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plantation a Londres

pas de

Georges Ugeux estime que le groupe transatlantique tient a préserver son modele fédéral.

ENTTETIEN

Jennifer Niile

e futur de NYSE Euro-

nextse trouve-t-ila Lon~

dres? Ceorges Ugeux,

président de Galileo Glo-
bal Advisors, ex- vice président du
New York Stock Exchange et
conseil de Deutsche Borse, temn-
porise cette hypothése dramati-
que. Il arappelé lors d"un entre-
tien que le groupe a voulu
préserver la naturede ses Bourses
locales. Toutetois, sur le pluslong
terme, ce panorama pourrait
changer,

Ladéciston de NYSE Euronext
delocaliser son principal «data
center» & Basildon est-elle le
prélude & un déménagement
complet du groupe d Londres?

pCette décision savére pure-
ment business. D'un point de vue
politique, NYSE Buronext n'a pas
vouludiminuerlanature de cha-
cune deses Bourses locales, Hlest
done imprudent de tirer des
conclusions hittives. Toutefois.
sur le moyen terme, le panorama
des Bourses pourrail 8lrerevuen
ce qui concerne la situation du
trading et la position de chacun
des joueurs, [1y ali un sujet plus
vaste. Dans le cas présent, In mi-
gration vers Londres a étéimpo-
sée par des facteurs économiques
et techniques. Le groupe n’a pas
un plan d’installation & Londres.
Il est vrai que le NYSE a acquis
Euronext pour les produits déri-
vés, mais il a pris conscience de
Iimportance qu'ont Paris, Ams-
terdam, Bruxelles et Lisbonne en

tant que centres d'excellence dang
des domaines spéeifiques. Le
NYSEsest rendu compte de cette
capacité maisausside 'implanta-
tion dans lacommunauté de cha-
que place boursiére. La réaction
d'inquiétude quiasurgiautourde
cette délocalisation est naturelle.
Mais il faut se rappeler que les
marchés sont désormais mon-
diaux. llsimpliguent une migra-
tion dans un sens ouunautre.

Est-ce que le trading se
concentrevraimentdLondres?

¥Le trading ne se concentre pas
nécessairement a Londres. On
n'observe pas de mouvements de
trading. Les transactions prove-
nantde France continuent aétre

« Le Vieux
Continent manque
d'ambition!»

traitées i Paris, Cette régle s’ap-
pligue aussi pour Bruxelles. Tou-
tefois, le marché institutionnelle
plus important est géré par des
institutions situdes, elles, en
grande partie & Londres, Le max-
ché international est mené par
des grands joueurs internatio-
naux. Ces acteurs se sont déjalo-
calisés depuis longtemps & Lon-
dres.

Les autorités de contréle des

& Lieven Van Assche

marchés d’Euronext wont pas
réagi a cette décision. Faut-ily
voir une perte de leur in-
Jluence?

il faut surtout comprendre que
les ambitions de I'Europe sur le
plan international ne sont pas
compatibles avee lastructure ré-
glementaire actuelle, I faut se
mettre autour de latable pour ré-
fléchir & une dimension régle-
mentaire européenne. C'est ce
qu'aévoqué Jean-Pierre Jouyet, le

président de PAMF. Ce débat est
urgent. L'Furope se trouve devant
un chantier de réformes colossal,
surles CDS, le trading, les hedge
funds et les banques, Or, chague
intention européenne doit &tre
implémentée par une déeision de
chaque autgrité de surveillance
nationale. Celane méne pasaune
politique européenne.

L'Europe manque d’ambition.
L'implémentation des ditférents
chantiers est ala traine par rap-

port aux Etats-Unis.

Lemodélefédéral d’Euronext
est-il voué a disparatire?

¥Le modele fédéral d’'Euronext
dans sa structure confere & cha-
cun de ses marchés une activité
spécifique. Il ne changera pas.
Mais Pambition d’Euronext, bien
avant larrivée du NYSE, a tou-
jours été derationaliser les cofits
etletrading. Depuis quele groupe
aacquis le Liffe, cette volonté s'est
étendue aux dérivés, Entermesde
gouvernarice, celane changerien.
Ceci dit, il faudra voir quiserale
successeur de Jean-Frangois
Théodare.

Aquelle tdche devra s'atteler
le successeur de Jean-Frangois
Théadore (le directeur général
adjoint de NYSE Euronext, sur
ledépart)?

PSa mission sera de relever le
défi de réglementer et organiser
les plateformes du groupe. {15°agit
Lun chantierimmeédiat.

LaDeutsche Bérse, ily a trois
arnts, avouluracheter Euronext.
Prévoyait-elle la préservation
du modéle fédéral du groupe,
malgréunplande synergiesim-
portantes?

»Sa décision prévoyait la
conservation du modéle fédéral,
avecle transfert dumarché cash &
Francfort. On aurait pu créerun
leadership européen, représenter
un outil de poids plus spéeifique-
ment continental. Onpeut désor-
mais eraindre un marché qui se
polarise autour de. Londres et
New York, sans véritable concur-
rent.m
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Euronext n’a pas de plan
‘implantation a Londres

Georges Ugeux estime que le groupe transatlantique tient & préserver

SNTRETHEN

Jengifer Nifle

@ futur de NYSE Euro-

nextsetrouve-t-ila Lon-

dres? Georges Ugeux,

président de Galileo Glo-
bal Advisors, ex-vice présidentdu
New York Stock Exchange et
conseil de Deutsche Birse, tem-
porise cette hypothése dramati-
que, 1l a rappelé tors d'un entre-
tien que lc groupe a voulu
préserverlanature de ses Bourses
loeales. Toutefois, surle pluslong
terme, ce panorama pourrait
changer.

Ladécisionde NYSE Eurorext
delocaliser sor principal «data
center» & Basildon est-elle le
prélude & un déménagement
complet du groupe & Londres?

pCette décision s'avére pure~
ment business, D'un point de vue
politique, NYSE Euronext n’a pas
vouludiminuer b natare de cha-
cunede ses Bourses locales. est
done imprudent de tirer de
conclusions hitives, Toutefois.
surle moyen terme, le panorama
des Bourses pourrail étre revaen
ce qui concerne la situation du
trading et la position de chacun
des jouenrs. [1y alaun sujet plus
vaste. Dans e cas présent, lami-

sée par des facteurs économigues
et technigues. Le groupe n'a pas
un plan d’installation 4 Londres.
Ti est vrai que e NYSE a acquis
Euronext pour les produits déri-
vés, mais il a pris conscience de
Vimportance qu'ont Paris, Ams-
terdam, Bruxelles et Lishonne en

tant que centres d'excellence dans
des domaines spéeifiques. Le
NYSEs'est rendu compte de cette
capacité mais aussi de Pimplanta-
tion dans lacommunauté de cha-
que place boursiére. La réaction
d'inquidtude quiasurgiautourde
cette délocalisation est naturelle.
Mais il faut se rappeler que les
marchés sont désormais mon-
diaux. Iis impliquent une migra-
tion dans un sens ou un autre.

Est-ce que le trading se
concentrevraimenta Londres?

PLe trading ne se concentre pas
nécessairement & Londres. On
n'observe pas de mouvements de
trading. Les transactions prove-
nant de France continuenta dtre
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« Le Vieux
Continent manque
dambition!»

iraitées & Paris. Cette régle sap-
plique aussi pour Bruxelles. Tou-
tefois, le marché institutionnel le
plus important est géré par des
institutions situdes, elles, en
grande partie 2 Londres. Le mar-
ché international est mend par
des grands joueurs internatio-
naux. Ces acteurs sesont déjalo-
calisés depuis longtemps 2 Lon-
dres.

Les qutorités de contréle des
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marchés d’Euronext n'ent pas
réagia cettedécision. Faut-ily
voir une perte de leur in-
Sluence?

»{l faut surtout comprendre gue
les ambitions de I'Europe sur le
plan international ne sont pas
compatibles avec lastructure ré-
glementaire actuelic. Il faut se
mettre autour delatable pour ré-
fléchir 2 une dimension régle-
mentaire europé Cest ce

Georges Ugeux
redoute une
polarisation du
marché cash autour
de Londras et New
York.

président de PAMF, Ce débat est
urgent. L'Europe se trouve devant
un chantier de réformes eolossal,
surles CDS, le trading, les hedge
funds et les bangues. Or, chaque
intention européenne doit étre
implémentée par une décision de
chaque autorité de surveillance
natienale. Cclane méne pasiune
politique européenne.

L'Europe mangue dambition.
Limpié ion des différents

qu'aévoqué Jean-Pierre Jouyet, le

chantiers est 2la traine par rap-

son modele fédéral.

portaux Etats-Unis.

Lemod¥le fédéral ’Euronext
est-ilvouéd a disparattre?

¥Le modéle fédéral d’Euronext
dans sa structure confére & cha-
cun de ses marchés une activité
spécifique. Il ne changera pas.
Mais I'ambition d'Furonext, bien
avant 'arrivée du NYSE, a tou-
jours été de rationaliser fes cofits
etletrading. Depuis que legroupe
aacquisle Liffe, cette volonté s'est
étendue aux dérivés. Entermesde
gouvernance, celanechangerien.
Ceci dit, il faudra voir quiserale
successeur de Jean-Frangois
Théodore.

A quelle tdchedevra s'atteler
le successeur deJean-Frangeis
Théadore (le directeur général
adjointde NYSE Euronext. sur
ledéparp)?

PSa mission sera de relever le
téfi de réglementer et organiser
les plateformes da groupe. [15'agit
d'un chantier immédiat.

LaDeutsche Birse, ily atrois
ans, avoulu racheter Euronext.
Prévoyait-elle la préservation
du modéle fédéral du groupe,
malgréunplande synergiesim-
portantes?

PSa décision prévoyait la
conservation du modele fédéral,
avecle transfert dumarché casha
Francfort. On aurait pu créerun
leadership européen, représenter
un outil de poids plus spécifique-
ment continental. On peut désos-
mais craindre un marché qui se
polarise autour de Londres et
New York, sans véritable concur-
Tent.m

Des résultats douloureux

SE Euronext a publié hier

des résullats trimestriels
pleins . Le
gronpe a indiqué une perte de
182 millions de dollars au
deuxiéme trimestre, contre w
gainde 192 millions Fan derniera
laméme épogue. L attribue ce re-
cul A des dépenses liées aux ra-
chats «"autres Boarses (Amex,
Qatar) el au développement de
leur plateforme de clearing NYSE
Liffe Clearing. Les chiffres du
grouperévélent égalernent unre-
culdes revenus de l'activité cash
en Bagope, De 100 millions de
dollars au premier trimestre, ils
ontreculé 2 84 millions. En 2008,

actions concurrentes, dont Chi-
X, Tactivité dérivés du groupe se
porte nettement mieux. En Bu-
rope,les revenus oni: progressé de
1432161 millions de dollars d’un
trimestre i Vautre. Aux USA, ils
ont avancé de 442146 millions de
dollars. Le développement de
eette activité outre-Atlantique
représente une source de crois-
sanceimportanie pourle groupe.
Pour assurer sa croissance. ie
groupe mise sug trois poles. Le
premier repose sur la technolo-
gie. le second sur son extension
géngraphique, etle troisiéme sur
les services de post-marché. Daas
le méme temps, NYS¥ Euronext

Alaméme période, ils s’k

& 154 millions de dollars. Aux
Etats-Unis, ces ehiffres montrent
en revanche une progression
constante, Duncan Niederauer, le
CEO de NYSE Euronext, expli-
que ce phénoméne par le nou-
veaumodele de prix mis en place
de part et dautre de PAtlantique.
Sur le Vieux Continent, Fintro-
duction du Pack Epsilon ainsi
qu'une réduction supplémen-
taire de 20 % des transactions
ontlaissé des traces dans Ie bilan
de la société, L/activité cash en
Europe pése 42 % dans les reve-
nus globaux de la société. Les re-
venus du trading ont, eux, dimi-
nuéa 51 %, contre 60 % en 2008,
Tis souftrentdelapressionimpo-
sée par Jes plateformes de trans-

NYSE EURONEXT
APARIS

doits’employer i rationaliser au
meximum ses colts. La perte de
revenuslacontraint & des réduc-
tions de colits impertantes. Cel-
les-cise concrétisent par unein-
tégration technologique et une
dimninution des dépenses, y com-
pris salariales. Le groupe ne
compte désormais «plus que»
3 500 employés (Chi-Xen com-
paraison, n'en compte que 100),
soitenviron 9 % de moins qwen
2008. D'ici 2010. 500 postes de-
vront étre supprimeés. En Europe,
le gros des licenciements a
concerné Paris. A Bruxelles, de-
puis 2007, le personnel a été ré-
duitde 652 45. 11 n'a pas d’sutres
plansdedépart prévu surle Vieux
Continent. Toutefois, un aligne-
ment west pasimpossible.x JN.

LE GRAPHIQUE DU JOUR Les actions russes, miroir
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de la performance du brut

Les actions russes et le pétrole montrent une forte corrélation, comme en atteste notre graphique du jour. Uindice MSCI Russie et les futures

sur le pétrole présentaient mercredi un coeff

que leurs cours évoluent totalement en tandem.
Pour theure, i s'agit de la plus forte corrélation entre les deux classes d'actifs depuis 1995! «Ceci montre que fe marché se focalise trop sur
les fondamentaux macroéconomiquesy, eslime Michael Wang, un siratégiste spécialisé dans les marchés émergents chez Morgan Stanley.
A fentendre, cette corrélation cffre des apportunités pour vendre et acheter toutes les actions russes hors secteur énergétique qui montrent
des anomalies dans leurs cours. !l recommande, plus particulirement, les producteurs de métaux, ainsi que les sociétés de

télécommunication. s

icient de corrélation de 0,66 %, selon les données de Bloomberg, Un coefficient de 1 signifierait
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Vendredi 31 auillet

INDICATEURS MACRO

¥ Belgique
-PIB pour le deuxieme trimestre 2009,
premiére estimation (15h)

¥ Zone Euro

- Inflation juillet, premiére estimation
()

-Chomage en juinilh)

3 USA

~PIB dauxieme trimestre, premidre asti-
mation (14h30)
-Indice PMI de | activi

Sind

é

-Lafarge; résuliats 1T (7h)
-Groupe Flo: résuftats 1T (aprés Bourse)

#- Japon

- Mitsubishi Corporation: résultats 1T

- Fujifilm: césuitats 1T

- Tekeda: résultats IT

- Casiorésultats 17

icoh: résultats 1T

-Mitsubishi UFI Financial Group: résid-
fats 1T

~Sega Sammy: résultats 1Y

» Grande-Bret:

Chicagojuillet (15h45)

- Indice du coilt del'emploi au
deuxieme trimestre (16h)

¥ Japon

-(homage en juin

~Inflation en juin

-Consommation des ménages enjuin

ENTREPRISES

PBelgigue

~ Bekaert : résultats semestriels (8h)

- Belgacom : résuitats semestriels (7h)
-~ UCB: résultats semestriels (7h30)

- Telenet: résultats semestriels (7h40}
~Belreca : résultats semestriels

- GBL: résultats semestriels (17h45)

~ lmmo Moury : résultats annuels

2008/0%

~RH) international : publication desre~
fevés de compte annuels

- France

- Total: resultats semestriels {avant
Bourse)

~Michelin: résultats sernestriels {avant

rse)
- JCDecaux - résultats semesf
~PPR: résultats semestriels (7h)

s (7h)

ag!
- SABMiller: AG

- British Airways: résultats 17
- Anglo American: résultats 1T

Lundi 3 aoft

INDICATEURS MACRO

¥ Zone euro
- PMI manufacturier juillet, deuxitme
astimation (10

» USA

- Dépenses de construction an juin
(i6h)

~ Indice ISM d activité industr
juillet (6H)

~Marcié automobile en j

ENTREPRISES

¥ Belgique
- Cofinimme: résuftats semestriels,
17h45

réouverture de loffre de
Nikon & 5,5 euros par action. Loffre
court fusqu'au 14 goiit.
- CNP: résultats semes
b France

- CIC résultats 1S

- Arkema: résultats

¥ Allemagne

- Metro: résultats deuxizme trimestre
{7hi5)

- Linde: résultats deuxizme trimestre
¥ Japon

-~ Panasonic: résultats premier
trimestre

- Suzuki Motor: résultats prerier

- HSBC: résultats deuxieme trimesire
~ Barciays; résultats premier semestre

Mardi £ 208t
INDICATEURS MACRO

P Zone euro

- Prix 2 la production industrielle juin
(i)
# USA
- Revenus &t dépenses de
consommation des meénages en juin
4h30)

ENTREPRISES

# Belgique
Intervest Offices et Intervest Ret
résultats semestriels (12130}

- Rosier: résultats semestriels

» France

- BNP Paribas: résultats d
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