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» Commentaire d'aujourd’hui Principaux_indices d'actions
Spot 1D% YTD%
Les pamqpants a I'expédition sont sat|sfa|ts.l\Couronnes de Y 5765.51 228 417
succeés, ils ont pu annoncer des premiéres nouvelles
réjouissantes. Ce n’est donc pas sans fierté que je peux DPAX 5247.28 245 9.09
affirmer que le trésor déterré est d’envg_rgure mon_diale, car  pJ EURO STOXX 50 2585.79 225 565
en effet, il s'étend des valeurs immobiliéres asiatiques aux
FTSE 100 4559.80 147 2.83

titres des conglomérats européens. Dans notre quéte,
I'approche «valeur comptable corporelle» a été une boussole  DJIA 9069.29 212 334
fort précieuse. Elle permet d'identifier les sociétés nettement ¢ gp <

! - ! ) 976.29 233 8.09

sous-évaluées et les potentiels de hausse importants. La
publication mise & jour «Actions s'échangeant a des cours  NASDAQ 1973.60 245 2515
proches de leur valeur comptable corporelle» révéle NIKKEI225 9942.42 1.53 1222

par ailleurs des possibilités de placement concrétes en
R . Source: UBS WMR, Bloomberg 24-Jul09, 04:44 am CET

Asie, en Europe et aux Etats-Unis. Vous trouverez des

informations plus détaillées a ce sujet a la rubrique «A ne pas ~Matiéres premiéres

manquer...» de cette newsletter. Ma|s attent|onl: I{jpproche Spot 1D% YTD%  Prév-
value demande beaucoup de patience! Elle s'avére donc 9-12m
idéale pour les investisseurs misant sur le long terme. Or(USD/oz) 948.91 -0.44 961 1100.00
P étrole (USD/bl) 66.74 -0.63 18.54 85.00

Outre cet outil de sélection de titres, nous recevrons le
«Suivi des marchés mondiaux des actions» qui sort des  Source:UBS WMR, Bloomberg 24-J uk09, 04:44 am CET
presses aujourd’hui. Il completera I'indice IFO du climat des

: , = h Devises (marché des changes)
affaires attendu aujourd’hui également et présentera les

marchés et les secteurs profitant particulierement Spot Prévisions
d'une reprise des indicateurs de confiance. Selon nous, la 3m 6m
ilisation nnées fondamental refleter ns un
stabilisation des Ido‘ ees fo dame tafes,se e eteada su £ UR CHF 152 15 15
tableau plus optimiste. Veuillez vous référer a la rubrique «A
ne pas manquer...» pour de plus amples informations. USDCHF 1.07 1.11 1.05
. . ~ GBPCHF 1.77 179 175
Tout comme ces derniers jours, nous aurons droit
JPYCHF 1.13 1.08 1.00

aujourd’hui aussi a de nouvelles publications de résultats.
Hier, Credit Suisse et Roche ont surpassé les attentes et EURUSD 1.42 137 1.45
encouragé les marchés avec des perspectives plus positives.

) b ; E URGBP 0.86 0.85 0.87
Aujourd’hui, ce sera au tour de Syngenta et de Calida de
présenter leurs chiffres. Le bénéfice de Calida n‘atteindra  GBPUSD 1.65 161 167
probablement que 75% du chiffre réalisé pendant la méme  sqoyrce: UBS WR, Bloomberg 24-1uL09, 04:44 am CET

période I'année derniére, une attente d'ores et déja reflétée

dans l'évaluation actuelle. Syngenta devrait en revanche Jaux d'intérét

renouer avec les bénéfices de I'année passée. Taux courts (3m)  Rend.obl.(10 ans)
Oliver Dettmann, stratége, UBS SA Prév. Prév.

Current Current
12m 12m
P Hier S uisse 036 030 217 280
UEM 0.90 1.00 346 4.00

B Economie: Aux Etats-Unis, les ventes de logements
existants de juin se montent a 4,89 millions, ce qui
constitue une progression de 3,6% par rapport au  E tats-Unis 0.50 0.30 364 425
chiffre révisé de 4,72 millions du mois précédent. Les
Etats-Unis présentent de plus en plus de signes
témoignant que son marché immobilier a atteint le creux
de la vague. Une amélioration marquée n’est cependant

R oyaume-Uni 0.93 0.60 3.97 4.30

Japon 0.42 0.30 1.38 1.80
Source: UBS WMR, Bloomberg 24-Jul09, 04:44 am CET
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pas a prévoir pour l'instant et les prix devraient se
maintenir a un bas niveau.

B Actions: L'indice Dow Jones Stoxx 600 a dépassé son
niveau critique de 215-216. Des résultats meilleurs que
prévu ont profité aux marchés. Les matériaux de base et
les financiéres ont mené la danse. Avec cette nouvelle
hausse, le marché prend un nouvel essor. Nous pensons
gu'il devrait s'orienter vers le seuil de 230.

B Obligations: La reprise entamée par les emprunts d'Etat
s'est confirmée hier. La vente de logements existants
supérieure aux prévisions aux Etats-Unis marque le
retour de I'optimisme sur les marchés. En réaction, les
rendements des emprunts d'Etat ont enregistré un solide

rebond.
B Matieres premiéres: Les stocks de gaz naturel se sont
révélés conformes aux prévisions des marchés.

Cependant, cela n'a pas suffi a maintenir les cours. Nous
pensons toutefois que ces cours devraient avoir atteint le
plancher. Les positions longues sur le gaz ne
conviennent qu'a des investisseurs en quéte de risque,
qui savent y faire avec une courbe a terme ascendante
trés pentue.

B Devises: Jeudi, le marché a été dominé une fois de plus
par les investisseurs recherchant le risque, ce qui a mis
sous pression le CHF, I'USD et le JPY. Ce climat a permis
de dépasser certains seuils, comme c'était le cas de
I'EUR/CHF (1,5230) ou de I'USD/JPY (94.50).

Indicateurs économiques attendus aujourd'hui

Evénements politiques attendus aujourd'hui
Evénement

Heure Pays

Discours de M. Gonzalez-Paramo de la BCE

12:00
en Espagne

UME

Source: UBS WMR, Bloomber
UME désigne I'Union Mone’ta%re E uropéenne 24-Ju-09, 04:44 am CET
La performance passée ainsi que les prévisions qui sont indiquées n'est pas une
garantie de I'évolution future. Les prix de marché indiqués sont les cours de cl6ture de
la Bourse principale respective. La rentabilité des placements en monnaie étrangeére
peut étre affectée positivement ou négativement par les variations de change. Ceci est
valable pour tous les graphiques et tableaux de performance contenus dans cette
publication.

Mois /

Heure Pays Indicateur Unité . Frég. UBS Cons. Préc.
Trimestre

10:00 Allemagne Indice Ifo du climat des affaires level Juil m 87.0 86.5 85.9

10:30 Royaume-Uni produit intérieur brut %qglq  2Q q 24 03 24
Enquéte sur la confiance des consommateurs de ['Université du

16:00 Etats-Unis Michigan level Juil m 655 650 646

Source: UBS WMR, Bloomberg . , o , _ ) i _

UME  désigne I'Union  Monétaire tt = fjun tr. sur. Iautrg / m/m = d'un mois sur l'autre / a/a = sur 12 mois / niv = niveau / sa = 24-Ju1-09, 04:44 am CET

Européenne corrige des variations saisonniéres

Mise a jour n°3: les actions s'échangeant a des cours proches de leur valeur comptable corporelle
(rapport complet disponible en anglais - peut étre commandé auprés de votre conseiller a la clientéle)

Notre objectif était d'identifier un plancher extréme aux cours des actions. Concernant les sociétés dont les perspectives d'affaires
sont bonnes, les prévisions de rentabilité attrayantes et les fondamentaux du bilan solides, nous pensons que le niveau plancher de
leur action doit correspondre a sa valeur comptable corporelle. A travers |'ensemble des secteurs et des régions, nous avons
identifié des actions s'échangeant a des niveaux proches de leur valeur comptable corporelle et présentant un investissement
attrayant (nous n'avons sélectionné que des titres notés WMR Buy/Outperform sectoriel).

Suivi des marchés mondiaux des actions
(rapport complet disponible en anglais - peut étre commandé auprés de votre conseiller a la clientéle)

— Les indicateurs du climat des affaires ont amorcé une reprise dans I'ensemble des régions. Prévoyant que cette tendance se
poursuivra et que les données traduiront enfin une modeste expansion, nous pensons que ces conditions économiques devraient
profiter davantage aux secteurs et aux marchés des actions sensibles au climat des affaires.

— L'analyse va dans le sens de notre préférence a moyen terme pour les actions des marchés émergents et des sociétés a grande
capitalisation de I'UEM.

— Bien qu'il soit possible que I'économie américaine sorte parmi les premiéres de la récession, nous ne pensons pas que les actions
américaines seront les principales bénéficiaires de la reprise économique.

Gaz naturel: attention a la courbe a terme
(rapport complet disponible en anglais - peut étre commandé auprés de votre conseiller a la clientéle)

— Les cours du gaz naturel ont montré des signes de soutien aux alentours de 3,25 USD/mmbtu.

— Avec la baisse de I'offre et une stabilisation de la demande industrielle, les stocks en exces devraient se réduire et ramener les
cours vers un niveau de 5,2 USD.

— La forte pente ascendante de la courbe a terme limite les possibilités d'investissement dans le gaz naturel.
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