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SOULAGEMENT !

Situation générale

nion de la Banque centrale européenne (BCE)
soulignant gqu’il est urgent d’attendre d’avoir

HOTE

BANQUIERS DEPUIS 1815

En résumé : Les dégats liés au passage de I'ouragan Irma  plus de données pour prendre de nouvelles
sur la Floride seront bien inférieurs aux estima-  décisions de politique monétaire. A noter aussi
Dégats liés tions des experts. Qualifié de niveau 5 avant le maintien des taux négatifs a -0.5% de la
alouragan son arrivée au large des cOtes américaines, Riksbank suédoise, ceci malgré une crois-
inférieurs aux soit le plus élevé de la classification, Irma se sance de 4% au deuxieme trimestre, un taux
estimations profilait comme le plus puissant ouragan en- d’inflation de 2.2% et I’envol de I’endettement
registré depuis que I'on tient des statistiques des ménages. Une position extréme qui ne
sur ces phénomenes. Fort heureusement, son  peut étre justifiée que par la crainte de voir une
. B intensité s’est réduite avec les heures et mal-  appréciation non désirée de la couronne en
Situation gré de larges inondations et de nombreuses cas de relevement des taux.
favorable des coupures d’électricité, le colt des dommages
fondamentaux o yrrait ne s'élever qu'a un quart ou un tiers  C’est donc le marché des changes qui pourrait
économiques des 200 milliards de dollars anticipés avant devenir le nouveau barométre des banques
le week-end. Bien qu’élevé, ce montant ne centrales. La hausse de I'euro contre le dollar
représente qu’une fraction des USD 160 mil- de pres de 15% depuis le début de I'année a
liards en valeur actuelle du célebre Katrina en  pris ’ensemble des intervenants a contre-pied
2005. et la BCE ne veut pas amplifier ce mouvement
par une action unilatérale de réduction de sa
Ainsi, un sentiment de soulagement anime les  stimulation quantitative. C’est donc probable-
marchés en ce début de semaine, ceci d’au- ment dans une phase d’observation que nous
tant plus que Kim Jong-un n’a pas répété les sommes rentrés. Qui osera bouger le premier ?
provocations des deux derniers dimanches.
C’est donc a nouveau dans les fondamen- Sviss Market fncox §
taux économiques que les marchés devraient |
rechercher leur inspiration ces prochains jours o mﬁ’
et de ce coOté-la, la situation se révele plutot
favorable. En effet, la croissance demeure, les |0
résultats des entreprises évoluent de maniere M
positive et les banques centrales ne semblent |5 Lindice est venu toucher
pas étre trés pressées de resserrer leur poli- W e o e o0 e
tique monétaire, a 'image des déclarations de  |* Fstes s e rebondi. La résistance majeure
se trouve a 9’500 points et le
Monsieur Draghi a la sortie de la derniere réu- |, support & 8’800 points.
o aow__aon o2 aow 20w oois oo 20w
L’essentiel en bref
EURO MSCI
USD/ICHF  EUR/CHF smI sToxxs0  DAX30 CAC40  FTSE100 | S&P500 NASDAQ  NIKKEI EMERGING
Dernier 0.94 1.14 8'912.05 3'447.69 12'303.98 5113.49 7'377.60 | 2'461.43 6'360.19 1927482 1'091.17
Tendance 4 » » » 4 » » » » 4 4
%YTD -7.45% 6.05% 8.42% 4.78% 717% 5.17% 3.29% 9.94% 18.15% 0.84% 26.55%

(valeurs du vendredi précédant la publication)
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PEUGEOT @

Peugeot

(ISIN : FR0O000121501, prix : EUR 18.02)
BMW

(ISIN : DE0005190003, prix : EUR 82.52)

Le titre de Peugeot a corrigé en fin de semaine.
La Direction de la répression des Fraudes (DGC-
CRF) accuse la société d’avoir vendu pres de
deux millions de véhicules équipés de moteurs
frauduleux en matiere d’émissions polluantes. La
société a clairement démenti toute stratégie frau-
duleuse et a réaffirmé avec force la pertinence de
ses choix technologiques.

A ce niveau nous estimons que le titre demeure
justement évalué. A nos yeux le potentiel de-
meure plus limité. Dans le secteur, nous préfé-
rons BMW. Le chiffre d’affaires progresse imper-
turbablement depuis 2007, et s’établit désormais
a EUR 95 milliards (+60% en dix ans). La moitie
de celui-ci est réalisé en Europe, le reste se par-
tage entre ’Amérique (30%) et I'Asie (20%). Les
marges opérationnelles sont remarquablement
stables (10% sur chaque exercice depuis 2010).

BMW est en train de préparer toutes ses usines a
I'électrique. En 2025, 25 modeles de leur gamme
seront électrifiés, la moitié en « plug-in-hybrid » et
I'autre maitié en tout électrique. Lentreprise aug-
mentera ces trois prochaines années son effort
R&D, qui dépassait en 2016 les cing milliards
d’euros.

La valorisation a 7.5 fois les bénéfices esti-
més demeure attractive a nos yeux. Objec-
tif : EUR 95.-

ARY:ZTA

Passion for good food

Aryzta
(ISIN : CH0043238366, prix : CHF 29.83)

Le groupe en spécialités de boulangerie
nomme un nouveau responsable financier
en. Agé de 49 ans Monsieur F. Pflanz dis-
pose d'une expérience similaire aupres de
Remy Cointreau et a également ceuvré pour le
groupe L’Oréal.

Le marché est plutdt agréablement surpris
par la qualité de la personne retenue. Cette
nomination vient compléter la reconstruction
de I'équipe de direction aprés la débandade
de février (démissions simultanée des CEOQO,
CFO et responsable Amériques). Aujourd’hui
le CEO et le CFO ont été recrutés et le poste
« responsable Amériques » est pourvu ad inté-
rim.

Nous anticipons des décisions a court terme
des la prise de fonction du CEO et du CFO
(sept 2017 et janvier 2018 respectivement)
sur les sujets chauds qui affectent le cours
boursier depuis deux ans. A savoir, I'avenir
de la participation dans les surgelés Picard, le
niveau d’endettement ainsi que la vision stra-
tégique générale.

Aryzta est a un tournant qui offre I’'oppor-
tunité de débloquer la situation et redo-
rer le blason de sa direction. Nous re-
commandons de garder la position voire
méme de commencer a la compléter.
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Contact :

Banque Bonhote & Cie SA
2, quai Ostervald

2001 Neuchéatel / Suisse
Tél. +41 32 722 10 00
info@bonhote.ch
www.bonhote.ch

f facebook.com/
banguebonhote

m linkedin.com/company/
banque-bonh-te-&-cie-sa

¥y twitter.com/
alexnvincent

Ce document, purement informatif, se base sur des informations récoltées aupres de sources considérées comme fiables et a jour, sans garantie d’exactitude
ou d’exhaustivité. Les marchés et produits financiers sont par nature sujets a des risques de pertes importants qui peuvent s’avérer incompatibles avec la
tolérance au risque du lecteur. Les performances passées reflétées cas échéant dans ce document ne sont pas des indicateurs de résultats pour le futur.
Ce document ne constitue pas un conseil ou une offre d’achat ou de vente de titres ou de quelque produit financier que ce soit a 'intention du lecteur et
n’engage ainsi en aucun cas la responsabilité de la Bangue. La Bangue se réserve le cas échéant le droit de s’écarter des avis exprimés dans ce document,
notamment dans le cadre de la gestion des mandats de ses clients et de la gestion de certains placements collectifs. La Banque est une banque suisse sou-
mise a la surveillance et a la réglementation de I'Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers (FINMA). Elle n’est ni au bénéfice d’une autorisation,
ni surveillée par un régulateur étranger. Par conséquent, la diffusion de ce document hors de Suisse, comme la vente de certains produits a des investisseurs
résidents ou domiciliés hors de Suisse, peuvent étre soumis & des restrictions ou a d’éventuelles interdictions en vertu de lois étrangéres. Il incombe au lecteur
de se renseigner quant a son statut a cet égard et de respecter les lois et réglements qui le concernent. Nous vous conseillons de consulter des conseillers
professionnels qualifiés notamment en matiére juridique, financiere et fiscale pour déterminer votre position par rapport au contenu de la présente publication.




