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au Scoach, un nouveau certificat 
discount (code EFNAZ) sur le ti­
tre Swisscom, doté d 'un cap à 
363.40 francs, négocié à l'euro­
péenne. La décote proposée est de 
7,149% et affiche un potentiel de 
rendement maximal de 7,70% 
(7,74% p.a.). Le produit arrive à 
échéance le 15 février 2013. Pour 
mémoire, Les certificats discount 
permettent d'acheter un sous-ja­
cent avec un rabais (décote). L'in­
vestisseur obtient le certificat à un 
prix inférieur au cours actuel du 
sous-jacent. En contrepartie, le 
gain maximal possible est limité 
à un plafond (cap) déterminé. 

UBS: certificat bonus 
surABB 
U BS a émis hier un certificat bo­
nus surie titre ABB, échéance 
août 2014, assorti d'un niveau 
bonus à 21,90 francs (contre un 
cours de marché de 18 francs en­
viron) et un cap (seuil de sécu­
rité) à 14,54 francs. Le rende­
ment calculé du certificat est de 
17,58% etde 6,99% sur une base 
annualisée. l'écart par rapport au 
bonus est de 17,24%, tandis qu'il 
est de plus de 22% entre le cours 
de marché et le cap. Au moment 
de leur émission, les certificats 
bonus sont généralement assor­
tis d'une échéance de deux à qua­
tre ans. Ils garantissent un mon­
tant de remboursement défini 
(niveau bonus) à condition que 
le sous-jacent n'enfonce pas un 
seuil de cours déterminé (seuil 
de sécurité ou cap) pendant la du­
rée de vie. Contrairement aux 
certificats discount,le rembour­
sement maximum n'est pas pla­
fonné: si le cours du sous-jacent 
dépasse le niveau bonus,l'inves­
tisseur continue à participer à 
cette hausse de cours. Selon la 
structure du produit. l'investis­
seur peut donc réaliser des ren­
dements à deux chiffres avec une 
prise de risque raisonnable, ex­
plique Scoach. 
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suite à l'assouplissement des ten­
sions à l'intérieur de la zone Euro, 
tensions qui pourraient refaire 
surface lors du sommet européen 
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la modique somme de 7 .6'1 001-

lars par gallon et les stations ser­
vices ne sont pas encore désertées. 
Ceci étant dit, nous risquons bien 
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de notre clientèle instiürtk;nn~lle. 
Il s'agit d'un «Twin Win .. d 'une 
maturité de deux ans sur le Brent 

L'euro résume son 
mouvement ascendant 
JOAN DROGUElT 

L'agence de notation S&P a suivi 
l'exemple de l'agence Fitch et a ré­
duit la note souveraine de la Gréce 
à «défaut partiel ... Ceci fait suite 
à une clause de réduction de la 
dette extérieure nécessaire pour 
le plan de sauvetage élaboré par 
l'Union européenne. Cette clause 
d'action collective (CAC) prévoit 
la réduction pseudo-volontaire de 
la dette extérieure grecque déte­
nue par les créanciers privés, soit 
une perte pour ceux-ci de 107 mil­
liards d'euros. Cette manœuvre 
équivaut de fait à un défaut par­
tiel. L'EURUSD a continué un 
mouvement haussier entamée le 
16 février et a pu quitter un sup­
port à 1.322 dés jeudi pour venir 
taquiner une nouvelle résistance 
proche de 1.35 en fm de semaine. 
Malgré de fortes pression baissié­
res aprés l'ouverture des marchés 
lundi,l'EURUSD a pu trouver un 
nouveau support à 1.338 et ré­
sume son mouvement ascendant 
à l'heure de l'écriture de ces lignes. 
Les moyennes mobiles à court 
terme età moyen terme semblent 
indiquer une probable poursuite 
de la tendance dans les semaines 
à venir. 
L'USDCHF continue sur un 
mouvement baissier entamé le 

ÉVOLUTION CHF 
Depuis le 21 février 

EUR 1.2047 0.2% 

USD 0.8990 1.4% 

GBP 1.4222 1.6% 

lPY 0.0111 5 2.7% 

AUD 0.8999 2.0% 

CAD 0.9673 1.4% 

NOK 0.1604 0.3% 

SEK 0 .1363 0.6% 
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16 février. Un support temporaire 
a èté trouvé à 0.89 le 24 février 
avec une nouvelle inversion de 
tendance dés l'ouverture des mar­
chés. L'USDCHF termine aux 
environs de 0.90 Lundi, soit une 
baisse hebdomadaire de 1.4%. 
L'EURCHF affiche peu de mou­
vement depuis la semaine der-

nière. Avec un changement heb­
domadaire de 0.2%, l'EURCHF 
se maintient dans un couloir ho­
rizontal entre 1.205 et 1.206. L'in­
dice SWFX de sentiment de 
consommateurs de liquidité indi­
que une augmentation des pres­
sions à la vente de la monnaie hel­
vète dans l'expectative d'un 
mouvement haussier prochain 
sur l'EURCHF et sur l'USDCHF. 
Les moyennes mobiles semblent 
infirmer ces attentes en prévoyant 
une continuation du mouvement 
baissier sur le moyen terme. Le 
support à 0.9 de l'USDCHF pour­
rait se muter en résistance dans 
les jours à venir, mais il y a peu de 
chances que la BNS autorise 
l'EURCHF à passer en dessous de 
la barre du taux à 1.20. 

* Dukascopy Bank 

L'USDCHF AFFICHE UNE BAISSE HEBDOMADAIRE DE 1.4% 
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HORS-BOURSE ZKB 'BCZ 

l 'é~h~nge de leu rs titres De' dette 
contre des actions .• 

RÉSULTATS DES BANQUES EN POINT DE MIRE 
Le négoce hors-bourse de la BC Zurich (Zürcher KantonaibankIZKB) 
a évolué de maniére plutôt calme durant la semaine écou lée. Un 
certain nombre de banques et de caisses d'épargne ont publié leurs 
résultats et se sont donc trouvées en point de mire. Le négoce a re­
posé sur une assez large assise, estime un courtier dans un entretien 
avec AWP. La caisse d'épargne et de dépôts Bucheggberg a affiché 
un bénéfice brut en légère augmentation. La banque privée Lien­
hardt & Partner a également présenté ses résultats, mais le titre n 'a 
été négocié qu'avec parcimonie. BBO Bank Brienz Oberhasli a en­
registré un léger recul de son bénéfice brut. L'action de la banque 
acrevis, issue de la fusion, en septembre 2011, de la saint-galloise 
Bank CA et de swissregiobank, est actuellement un des titres les plus 
intéressants du marché. Acrevis a augmenté son bénéfice annuel de 
13% et verse un dividende attractif de 35 CHF, ce qui place le ren­
dement sur dividende à 3,1 % sur la base du cours actuel. Le courtier 
juge les premiers résultats du nouvel établissement réjouissants dans 
l'ensemble. Il souligne le niveau élevé du ratio payout. Parmi les 
gagnants figure la clinique Linde. Genolier Swiss Medical Network 
a repris l'exploitation de la clinique parisienne Spontini. Cela pour­
rait déboucher sur des modifications de valorisation de la clinique 
Linde. Le titre était en effet trés recherché. Zürich Oberland Me­
dien était tout en haut de la liste. Le dividende est attendu en hausse 
si l'entreprise parvient à atteindre les objectifs qu'elle s'est fixés. Beau­
Rivage-Palace et Waldhaus Flims Mountain Resort sortaient.~gale­

ment gagnants. Alpha Rheintalbank était recherchée. mais les volu­
mes sont restés modiques. Konkordia et Gotthard Raststatte font en 
revanche partie des perdants. Auto Holding et Ferien Hoch-Ybrig 
ont été assez sollicitées. NZZ et Edipresse étaient légérement sous 
pression. sans toutefois qu'une nouvelle vienne expliquer cette situa­
tion. L'évolution des remontées mécaniques est actuellement inté­
ressante, estime le courtier. Les titres souffrent encore largement de 
la faiblesse de l'euro. Une bonne partie des activités est comptabili­
sée sur le semestre d'hiver, période de vaches maigres pour le can­
ton du Valais, avec un recul de 21 % du nombre d'hôtes. Dans le Tes­
sin ou dans l'ensemble de la Suisse, la baisse est moins marquée à 8%. 
Cette évolution permet de «trier le bon grain de l'ivraie» en sélection­
nant les entreprises novatrices et rentables, par exemple Weisse Arena. 
Les domaines skiables habitués à une clientèle suisse et fidèle ont 
moins subi le niveau élevé du franc que les zones fréquentées par 
de nombreux hôtes étrangers. La semaine à venir devrait rester calme, 
juge le courtier. DKSH reviendra probablement sur le devant de la 
scène même si elle n'est plus négociée par la ZKB, la banque appar­
tenant au syndicat organisateur de l'entrée en Bourse. Autre sujet 
d'attention: les entrepnses présentant des résultats, notamment des 
caisses d'épargne et la NZZ (mars). 


