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La place financiere est un objectif

SIX GROUP. Lexploitant de la Bourse suisse se place dans le processus de fragmentation qui accompagne la grande consolidation en Europe.

Alors quela fusion stratégique pro-
grammée de Nyse Euronextetde
Deutsche Borse entre dans sa phase
finale et m’attend plus que I'appro-
bation des autorités, la redistribu-
tion des cartes qui 'accompagne
se poursuita un simple niveau opé-
rationnel pour SIX Group, pro-
priétaire de l'exploitant de la
Bourse suisse SIX Swiss Exchange.
Pour préserver son statut a long
terme, SIX Group s’est en effet fixé
comme objectif stratégique d’ac-
croitre le volume des opérations
par le raccordement de nouveaux
marchés et le lancement de servi-
ces inédits. Reste que la décision,
annoncée début juin, de vendre dé-
but 2012 a Deutsche Borse la par-
ticipation dans Eurex - I'un des plus
grands marchés mondiaux des
produits financiers dérivés - déte-
nue conjointement par les deux
groupes (a parts égales du capital-
actions mais avec une participation
de 15% au résultat financier pour
SIX Group) n’a pas été prise de
gaieté de coeur par SIX.

Le groupe avait expliqué qu'un ac-
cord aurait da étre trouvé sur la
scission d’Eurex (le contrat arri-
vanta échéance en 2014)etque de
toute fagon, la fusion prévue de
Deutsche Borseavec NYSE Euro-
next changeait la donne. En clair,
faisait ressortir le faible poids de
négociation de SIX pour renégo-
cier le contrat en sa faveur. Mais

CHIFFRE D’AFFAIRES EN POURCENTAGE PAR DIVISION 2010

Trafic des paiements
Cards & Payments 18%__
Multipay 19,7%

Informations financiéres
23,8%

SIX Group Rapport de gestion 2010

SIX n’a pas manqué non plus d’ex-
pliquer cette décision par une ré-
orientation du groupe vers les be-
soins de la place financiére suisse
accompagnée d’une stratégie d’in-
ternationalisation a I'échelle euro-
péenne.

Lundi, Christian Katz, le CEO du
pole de négoce boursier SIX Swiss
Exchange, et Seth Merrin, fonda-
teur et CEO de la plateforme de
négoce alternative new-yorkaise
Liquidnet, prévoient en outre d’in-
former en détail sur la collabora-
tion annoncée au début de'année
entre les deux groupes. Ainsi que
sur la consolidation du secteur.
Centrée sur 'exécution de trans-
actions portant sur de grands blocs
de titres européens, I'alliance avec

—Autres 1%

Négoce des titres
Cash Markets 13,1%
Eurex 9,7%

___Services titres
14,7%

Liquidnet a d’autant plus surpris
que SIX avait placé de grands es-
poirs sur un concurrent de la so-
ciété ameéricaine, soit Smartpool,
le pool européen de liquidités ano-
nyme créé par NYSE Euronexten
partenariat avec plusieurs banques.
Aveclequel une alliance avait aussi
été établie. Cette derniére devait
permettreala clientéle de négocier
les valeurs suisses sur de gros vo-
lumes en dehors du marché offi-
ciel. Dans le cadre d’un «dark pool»,
ces plateformes anonymes comme
ils’en est développé plusieurs aussi
en Europe sous'égide de plusieurs
marchés organisés ou de banques.
Un mode de négoce qui s’est ré-
pandu pour répondre a la de-
mande d’investisseurs institution-

nels désireux d’acheter et de ven-
dre de gros blocs de titres de ma-
niere discréte. Pour éviter que
I'ébruitement des ordres ne suscite
les mouvements défavorables ob-
servés habituellement. Mais l'al-
liance avec Smartpool n’a pas été
prolongée a fin juin.

Comme pour les dark pools de
Smartpool précédemment, SIX
fait cette fois-ci entrevoir les ta-
rifs plus favorables pour les 3000
actions négociées par blocs sur la
plateforme commune avec Liquid-
net, sur cinq marchés boursiers eu-
ropéens.

Pourtant, le facteur prix ne consti-
tue plus forcément I'élément mo-
teur d’une consolidation du sec-
teur. Compte tenu des remises
tarifaires successives déja consen-
ties par les marchés établis sous
la pression concurrentielle des pla-
teformes alternatives. SIX estime
ainsi a prés de 17 millions de francs
lemanque a gagner induitl’an der-
nier par ce phénoméne. D’ot1 un
recul du chiffre d’affaires dans le
négoce de titres. Compensé par le
développement d’autres activités,
dontle trafic des paiements inter-
national etle traitement des cartes
de crédits. Mais aussi dans le pole
service titres qui met une infra-
structure performante et large-
mentautomatisée au service dela
place financiére suisse et des mar-
chés internationaux. Dans les pro-

cessus de compensation en parti-
culier (clearing) de SIX x-clear. Ce
dernier figure d’ores et déja dans
le peloton de téte des fournisseurs
de services de compensation a
Londres. Ce qui aurait attiré I'at-
tention des responsables de la Ban-
que Centrale Européenne (BCE)
qui souhaiterait voir les chambres
de compensation d’importance
systémique actives sur des pro-
duits financiers en euro transférer
leur siége dans la zone euro, se-
lon le dernier numéro de’hebdo-
madaire Handelszeitung. Alors
que de nombreuses incertitudes
demeurent s’agissant de I'organi-
sation d’une plateforme paneuro-
péenne de réglement-livraison de
titres créée sous I'égide dela BCE.
Dautant qu’a la différence de ses
concurrents européens, Six x-
Clear bénéficie méme, a I'instar
des banques, d*un accés aux cir-
cuits de liquidités de la BNS. En-
fin, de nouvelles attributions se
profilent pour SIX au travers de
son role actif dans I'introduction
de I'imp6t libératoire. (PK).

S1x x-CLEAR FIGURE
D’ORES ET DEJA

DANS LE PELOTON

DE TETE DES SERVICES
DE COMPENSATION
(CLEARING) A LONDRES.

Les nouvelles microcaps
recrutées par Genilem

Genilem a sélectionné deux nou-
velles entreprises romandes aux-
quelles elle offre un accompagne-
ment gratuit de trois ans. EcoSapin
a Geneve livre des sapins de Nogl
adomicile. Docteur Gab’s produit
a Epalinges (VD) des biéres arti-
sanales. Genilem guidera ces en-
trepreneurs en herbe dansla tran-
sition entre artisanat et démarche
industrielle, indique jeudi I’asso-
ciation a but non lucratif. EcoSa-
pin livre depuis trois ans a domi-

cile des sapins en pot. Aprés Nogl,
lasociété vient les rechercher et les
rameéne en pépiniére. Une exten-
sion des services de 'entreprise sur
Vaud est prévue. Créée en 2009
par trois amis, Docteur Gab’s
brasse des biéres de dégustation de
haute qualité en bouteilles et en
fats. De 100 hectolitres au départ
a 400 aujourd’hui, la production
doit étre décuplée en 2012 grace
aune nouvelle installation, expli-
que Genilem. — (ats)

MARCHE DE L'ART

GALARTIS: ventes exceptionnelles en vue a Crissier
La maison Galartis, établie a 1a fois a Sion et dans I'Ouest lausannois,
propose deux aprés-midi d’enchéres a 'Hotel des Ventes de Crissier
(respectivement, dés 14h le mardi 27 septembre et dés 13h30 le mer-
credi 28). Une grande diversité de lots sera proposée. D*un style inha-
bituel pour cet artiste, I'une des piéces phares sera un Courbet, «Cote
normande prés de Trouville», estimée entre 20 et 30.000 francs. Dans
la méme fourchette de prix, les acquéreurs potentiels découvriront
également un Balthus intitulé «Katia allongée dans un fauteuil, le bras
levé». Pierre-Alain Crettenand, le codirecteur de Galartis, explique:
«Ce dessin est sorti directement de l'atelier de I'artiste pour rejoindre
la collection de son propriétaire actuel. Il s’agit de 'un des sujets de
prédilection de Balthus, suggestif dans son érotisme, mais trés frais».
Outre une importante série d’ceuvres d’Henry Bischoff, la section
art suisse accueillera plusieurs grands noms, comme Biéler ou Palé-
zieux. Dans le domaine des intérieurs, une impressionnante collec-
tion de mobilier, de toiles et d’objets divers, rassemblée durant plus de
40 ans par le collectionneur lausannois Ernest Holliger, sera mise a
I'encan. «Ernest Holliger a beaucoup voyagé, mais en érudit. Pluri-
disciplinaire, sa collection n’en est pas moins homogéne avec une tou-
che religieuse. La découvrir dans sa demeure a été une expérience
émouvante», commente Catherine Niederhauser, la codirectrice de
Galartis. La section design donnera a voir une étonnante salle 8 man-
ger due a Majorelle, I'une des grandes signatures de I’Art nouveau.
Enfin, des sacs de marques prestigieuses (Hermeés, Chanel, etc.) seront
mis en vente, de méme que des bijoux vintage. «Outre leur intérét
intrinseque, il ne faut pas se cacher que ces bijoux constituent un in-
vestissement alternatif convaincant en ces périodes de remous bour-
siers», analyse Pascaline Gautier qui gére ces deux départements. (FP)

Aléas d'une politique
monétaire d’expansion

INVEST 11. Les mesures
prises par la BNS

ont eu plus d’impact

que celles de la Fed

le mois dernier.

AToccasion du Salon Invest 2011,
Christophe Donay, chef stratége
chez Pictet & Cie évoque son
point de vue sur la politique mo-
nétaire de la BNS face a un
contexte international peu encou-
rageant. Selon lui, les forces a
I'ceuvre dans les économies déve-
loppées sont bel et bien de nature
déflationniste. Aujourd’hui, c’est
entre un scénario de croissance
molle et de double-dip qu’il faut
trancher. En I’absence de nou-
veaux plans de relance, la crois-
sance pourrait passer en territoire
négatif. Mais quelles formes pour-
raient prendre ces nouveaux plans
de relance? Trois scénarios sont
envisageables. Premiérement, les
banques centrales et les Etats se
concertent pour déployer un nou-
veau plan de relance. Deuxiéme-
ment, les autorités monétaires
agissent seules, sans les Etats, li-
mités par leurs déficits abyssaux.
Troisiémement, les autorités hé-
sitent & mettre en ceuvre de nou-
velles mesures, ce qui confine-
raientt a ’erreur de politique
économique.

Quelles sont vos attentes
concernant la politique moné-
taire de la BNS d'ici fin 2011?

CHRISTOPHE DONAY (PICTET).
C'est aujourd’hui entre un scénario
de croissance molle et de double-dip
qu'il faut trancher.

Le mode d’intervention de la
BNS et la détermination de la
BNS quantala fixation d’'un pla-
fond de 1,20 franc par rapport a
fortement surpris les marchés.
Dans les prochains mois, elle de-
vrait donc atteindre son objectif.
Peu d’intervenants oseront s’y op-
poser d’ici 1a.

Que pensez-vous de I'hypothése
selon laquelle la banque
nationale pourrait investir

plus activement dans les obliga-
tions d’Etat des pays voisins

au lieu d’amasser des réserves
en euros?

Cen’est pas la mission de la BN'S
d’intervenir dans le rachat de la
dette des pays voisins. Economi-
quement ce n’est tout simplement
pas justifiable au-dela d’une cer-
taine limite. Au méme titre que les
achats de la Chine de dette amé-
ricaine et européenne s’effectue
dans le cadre institutionnel inter-
national de reconnaissance de la
Chine en tant qu’économie capi-

taliste ouverte, c’est dans le cadre
des échanges et des discussions in-
ternationales que cette limite de-
vrait étre déterminée par la BNS.

Comment préconiser-vous

de mieux défendre

les exportateurs a long terme?
Certes le renchérissement du
franc présente a 'heure actuelle
quelques risques systémiques. La
valeur économique fondamentale
du franc suisse par rapportal’euro
est estimée entre 1,35 et 1,40
contre I'euro. Sile taux de change
ne converge pas vers ce niveau,
il faudra peut-étre envisager des
mesures visant a alléger les cofits
de production avant de préserver
la compétitivité.

Quelle allocation d'actif
préconisez-vous

dans I'environnement actuel?
Nous préconisons une allocation
visanta protéger le capital de nos
clients. Celle-ci est articulée au-
tour des actifs qui jouent, a ce
stade, un role d’actif refuge a sa-
voir l'or et les obligations d’état
allemandes etaméricaines de du-
ration longue. Nous conservons
les obligations d’entreprises in-
vestment grade car elles offrent
des coupons attractifs. Nous sous-
pondérons les actifs qui subissent
la pression du retournement du
cycle conjoncturel ainsi que la
crise européenne.

INTERVIEW:
ANNE RETHORET

3A FINANCIAL:
financement verrouillé
Lacompagnie d'investissement zu-
richoise 3A Finance, spécialisée
dans les marchés émergents, a an-
noncé hier avoir signé une lettre
d’intention avec la société améri-
caine Commerce Financial. Cetac-
cord porte sur la mise a disposition
de la société suisse d*un finance-
ment de 12 millions d’euros sur
deux ans. 3A Financial prévoit de
mettre a contribution cette ligne de
crédit afin de développer et lancer
ses produits financiers, de promou-
voir ses services et de mettre sur
pied de nouvelles implantations a
Francfort, Tunis et Casablanca. Cet
arrangement reste conditionnel &
l'accomplissement par 3A Finance
de certains objectifs intermédiai-
res. Le chef dela stratégie de 3A Fi-
nancial, Joseph Bourne s'exprimait
a cette occasion: «Grace a ce finan-
cement 3A sera capable de pour-
suivre sans obstacle son business
plan et d’atteindre une position so-
lide sur les marchés d’Afrique et du
Moyen-Orient.»

ALLIANZ SUISSE:
reprise des 30% restant
de Quality1

Lassureur Allianz Suisse acquiert
l'intégralité de Quality1, fournis-
seur de garanties automobiles. Déja
actionnaire majoritaire avec 70%
des parts, il vient de racheter les
30% restant. Le prix de vente n’a
pas été divulgué. «Allianz Suisse
continue sur sa lancée puisqu’elle
offre, en plus des assurances tra-
ditionnelles des prestations de ser-
vices complémentaires», aindiqué
Roland Umbricht, responsable du
secteur produits du groupe d’assu-
rances. Avec plus de 50% de parts
de marché, Quality1 est le leader
des garanties automobiles sur le
marché suisse. — (ats)

LLB: correctif de valeur

de 49 millions de francs

La Liechtensteinische Landes-
bank (LLB) procéde a un correc-
tif de valeur de 49 millions de
francs sur un emprunt. I’établis-
sement invoque I'environnement
économique difficile et la volati-
lité des marchés financiers pour
justifier 1a mesure. Si les condi-
tions de marchés actuelles de-
vaient se poursuivre, le résultat
sur ’ensemble de I'année sera net-
tement inférieur a celui de 2010,
a indiqué hier I’établissement de
la principauté. La banque avait dé-
gagé l'an passé un bénéfice netde
108,5 millions de francs. — (ats)
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