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En résumé:

La Fed préte
a couper

son taux
d’intervention

La croissance
chinoise aux
niveaux bas

BOURSIER

EMPORTES PAR LA FED QUI LES ENTRAINE

Situation générale

["audition de Jerome Powell au Congres la se-
maine derniere a conforté la conviction des inves-
tisseurs que la trajectoire des taux d’intérét a court
terme est bien orientée en baisse, entrainant les
indices boursiers américains au plus haut, mal-
gré la pietre performance des actions des grands
groupes pharmaceutiques. Leurs cours ont été
négativement impactés par les craintes de plans
d’action & venir, a l'instigation de I'administration
Trump et du Congres, pour réduire le prix des mé-
dicaments aux Etats-Unis, parmiles plus élevés au
monde.

tré que la plupart de ses membres estiment que
de nouvelles mesures de soutien monétaire sont
nécessaires. Ses prévisions de croissance pour la
zone euro ont été réduites a 1.2% pour 2019 et
1.4% pour 2020. Sur les principaux marchés obli-
gataires, les rendements souverains sont remon-
tés entre 7 et 15 points de base sur les échéances
longues, suite a des chiffres d’inflation plus élevés
que prévu. Aux Etats-Unis les prix a la consomma-
tion, hors alimentation et énergie, ont augmenté
de 2.1% sur un an et ils ont été révisés en hausse
en Allemagne, a 1.5%.

Au plan macro-économique, la croissance

historiques chinoise s’est établie a 6.2% sur un an au 2e tri-
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EMS Chemie (ISIN : CH0016440353, prix : CHF 603.50)

Le groupe spécialisé dans la fabrication de poly-
meres a haute performance a publié ses résultats
du 1er semestre 2019. Les ventes sont en baisse
de plus de 3.5% d( au ralentissement observé en
Europe et en Chine, et notamment dans le sec-
teur automobile ou la demande se réduit sur fond
d’incertitudes a cause de la guerre commerciale
entre les Etats-Unis et la Chine.

Les polymeres produits par le groupe suisse
entrent dans la fabrication d’éléments pour les
automobiles. L utilisation de ces plastiques, étant
plus légers que I'acier, permet des économies
de poids et donc de consommation d’essence
tres intéressantes pour les constructeurs auto-
mobiles.

Le ralentissement des ventes est tout particulie-
rement important au cours du 2e trimestre avec
un ralentissement de 5.5%. Au contraire, la ren-
tabilité était quant a elle en hausse. Les marges
progressent de 1.6% pour friser les 30% (29.9%).

Ceci a été rendu possible principalement grace a
la bonne maitrise des co(ts.

Le groupe a également pu développer de nou-
velles affaires, notamment le fabricant italien de
cafetieres « Bialetti » pour qui EMS Chemie pro-
duira certaines pieces en plastique dur, telles que
les poignées.

Le cours du titre a été passablement chahuté
depuis le début du mois. EMS Chemie est une
société de croissance pour laquelle les attentes
sont légitimement élevées mais sa valorisation
I'est également a pres de 27 fois les bénéfices de
I'année en cours.

Le titre a inscrit 'une des progressions les plus
spectaculaires du marché suisse. Le cours EMS
Chemie a progressé de plus de 780% sur 10
ans, soit une progression annuelle de 24% par
an, contre un marché suisse en progression de
161% sur la méme période.
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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.




