et 
d�investissement,
responsable administratif 
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B#$$-E!���������"������
'
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Equity Finance (2009), 
responsable de la gestion des 
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�
���������
�������
'
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2012).

�SLAWOMIR KRUPA
,
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'
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financements, responsable de
la banque de financement et 
d�investissement pour la 
���
����������������������
orientale, Moyen-orient et 
Afrique, &������
=���	
��

Corporate & Investment 
Banking. IEP Paris. 
Inspecteur au sein de la 
8��
����G��������B%@@AE!�
fondateur d�une start-up
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�����������e-
finance en Europe de l�est
(1999), inspecteur (2002) 
puis directeur du 
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directeur du cabinet du 
directeur (2007), responsable
de la banque de financement 
et d�investissement pour la 
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orientale, le Moyen-orient et 
l�Afrique (depuis 2009) et 
directeur adjoint (depuis 
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UBS sous l*Fil de la justice
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�������9�)�� �-Uni et 
���8�
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�!� �
����� 
������Xuvre d�une punition 
prendrait en peu plus de temps. Le trader fautif, Kweku Adoboli, a 
�������������������
�����������������
����������'�������une fraude 
�)������4���#!�� 
��
������������������:�8&

�
��%%�()'�"�)*offensive en 
Suisse
Dassault Aviation aurait transmis une 
nouvelle proposition aux pouvoirs 
publics suisses concernant la vente du 
9�����!����+��
��������)�������������
choisi l�appareil Gripen de Saab l�an
�����&���������������J�
�����������
��%-
appareils pour 2,7 milliards de francs 
suisses, contre initialement 4 milliards 
�����##���
���&

SonntagsZeitung

�

�
� %���&�%�!:�&��%��$�(�% &'�
leurs pertes
Le China Securities Journal indique, en 
�
��������������������C;�0�'��� ����
�������
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���������������� ����������
les 872 fonds d�investissement collectifs 
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����*-!I.�������
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+ ����
 ��������%#>�
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milliards d������!��������
��������� � ��
de 50% par rapport au trimestre 
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CSJ

�
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5+6�#�'�)�!: �!: �"�!$� ��
SHL
O����
������ �������7������8�����)�
���������
������ 
������'��������8O�&�
Le montant de la transaction pourrait 
s����'�����*$$� 
��
��������������!�������
le quotidien.SHL fournit des services de 
������� ������-$.��������
�����
membres de l�indice FTSE 100 et 50% 
de celles du Fortune Global 500, 
rappelle le quotidien.

Financial Times

�

La puissance publique au 
chevet de Skylander
Le quotidien souligne que le financement
du Skylander, programme d�avion de 
������������S����������������G��
!�����
"�����&���Etat s����������
��
����monter
	�����������+��
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ajoute le quotidien.

Le Figaro
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occupations. Le dirigeant pourrait 
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Citigroup confirmera toutefois la 
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�	����
Parsons est membre du conseil 
d�administration depuis 1996 et le 
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�������
��#$$@&

Wall Street Journal

�
Deutsche Bank cherche une
gestion alternative pour les 
actifs toxiques
���"��
������� �����������������������
fonds en collaboration avec le new-
yorkais Rosebrook Capital au sein 
��
��������
�����������������
���
��

�
���
ou toxiques de ses clients dans des 
hedge funds. Le nouveau fonds cherche 
����'���I$$� 
��
��������������!�����
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le quotidien qui cite des personnes 
proches du projet.
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au nom d*(& �� )�&! �� �)��!�,#$'�'�3�'$
Le chef de l�Etat propose d�augmenter le taux moyen de TVA de 1,6 point 
et celui de la CSG sur les revenus financiers de 2 points
�����ANTOINE DUROYON

�est  au  cours  d ������ 
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