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Unique publication
Modifications du contrat de fonds de placement

Target Investment Fund
(un autre fonds en placements traditionnels)

Target Investment Fund (le "Fonds").

Association (SFA) et a la nouvelle loi.

de capitaux du 23 juin 2006 (LPCC).

Le fonds ombrelle change de nom (Section 1) :
Target Investment Fund
Nouveau nom: Zurich Invest

Les compartiments changent de noms (Section 1) :

Target Investment Fund - max. 25 (CHF)
Nouveau nom : Target Investment Fund 25

Target Investment Fund - max. 45 (CHF)
Nouveau nom : Target Investment Fund 45

Target Investment Fund - max. 100 (CHF)
Nouveau nom : Target Investment Fund 100

Julius Bér Investmentfonds-Dienstleistung AG, en qualité de direction, et RBC
Dexia Investor Services Bank SA, Esch-sur-Alzette, succursale de Zurich, en qualité
de banque dépositaire, souhaitent modifier le contrat de fonds de placement de

Ces modifications visent principalement a adapter le contrat de fonds de placement
(le "Contrat de Fonds") a la nouvelle documentation modeéle de la Swiss Funds

Adaptation a la nouvelle réglementation modéle de la SFA et autre changements

Le Contrat de Fonds est adapté a la nouvelle documentation modeéle SFA éditée le
12 juillet 2007 et integre les nouvelles exigences de la Loi sur les placements collectifs

Richemont affronte la crise
en faisant le plein de liquidité

Le groupe maintient sa politique centrée sur le cash flow a 'heure oti s'amorce le véritable ralentissement.

STEPHANE GACHET
A LAUSANNE

«J’espere finirl’année avec une po-
sition plus solide encore en ter-
mes de liquidité.» Richard Lepeu,
directeur financier de Riche-
mont, aconcluen ces motsla pré-
sentation des résultats du groupe
sursix mois. Une période sous re-
vue qui s’est achevée fin septem-
bre, soit un mois avant le vérita-
ble coup de froid.Lanote est donc
encore chantante. Il pourrait en
étre autrement si le gadin enre-
gistré le mois dernier devait pré-
sager de I’évolution sur la fin de
I’année. Tout laisse pourtant a
penser qu’il en sera ainsi, comme
enatémoigné, vendredi, 'avertis-
sement sur bénéfice de Bulgari.
Pourl’heure, lamaison genevoise
est encore loin de tirer le diable
par la queue. Et, méme si les six
premiers mois de I’exercice affi-
chent la plus faible progression
depuis 2005, le semestre s’inscrit

toujours en croissance. Al'instar
du bénéfice net - incluant la par-
ticipation dans British American
Tobacco (lire ci-dessous) —quis’estac-
cru de 5% a 864 millions d’euros.

Richemont est mieux
positionné que jamais

Du coté des analystes, le semestre
a été globalement jugé en ligne
avec les attentes. Alessandro Mi-
gliorini, d’Helvea, a qualifiéles ré-
sultats de «treés forts, a nouveau.
Méme tonalité chez Vontobel et
Sal. Openheim, qui balancent, a
I'image de la tendance générale,
entre la position neutre et 'achat
surletitre.Dansle flotdecommen-
taires publiésvendredi, la surprise
n’est pas venue des ventes globa-
les, en hausse de 10% a 2,8 mil-
liards d’euros. En revanche la
bonne tenue de la joaillerie, Car-
tier en téte, a été unanimement
relevée.Le bénéfice opérationnel
deladivision s’est hissé a 449 mil-
lions d’euros, avec une marge EBIT

de31,6%.Pourleur part, les spécia-
lités horlogeéres ont affiché une lé-
gerefatigue parrapportalaméme
période de 2007, avec une marge
opérationnellede 29,2%—enrecul
de 160 points de base. Pour Rene
Weber, analyste chez Vontobel, une
déception est a noter du coté dela
maroquinerie et des accessoires,
notammentreprésentés par Dun-
hill et Lancel, qui affichent une
perte de 15 millions d’euros. Du
point de vue géographique, I’Asie,
hors Japon (-7%), conservela palme
de la croissance, avec une hausse
de 30%.L’Europelui emboitele pas,
avec une amélioration de 18%.

Lépreuve du feu se jouera
pendant la période des fétes

Dans sa présentation, le groupe
a, pour sa part, surtout souligné
ses liquidités nettes, encore gon-
flées de 224 millions d’euros par
lavente des biens deluxe et s’éta-
blissant a 927 millions d’euros a
fin septembre. Un reflet de la po-

litique trés conservatrice de la
maison, comme I’a rappelé son
mentor et principal actionnaire,
Johann Rupert, début octobre.
Unevision une fois encore saluée
par les observateurs, louant en
choeur la bonne préparation du
groupe face ala crise, dontle coup
de semonce a retenti en octobre.
Un mois durant lequel Riche-
mont a écopé d une croissance or-
ganique négative (-2%), notam-
ment marquée par un sérieux
coup de froid en Europe. «Le si-
gne d’un ralentissement sévere
delademande, al’aube dela pé-
riode cruciale de Noél», pointe
Thomas Chauvet, de Citigroup.
Le temps du luxe triomphant a
donc fait long feu, méme pour
les portefeuilles de marques les
plus flamboyants du secteur. Ri-
chemont souffTira, c’est certain,
mais le pire est surtout a craindre
pour les petits joueurs.

Reinet Investments SCA prend progressivement corps

Pooling (Section 3) : La direction peut nouvellement gérer en commun (Pooling)
des éléments ou I'ensemble de la fortune de différents fonds de placement et/ou
de compartiments, si ceux-ci sont suivis par la méme direction de fonds et que la
fortune est gardée par la méme banque dépositaire.

Les parts d'un investisseur doivent étre reprises par rachat forcé au prix de rachat
respectif par la direction du fonds en collaboration avec la banque dépositaire,

lorsque:
notamment en matiére de lutte contre le blanchiment d'argent;

ou statutaires requises pour participer a un compartiment. (Section 5)

de parts C. Deux nouvelle classe de part sont créées : A et B..

d'investir dans fund of hedge funds.

jusqu'a 225% en prenant en considération la prise de crédit).

(auparavant 20%).

Rémunération et frais accessoires a la charge de I'investisseur (Section 18)

3% au maximum)

Commission de rachat : 3% au maximum (auparavant aucune)

(Section 19) :

a) cette mesure est nécessaire pour préserver la réputation de la place financiére,

b) investisseur ne remplit plus les conditions légales, réglementaires, contractuelles

Parts et classes de parts (Section 6) : Les parts ne sont pas émises nouvellement
sous forme de titres. Il existe actuellement pour chaque compartiment une classe

Politique de placement (Section 8) : la politique de placement est élargit par la possibilité

Instruments financiers dérivés (Section 12) est adapté a la nouvelle documentation
modele SFA selon I'approche Commitment Il et autorise nouvellement I'utilisation
des dérivés de crédits, tels que les credit default swaps (CDS). L'approche
Commitment Il est une procédure élargie. La réalisation d'un effet de levier
(Leverage) ainsi que les ventes a découvert sont autorisées. L'engagement total
d'un compartiment peut s'élever jusqu'a 200% de la fortune nette du fonds (voire

Répartition des risques (Section 15) : La limite pour les investissements dans des
fonds liés de 30% a été suprimée et une limite de 25% par fonds cible a été introduite

Commission d'émission en faveur de la direction du fonds, de la banque dépositaire
et/ou des distributeurs en Suisse et a I'étranger : 5% au maximum (auparavant

Rémunérations et frais accessoires a la charge de la fortune du compartiment

PHILIPPE REY
A ZURICH

Reinet Investments SCA (Reinet),
qui controle une société a porte-
feuille ou un fonds d’investisse-
ment fermé («closed-end-fundy),
se trouve a présent dans sa phase
finale de constitution. En effet,
alacloture du marché vendredi
dernier, les actionnaires de Rei-
net ont recu les droits de sous-
cription leur permettant de
souscrire a son augmentation de
capital par un apport d’actions
BAT (British American Tobacco).
Achaqueaction Reinet détenue
correspond un warrant. Le rap-
port d’échange de souscription
est de 0,2741 action BAT pour
chaque nouvelle action Reinet.
Les warrants procurent le droit

de souscrire, jusqu’au 10 décem-
bre prochain, de nouvelles ac-
tions Reinet dans un rapport de
5 warrants pour 4 nouveaux ti-
tres Reinet. En d’autres termes,
pour 1000 actions Reinet initia-
lement détenues, un investis-
seur continue de posséder celles-
ci et obtient 1000 warrants qui
lui permettront, s’il le veut, de
souscrire 800 nouveaux titres
Reinet en échange de ’apportde
220 actions BAT. Il résultera de
cette opération 87.085.016 nou-
velles actions Reinet. Al'issue de
I’offre des droits, soit le 17 dé-
cembre prochain, le nombre
d’actions émises par Reinet s’éle-
vera a 195.941.286. Cette société
d’investissement détiendra ap-
proximativement 84,3 millions
d’actions BAT, dont la valeur se

monte a 1,42 milliard de livres
sterling.

Des liquidités initiales

de 348 millions d’euros

En outre, Reinet possédera quel-
que 348,2 millions d’euros en es-
peces et 58,6 millions en capital
risque, notamment dans ’éner-
giessolaire. Reinet, qui est notam-
ment cotée ala Bourse de Luxem-
bourg (8,50 euros vendredi), est
dénué de dettes et d’autres en-
gagements significatifs. La va-
leur pro forma de I’'actif net de
Reinet le 17 décembre s’éleverait
a 2,1 milliards d’euros environ
(3,1 milliards de francs), soit une
valeur indicative nette de 10,72
euros par action, eu égard no-
tamment au nombre susmen-
tionné d’actions émises, au

cours de cléture de I’action BAT
le 13 novembre 2008 et a un taux
de change euro/livre de 0,8442.
L’offre de droits est pleinement
souscrite par la famille Rupert.
Le rapport d’échange de sous-
cription représente une décote
de 4,5% environ sur le cours
boursier théorique de I’action
Reinet «ex-warrant» cotée a
Luxembourg. Reinet, qui a pour
but premier de préserver le capi-
tal, démarre dans des conditions
idéales, vu ses liquidités consi-
dérables et des prix attractifs en
bourse. Par ailleurs, BAT, qui
reste une «franchise» mais se
paie en bourse 20x le free cash
flow, alimentera chaque année
Reinet avec des dividendes.

[p.rey@agefi.com]

Commission de gestion de la direction du fonds (La commission de la banque
dépositaire pour les services énumérés dans la section 4 est incluse.) pour la classe C
est augmontée de max. 1.5% a max. 2% pour les compartiments Target
Investment Fund 25 et 45 et de max. 1.5% a max. 2.5% pour le compartiment
Target Investment Fund 100.

FORUM ECONOMIQUE A GLION

Au milieu d’'une forét de PME,
Bruckner prone l'esprit frugal

«Quittons ce bateau ivre pour préparer une nouvelle fete postindustrielle», s’est réjoui le philosophe.

L'exercice annuel s'étend du 1.1 au 31.12 (auparavant 1.4 a 31.3). Le prochain
exercice comptable va se terminer le 31.12.2008. L'exercice courant est un
exercice court du 1.4.2008 au 31.12.2008. (Section 25)

Le délai de résiliation (Section 25) : Le délai de résiliation de 30 jours a été supprimé.

Publications du Fonds -Les organes de publications utilisés par la direction
pour notifier les modifications principales du contrat de fonds sont désormais,
outre la Feuille Officielle Suisse du Commerce, la plateforme électronique
www.fundinfo.ch. La publication des prix également sur la plateforme
électroniques www.fundinfo.com.

Les modifications dans leur intégralité peuvent étre obtenues gratuitement aupres
de la direction, Julius Bar Investmentfonds-Dienstleistung AG, Hohlstrasse 602,
Postfach, 8010 Zurich

truisme! «Dans cette théorie de
la rédemption, le doux com-
merce de Montesquieu était de-
venu l’apogée de la dignité hu-
maine, a rappelé Pascal

Bruckner, sur un ton polémique
qui a fait mouche. C’est 1a fin
d’un conte de fée qui célébre le
triomphe de la démocratie etde
la prospérité dans le monde. De-

que le moteur est celui de I'insa-
tisfaction, organisée par les mar-
chands, il ne peut susciter au-
cune satisfaction. «Face a
I’explosion de I'individualisme,

FRANCOIS OTHENIN-GIRARD
A LAUSANNE

Nous signalons aux investisseurs qu'ils peuvent, dans les 30 jours qui suivent la
présente publication des modifications apportées au contrat de fonds de
placement, faire valoir leurs objections auprés de la Commission Fédérale des
Banques, Schwanengasse 12, Case postale, 3001 Berne, ou demander le paiement
de leurs parts en espéces selon les dispositions du fonds régissant le
remboursement de parts.

«Pascal Bruckner, j’ai lu tous ses
livres, je suis un fan, méme si au-

Zurich, le 17 novembre 2008

Un testament en faveur du WWF.
Une décision qui vous appartient.

jourd’hui il était un peu en-
rhumé, glissait en souriant un
entrepreneur enthousiaste, ala
sortie du Forum économique a
Glion. Toutefois, plus que la rhé-
torique du philosophe francais,
c’estd’abord le théme, celuides
rapports sinueux et alambiqués
entre économie et politique, qui
a incité les nombreux partici-
pants a grimper jusqu’a ce som-
met, organisé vendredi par PME
Université & hautes écoles. Qu’il
s’agisse des décisions politiques
concernant les entreprises ou de
lamarge de manoceuvre des déci-
deurs politiques en période de
crise, le fil rouge de la journée,
le pouvoir, n’est pas facile a dé-
nouer par les temps qui courent.
«Vue de Suisse, la crise est douce,
vue de France, elle est calami-
teuse, a d’emblée lancé Pascal

puis la chute du mur de Berlin,
nous avons confondu défaite du
communisme et prospérité dans
le monde.»

Banquiers et traders
sont des boucs émissaires

Alors que les ennemis du capi-
talisme, communistes, socialis-
tes, antimondialistes, ont servi
sacause en ’obligeant a se réfor-
mer depuis le XVIII° siecle, au be-
soin en le défiant avec des
contre-modéles caricaturaux, vi-
tupérant contre lui, I’exacer-
bant et le repoussant dans ses
retranchements, le voila main-
tenant seul a bord. Et totale-
ment déboussolé. Qu’elle sem-
ble éloignée, I’époque ot Adam
Smith levait le voile de I'igno-
rance sur cette main, invisible,
qui réconcilie I’égoisme et I’al-

Bruckner. Pour apaiser les pas-
sions belliqueuses, il fallait met-
tre entre les hommes une mar-
chandise qui, seule, permettait
de désamorcer la guerre.» Au-
jourd’hui, constate-t-il, les mar-
chés ont failli et les banquiers,
les traders sont devenus les
boucs émissaires bien pratiques.
Revenant sur la genése de la
crise du crédit, il remarque a
quel point la cupidité en signe
les contours : «Profitez de la vie
sans attendre les fruits de votre
travail, tel étaitle mot d’ordre.»
Mais qui servait parvenu a résis-
ter a cette divinité insatiable, cet
hédonisme de supermarché,
une puissance qui ordonne, au
nom d’une obsolescence pro-
grammeée, la destruction de tous
les biens? Un systéme qui est, se-
lon lui, en train d’imploser. Puis-

les avertissements lancés par la
Chine, nous devons nous inter-
roger sur I’opportunité qui nous
estdonnée de proner de nouvel-
les formes de frugalité.» Ainsi le
philosophe entrevoit-il déja les
bénéfices de la crise actuelle,
qui, grace notamment a la cir-
culation rapide des influences,
entrainera probablement de
profonds changements de com-
portement, al'image de cette ré-
volution des bicyclettes qui
conduit tout un chacun a repen-
ser son rapport au monde. Et
Pascal Bruckner de conclure:
«Nous nous retrouverons alors
pour une nouvelle féte indus-
trielle qui sera également, je I'es-
peére, moins dommageable pour
lanature.»

[f.othenin-girard@agefi.com]



