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Comment colmater
lafuite des abonnés
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L'ESSENTIEL

CSG, EMPLOI, NUCLEAIRE :

LE MAIRE EXPLIQUE SES CHOIX
Dans « Les Echos », Bruno
LeMaire, candidatala primairede
la droite, marque ses différences
pour 2017 et critique le quinquen-
nat de Nicolas Sarkozy. # PAGE 2

ENTREPRISES
& MARCHES

UNION FRANCO-ALLEMANDE
DANS LA DISTRIBUTION

Le groupement francais E.Leclerc
et le distributeur allemand Rewe
ont lancé une centrale d’achats
commune, Eurelec. Elle illustre un
rapprochementstratégique. / P.16

RAFALE : LES COULISSES DES
NEGOCIATIONS INDIENNES
Entamées il y a dix ans, les négo-
ciations ayant abouti a la vente de
36 Rafale al'Inde ont pris un nou-
veau tour apres I’élection de
Narendra Modi en 2014. 7/ P.17

LE PLAN DE SFR POUR
RETROUVER LA CROISSANCE
Le directeur général de SFR
détaille ses priorités. L'opérateur
a vu partir plus de 1 million de
clients I'an dernier. 7 P. 21

PETROLE : SPECULATIONS
AVANT LA REUNION D’ALGER
Alors que les pays producteurs de
pétrole doivent se réunir de facon
informelle cette semaine, rares
sontlesexpertsacroireaunaccord
de soutien des cours. 7 P. 26

KERVIEL : SOCIETE GENERALE
DESORMAIS FACE AU FISC
Apreés le jugement de la cour
d’appel de Versailles, Bercy veut
réévaluer la déduction d'impét
octroyée a la banque suite a la
fraude de Jérome Kerviel.
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Clinton-Trump:le duel
qui enflamme ’Amérique

® Le premier débat télévisé
pourrait captiver 100 millions

de spectateurs ce lundi soir.

® Trump est en train de combler
son retard dans les sondages.

epuis pres de soixante
D ans, aux Etats-Unis, les

débats télévisés entre
les candidats a la Maison-Blan-
che sont des temps forts de
I’élection présidentielle.
Drapres les spécialistes, ces jou-
tes oratoires ont généralement
peu d’influence sur l'issue du
vote. Mais, cette fois, leur
impact pourrait se révéler cru-
cial : 20 % des Américains
avouent encore ne pas savoir
pour qui voter. Un chiffre deux
fois plus élevé que lors de Iélec-
tion précédente.

Préparé de longue date
-notamment par Hillary
Clinton, qui a affronté de « faux
Trump » lors de débats prépa-
ratoires—, la confrontation télé-
visée de ce lundi soir promet
d’attirer presque autant de
spectateurs que le Super Bowl.

Du jamais-vu dans I'histoire
politique américaine.

Sur le fond, le bilan économi-

que de la présidence Obama
pourrait avantager la candidate
démocrate. Mais Donald
Trump surfe sur le mécontente-
ment de ceux qui s’estiment
oubliés. Larencontre est
d’autant plus attendue que
Hillary Clinton a perdu de son
avance ces derniéres semaines.
La moyenne des sondages la
créditede44 %desintentionsde
vote, contre 41 % pour Donald
Trump. La Floride et I'Ohio, qui
constituent deux des Etats les
plus décisifs de cette élection, ne
lui semblent plus acquis.
/ PAGES 6-7,L'EDITORIALDE
JACQUES HUBERT-RODIER
PAGE 9, LA CHRONIQUE DE
DOMINIQUE MOISI PAGE 10
ETLENQUETE PAGE 13

Les candidats s’affichent sur les camions de CNN chargés de retransmettre le débat
depuis l'université Hofstra a New York. Photo AFP

Les comptes de I’Etat vont rester
largement dans le rouge en 2017

BUDGET Si la Sécu revient a I'équilibre, le déficit
de I’Etat devrait, lui, s’établir a 69,3 milliards d’euros.

Difficile d’avoir des bonnes nouvelles tous
les jours. Si le gouvernement s'est réjoui
vendredi de comptes de la Sécurité sociale
sortant progressivement du rouge, la ten-
dance est moins avantageuse pour le solde
budgétaire de I'Etat lui-méme. Il devrait
sétablir a 69,3 milliards d'euros dans le pro-
jet de loi de finances pour 2017 présenté
mercredi par le ministre des Finances,
Michel Sapin, selon des informations
recueillies par « Les Echos ». Il s'agira sans

doute d'une amélioration modeste par rap-
port aux années précédentes. En 2015, le
déficit sétait établi a 70,5 milliards. En 2016,
le projet de budget l'avait chiffré a 72 mil-
liards, montant réduit a 69,9 milliards en
avril. En cause, un jeu de vases communi-
cants budgétaire avec les comptes de la
Sécurité sociale, les recapitalisations déci-
dées pour EDF et Areva ou les nouvelles
mesures pour I'éducation, la défense ou la
baisse de I'imp0t sur le revenu. #/ PAGE 3

Le déficit budgétaire de I'Etat

En milliards d'euros

2012 2013 2014 2015 2016 2017

-70,5 -69,9 -69,3

Prévisions

«LES ECHOS » / SOURCE : MINISTERE DES FINANCES
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L’héritage que
nous laisse Rosetta

La chronique Science
deYann Verdo

La sonde va se laisser tomber sur

la comeéte Tchouri, autour de laquel-
le elle tourne depuis deux ans. La fin
d’une mission exceptionnelle qui va
permettre aux scientifiques d’affiner
leur scénario de la formation

du Systeme solaire. / PAGE 12

LIVRET A

“F.:'r -

Les taux bas bouleversent
le modeéle du Livret A

La Caisse des Dépots doit se contor-
sionner pour préter au logement social

EPARGNE Indexés surle tauxdu Livret A (0,75 %), les préts du fonds
d’épargne dela Caisse des Dépdts ont du mal a rivaliser avec les taux
de marché. Pour revenir dans la course, la CDC va piocher dans les
ressources tirées de ses investissements afin de « subventionner »
certains de ces préts aux organismes de logements sociaux et aux

collectivités locales. #/ PAGE 28
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Dessins Fabien Clairefond pour « Les Echos »
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FRANCE

Garrotsurlagauche

En préalable a sa candidature pour un nouveau
mandat, Francois Hollande tente de colmater la fuite
des électeurs de gauche vers Jean-Luc Mélenchon.

LE FAIT -
DUJOUR £
POLITIQUE i = =}
Cécile

Cornudet . -

es Francais sont
L devenus des experts
en décryptage

des artifices de « com » ?
Qu'importe. A sept mois
deI’élection présidentielle,
I'heure est aux corrections
d’image. Et aux corrections
agros traits. Nicolas Sarkozy
se positionne sciemment
aladroite extréme de son
parti, alors qu’il promettait
ily adeux ans de revenir

en politique pour « dépasser
le clivage gauche-droite ».
Marine Le Pen se relooke,
sourit et branditla « France
apaisée » pour tenter de faire
sauter le plafond de verre
quil'empéche de gagner

des élections. Et Francois
Hollande fait ses premiers
pas de candidat (non déclaré)
asaréélection en sefforcant
de poser un garrot sur

cet électorat de gauche qui
fuit vers Jean-Luc Mélenchon
(dans les sondages).

Des ministres sont mandatés
pour vanter dans les médias
le « bilan social absolument
formidable du quinquennat »
(Marisol Touraine sur
France 3) etannoncer

des mesures venant masquer
les contre-signaux de 'année
derniere, déchéance de
nationalité et loi E1 Khomri.
La ministre des Affaires

sociales annonce ainsi

un plan de lutte contre

la souffrance au travail

des soignants et un meilleur
remboursement des soins
dentaires. Najat Vallaud-
Belkacem propose
derepousser a18 ans
l'obligation de scolarité.
Méme Manuel Valls change
de registre, soffusque

des « déclarations

a l'emporte-piéce sur

les migrants » et se fait

le défenseur durevenu
universel. Francois Hollande
peutdeés lors se consacrer

a son unique objectif,
construire une candidature
al'exact opposé de celle

de Nicolas Sarkozy. Il se rend
ce lundi a Calais pour
prendre le contre-pied

de son prédécesseur sur les
migrants et marteler, comme
samedi a Tours, que répartir
9.000 réfugiés sur tout

le territoire ne pose aucune
difficulté réelle.

A sept mois du scrutin,

ces mouvements ne seront
sans doute pas de nature a
réconcilier les Francais avec
leurs dirigeants. Le tournis
guette, sur lequel tente
d’ailleurs de prospérer

le nouveau venu Emmanuel
Macron. Mais Nicolas
Sarkozy, Marine Le Pen et
Francois Hollande disposent
d’'un argumentimparable
pour justifier cette volonté de
faire oublier ce qu'ils étaient
ily a encore quelques mois :
puisque les deux autres

le font, ca ne severra

pas trop, lancons-nous !

ccornudet@lesechos.fr

en bref

Bayrou dénonce « 'obsession
de I'identité » de Sarkozy

POLITIQUE — Francois Bayrou, président du Modem, a
dénoncé dimanche « I'obsession de l'identité » chez Nicolas
Sarkozy et appelé clairement a voter pour « I’homme d’hon-
neur » Alain Juppé ala primaire de la droite en cléturantles uni-
versités de son partia Guidel (Morbihan). « L’obsession del'iden-
tité » est « une menace » et « une ruse », a-t-il lancé. « Pendant
qu’on renvoie les Frangais aux Gaulois et les Gabonais au Gabon
[NDLR: référence a un meeting de Nicolas Sarkozy mercredi],
on ne parle pas des vrais sujets », a-t-il poursuivi.

Contrairement a Juppé, Mélenchon ne
juge pas « nul » le débat sur les Gaulois

POLITIQUE — Jean-Luc Mélenchon, candidata I'élection prési-
dentielle (Parti de gauche), a jugé dimanche que le débat sur les
« ancétres gaulois » n'était pas « nul », contrairement a ce qua
regretté Alain Juppé, et permettait de « réfléchir ». « Cen’est pas
d’aujourd’hui que nous nous approprions I’Histoire, je ne dirais
pas “Nos ancétres les Gaulois”, je vous dirais que le moment fonda-
teur, c’est le moment ol on devient citoyen, c’est plutot la Révolu-
tion de 1789 », a expliqué I'eurodéputé sur C8.

A 7H35,

RETROUVEZLE DIRECTEUR DE LA REDAGTION DES ECHOS,
NIGOLAS BARRE, DANS LA MATINALE DE

LAMATINALE
6H30-9H
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INTERVIEW 7/ BRUNO LE MAIRE Député LR de l'Eure, candidat a laprimaire de la droite

« Je veux étre une alternative
ala foire dempoigne »

@® Baisse de la CSG, emploi, nucléaire, le candidat marque ses différences.
@® Bruno Le Maire pointe les « promesses non tenues » de Nicolas Sarkozy.

Propos recueillis par
Nicolas Barré,
Guillaume de Calignon,
Isabelle Ficek

et Dominique Seux

Votre projet va dans un degré
de détail rare. Il est tres
technique. Est-ce le role d’'un
président de la République ?

Le role du prochain président de la
République sera de faire enfin ren-
trer notre pays dans le XXIe siecle.
Cela passe par des changements
radicaux, pas par des rustines sur
un systeme moribond. Avec ces
mille pages, je veux montrer aux
Francais que renouveau ne rime
pas avec inexpérience et incompé-
tence. Elles sont la preuve écrite
que ma vision de la France pour la
décennie a venir est réfléchie,
constante et cohérente. Que les
futurs électeurs de la primaire
jugent sur pieces ! IIs ne se conten-
teront pas de slogans ou de vagues
promesses. Je ne leur demande pas
un chéque en blanc, je leur propose
de passer a autre chose, de sortir
enfin définitivement de la France
de 1946. Ceux qui veulent vraiment
que notre pays avance et rattrape
le retard pris sur nos concurrents
européens trouveront dans mon
contrat présidentiel la réponse a
leurs interrogations.

N’est-ce pas plutot la feuille de
route d'un Premier ministre ?
Cest la feuille de route de toute une
équipe qui ne veut pas seulement
gagner les élections, mais réussir le
quinquennat. Tout dire avant pour
tout faire aprées ? Treés bien ! Encore
faut-il ne pas raconter n'importe
quoiavant. Mon contrat présidentiel
va treés loin dans les détails pour en
assurer sa crédibilité. Nous disons ce
que nous ferons, comment nous le
ferons, quand et avec quel finance-
ment. Lorsque les électeurs votent,
ils doivent savoir précisément ce
pour quoi ils votent. Voila ma
conception du renouveau. Quant a
la mise en ceuvre, ce sera évidem-
ment la tiche du Premier ministre
et du gouvernement tout entier,
mais sous la surveillance étroite
d’'une unité de suivi, qui sera placée
directement aux cotés du président
avec une seule mission : que le
contrat présidentiel soit respecté.

« Tout dire avant pour
tout faire apres ? Tres
bien ! Encore faut-il ne
pas raconter n'importe
quoi avant. »

En quoi votre vision
économique differe de celle

de vos adversaires ?

Elle differe fondamentalement par
la méthode et par la priorité. Lever
les blocages un a un : voila ma
méthode. Le travail : voila ma prio-
rité. Le premier des blocages vient
de notre Etat : en matiere de gestion
du travail et des rapports sociaux, il
enestrestéal946,1aou tous nos par-
tenaires européens ont depuis long-
temps fait leur mue. Il réglemente a
outrance, il privilégie le dialogue
national avec des syndicats qui ne
font plus que de la politique, il ne
connait que le traitement social
pour combattre le chdmage, il ne
connait que les taxes et les impots
pourredresser ses comptes. Nousne
redonnerons pas du travail aux
Francais sans lever un a un tous ces
blocages. Visibilité sur les indemni-
tés de licenciement, recentrage des
inspecteurs du travail sur la lutte
contre la fraude et la prévention des
accidents, emplois rebonds rému-
nérés en dessous du SMIC et com-
plétés par le RSA pour permettre

Bruno Le Maire a élaboré un « contrat présidentiel » d’'un millier de pages. Photo Joél Saget/AFP

aux plus démunis de retrouver un
travail, relevement des seuils
sociaux, simplification des instan-
ces de représentation du personnel,
fin du monopole syndical dans les
élections professionnelles ; autant
de signaux forts en direction des
employeurs pour leur redonner
envie dembaucher. Investir, innover,
qualifier : ce sontles maitres mots de
notre nouveau modele économique,
qui doit conjuguer formation des
salariés, robotisation et révolution
numérique. Pour y parvenir, nous
abaisserons la fiscalité sur les reve-
nus du capital a 25 % et supprime-
rons I'ISF, nous remplacerons le
principe de précaution dansla Cons-
titution par un principe d’innova-
tion, nous laisserons a chaque sala-
rié laliberté de choisir et de financer
sa formation professionnelle. Enfin,
pour créer des emplois, il faut des-
serrer cet étau fiscal qui étrangle
tous les Francais : nous le ferons en
baissant la CSG a 6 %. Le tout sera
compensé par deséconomiesdrasti-
ques sur le fonctionnement des
administrations publiques.

Et en matiere énergétique ?

Le nucléaire est un atout pour la
France. Mais le tout-nucléaire nest
pasnotreavenir. Fermer des centra-
les ? Il le faudra certainement, ne
serait-ce que pour en ouvrir
d’autres avec les nouvelles techno-
logies nucléaires. Parallelement,
nous devons investir dans les éner-
gies renouvelables et favoriser
l'autoconsommation.

La droite prévoit de creuser les
déficits en début de quinquen-
nat. Pourquoi ne pas I'assumer ?
Ma position concernant les déficits
estconstante. Elle esttres claire : pas
de purge ! Nous risquerions de cas-
ser la croissance au moment méme
ounousvoulonslibérerlesforcesdu
pays. Par ailleurs, il est urgent de
renforcer notre Etat régalien :
redonner a nos forces de sécurité les
effectifs de 2007, donner a la justice
les moyens de fonctionner correcte-
ment, porter le budget de la Défense
a2 %dansdixans, ce nesont pasdes
options, ce sont des impératifs.
Notre sécurité face a des menaces
exceptionnelles en dépend. Pour

toutcela, nous proposonsderéduire
les dépenses de 85 milliards en cinq
ansetnous assumons d’atteindre en
2022 un déficit a -0,5 % du PIB. Ce
chiffre est crédible, il ne repose pas
sur des mensonges. Nos partenaires
européens nattendent pas des pro-
messes mirobolantes, comme nous
en avons faites pendant dix ans,
mais des paroles tenues.

« Le tout-nucléaire
n’est pas notre avenir.
Fermer des centrales ?
Ille faudra
certainement. »

Comment mieux faire
fonctionner la zone euro ?
Avancons sur I’'harmonisation fis-
cale, quitteaallerau conflitavec nos
partenaires qui pratiquent le dum-
ping fiscal. Repensons ’harmonisa-
tion sociale :il faudrarevoirde AaZ
la directive sur les travailleurs déta-
chés, dont les résultats sonta
I'opposé de ce que I'UE avait promis.
Enfin, passons de la religion du
consommateur a celle du produc-
teur. Il y a quelques années, nous
avons refusé des aides d’Etat aux
panneaux photovoltaiques, tout en
important des panneaux chinois
lourdement subventionnés : plus
personne ne veut de cette Europe
incapable de défendre ses intéréts.

Qu’est-ce qui n’a pas marché
dans le quinquennat

de Nicolas Sarkozy ?

Les promesses n'ont pas été tenues.
Les imp0ts devaient baisser, ils ont
augmenté. Le déficit public devait
reculer, il a explosé. L'autorité de
I’Etatdevait étre restaurée, elle a été
affaiblie. Louverture du gouverne-
mentaux ministres socialistes a été
une faute politique, nos électeurs se
sont sentis trahis. Enfin, ily a eu des
choix hasardeux en politique étran-
gere comme 'intervention en
Libye, dont nous payons encore
aujourd’hui les conséquences.
Résultat : en 2012, la droite a connu
une défaite électorale cinglante.

Vous ne croyez pas au parita-
risme, mais peut-on réformer

sans les corps intermédiaires ?
Encore faudrait-il que ces corps
intermédiaires remplissent vrai-
ment leur fonction ! Cest encore le
casausein del’entreprise, mais plus
du tout a I'échelon national. La ges-
tiondu chomage estun échec, lafor-
mation professionnelle un gachis.
Je crois profondément au dialogue
social. Il doit se développer au sein
de l'entreprise comme au niveau
national, mais pas dansun contexte
de guerre de tranchées. Les syndi-
cats doivent retrouver une légiti-
mité qu’ils ont depuis longtemps
perdue afin de redevenir des inter-
locuteurs crédibles. Oui a un dialo-
gue fondé sur le respect mutuel,
maisnonaublocage dupays pardes
minorités et aux affiches infaman-
tes contre nos forces de l'ordre.

L'identité prend beaucoup

de place dans le débat...
L'identité est un mauvais débat. Je
crois a la culture. L'identité sépare,
la culture rassemble. Un Francais,
c’est un homme, une femme, pro-
fondémentattachéasesracineseta
tout ce qui fait son histoire. Nous
portons en nous ce qu’il y a de plus
intime et de plus universel. Heu-
reuse ou malheureuse, I'identité
nousenfermera, elle nous rétrécira.
La culture, que nous portons cha-
cun au fond de nous, nous ouvrira.
Elle nous grandira.

11 parait difficile pour vous

de rattraper Nicolas Sarkozy

et Alain Juppé...

L'important n'est pas de rattraper
dans les sondages, mais dans les
urnes. La campagne de la primaire
commence a peine. N'écrivez pas
trop vite une histoire qui nappar-
tient quaux Francais. La primaire
doit étre l'occasion de définir un
projet pour la France et non pas la
foire dempoigne quelle est en train
de devenir. Je veux étre une alterna-
tive a la saturation de I’espace
médiatique, ou I'on dit tout et
n'importe quoi, et a 'immobilisme
qui rassure.

o

Lintégralité de 'interview
sur lesechos.fr
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Budget :le déficit de 'Etat devrait rester
aunniveau élevé en 2017

FINANCES
PUBLIQUES

Au contraire des
comptes de la Sécurité
sociale, le solde budgé-
taire de I’Etat ne va pas
connaitre de grande
amélioration en 2017.

Le déficit doit s’établir
a 69,3 milliards
d’euros I’'an prochain.

Renaud Honoré
W @r_honore

Difficile d’avoir des bonnes nouvel-
les tous les jours. Si le gouverne-
ment sest réjoui vendredi de comp-
tes de la Sécurité sociale sortant
progressivement du rouge, la ten-
dance est un peu moins avanta-
geuse pour ce qui est du solde bud-
gétaire de 'Etat lui-méme. Celui-ci
devrait s’établir a 69,3 milliards
d’euros dans le projet de loi de
finances (PLF) pour 2017, qui sera
présenté mercredi par le ministre
des Finances, Michel Sapin, selon
des informations recueillies par
«Les Echos ».
IIs'agirasansdouted’'une amélio-
ration modeste par rapport aux
chiffres des années précédentes. En
2015, le déficit sétait ainsi établi a
70,5 milliards. En 2016, le projet de
budget l'avait chiffré a 72 milliards,
montant réduit a 69,9 milliards en
avril dans le programme de stabi-

lité. « Notre prévision pour 2016 sera
revue a la baisse lors de la présenta-
tion du PLF 2017 », avait aussi pré-
venu Christian Eckert, le secrétaire
d’Etatau Budget, lorsd'un pointala
presse mardi dernier.

Quoi quil en soit, la tendance en
2017 est donc a une baisse timide.
Cette évolution contraste avec celle
des comptes publics en général
(outre I'Etat, il faut ajouter la Sécu-
rité sociale et les collectivités terri-

toriales) qui devraient cette année
enfin repasser sous la barre des 3 %
du PIB comme Bruxelles 'exige
depuis 2009.

Jeu de vases communicants
budgétaire

Cette performance — Michel Sapin
table sur un déficit a 2,7 % — doit
beaucoup au comblement du
«trou dela Sécu », qui sera ramené
2400 millions en 2017 (« Les

Echos » de vendredi). En revanche,
pour I'Etat, cela se révele plus
compliqué.

1l faut dire que la bonne santé de
la Sécu n'arrange pas forcément les
affaires de ce dernier. Dans le cadre
du pacte de responsabilité, si les
baisses de cotisations sociales
peésent sur les comptes de la Sécu-
rité sociale, le cotit est néanmoins
intégralement compensé par I'Etat.
A cela s'ajoutent d’autres baisses de

LE GRAND RENDEZ-VOUS // EUROPE 1-ITELE- « LES ECHOS »

charges actées depuis des années et
que'Etata décidé de compenser en
2017 pour permettre aux comptes
de la Sécu de s’afficher prés de
I'équilibre.

Mais ce jeu de vases communi-
cants budgétaire n'est pas la seule
explication au comblement
modeste du déficit de I’Etat. Il faut
aussi mentionner les recapitalisa-
tions décidées pour EDF et Areva,
dontla facturedevrait se faire sentir

en 2017. Enfin, les nouvelles mesu-
res décidées depuis le début de
I’'année (pour 'Education, la
Défense, I'Intérieur et 'Emploi) doi-
vent aussi faire augmenter la
dépense de I'Etat de 2,7 milliards, a
rebours d’'une tendance a la baisse
depuis le début du quinquennat.
Dans le méme temps, il y a aussi les
annonces fiscales comme celle sur
la baisse de 1 milliard de I'impd6t sur
lerevenu. m

Moscovici met en garde contre le laxisme budgétaire

Pierre Moscovici est commis-
saire européen aux Affaires
économiques. Photo Eric Frotier de
Bagneux / Capa Pictures pour Europe 1

«Non, non, et non. » La réponse de
Pierre Moscovici aux politiques de
droite comme de gauche qui disent
vouloir sexonérer delaregle du pla-
fond des 3 % du PIB pour le déficit
public est sans nuance. Interrogé
lors du Grand Rendez-vous
Europe 1-iTélé-« Les Echos », le
commissaire aux Affaires écono-
miques a mis en garde contre cette
tentation, qui est celle notamment
de la quasi-totalité des candidats a
la primaire de la droite.

« Ce n'est pas dans l'intérét de la
France, de son économie. Une écono-
mie qui fait des déficits s’endette et
S'affaiblit. Et si faire des déficits suffi-
sait a réduire le chdmage, ca se sau-
rait », a-t-il plaidé. Avant d’ajouter,
plus menacant : « La Commission
fera son travail apres 2017. Comme

elle I’a fait avant 2017. » Méme
si, dans les faits, Bruxelles a
accordé deux sursis a la France
depuis 2012.

Exemplarité demandée
L'exécutif européen sera néan-
moins guetté des cette année, alors
que Paris doit présenter ce mer-
credi un budget qui devra impérati-
vement étre en dessous des 3 %
pour éviter des sanctions de I'UE.
« Ce que j'attends, c'est que le budget
soit nettement en dessous de 3 % de
déficit public. On annonce 2,7 %.
Nous allons vérifier ala Commission
européenne que I'avant-projet de
budget pour 2017 est crédible »,asou-
ligné Pierre Moscovici.

Si Bruxelles réclame a la France
de l'exemplarité en matiere budgé-

taire, la Commission doit, elle, faire
la preuve de son exemplarité en
matiére de morale. Pierre Mosco-
vici na ainsi pas cherché a défendre
I'ancien président José Manuel Bar-
roso et l'ex-commissaire Neelie
Kroes, tous deux épinglés récem-
ment pour des situations de conflits
d’intéréts flagrants. Concernant
le premier,embauché par Goldman
Sachs, « I'éthique n’a pas €té respec-
tée ». Quant a la seconde, soupcon-
née d’avoir conservé un poste
de directrice d’'une société domi-
ciliée aux Bahamas pendant
son mandat, il « faudra étre sans
aucune indulgence une fois les faits
établis ».

Pour autant, Pierre Moscivici a
appelé les responsables politiques
francais a ne pas faire de Bruxelles

le coupable de tous les maux, alors
qu'un « populisme menace de défer-
ler sur 'Europe ». Lancien ministre
appelle tous les candidats a l'élec-
tion présidentielle francaise a « dire
leur vérité sur I'Europe », afin que le
prochain scrutin soit le juge de paix
surlorientation du pays sur laques-
tion européenne. Ca et pas un réfé-
rendum, « qui est une trés mauvaise
méthode : elle divise, blesse, simplifie,
déforme et désinforme ».

Dans cette perspective, I'ancien
ministre francais ne fait pas mys-
tere de sa préférence. « Je ne peux
pas imaginer que le président de la
République frangais ne soit pas can-
didat », a observé Pierre Moscovici
touten critiquantla voie choisie par
Emmanuel Macron.

—R. Ho.
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Sécurité sociale :
les nouveautés

pour 2017

PROTECTION
SOCIALE

Economie collabora-
tive, indépendants :
les changements
sont nombreux.

Solveig Godeluck
W @Solwii

Présenté a la presse vendredi a
Bercy, le projetdeloide finance-
mentdela Sécurité sociale pour
2017 comporte une longue liste
de nouvelles mesures. Diman-
che, la ministre de la Santé,
Marisol Touraine, a précisé que
I'enveloppe pour un meilleur
remboursement des soins den-
taires serait de 200 millions.

@ DES CLARIFICATIONS
SUR L’ECONOMIE
COLLABORATIVE

Apres la publication de la doc-
trine fiscale sur le partage de
frais dans I'économie collabo-
rative, legouvernement fait une
mise au point sur la frontiere
entre revenus du patrimoine et
revenus d’activité dans le cas
des locations. Lorsqu’on loue
son appartement sur Airbnb, le
seuil de recettes annuelles a
partir duquel on peut étre
considéré comme loueur en
meublé séleve a 23.000 euros. Il
faut donc créer une société ou
s'établir autoentrepreneur et
payer des cotisations a la Sécu-
rité sociale. Sauf si l'on peut
prouver que 'on napporte pas
de services : accueillir ou faire
accueillir les clients, entretenir
les locaux, fournir le linge, le
petit-déjeuner... Sil n’y a pas de
prestation de services, la loca-
tionestdéclaréecommerevenu
du patrimoine et assujettie aux
prélévements sociaux sur le
capital dans les mémes condi-
tions que I'impdt sur le revenu.
Pour la location de biens tels
quesavoiture, undécret devrait
fixer le seuil de recettes annuel-
les autour de 3.860 euros. Ces
clarifications ne devraient rap-
porter quune dizaine de mil-
lions d’euros et concerner quel-
ques milliers de personnes.

@ MISE SOUS CONDITION
DE RESSOURCES

DE PLUSIEURS NICHES
SOCIALES

Les exonérations de cotisations
sociales accordées aux cho-
meurs et aux créateurs d'entre-
prise seront réservées aux tra-
vailleurs indépendants qui
constatent a I'issue de leur pre-
miére année d’activité que leur
revenu net est inférieur a
38.616 euros. De méme pour les
rémunérations bénéficiant de
I’exonération « bassins
d’emploi a redynamiser ». Ces
deux mesures permettront
d’économiser 15 millions. Le
gouvernement compte aussi
économiser 40 millions en
réduisant le plafond maximal
de l'abattement d’assiette de

cotisations sociales accordé a
diverses professions. Cette
déduction forfaitaire peut aller
jusqua7.600eurosaujourd’hui.
Enfin, les exonérations visant
lestravailleursindépendantsen
outre-mer seront réduites a
partir de 42.500 euros de reve-
nus net annuels et ne seront
plus appliquées au-dela de
96.500 euros.

@® UNE BAISSE DES
COTISATIONS SOCIALES
POUR LES INDEPENDANTS
MODESTES

En 2015, les indépendants avec
un revenu annuel inférieur a
40.000 euros net avaient béné-
ficié d’exonérations de cotisa-
tions familiales, a hauteur de
1milliard d’euros. En 2017, ceux
dont le revenu est inférieur a
27.000 euros pourront réduire
leur taux de cotisations mala-
die. La réduction, dégressive,
seraau maximumde 3,5 points
et 'effort financier de 150 mil-
lions d’euros. 1,8 million d’indé-
pendants seront concernés.

® NOUVELLES MESURES
CONTRE

LE TRAVAIL ILLEGAL
Lorsqu'un travailleur détaché
ne sera pas en mesure de four-
nir le formulaire prouvant qu'il
estrattaché ala Sécurité sociale
d’un autre pays européen,
I'employeur devra payer une
pénalité forfaitaire de
3.218 euros. Par ailleurs, une
procédure de saisie conserva-
toire sans intervention préala-
bledujugedelexécutionva étre
mise en place : en cas de travail
illégal, elle permettra de saisir
les biens des personnes mora-
les ou physiques détenus par
euxou par un tiers, afin de sécu-
riser des créances a recouvrer.

@ LEXTENSION DE LA
RETRAITE PROGRESSIVE
Le mécanisme de retraite pro-
gressive, qui commence tout
justeasedévelopperdepuisque
I'age a été abaissé a 60 ans, va
étre étendu aux salariés qui ont
plusieurs employeurs. Ainsi,
les employés a domicile, fem-
mes de ménage, par exemple,
pourront en bénéficier. A ce
jour,environ 8.500 salariés sont
en retraite progressive.

@ DES EFFORTS POUR

LE FONDS DE SOLIDARITE
VIEILLESSE

Le FSV, qui prend en charge les
dépenses de solidarité liées a la
vieillesse, stagnera en déficit de
3,8 milliards d’euros I'an pro-
chain. Pour le redresser, une
partie de ses charges seront
progressivement transférées a
l'assurance-vieillesse, désor-
mais excédentaire. Il s'agit de la
charge de financement de la
moitié du colit du minimum
contributif, soit 3,5 milliards en
2016. En 2017, ce transfert sera
de 1 milliard et culminera en
2020 a 3,6 milliards. Ainsi, le
FSV reviendrait a I’équilibre
dans quatre ans. m

La ministre des Affaires sociales, Marisol Touraine.

Photo Stéphane de Sakutin/AFP

Lundi 26 septembre 2016 Les Echos

Unédic :lasurtaxation des CDD
denouveausurla table

SOCIAL

La ministre du Travail
acheve cette semaine
ses rencontres avec les
partenaires sociaux.

Le dossier de
I’'assurance-chomage
aura été au centre
des discussions.

Leila de Comarmond
W @leiladeco

La ministre du Travail, Myriam
El Khomri, doit achever cette
semaine les entretiens bilatéraux
avecles partenaires sociauxlancésa
la rentrée. Elle recevra le secrétaire
général de la CGT, Philippe Marti-
nez, mardi, etle président du Medef,
Pierre Gattaz, jeudi. Siil aura été au
coeur de ses discussions, le dossier
de l'assurance-chomage n'est pas
encore officiellement remis sur le
métier. Mais l'exécutif a déja com-
mencé a travailler sur le sujet.
Apres I'échec de la négociation
patronat-syndicats, le gouverne-
ment a paré au plus pressé en pro-
longeant la convention d’assuran-
ce-chomage de 2014. Le décret
ad hoc est paru en juillet. Mais il a
aussi demandé au patronat et aux
syndicats de se remettre autour de
la table a l'automne. Or, clest l'orga-
nisation de Pierre Gattaz qui détient
la clef d'une réouverture de la négo-
ciation. Les syndicats y sont préts,
a condition qu’il ouvre le jeu et
revienne sur son refus de discuter

de la surtaxation des contrats pré-
caires qui a fait capoter les discus-
sions en juin. « On a tous besoin
d’envoyer un signal positif sur notre
capacité a négocier », note un leader
confédéral, qui renvoie aux dis-
cours antisyndicaux de la plupart
des candidats a la primaire a droite.
« Si l'on redémarre une négociation
sans poser comme principe initial la
nécessité de travailler sur le cotit des
contrats courts et leur utilisation
abusive, ca ne sert a rien », a déclaré
le président de la CGC, Francois
Hommeril, al'issue de son entretien
avec Myriam El Khomri, résumant
la position de tous les syndicats.

Unédic :le paradoxe des contrats courts

Tendance lourde sur le marché du travail selon I'Unédic, le nom-
bre de CDD courts, d'un mois ou moins, a explosé depuis une
quinzaine d’années. D’'un autre c6té, les dépenses d’indemnisa-
tion apres un CDD, quelle que soit sa durée, sont 3,3 fois supé-
rieures aux recettes associées. Le rapport est un peu moins
déséquilibré pour I'intérim (2,7) et positif pour les CDI (0,86). Et
pourtant, la combinaison des deux tendances n’a pas provoqué
une explosion des comptes de I'assurance-chomage, qui compte
bien creuser le sujet dans la foulée des négociations du prin-
temps. Une des explications tient a la structure des embauches,
marquées par une grande stabilité. Les CDD courts ont beau se
multiplier, les CDD dans leur ensemble stagnent autour de 9 %
des contrats signés depuis 1995. Les CDI (76 %) ou I'intérim (2 %)
sont marqués par la méme stabilité. En clair : un CDD de 12 mois
ou 52 CDD d’'une semaine péseraient peu ou prou la méme chose
en termes d’indemnisation.-A. R.

«LES ECHOS » / SOURCE : UNEDIC / PHOTO : AFP

Lors de son dernier point presse,
le président du Medef n’a donné
aucun signe d’ouverture. I1a au
contraire réaffirmé son refus de
toute augmentation du cotit du
travail. Au sein de l'exécutif, nom-
breux doutent de la capacité —voire
de la volonté - de Pierre Gattaz
d’infléchir sa position pour relan-
cer la négociation. Certains réflé-
chissentdoncdéjaa unautre scéna-
rio, alors que les dernieres
prévisions de I'Unédic confirment
que son déficit va se creuser : pren-
dre un nouveau décret qui mettrait
fin au statu quo.

Consultation préalable
Difficile d'imaginer dans ce cas que
le gouvernement décide de toucher
aux droits des chomeurs, alors que
le régime prévoit que le nombre de
demandeurs d'emploi va remonter
I'an prochain. Ce serait prendre le
risque de relancer la contestation
sociale.

Autre chose est daller chercher
de nouvelles recettes du coté des
contrats courts. La mesure, qui
constituerait un marqueur de gau-
che, tenterait Myriam El Khomri et
pourraitrencontrer un échoa Mati-
gnon. Pendant le conflit sur la
réforme du Code du travail, le Pre-
mier ministre avait un temps pro-
posé d’'inscrire dans le Code du tra-
vail le principe d’'une obligation de
variation des cotisations en fonc-

1,02

Les dépenses
8,89 d’indemnisation
pour les intérimaires
sont 2,7 fois
plus importantes
que les recettes.

Dépenses et recettes de I’'assurance-chomage par type de contrat de travail

En milliards d'euros
en 2015

Ratio dépenses/recettes [l Recettes [Jl] Dépenses

2,7

« Si 'on redémarre
une négociation
sans poser comme
principe initial

la nécessité

de travailler sur

le co(t des contrats
courts et leur
utilisation abusive,
ca ne sert a rien. »

FRANCOIS HOMMERIL
Président de la CGC

/

tion de la durée des contrats de tra-
vail. L'idée pourrait étre de financer
ainsi une pérennisation de I'opéra-
tion de formation de 500.000 cho-
meurs. « Il y a au sein du Medef une
frange progressiste qui pousse pour
rouvrir les négociations et que la
perspective d’'une intervention gou-
vernementale pourrait conforter »,
espere un syndicaliste. Ce qui est
stir, Cest que, cette fois-ci, le gouver-
nementneferarien sansavoirlancé
au préalable une consultation tout
ce quil y ade plus officiel des parte-
naires sociaux. Laloi travail est pas-
séeparla. m

e PIB afinalementreculé au deuxieme
trimestre du fait de la consommation

Franck Arnaud, chef de la division
des comptes trimestriels a I'Insee.
« Les révisions des chiffres de crois-
sance ne sont pas rares », ajoute-t-il.
En effet, au cours des quinze dernié-
res années, I'écart moyen entre la
premiere estimation du PIBetlaver-
sion finale, trois ans apres, atteint
+ou-0,24 pointde PIB. Etlerythme
de croisiére de I'économie francaise
reste proche de 0,3 % par trimestre
sur la premiere moitié de 'année.
Michel Sapin a indiqué que la prévi-
sion de croissance du gouverne-
ment sur I'année — 0,5 % — n'était
«absolument pas » remise en cause.

Plus en détail, le pouvoir d’achat
n’a progressé que de 0,2 % au
deuxieme trimestre. Quant a la

— 0.1 2%

La croissance zéro enregistrée
au deuxiéme trimestre a été
revue a la baisse par l'Insee.
L'institut estime désormais que
le PIB a reculé de 0,1 % entre
mars et juin 2016.

CONJONCTURE

La croissance du

deuxieme trimestre a
été révisée a la baisse
par I'Insee, qui estime
le recul du PIB a 0,1 %.

La fin de I'année
s’annonce meilleure.

Guillaume de Calignon
W @gcalignon

Le slogan présidentiel - « Cava
mieux » — peut difficilement sappli-
quer a I'’économie francaise au
deuxiéme trimestre. L'Insee, qui
pensaitinitialement que le PIB avait
fait du surplace entre mars et juin, a
en effet revu son chiffre a la baisse.
Désormais, officiellement, le PIB a
reculé de 0,1 % au deuxiéme trimes-
treapresavoirbondide0,7 %au pre-
mier trimestre. Leffet, sur le plan
économique, n'est pas tres impor-
tant. Diailleurs, « du point de vue con-
Jjoncturel, le message sur le premier
semestre n'a pas changé », souligne

consommation des ménages, elle a
baissé de 0,1 %, pour la premiere
fois depuis début 2014. Particulie-
rement forte au cours des trois pre-
miers mois de 'année (amorc¢ant
une reprise apres les attentats),
elle a connu un contrecoup au
deuxiéme trimestre. Par rapport
a la précédente estimation, la révi-
sion a la baisse des dépenses des
ménages sexplique par une moin-
dre consommation des services
de télécommunications, ainsi
que par une consommation d’élec-
tricité 1égérement plus basse
quattendu.

La seconde moitié de
I'année s’annonce mieux
Du coté des entreprises, les marges
ont un peu reculé, a 31,7 % de la
valeur ajoutée. La 1égére remontée
des prix du pétrole ce trimestre et
les créations d'emplois dynamiques
ontparticipéacette baisse. Lesmar-
ges restent quand méme proches
de leurs plus hauts depuis 2007
graceau pacte deresponsabilitéeta
la mise en place du crédit d'impot
pour la compétitivité et 'emploi.
Toutefois, siléconomie francaise

a reculé au deuxiéme trimestre, la
seconde moitié de I'année ne
s’annonce pas si mauvaise. Ainsi
I'indice PMI de 'institut Markit a
atteint 53,3 en septembre. Pour
Jack Kennedy, économiste chez
Markit, « la croissance du secteur
privé francais se renforce en fin de
troisiéme trimestre 2016, atteignant
ainsi l'un de ses deux plus hauts
niveaux depuis cinq ans ». Il compte
donc sur « un retour a une crois-
sance du PIB plus solide au troisieme
trimestre » m
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Sous pression, Hollande
accélere la cadence

POLITIQUE

Le président intensifie
le nombre de ses
déplacements et prises
de parole en France.

Pierre-Alain Furbury
W @paFurbury

Dans son discours de Wagram, le
8 septembre, il était déja descendu
dans I'aréne pour défendre son
«idée de la France ». Dans son inter-
viewalarevue « Le Débat », publiée
le 15 septembre, il s'était posé en
porte-drapeau de « I'identité posi-
tive » et de « la France fraternelle ».
Mais, cette fois, Francois Hollande a
clairement décidé d’appuyer sur
l'accélérateur. Comme l'avait révélé
vendredi le site Internet des
«Echos »,lechefdel'Etatouvre une
nouvelle phase de sa précampagne
et intensifie le rythme de ses dépla-
cements et prises de parole. « Une
trés trés grosse accélération », souli-
gne un de ses proches, célébrant
«un président en action qui mouille
la chemise et va a la rencontre des
Frangais ». « Il est sur son cheval.
Clest parti ! », prévient un autre.
Apres un week-end marqué par
la visite d’'un centre d’accueil et
d’orientation pour les demandeurs

Francois Hollande a clairement
décidé d’appuyer sur l'accéléra-
teur. Photo Guillaume Souvant /AFP

d’asile a Tours et lareconnaissance
des « responsabilités des gouverne-
ments frangais dans I'abandon des
harkis » (une promesse de campa-
gne), le chef de I'Etat se rend ce
lundi 4 Calais pour marquer sa dif-
férence avec la droite sur la ques-
tion des migrants. Suivront, entre
autres, un déplacement a 'Acadé-
mie des sciences, une cérémonie
de réhabilitation des mineurs de
1948 (un combat de gauche porté
par I'ex-ministre de la Justice
Christiane Taubira), laréouverture
de I'imprimerie dans laquelle
s’étaient retranchés les freres
Kouachi, auteurs de 'attentat
contre « Charlie Hebdo », le Mon-
dial de 'automobile et un discours
au congres de I'Union nationale
des centres communaux et inter-
communaux d’action sociale, a
Clermont-Ferrand...

«Rassembler la gauche »

Sil'on en croit son entourage, Fran-
cois Hollande aurait pris la décision
d’accélérer pendant I'été, une fois la
longue séquence internationale de
la rentrée achevée. Il y a en tout cas
urgence. Le président est en tres
grande difficulté dans les sondages,
donné battu au premier tour dans
tous les cas de figure dans le dernier
sondage Elabe pour « Les Echos » et
RadioClassique.Il estprisen tenaille
entre Jean-Luc Mélenchon (qui est
déja candidat pour 2017) et Emma-
nuel Macron (qui menace de 1étre),
qui siphonnent a gauche une partie
de son électorat de 2012. L'ancien
ministre de I'Economie poursuit sa
« marche » vers sa candidature.

FRANCE /05

Samedi,aLyon,ilapronéunerefon-  de se présenter dés le mois de  ture «en décembre », comme prévu, z
dation de I'Union européenne, qui  novembre (lire « LesEchos »deven-  aprés la primaire a droite. « La seule COLLECTIVITES
«tourneavide »,appelanta engager  dredi 22 septembre), pour couper  question qui se pose, c’est : qui est LOCALES
undébatdesixahuitmoisdanstous  I'herbe sous le pied de son ancien  capable de rassembler la gauche ? . . .y 2

les pays membres pour dégagerune  conseiller. Marisol Touraine,la  Pour rassembler la gauche, il faut La rpun1c1pal{te.
feuille deroute qui pourraitétresou-  ministredelaSanté, aaussisouhaité  d’abord étre de gauche », lache un espere 300 millions
mise a référendum. Quitted ceque ~ dimanche, sur France 3, que fidéle du président. Plus inquiet, un d’euros de recettes
cela se solde par une UE a plusieurs ~ FrancoisHollande « accélére ». LEly-  élu qui soutient le président se dit de stationnement
vitesses. Lasituationesttellequedes  sée assure pourtant que le chefde  prétaaller « al'église » poury briler en 2018.

hollandais conseillent au président ~ I'Etat se prononcera sur sa candida-  «trois caisses de cierges ».
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Paris :1a majorité se
déchire surle sort
des «pervenches »

Matthieu Quiret
W @MQuiret

La forte unité que la majorité
parisienne affichera de nouveau
au Conseil de Paris ce lundi pour
le vote de la fermeture des voies
sur berges est en train de se fis-
surer en coulisse. La pomme de
discorde : la privatisation de la
verbalisation du stationnement,
quin‘interviendraquen 2018.La
maire de la capitale, Anne
Hidalgo, sactive néanmoins des
maintenant sur ce dossier. La
réforme du statut de Paris qui
arrivera au Sénat en novembre
doit transférer a la Mairie la
tutelle des 1.600 « pervenches »
gérées par la préfecture de Paris
(mais payées par la Mairie). La
municipalité voudrait combi-
ner cette évolution avec le trans-
fert du pouvoir sur le stationne-
ment aux mairies en 2018 pour
réorganiser sa verbalisa-
tion. Objectif : faire mieux appli-
quer les tarifs de stationnement,
dontseuls 10 % des automobilis-
tes s'acquittent. Anne Hidalgo
envisaged'«externaliser » laver-
balisation via une délégation de
service public. Les « perven-
ches » seraient alors affectées a
d'autres taches de surveillance.
Drapres plusieurs conseillers
de Paris de la majorité, I'enjeu
financier est énorme pour l'exé-
cutif, qui espére récolter entre
200 et 300 millions d’euros de
plus par an. « La Mairie juge le
rendement des “pervenches” trés
faibleetlesjugeincapables de par-
venir a cet objectif », explique un
conseiller écologiste. La maire
de Paris a recu jeudi les syndi-
cats, qui sontressortis trés mobi-
lisés « dans l'intérét des agents et
des Parisiens », dixit Frédéric
Guillo, délégué CGT-préfecture
de police. « Les verbalisations
sontfaibles car la préfecturen’ena
Jjamaisfaitunepriorité. Les agents
sont affectés a d’autres tdches,
comme la sécurisation d’un quar-
tier lors d’'un incendie, etc. La ver-
balisation doit rester un service
public,onvoit bien lesdérivesdela
privatisation de la fourriére, les
Parisiens vont étre matraqués. »

Dégradations
Nicolas Bonnet-Oulaldj, prési-
dent du groupe communiste-
Front de gauche, prévient qu’il
ne soutiendra pas ce projet : « I
est possible d’avoir un service
public de verbalisation efficace
en améliorant leur manage-
ment. C'est maladroit deposer ce
sujet actuellement, les automo-
bilistes sont déja brusqués par la
fermeture des voies sur berges. »
Les syndicats craignent aussi
une dégradation des conditions
de travail. Si 900 agents
devraient conserver leur statut
d’agent de surveillance de Paris
(ASP), de 500 a 600 changeront
de corps. Pour Frédéric Guillo,
cela signifie de 15 4 20 RTT en
moins, la fin du départ a la
retraite a 57 ans et un rythme de
travail moins conciliant. Les
partisans de I'externalisation
signalent que les nouveaux sta-
tuts offrent de meilleures pri-
mes. Le cabinet de la maire, lui,
assure qu'elle n’a pas encore
arbitré le sujet. m

La Philharmonie séverement épinglée par la Cour des comptes

CULTURE

La chambre régionale
des comptes chiffre
les dérives et dénonce
les choix financiers
de la Ville de Paris.

534,7 millions d’euros, en valeur
2015 : cest le montant estimé par la
Chambre régionale des comptes
d’Tle-de-France de la Philharmonie
de Paris. Dans un rapport publié
vendredi, la chambre montre
I'engrenage qui a conduit a une
multiplication par trois du budget
initial. Un dossier qui constitue la

deuxieéme plus grosse charge du
budget culture de la Ville, apres
celle de plus de 60 millions d’euros
versée a Paris Musées. Chaque
année jusquen 2028, la Ville devra
verser 15,6 millions au titre du rem-
boursement ainsi qu'entre 5 et
6 millions pour le fonctionnement.
La Ville est en train de renégocier

avec la Société Générale le taux de
I'emprunt pour obtenir une baisse
de 4,3 millions d’euros.

Au total, le cotit du financement
pour la municipalité est de 70 mil-
lions d’euros, dont 25 millions sont
liés au fait que la Ville a décidé que
I'emprunt serait réalisé par une
association etnon endirect. Danssa

réponse pointant la méconnais-
sance de la chambre des enjeux
artistiques, la direction de la Phil-
harmonie affirme avoir accueilli
pour la premiere année dexploita-
tion 1,2 million de visiteurs et pré-
cise que le taux de fréquentation de
la grande salle séleve a 97 %.
—JC
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chiffires

DE LA CROISSANCE
ITALIENNE 2015

La croissance de I'Italie en 2015
a finalement atteint 0,7 % en
2015, selon les chiffres définitifs
publiés vendredi par I'Institut
national des statistiques, qui
avait fait état en mars de 0,8 %.
Pour 2016, Rome a adopté un

budget fondé sur une

en

REVISION A LA BAISSE

croissance de 1,2 %, alors que le
Fonds monétaire international
table sur 0,9 % cette année.

Variation du PIB, en %
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REDUCTION DU DEFICIT
PUBLIC DU PORTUGAL

Le Portugal a ramené son

4,6 % entre janvier et juin
2015, a annoncé vendredi
I'Institut national des
statistiques. Au deuxieme

42,5 % du PIB, contre 3,6 %

SOURCE - ISTAT

une hausse des recettes.

déficit public a 2,8 % du PIB
au premier semestre, contre

trimestre, le déficit a diminué

entre avril et juin 2015, grace
a une baisse des dépenses et

En % du PIB, au 1¢r semestre
2013 2014 2015 2016

I -2,8
-4,6
-6,2
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SOURCE : INE
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L'INDICE PMI EN ZONE EURO
La croissance de l'activité
privée dans la zone euro a
ralenti en septembre par rap-
portaaofit, a 52,6 contre 52,9
atteignant son plus bas niveau
depuis janvier 2015, selon la
premiére estimation de I'indice
PMI composite, publiée ven-
dredi par le cabinet Markit.

CAMPAGNE PRESIDENTIELLE AMERICAINE

Le face-a-face que toutle monde attend
entre Donald Trump et Hillary Clinton

® Les deux candidats a la Maison-Blanche s’affrontent pour la premiére fois ce lundi, a 'occasion d’'un débat télévisé.
® Le rendez-vous promet des records d’audience : jamais '’Amérique ne s'est autant passionnée pour un tel événement.

Lucie Robequain

W @robequain
— Bureau de New York

Donald Trump est peut-étre mau-
vais pour ’Amérique, mais il est
excellent pour les chaines de télévi-
sion : a six semaines de I'élection
présidentielle, sa premiére confron-
tation avec Hillary Clinton promet
d’exploser tous lesrecords
d’audience. Le « match » qui aura
lieu ce lundi soir dans la banlieue de
New York devrait faire pratique-
ment autant d’Audimat que celui
opposant chaque année les deux
meilleures équipes de football amé-
ricain. A I'instar du fameux Super
Bowl, les annonceurs ont d’ailleurs
créé des publicités en rapport direct
avec I'événement. Du jamais-vu
dans I'histoire politique améri-
caine ! « Toutes les familles vont se
réunir autour de leur écran de télévi-
sion. C’est un phénomene qui avait
essentiellement disparu avec l'avéne-
ment d’Internet », explique Andrew
Heyward, ancien président de CBS
News. Les chaines attendent quel-
que 100 millions de téléspectateurs
— soit nettement plus que les précé-
dents face-a-face (lire ci-dessous),
pour ce qui sannonce comme l'un
des événements les plus décisifs de
cette campagne présidentielle.

Hillary Clinton a
mené des débats
préparatoires avec
de faux « Trump. »

Apreés avoir assassiné ses
16 adversaires républicains—de Ted
Cruz «le menteur » a Marco Rubio
«le petit » en passant par Jeb Bush
« l'apathique » —, Donald Trump
espéere discréditer celle qu'il appelle
depuis plusieurs mois « Hillary la
malhonnéte ». Le gotit des insultes
et le caractere totalement imprévi-
sible de Donald Trump n’expli-
quent pas tout l'intérét porté a ce
débat présidentiel : c’est aussi le
premier a opposer un homme et
une femme. « Les Américains sen-
tent qu’il y a un potentiel pour le
drame et les rebondissements »,
explique Jeff McCall, spécialiste des
médias a I'université DePauw.
Fidéle a son tempérament, Hillary
Clinton a passé l'essentiel de la
semaine derniére a potasser les
dossiers et 2 mener des débats pré-
paratoires avec de faux « Trump ».
Levrai Trump, en revanche, n'a pas
modifié son calendrier, préférant
enchainer les meetings aux quatre
coins du pays.

La rencontre est d’autant plus
attendue quHillary Clinton a perdu
de son avance ces dernieres semai-
nes. La moyenne des sondages la
crédite de 44 % des intentions de
vote, contre 41 % pour Donald
Trump. La Floride, qui constitue'un
des Etats les plus décisifs de cette
élection, ne lui semble plus acquise
(+0,3 point d’avance). Pis encore,
I’Ohio penche désormais pour

Donald Trump (+2 points). Compte
tenu des regles électorales — qui
allouent un certain nombre de délé-
gués par Etat -, la candidate démo-
crate conserve toutefois trois quarts
des chances d’étre élue, estime le
« New York Times », qui lui a
apporté son soutien ce week-end.
Mais le Brexit a prouvé quil fallait se
méfier de ces probabilités : les chan-
ces de voir le Royaume-Uni rester
dans I'Europe étaient estimées a
75 %ellesaussi,adeux moisduscru-
tin. La méfiance est dautant plus de
mise queles Américainssontencore
20 % a ne pas savoir quoi voter. Un
chiffre deux fois plus élevé que lors
de I'élection précédente, qui en dit
long sur le niveau d'impopularité
des deux candidats. Les Etats-Unis
nayant jamais eu de femme prési-
dente, Hillary Clinton « doit faire
tomber certaines barriéres », a souli-
gné Barack Obama vendredi. « Il y a
un niveau de méfiance et une carica-
ture d’elle quine cadrent pas avec celle
que je connais. »

Sécurité nationale
Unedizaine dejoursapresles tenta-
tivesd’attentata New Yorketdansle
New Jersey, la question du terro-
risme et de la sécurité nationale ris-
que d’absorber la majeure partie du
débat. Ce sera d’ailleurs le premier
théme soumis aux candidats lundi
soir. Donald Trump devrait réitérer
savolonté de freiner 'immigration,
d’interdire les réfugiés syriens et de
ficher tous les musulmans. Des
idées extrémes qui séduisent nom-
bre d’Américains (lire enquéte
page 13) et face auxquelles Hillary
Clinton aura peut-étre du mal a se
faire entendre. Tout ne se jouera
toutefois pas lundi : deux autres
débats sont encore prévus d’ici au
8 novembre pour départager les
candidats.

@ ‘ Lire l'éditorial de
Jacques Hubert-Rodier
Page 9

Dernieres vérifications et ultimes essais avec des figurants sur le plateau de télévision ou aura lieu le premier débat
entre Hillary Clinton et Donald Trump. Photo Paul Richards/AFP

Le débat télévisé : un moment phare
dela campagne depuis pres de soixante ans

S’ils immortalisent de
grands moments politiques,
les débats télévisés ont,

en fait, assez peu
d’influence sur

I'issue du vote.

John Kennedy et Richard Nixon lors du débat télévisé
du 26 septembre 1960, a Chicago. Photo Anonymous/AP/Sipa

Elsa Conesa
W @ElsaConesa
— Bureau de New York

Lalégende veut quen 1960 Kennedy
ait gagné les élections grace a son
incroyable télégénie et a sa perfor-
mance lors du tout premier débat
retransmis a la télévision face a
Nixon. Le fait est que le jeune séna-
teur du Massachusetts avait l'air a
l'aise dans son costume sombre,
bien visible sur un écran en noir et
blanc, face 4 un Nixon crispé, pres-
que ton sur ton, et ne sachant out
poser ni ses mains ni son regard. Or
le ressenti des Américains qui
avaient suivi le débat a la radio fut
trés différent : ceux-ci eurent le sen-
timent d’'une joute serrée ot Nixon
avait plutdt eu l'avantage, comme le
montrerent les sondages réalisés
dans la foulée.

Cet ascendant de I'image sur les
mots, qui semble évident
aujourd’hui, ne fut presque jamais
démenti dansles campagnes qui ont
suivi. L'histoire a retenu que Gerald
Ford a perdu tout crédit apres avoir
affirmé, lors du deuxieme débat face
aJimmy Carteren1976: «IIn’yapas
de domination soviétique en Europe
de I'Est et il n’y en aura jamais sous
une administration Ford. » « Ai-je

bien entendu ? », insista le présenta-
teur médusé dans une réplique
encore plus célebre. Le candidat, qui
voulait célébrer l'esprit de résistance
de I'Europe de I’Est, ne s’en est pas
relevé. Quatre ans plus tard, cétait
au tour de Ronald Regan de mou-
cher Jimmy Carter, qui I'accusait
dans un long monologue de vouloir
détruire les acquis sociaux, avec un
«le voila reparti ! »,1aché en sou-
riant, le sourcil levé face ala caméra.

Joie des commentateurs

L’histoire politique américaine
regorge de moments télévisés
immortalisés et censés avoir
changé le cours de I'histoire: il y a
eu le démocrate Michael Dukakis,
interrogé sur la peine de mort,
changeant brutalement de sujet
face a George Bush pére, en 1988.
Puis, quatre ans plus tard, le méme
Bush regardant sa montre alors
qu'une spectatrice le questionne en
tremblantsur la crise. Ou encore Al
Gore soupirant bruyamment pen-
dant une réponse de George Bush
fils en 2000, puis s'approchant de
lui physiquement, comme pour le
provoquer — un geste, aujourd’hui
encore considéré comme l'une des
gaffes les plus graves dans I'histoire
des débats télévisés. Si ces séquen-

ces font la joie des commentateurs
depuis plus d’'un demi-siecle, leur
impactsurl'issue duscrutin esttou-
tefois beaucoup plus difficile a éta-
blir. Les travaux des chercheurs en
science politique tendent plutét a
montrer que les sondages évoluent
peu avant et apres le débat. « Pres-
quetous ceux quivotent ennovembre
sesont déja décidés lorsque le débat a
lieu, estime James Stimson, profes-
seur a I'université de Caroline du
Nord, qui a passé quarante ans de
débatstélévisésaucrible. Etpresque
tous ceux qui le regardent tendent a
trouver leur candidat meilleur, et
manquent d objectivité. »

Surtout, le format du débat télé-
visé, qui n’a pas évolué depuis
soixanteansetignorel'importance
d’Internet et des réseaux sociaux
dans l'acces a I'information, sem-
ble de plus en plus daté. « La pro-
portion de foyers regardant le débat
est tombée de prés de 60 % en 1960 a
moins de40 % en 2012 », soulignent
les chercheurs de l'université de
Pennsylvanie dans une note parue
il y a quelques jours. Reste une
vertu moins évidente du débat :
convaincre les grands donateurs
de lacher encore un peu plus les
cordons de la bourse dans la der-
niere ligne droite. m
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«[In'yajamaiseu
unarnaqueur
comme Trump »

Propos recueillis par
Virginie Robert
W @virginierg

on dernier livre, « Mar-
s chés de dupes », coécrit

avec le prix Nobel d’éco-
nomie George Akerlof, s’inté-
resse aléconomie du mensonge
et de la manipulation (éditions
Odile Jacob).

Les élections américaines
semblent donner un
nouveau relief a votre
dernier livre ?

Mon livreestsurla tromperie et
les narrations. Beaucoup de ce
qui arrive dans une société
capitaliste est le fruit d’'un récit,
etDonald Trumplesait. George
Akerlof et moi-méme avons lu
le méme livre il y a cinquante
ans, « The Hidden Persua-
ders ». Les auteurs avaient
découvert que les fumeurs

«L'inégalité est la
question de notre
temps, mais pas
celle des politiques. »

n’étaient pas tant attachés au
gofit de leur cigarette — qu'ils
discernaient a peine — mais
bien plut6t a la marque et a ce
quelle dégage, comme l'identi-
fication au cow-boy de Marl-
boro. Les gens s’identifient
ainsi a Donald Trump. Il est
admiré comme un self-made-
man milliardaire, méme s’il a
eu l'argent de son pere.

Ses provocations, ses
mensonges, ne semblent
pas déranger...

Ses supporters considérent
quilreprésente unrisqueélevé,
mais ils pensent qu’ils n'ont pas
le choix parce que le pays va a
vau-leau selon eux. En plus, ily
a un vrai climat anti-Clinton.
Trump est un homme qui a un
vraiinstinct de « showman ».11
est propriétaire d'un réseau de
catch et, avec son émission
« The Apprentice », il a créé
I'image d’un génie des affaires
qui peut étre un mentor attentif
mais dur.

Est-ce que les Etats-Unis
peuvent élire Trump ?

Jai une tres petite opinion de
lui. De toute I'histoire des Etats-
Unis, je ne pense pas qu'il y ait
euun tel arnaqueur. Mais il sus-
cite beaucoup dexcitation et la
possibilité qu'il puisse étre élu
n'est pas négligeable. Cest sur-
prenant qu’il ait pu surgir du
rang des républicains. Il ne
mangque pas de courage toute-
fois : il a par exemple dit, lors
d’'un débat des primaires, qu’il
n’était pas prét a donner son
soutien aux autres candidats
républicains. Il a du culot.

L'inégalité a été un grand
théme des primaires. Il 'est

INTERVIEW
ROBERT SHILLER
Prix Nobel d’économie,

professeur a Yale.

moins maintenant...

L’inégalité est la question de
notre temps, mais pas celle des
politiques. Donald Trump a
surfésur cethemeaveclaques-
tion des immigrés mexicains
illégaux a qui les Américains
reprochent de travailler pour
rien. Clinton, elle, veut aug-
menter les impots sur les
riches ou faire bénéficier les
veuves des droits a la retraite
de leur mari. De son coté,
Obama avait proposé une sorte
d’assurance pour les gens qui
ont perdu une partie de leurs
revenus depuis la crise. Mais il
n'y est pas parvenu.

L’'idée d'un monde ou
I'emploi devient de plus en
plus rare meéne a des
expériences de salaire
minimum universel. Qu’en
pensez vous ?

Cest une idée qui a été populari-
sée par la Britannique Juliette
Rhys-Williams dans les années
1950, puis par Robert Theobald
aux Etats-Unis dans les années
1960. Avanteux, ily avaiteulaloi
de Speenhamland, a la fin du
XVIII¢ et au début du XIXesiecle
qui garantissait un revenu aux
paysans anglais les plus pau-
vres. Les Suisses ont voté contre
un texte de ce type lors d'un réfé-
rendum. Cela peut cotiter cher
etles gens ont peur de créer une
sorte de sous-classe perpétuelle.
Mais Theobald avait foi dans
I'humanité. Il pensait que, au
lieu de laisser les gens exercer
des jobs sans intérét, on devrait
leur permettre de trouver une
occupation plus gratifiante et
valorisante.

Les négociations sur les
grands accords de libre-
échange sont a I'arrét, est-ce
un probléeme ?
Ilyadescritiques surlesaccords
de libre-échange. On imagine
qu’ils sont faits dans le secret,
avec des cadeaux pour les entre-
prises, et qu’ils empéchent les
Etats deréguler. Mais ces
accords sont trés importants,
pas seulement sur les tarifs
douaniers, mais parce qu'ils per-
mettent de normaliser les affai-
res. Dans un monde idéal, le
commerce devrait contribuer a
égaliser les revenus dans le
monde. Surtout que tout peut se
faire par Internet. Les gens nont
pas besoin de quitter leur pays,
mais il faut pour cela un cadre
stable. Cest pourquoi ce type
d’accord peut aider.

Trump propose
d’augmenter les tarifs
douaniers pour le Mexique
etla Chine...

Lidée de protéger les emplois en
empéchant les pays en voie de
développement d’en avoir est
juste fausse. Cela crée des guer-
res commerciales, de I'hostilité.
Jenepensepasque Trumpréflé-
chisse beaucoup aux besoins
déquilibre dans les marchés. m
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L’Argentine courtise
les investisseurs étrangers

INVESTISSEMENT

Le gouvernement
Macri multiplie les
initiatives pour attirer
les capitaux étrangers.

Une délégation
du Medef était
a Buenos Aires
la semaine derniére.

Aude Villiers-Moriamé
W @AudeVM
— Correspondante a Buenos Aires

Alfonso Prat-Gay a sorti le grand
jeu. Cesten francais que le ministre
argentin des Finances sest exprimé
cejeudi devantlesreprésentants du
Medefa Buenos Aires. « L’Argentine
vous offre énormément d’opportuni-
tés d'investissement », a-t-il expliqué
ala trentaine de responsables
d’entreprises francaises (Engie,
Thales, Casino...) ayant fait le dépla-
cement en Argentine. Pendant trois
jours, ceux-ci ont rencontré leurs
homologues argentins et échangé
avec des membres du gouverne-
ment sur la possibilité d’investir
dans ce pays, troisieme partenaire
commercial de la France en Améri-
quelatine. « Nousvoulons doubler le
montant des investissements fran-
cais, pour qu’il dépasseles 5milliards
de dollars », a annoncé le ministre
argentin. Si 250 entreprises fran-
caises sont présentes en Argentine,
ce chiffre stagne, voire recule lége-

en bref

Barroso rattrapé
par de nouvelles
révélations

UNION EUROPEENNE — José
Manuel Barroso, déja au centre
d’une polémique sur son
embauche par Goldman
Sachs, aurait entretenu des
contacts étroits pendant son
mandat a la téte de la Commis-
sion européenne (2004 a 2014)
avec la banque américaine, a
révélé samedi le journal portu-
gais « Publico ». Les dirigeants
de Goldman Sachs « faisaient
parvenir au cabinet de Barroso
de maniére confidentielle des
propositions sur des change-
ments a apporter aux politiques
de I'Union », rapporte le jour-
nal, qui publie des lettres et
courriels obtenus aupres de la
Commission européenne. José
Manuel Barroso a, lui,
« démenti » toute « relation spé-
ciale avec une entité financiere ».

Au Gabon, la crise
politique perdure

JUSTICE — Le chef de file de
l'opposition gabonaise, Jean
Ping, a rejeté samedi la confir-
mation par la Cour constitu-
tionnelle de la victoire d’Ali
Bongo a I’élection présiden-
tielle du 27 aofit. Un rejet qui
fait craindre la poursuite d'une
crise politique violente a Libre-
ville, oil un important disposi-
tif sécuritaire a été déployé. A
la demande de Jean Ping, la
Cour avait accepté de réexami-
ner les résultats de la présiden-
tielle dans la province du Haut-
Ogooué, ou Ali Bongo a obtenu
95 % des suffrages avec 99,9 %
de participation. Ce week-end,
Ali Bongo, dont la famille
dirige le pays depuis pres de
cinquante ans, a tenté d’apai-
ser les tensions, promettant
douvrirle futur gouvernement
ades figures de l'opposition.

Mauricio Macri, le président argentin, au forum économique
des Buenos Aires. Photo Eitan Abramovich/AFP

rement, conséquence du protec-
tionnisme économique des années
Kirchner — Néstor puis Cristina, sa
femme, ont présidé le pays de 2003
a 2015. Au pouvoir depuis décem-
bre, le nouveau gouvernement de
Mauricio Macri s’efforce de faire
revenir les investisseurs. Levée du
controle des changes, possibilité de
rapatrier ses dividendes... Buenos
Airesa tout fait pour attirer les capi-
taux étrangers. Y compris organi-
ser, il y a dix jours, un forum des
investisseurs surnommé « mini-
Davos », auquel plus d'un millier de

responsables dentreprise, issus de
68 pays, ont participé. « Les temps
ont changé, c’est un bon moment
pour prendre des risques et oser
investir », indique Jean-Edouard de
Rochebouét, président de la Cham-
bre de commerce et d’'industrie
franco-argentine. Et, de fait, cer-
tains osent, a I'image de Sanofi Pas-
teur, qui a annoncé ce jeudi un
investissement de 300 millions de
pesos (17,7 millions d'euros) dans le
pays pour augmenter la production
de vaccins contre I'hépatite B. Une
décision saluée par le gouverne-

L3

MILLIARD DE DOLLARS

Le montant des investissements
directs étrangers en Argentine
au premier trimestre 2016.

Un montant fort éloigné

des 20 milliards attendus

cette année.

ment argentin. « Et nous pouvons
faireencore mieux », estime le secré-
taire d’Etat au Commerce, Miguel
Braun, évoquant des opportunités
importantes dans les secteurs des
infrastructures et de I'énergie.

Chute de 3,4 % du PIB

Reste que la « pluie de dollars »
attendue par le gouvernement
Macri tarde a arriver. Au premier
trimestre de 2016, selon la banque
centrale, on comptait seulement
1,3 milliard de dollars d’investisse-
ments directs étrangers dans le
pays. Bien loin, pour I'instant, des
20 milliards attendus sur I'année.
Et, pour Buenos Aires, le temps
presse. LArgentine senfonce un
peu plus chaque jour dans la
dépression. Selon I'Institut argen-
tin des statistiques, le pays a enre-
gistré en un an une chute de 3,4 %
de son PIB. Une phase de récession
qualifiée d’« inévitable » par le pré-
sident, qui table ensuite sur une
reprise de la croissance - si possi-
bleavecl'aide des capitauxinterna-
tionaux. m
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Les Européensne
croient plus au
TTIP cette année

COMMERCE

Bruxelles confirme
la poursuite
des discussions.

L’accord avec
le Canada a été
approuvé.

La commissaire européenne
au Commerce, Cecilia Malms-
trém, I'a reconnu. Parvenir a
conclure les négociations du
partenariat transatlantique
(TTIP), lancées en 2013 entre
Européens et Américains,
avant le départ de Barack
Obama de la Maison-Blanche,
« semble de plus en plus impro-
bable ». Cestle constat quellea
dressé a sa sortie de la réunion
des ministres européens du
commerce, réunis vendredi a
Bratislava. Ce n'est « pas réa-
liste » de l'envisager, a estimé
pour sa part le ministre de
I’Economie slovaque, Peter
Ziga. Lors de cette réunion, le
secrétaire d’Etat au Commerce
extérieur francais, Matthias
Fekl, a informé ses homolo-
guesquelemandatdenégocia-
tion de la Commission euro-
péenne n'avait plus le soutien
politique de la France. Aupara-
vant, son équivalent autri-
chien, Reinhold Mitterlehner,
avait demandé que le TTIP soit

mis « en sourdine », afin «de le
relancer [...] avec un nouveau
nom, une meilleure transpa-
rence et des objectifs plus
clairs ».

De six a huit mois d’attente
En dépit des réticences de quel-
ques Etats membres, les négo-
ciations ne sont pas suspendues
etune quinzieme session de dis-
cussions débutera la semaine
du 3 octobre a Washington, a
rappelé Cecilia Malmstrom.
Mais il faudra attendre de six a
huit mois pour reprendre les
négociations, le temps que la
nouvelle administration améri-
caine, issue de la présidentielle
de novembre, prenne ses mar-
ques, a indiqué Cecilia Malms-
trom. « Au moins vingt » minis-
tres du Commerce se sont
déclarés favorables a la pour-
suitedes négociations,aindiqué
une source européenne a I'AFP.
Douze pays européens, dont
I'Ttalie, 'Espagne et la Grande-
Bretagne, avaient ouvertement
affichéleur soutien dans unelet-
tre ouverte la semaine derniere.
Les ministres ont par ailleurs
apporté leur soutien unanime a
l'autre traité, le Ceta, conclu
entre I'Union européenne et le
Canada. Ils devraient le valider
formellement le 18 octobre, lors
d’'une réunion ol sera présentée
une « déclaration commune »
de I'Union européenne et du
Canada.—R.H.
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Le Labour s'ancre a gauche
avec lavictoire de Corbyn

GRANDE-BRETAGNE

Jeremy Corbyn est
réélu a la téte du Parti
travailliste avec 62 %
des voix des militants.

C’est un échec pour les
députés qui tentaient
d’évincer leur leader,
jugé trop a gauche.

Vincent Collen
W @VincentCollen
— Correspondant a Londres

Le Parti travailliste britannique
confirme le coup de barre a gauche
entamé I'an dernier. Face a son
adversaire plus modéré Owen
Smith, Jeremy Corbyn, le leader de
la principale formation d’opposi-
tion en Grande-Bretagne, a été
réélu a la téte du Labour samedi
avec pres de 62 % des voix des mili-
tants. Le représentant de l'aile la
plus a gauche du parti améliore de
preés de 3 points son score de sep-
tembre 2015.

Sa victoire est d’autant plus nette
que le taux de participation était
élevé - 78 % - et que le nombre
d’adhérents et sympathisants du
parti a presque triplé en dix-huit
mois, a 650.000. Ce résultat sans
appel est une défaite cinglante pour
les opposants a Jeremy Corbyn. Au
lendemain du référendum sur
I'Europe, fin juin, les députés tra-

TOUT.VOUS CONC

La reconduite de Jeremy Corbin a la téte du Labor fait craindre une purge du parti en retirant
aux députés rebelles leurs investitures. Photo Oli Scarff/AFP

vaillistes ont massivement démis-
sionné de I'équipe de direction pour
pousser leur leader a partir. Les
rebelles — 80 % des députés — lui
reprochent d’étre trop a gauche,
rendant une victoire du Labour aux
prochaines élections illusoire selon
eux. Les sondages leur donnent rai-
son. Au terme d’'une guerre sans
précédent depuis le début des
années 1980, qui s’est terminée
devant les tribunaux, ils ont obtenu
gain de cause et le mandat de Cor-
byn a été remis en jeu. Malheureu-
sement pour eux, cette deuxiéme
élection en un an n’a fait que renfor-
cer l'emprise de laile gauche sur le
parti. « Il est désormais quasiment
certain que Jeremy Corbyn seralelea-
der jusqu’aux prochaines élections,
programmées en 2020 », estime Tim
Bale, politologue a I'université
Queen Mary.

La victoire de Corbyn ne fait
quaccentuer la coupure entre,
d’'une part, la direction et la base,
trés a gauche, et, d’autre part, les
députés, beaucoup plus modérés
dans leur immense majorité. « Les

618 %

DES MILITANTS DU LABOUR
ont voté pour la reconduction
de Jeremy Corbyn a la téte

du parti de gauche britannique.
Plus de 650.000 adhérents

et sympathisants étaient
appelés samedi aux urnes.

députés ont déclenché leur coup au
mauvais moment. Ils seront con-
traints de rentrer dans le rang main-
tenant », analyse Patrick Dunleavy,
dela London School of Economics.

La réconciliation interne sera le
principal défi de Jeremy Corbyn, au
risque de réduire l'efficacité du
Labour en tant que force d'opposi-
tion au Parti conservateur au pou-
voir. Samedi, le leader a promis de
passer I'éponge sur les événements
de cet été et de tendre la main aux
rebelles en leur ouvrant la porte de
I'équipe de direction. Reste a savoir
lesquels accepteront de collaborer.
Certains redoutent que Corbyn ne

procede a une purge du parti en
retirant leur investiture aux dépu-
tésrebelles. Les deux camps ne sont
pas parvenus a s'entendre sur la
facon dont les parlementaires doi-
vent étre investis.

La perspective

d’une scission s’éloigne

Pour autant, la perspective d’'une
scission, qui a plané tout1'été, sem-
ble s’éloigner. « Il serait trés difficile
pour les opposants a Corbyn de
créer leur propre formation. Le sys-
téme électoral britannique rend
I’émergence d’une nouvelle force
politique extrémement compli-
quée », explique Tony Travers, éga-
lement, de la London School of
Economics. La précédente tenta-
tive, en 1981, s’est soldée par un
échec retentissant. Le SDP, mis sur
pied par des députés travaillistes
centristes, a rapidement disparu
du paysage politique. « Le Labour
est une marque tres forte. Créer une
formation sous un autre nomest un
vrai défi », poursuit Tony Tra-
vers. B

e constat alarmant du FMI
sur 'économie grecque

GRECE

Le FMI estime
inévitable un nouvel
allégement de la dette
publique.

L’institution appelle a
une réforme des
retraites et du systeme
de collecte fiscale, trop
peu performants.

Richard Hiault
W @RHIAULT

Alarmant, édifiant, inquiétant. Ce
sont les qualificatifs qui viennent a
l'esprit a la lecture du rapport du
Fonds monétaire international
(FMI) sur la Grece publié vendredi.
Au vu des conclusions, il est diffi-
cile d’'imaginer que l'institution
multilatérale donnera son feu vert
pour étre aux cotés des Européens
dans le nouveau plan d’aide a la
Grece. Pour qu’il participe, il faut
que le redressement grec « marche
sur ses deux jambes », avec « lamise
en ceuvre » des réformes promises
et avec « un allégement significatif
de la dette », a indiqué, vendredi la
chef de 1a mission du FMI, Delia
Velculescu.

Dans son rapport, le FMI recon-
nait les efforts du pays pour réduire
ses déficits budgétaire et de balance
courante a zéro en six ans. Mais ce

résultat est it a des mesures « uni-
ques » et « ad hoc » qui ne sauraient
étre durables. Pour l'institution, il
faut modifier le systeme de retraite
financé par des taux d'imposition
trop élevés et assis sur une base trop
étroite de I'échelle des salaires. 11
faut ensuite s'attaquer a l'insoute-
nabilité de la dette publique, qui
frole les 180 % du PIB malgré les
allégements de dette déja opérés
par le passé. Le Fonds est contre le
maintien de surplus budgétaires
sans précédent qui risquent de cas-
ser la croissance. Les objectifs d'un
surplus primaire de 3,5 % du PIB
(objectif assigné par la zone euro
pour apres 2018) sontirréalistes. Un
autre allégement d'un montant
« bienau-dela de ce qui est
aujourd’hui envisagé » devra inter-
venir, écrit le Fonds.

Prolifération

de régimes fiscaux
Linstitution fustige la réforme du
systéme fiscal mise en place. Il
sappuie « largement sur une hausse
des taux d’imposition qui n’a abouti
qu’a décourager les salariés de tra-
vailler dans I'économie formelle et a
la prolifération de régimes fiscaux
—entermesdetranchesetdereportde
paiement — qui se sont avérés diffici-
les a appliquer. Plus de 60 régimes
spécifiques de sécurité sociale ont vu
le jour depuis 2001 », souligne le
Fonds. Par ailleurs, la réforme de
I'imposition surlerevenuaétéinca-
pable de mettre fin au systéme

généreux de crédits d'impot qui
permet « a plus de la moitié des sala-
riés—contre 8 % dans la zone euro en
moyenne — d’étre exemptés de tout
impot ».

Linstitution observe que la dette
sociale et fiscale atteint aujourd’hui
70 %duPIBetqueletauxdecollecte
fiscale annuel est passé d'un niveau
déja peu élevé de 75 % en 2010 a
moins de 50 % aujourd’hui. Le FMI
enjoint donc a Athénes de mettre
fin & « I'évasion fiscale des riches et
des autoentrepreneurs ».

Linstitution appelle aussi a une
réforme du régime des retraites.
Les récentes réformes ont permis
de diminuer de1 % du PIB les
dépenses publiques au titre des
retraites. Cest « bien trop faible par
rapport a ce qui est requis » dans la
mesure ol le déficit du régime des
retraites (11 % du PIB a comparer a
une moyennede 2,5 % pour la zone
euro) est insoutenable a terme.
Maintenir un systeme qui privilé-
gie les retraités actuels au détri-
ment des futurs pensionnés n'est
pas compatible avec une crois-
sance économique soutenable. Le
Fonds veut donc une réduction des
retraites versées, lesquelles handi-
capent les autres dépenses socia-
les, pourtant nécessaires. Pour des
raisons d’économies, la dépense
publique a été « rognéejusqu’al’os »
tant et si bien que les « héopitaux
n'ont plus de seringues et que les bus
publics sont immobilisés faute de
piéces détachées ». m
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Crowd
couacs,

Par Edouard Lederer
— Journaliste au service Finance

Le 9 mai 2016 fera date dansla jeune
histoire de la finance participative.
Ce jour-1a, Renaud Laplanche,
patron et fondateur de Lending
Club - poids lourd américain des
préts entre particuliers — démis-
sionne. Son conseil d'administra-
tionluireproche desirrégularités et
lui retire sa confiance. Pourquoi
cette crise née a San Francisco a-t-
elle secouéle monde du
« crowdfunding » jusqu’en
Europe ? Et quelles lecons les
acteurseuropéensdelafinance par-
ticipative peuvent-ils en tirer ?

Sil'affaire a tant marqué les
esprits, c’est que, jusqualors, le
« crowdfunding » apparaissait sous
un jour essentiellement favorable :
face a des banquiers décrédibilisés
avait surgi une flottille de financiers
d’un nouveau genre. Leur mot
d'ordre :rendrele pouvoirauxinter-
nautes citoyens, susceptibles de
financer en direct toutes sortes de
projets via un don, un investisse-
ment en fonds propres ou un prét.
Cette « grande famille » du prét sest
développée rapidement, car elle
séduit les épargnants en quéte de
rendement, plutot que des geeks
militants. Mais, aprés le départ de
Renaud Laplanche, le contrecoup
estviolent. Coté a Wall Street, le titre
décroche. Dans les semaines qui
suivent, sans que Lending Club en
soitlaseule cause, le secteur connait
une baisse d’activité aux Etats-Unis :
les volumes des préts en ligne se
sont contractés de 34 % au cours du
deuxieéme trimestre 2016, selon le
cabinet Orchard.

Vue d’Europe, l'affaire est suivie
de pres, car Lending Club n'est pas
un acteur comme un autre : en
matiere de « crowdfunding », les
Européens ont pris des années de
retard sur les Etats-Unis etle groupe
fondé par Laplanche est percu
comme un éclaireur. Créé en 2006
comme une simple appli sur Face-
book, il réussit fin 2014 une intro-
duction en Bourse record pour une
fintech (prés de 900 millions de dol-

Hervé Pinel pour Les Echos

nding: premiers
remieres lecons

L'ANALYSE

DE LA

REDACTION
Précurseur dans le
domaine de la finance
participative,
I'américain Lending
Club a longtemps été
un modele pour

les plates-formes
européennes.

Ses déboires récents
amenent tous les
acteurs a réinterroger
leurs pratiques.

>

Les points a retenir

@ Face a des banquiers
décrédibilisés avait surgi une
flottille de financiers d'un
nouveau genre. Leur mot
d’ordre : rendre le pouvoir
aux internautes citoyens.

® Les plates-formes ont mis
en avantdes principes de
transparence. Les
irrégularités découvertes
chez Lending Club ontécorné
ce contrat de confiance.

@ Pour les « puristes »,

le « crowdfunding » se serait
trop « financiarisé »

etil faudrait privilégier

les internautes particuliers
desdébuts.

lars levés) et affiche plus de 20 mil-
liards de dollars de préts depuis sa
création, dont prés de 2 milliards au
dernier trimestre. Des courbes de
croissance que les plates-formes
européennes réveraient de connai-
tre. Aujourd’hui, le « modele » a tré-
buché et chacun, de ce coté-ci de
I'Atlantique, sefforce den tirer des
lecons.

Redoubler de prudence
Premier enseignement : la con-
fiance du public est longue a obte-
nir, mais peut se perdre tres vite.
Faceauxbanques, les plates-formes
américaines ont mis en avant des
principes de transparence. Or, les
irrégularités découvertes en interne
chez Lending Club - sans que 'on
percoive vraiment leur gravité —ont
écorné ce contrat de confiance. Les
acteurs hexagonaux se jugent a
l'abri de ce genre de mésaventure en
raison des regles strictes encadrant
ici la finance participative. Dans un
pays ou les épargnants ne montrent
qu'un appétit limité pour le risque,
réglementer cest rassurer. Mais ces
régles ne suffisent pas a écarter tous
les dangers : en France, une norme
de marché (qui n’a rien de scientifi-
que) veut par exemple que, pour
atteindre la rentabilité, une plate-
forme de préts cherche a générer
100 millions d’euros de préts par an.
Cette course a la taille peut poten-
tiellement engendrer des dérapages
(prise de risque excessive, éventuels
conflits d'intéréts, tentation de rem-
bourser sur ses fonds propres un
défaut de paiement pour contenir le
taux de défaut affiché...). On peut
raisonnablement penser que les
acteurs redoubleront de prudence
pour éviter de gros incidents de ce
type. Lindustrie est si jeune quune
crise d'image pourrait rapidement
lui étre trées dommageable.
Deuxieme grande lecon : les pré-
teurs sont versatiles et les plus puis-
sants, comme les « hedge funds », le
sont encore davantage. Aux Etats-
Unis, la finance participative attire
les institutionnels, qui y misent des
milliards de dollars. Suite a la crise
de réputation connue par le Club,

certains ont suspendu leurs posi-
tions. Lactivité sest tout de méme
maintenue grice aux particuliers.
En France, les « hedge funds » nont
a priori pas encore investi la finance
participative. Mais, a coté des pré-
teurs particuliers, les institution-
nels (assureurs, « family offices »...)
prennent une importance crois-
sante. Pour les « puristes », cest une
dérive :1e « crowdfunding » seserait
trop « financiarisé » et il faudrait
privilégier les internautes particu-
liers des débuts. D'autres n’y voient
qu'un simple rappel a l'ordre : la
sagesse commande a la fois de ne
pas négliger les « petits » préteurs
des débuts, et de ne pas trop dépen-
dre des grands investisseurs. En un
mot : de diversifier.

Mais le retrait partiel de ces
grands investisseurs (qui, outre-At-
lantique, ont repris le chemin des
préts en ligne, mais dans des volu-
mes moindres) peut étre autre
chose qu'un simple mouvement
d’humeur. D'apreés Orchard, le coup
de frein connu le trimestre dernier
aux Etats-Unis tientaussiala « dété-
rioration de la performance des
préts »observée sur les portefeuilles
du millésime 2014, ainsi qua l'origi-
nation de préts plus risqués. Ceest
uneinformation de plus a disséquer
pour I'Europe : pour offrir un sur-
plus de rendement aux investis-
seurs, malgré I'environnement de
taux faibles, les plate-formes
devraient-elles accepter des
emprunteurs plus risqués ?

Pour naviguer entre ces diffé-
rents écueils, les acteurs francais
disposent heureusement d’'un
atout:leur petite taille. Le
« crowdfunding » dans son ensem-
ble n’a collecté que 300 millions
d’euros en 2015 et cela lui donne du
temps pour s’adapter. En effet,
aucun d'entre eux n'est encore coté
et les montants investis par les
grands institutionnels restent
modestes. Sil'un dentre eux se reti-
rait, l'effet sur l'activité serait assez
limité. Face aux déboires du lievre
américain, la tortue francaise pour-
rait bien, a son rythme, rattraper
sonretard. m

LES EDITORIAUX
DES « ECHOS »

Les faux-semblants de
I’économie américaine

« The economy, stupid ! »,avait écrit sur un
i Post-iten 1992 un conseiller de Bill Clinton.
AFE Le candidatdémocrate avaitalors battu
i le président républicain sortant, George Bush
. pere,aquiles Américains n'avaient pas
pardonné d’avoir manqué a sa promesse
de ne pasaugmenter les imp06ts. Ce lundi soir,
par Jacques Hillary Clinton, 1épouse de I'ancien président,
Hubert-Rodier affrontelerépublicain Donald Trump dans
—— lepremierdestrois débats télévisés qui vont
Cen'est pas opposer les candidats a la Maison-Blanche.
4 : Sur le papier, le bilan économique de pres
I eqonomle de huitannées de présidence Barack Obama
qul devraitavantager la candidate démocrate.

Ay

départa gera  Apréesavoir surmontélapirecrise financiere
Trump depuisles années 1930, '"Amérique est proche
du plein-emploi avec un taux de chdmage

et Clinton. inférieur a5 %. Depuis 2010, plus

de15 millions demplois ont été créés,
les prix de'immobilier, qui constitue aux Etats-Unis la grande partie
du patrimoine des ménages, se sontredressés. Hillary Clinton
ne pouvaiten outre espérer mieux : le revenu médian des ménages
américainsaaugmentéde plusde5 %en 2015 a plus
de 56.500 dollars. Mais ces chiffres ne peuvent pas faire illusion.
Les électeurs américains ne se prononceront pas sur
des statistiques, et toutes ces améliorations ne sont pas réparties
delaméme facon sur le territoire américain. Le revenu médian reste
inférieur a ce qu'il était en 1999 et 'augmentation concerne
les grands centres urbains, laissant derriére les zones rurales.
Comme ce futle cas avec Bernie Sanders a gauche lors des primaires
démocrates, Donald Trump surfe sur le mécontentement de ceux
quisestimentles oubliés et les perdants de lamondialisation :
les « cols bleus », les petits employés. Car le milliardaire qui a fait
fortune dansI'immobilier sait utiliser cette « révolte du petit Blanc »,
comme elle avait bénéficié au mouvement du Tea Party en son
temps. Auxyeux de ses partisans, Hillary Clinton incarne a la fois
Washington et Wall Street. Il reste que, si les deux candidats font
plus oumoins jeu égal dans les sondages, Donald Trump continue
d’avoir des handicaps majeurs : celui d'inquiéter profondément
danslesrangs de son propre parti—au point oi George Bush pere
pourraitvoter pour Hillary Clinton —et celui d’avoir souvent méprisé
les minorités. La question est de savoir si, dans un duel télévisé,
sesimprovisations et ses dérapages le serviront face a une Hillary
Clinton raisonnable, mettant en avant son expérience politique
considérable. Les jeux sont ouverts. Et ce n'est pas'économie
quiles départagera. Pas cette fois-ci du moins. Surtout que
la campagne électorale intervientalors que ’Amérique connait
ses pires émeutes raciales depuis les années 1990, a quelques mois
delafin dumandat du premier président noir de son histoire.

Q Lire nos informations
Pages 6-7

Kerviel, la fable
etlamorale

par Guillaume Maujean

«Lecombat continue »,alancél'avocat de Jérome Kerviel aI'issue
dujugementdelacour d’appel de Versailles, qui aramené a 1 million
deuros lesdommages etintérét dus par I'ancien trader ala Société
Générale. On ne doute en effet pas un seul instant que 1a défense

de Kerviel, au moins aussia l'aise dans la gesticulation médiatique
que dans les prétoires, usera de tous les moyens pour obtenir
larévision pure et simple de sa condamnation, en réclamant une
éniéme expertise ou en exhumant des enregistrements clandestins.
On ne doute pas non plus que les dévots a sa cause continueront
d'occuper les plateaux de télévision pour réhabiliter l'ex-trader
etréclamer des comptes (fiscaux) ala banque francaise.

Mais, apres huitans de procédure, deux proces en correctionnelle,
deux condamnations pénales et une cassation sur les intéréts civils,
l'arrétsigné vendredi par la cour de Versailles, précis et équilibré,
ressemble plus & un clap de fin qua un nouveau rebondissement.
Lejugementreconnaitdabord une évidence: sila Société Générale
asubiun préjudice aussi lourd, cest en raison des graves carences
de son systeme de controle, qui ont permis a un seul homme

de miser 50 milliards d'euros sur les marchés. Il tord ensuite le cou
alalégende qua essayé décrire la défense de Kerviel, voulant que
labanque se soit servie de son trader pour mieux dissimuler dautres
pertes. Saresponsabilité civile est confirmée, les magistrats insistant
sur les réponses mensongeres et les manipulations qu'il a mises
enplace. La fable est effacée, mais la morale est1a. La cour n'exige
plus de Jérome Kerviel le remboursement des pertes vertigineuses,
mais un montantraisonnable, a échelle humaine et hauteur

de ses capacités. Elle renvoie ainsi cette affaire a ce quelle aurait dil
étre depuis le début, lacondamnation d'un trader pour abus

de confiance, pasle proces dela finance mondiale.

@ Lire nos informations
Page 27
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LEMEILLEUR DU
CERCLE DES ECHOS

Leservice ala personne face
aux plates-formes numériques

Les entreprises traditionnelles de services
ala personne sont menacées par la montée
en puissance des plates-formes
collaboratives. Pour Karim Abichat,
cofondateur d'Ogust, ces entreprises
doivent enrichir I'expérience client en
adoptant les outils numériques quexige

le consommateur.

UBERISATION. « Les entreprises de services
a la personne ont tout intérét a observer la
fagon dont les plates-formes ont percé dans
certains secteurs d’activité, car elles sont
exposées au risque d’'une “ubérisation”|...]
qui pourrait fragiliser un secteur tres éclaté

[...]»

ACHAT EN LIGNE « L'offre des plates-
formes parait alléchante. En quelques clics,
le client acceéde a des services qu'il peut
acheter immédiatement en ligne 10 % moins
cher environ qu'aupreés d’une entreprise
traditionnelle du secteur. La formule

est séduisante...]. »

VALEUR AJOUTEE «II faut reconnaitre
que les entreprises traditionnelles n'offrent
pas la méme expérience client. Aucune

a cejour ne propose l'achat immédiat

via une boutique en ligne. Le client doit, selon
les cas, demander un devis ou demander
quonle rappelle|...]. Al'heure

de l'e-commerce triomphant, ce type de délais
n'est plus accepté par le client. »

RESISTER « C'est donc sur ce terrain

que les entreprises traditionnelles doivent
leur répondre. La qualité du service rendu
par des salariés motivés et formés doit
désormais aller de pair avec les facilités
de l'e-commerce. C'est ainsi que le secteur
[...] pourra résister a l'offensive des plates-
formes. »

o

Lintégralité sur Le Cercle,
le site participatif des « Echos »
lesechos.fr/idees-debats/cercle
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Portraitlittéraire
d’un Japon ambigu

ANTICONFORMISME Kenzaburo
Oé n'est pas un écrivain japonais
ordinaire. Prix Nobel de littérature
en 1994, il fait partie des écrivains
engagés, ceux du Japon
protestataire. Un livre d'Oé, cest le
dépaysement assuré,
l'anticonformisme, des
personnages hors normes.
Kenzaburo Oé est 'homme de tous
les combats, de celui contre le
nucléaire surtout. La catastrophe
de Fukushima lui a donné raison
en quelque sorte. « Contrairement
a ce que répete notre Premier
ministre, rien n'est sous contréle

a la centrale de Fukushima. Une
nouvelle catastrophe peut survenir
a n’importe quel instant », disait-il
en 2015. Dix ans plus tot, cestla
France qu’il boycottait lors de la
reprise des essais dans le Pacifique.
Touché par le drame d’Hiroshima
autant que par la naissance de son
fils handicapé, Oé a transformé sa
propre souffrance en expression
de la condition humaine et a choisi
de s'engager en faveur des
minorités et des faibles.

L’OUVRAGE Gallimard a choisi de

DANS LA PRESSE
ETRANGERE

Camarades de Yichang,
faites des enfants !

South China Morning Post

® AYichang, une ville de taille
moyenne située dans la province de
Hubei, ’heure est aux mesures de
relance de la natalité. La cité, qui, en
2010, avait été distinguée par le Parti
communiste chinois pour le respect
exemplaire de la politique de I'enfant
unique, se trouve aujourd’hui dans le
fond des classements. Les femmes por-
tent de moins en moins d’enfants au
pointqueletauxesttombésouslabarre
de un par femme, soit un taux similaire
a des villes comme Hong Kong ou
Tokyo.

C’est le « South China Morning
Post », quotidien en langue anglaise de
Hong Kong, qui le raconte. La munici-
palité de Yichang vient de mettre en
ligne sur son site une lettre incitant les
cadres du parti a faire deux enfants. A
eux de montrer lexemple : « Les jeunes
camarades devraient commencer eux-
mémes » a faire des enfants et « les plus
dgés devraient éduquer leurs enfants
dans ce sens et les superviser », dit le
courrier, qui n'y va pas par quatre che-
mins. « Si ce phénoméne de dénatalité se
poursuit, il entrainera de réels risques
pour le développement économique et
social de la ville et aura un impact négatif
sur le bonheur de ses familles. » Rien de
moins. Par souci defficacité plus que
par pure conscience politique, les auto-
rités ont promulgué un ensemble de
mesures destinées a faciliter la vie des
jeunes couples. Désormais, ils auront
accés aux soins médicaux gratuits,
pourront prolonger le congé maternité
ouencore bénéficier de nouvelles struc-
tures d’accueil pour les enfants en bas
age. Depuis le 1r janvier, la Chine a
assoupli sa législation de 'enfant uni-
que et autorise les couples a avoir un
deuxiéme enfant.

—Michel De Grandi

Kenzaburo Oé
CEuvres

Quarto Gallimard,
1.350 pages,

65 documents, 31 euros.

publier un ensemble de romans,
récits, nouvelles, poémes puisés
parmi les ceuvres de l'auteur déja
traduites en francais, mais avec
plusieurs inédits. Louvrage
sarticule autour de trois grandes
périodes allant de 1957 a 2013.
«Moi, d'un Japon ambigu » est le
titre de son discours prononcé
pour la remise du prix Nobel.
Bien loin du « Moi d'un beau
Japon » lu vingt-six ans plus tot par
un certain Yasunari Kawabata.

A Stockholm lui aussi. —M. G.

la victoire de D
est en soi révo
Photo San Diego
Union- « Tribune »

Trump etlafin dela démocratie

Le futur de la démocratie se jouera le 8 novembre lorsque les Américains
choisiront leur 45¢ président. Une victoire de Trump pourrait étre un pas
supplémentaire vers la désagrégation des valeurs du monde occidental.

LE REGARD FF
SURLE MONDE | %
deDominique L
Moisi ]

ans moins de cinquante jours,
D nous saurons qui est le pro-

chain président des Etats-Unis.
Signe de la confusion des esprits et de la
montée des craintes 8 Washington, des
experts trés sérieux se demandent ce
que seront les mesures prises par
Donald Trump lors des cent premiers
jours de sa présidence.

Laréalité estdevenue plusincroyable
que la fiction. Aucun scénariste de
séries télévisées n'oserait proposer un
personnage aussi « invraisemblable »
que Trump. Méme Frank Underwood,
le héros de la version américaine de la
série « House of Cards », interprété par
Kevin Spacey, apparait comme un
mélange de Kantetde Lincoln comparé
al’homme qui sappréte peut-étre a
devenir I'hote de la Maison-Blanche.

Commenta-t-onpuenarriverla ?lly
amoinsdevingt-cinqans,aulendemain
de la chute du mur de Berlin, le philoso-
pheaméricain d origine japonaise Fran-
cis Fukuyama annoncait, a tort bien évi-
demment, « la fin de I’histoire ». Au
lendemain de 1’élection de Donald
Trump - qui n'est pas inévitable, mais
quinest plusimpensable—, parlera-t-on
avec plus de justification de « la fin de la
démocratie » ?

Lélection éventuelle d'un populiste
caricatural et isolationniste, qui sappa-
rente de plus en plus a une version
modernisée, « télé-réalité », d'un Mus-
solinial'américaine, constitue en effetle
plus grave défi auquel le monde démo-
cratique se trouverait confronté depuis
lafin dela Seconde Guerre mondiale. Ce
que ni I'URSS hier ni les djihadistes
aujourd’hui n'ont pu ou ne peuvent
accomplir, les Américains, par leur
vote, pourraient le faire, presque sans y
penser, en détruisant de I'intérieur le
systéme démocratique de la premiere
puissance mondiale. Si le dysfonction-
nement de la démocratie peut conduire
un Trump au pouvoir, alors pourquoi
ne pas choisir des régimes autoritaires,
qui ont eux, au moins, le mérite d'une
certaine cohérence sinon celui de l'effi-
cacité ? Il ne faut pas chercher plus loin

les raisons du soutien de Vladimir Pou-
tine a la candidature du candidat répu-
blicain. Le maitre du Kremlin, dans son
mépris totaldu modele démocratique,a
parfaitement compris que 1’€lection de
Donald Trump constituerait pour luiun
cadeau du ciel, la preuve que les « dieux
du despotisme » voient leur heure reve-
nir, apres une période « un peu diffi-
cile » de plus de deux siecles, ou ils ont
di se confronter a « I'esprit des Lumie-
res ».

Le seul fait que l'on ne puisse plus
désormais exclure la victoire de Donald
Trump esten soi révolutionnaire. Lélec-
tion présidentielle américaine consti-
tuera-t-elle une étape supplémentaire
vers la désagrégation des valeurs et des
principes, sur lesquels notre monde
occidental repose ?

Leréférendum surle Brexitdu 23juin
dernier n‘aura-t-il été qu'un premier
avertissement, presque sans frais
celui-1a, comparé au tsunami que cons-
tituerait une victoire de Trump au scru-
tin du 8 novembre ? Si tel est le cas, les

L'élection de Donald
Trump n'est pas
inévitable, mais n'est
plus impensable.

Le triptyque sécurité,
souveraineté, identité
I'emporte sur toute autre
considération, y compris
la prospérité.

deux votes successifs, en Grande-Breta-
gne d’abord, puis aux Etats-Unis
ensuite, doivent étre vus comme la
résultante d’'un mélange explosif de
peur et de nostalgie. En Grande-Breta-
gne,ilsagitdelanostalgie d'un passé fait
de grandeur impériale, de résistance
solitaire et héroique, et de charme insu-
laire. Aux Etats-Unis, plus encore quau
Royaume-Uni, nostalgie et peur vontde
pair. Qu'est devenue cette « Amérique
blanche », dont la langue principale,
sinon unique, était 'anglais ? Trump
n'est-il pas aussilexpression d'une pani-
que face a I'évolution d’'un continent o,
dans moins de trente ans, l'espagnol
constituera la langue la plus parlée ?
Lobsession du déclin quidomine’Amé-
rique depuis plus d’'une décennie a

trouvé son explication : « Nous ne som-
mes plus chez nous, entre nous. »

Dans le livre « La Géopolitique de
I'émotion », publié pour la premiere fois
en 2008, jécrivais que le XX¢ siecle avait
été celui des idéologies et que le XXI¢
serait celui de I'identité. En 2016, j’ai
peur d’avoir eu raison. Ce n’est plus
I'« économie », mais I'« identité » qui
domine les esprits. Le triptyque sécuri-
té-souveraineté-identité l'emporte sur
toute autre considération, y compris la
prospérité. Au plan économique, tout
particulierement, voter pour le Brexit
était une absurdité pour les Britanni-
ques. Voter pour Trump est un risque
majeur pour les Américains, qui peut
méme sembler insensé.

Mais comment en appeler a la ratio-
nalité des électeurs quand ceux-ci veu-
lent avant tout crier leur colere, leur
peur, sinon leur désir de tout casser ?
Que se passe-il, s'interrogeait récem-
ment Martin Wolf dans les colonnes du
« Financial Times », quand démocratie
libérale et capitalisme mondialisé sem-
blent ne plus aller de pair et apparais-
sent méme contradictoires a un nom-
bre toujours plus grand de personnes ?
La montée des inégalités, qui s'est tra-
duite par l'affaiblissement des classes
moyennes d'un coté, 'affaiblissement
de la division classique gauche-droite
de l'autre, a eu pour conséquence un
renforcement significatif de I'extréme
droite comme de l'extréme gauche, etce
desdeux cotésde'Atlantique. « Detoute
facon, je n’attends rien de vous », sem-
blentdireles électeurs. Vous m’avez trop
menti, trop décu au plan économique. Au
moins, protégez-moi des terroristes et des
réfugiés. Jaccepte la pauvreté relative
mais pas l'insécurité absolue. »

Dans un tel contexte, tout devient
possible, y compris I'impensable. Sur-
tout si le candidat de la raison est une
femme, « fragile » de surcroit et man-
quant d’'empathie. Dans la soirée du
26 septembre, un nombre considérable
d’Américains regarderont le premier
débat télévisé entre les deux candidats
avec l'appétit d'un citoyen romain face
aux gladiateurs entrant dans l'aréne.
Mais nous ne sommes pas dans une
aréneromaine. Cestle futur deladémo-
cratie qui esten jeu.

Dominique Moisi, professeur

au King’s College de Londres,
est conseiller spécial de I'Institut
Montaigne.
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LE POINT
DE VUE

de Francois Dupuy

n mot vient de faire une appari-
u tion soudaine dans le vocabu-

laire des entreprises, qui I'ins-
crivent dans leur agenda comme une
urgente priorité : 1a « transformation ».
Par un mécanisme de diffusion impli-
cite, il simpose a tous comme une alter-
native au « changement », soulignant
ainsi l'impérieuse nécessité de passer a
une tout autre profondeur de remise en
question des fonctionnements tradi-
tionnels. La machine parfois semballe,
amenant a nommer dans 'urgence un
«directeur de la transformation » sans
préciser davantage ce qu'il s’agit de
transformer. D’autres préferent som-
mer le DRH de semparer de l'affaire et
de la mener a bon port.

De quoi sagit-il ? Du constat, fait par
les entreprises elles-mémes, quelles
«vont dans le mur » en persistant dans
leurs facons de faire actuelles, méme si
celles-ci leur ont permis parfois d’'indé-
niables succes. Mais l'extraordinaire
nouveauté réside dans I'éventail tres
large de ce qui les conduit a entrer de
plain-pied dans ce mouvement : pour
les unes, les assurances par exemple,
clest la révolution digitale qui exige une
refonte compleéte des produits et servi-
ces offerts au client et, par conséquent,
l'apprentissage rapide de nouveaux
savoir-faire ; pour d’autres, I'industrie
en téte, il sagit de « débureaucratiser »
rapidement des organisations, dont la
confiance dans les process et les syste-
mes sophistiqués de controdle sest éro-
dée sous la pression muette mais effi-
cace de leur personnel ; une troisieme
catégorie pose a nouveau, mais plus
sérieusement que par le passé, la ques-

Entreprises:lagrande
transformation
a commenceé

tion de I'« orientation client », en ayant
(enfin) compris la dimension organisa-
tionnelle de celle-ci.

Ceest une ébullition bienvenue, tantle
management avait manifesté sa réti-
cence a toute évolution depuis un siecle,
au-dela des modes qui le traversent
régulierement. Mais ¢ca n'est pas pour
cela quelatache sera facile : souvenons-
nous des tentatives menées dans les
années 1960-1970 autour des « groupes
autonomes de travail » ou de la « pyra-

Débureaucratiser
et digitaliser sont
les nouvelles priorités.

Mais attention a ne pas
s'en remettre a des
recettes éculées ou naives
pour mener ce travail.

mide inversée » popularisée par la com-
pagnie aérienne SAS et son charismati-
que patron Jan Carlzon. La crise née du
premier choc pétrolier avait sifflé 1a fin
de cette récréation humaniste.
Aujourd’hui, un autre risque
menace : la tentation est grande de sen
remettre a de séduisantes recettes au
lieu de travailler sérieusement en
amontau repérage des points clefs pou-
vant ouvrir la voie a une progression
maitrisée. Quelques auteurs ont com-
pris'importance de ce marché naissant
etont produitunelittérature dontle suc-
ces estalamesure des interrogations de
ceux chargés de la fameuse « transfor-

mation » : « holacracy », entreprise libé-
rée, organisation réinventée et autres
modeles sont venus présenter des solu-
tions appuyées sur des exemples, par
ailleurs souvent les mémes et, a une ou
deux exceptions pres, portant sur des
entreprises de petite ou moyenne taille.

Ces ouvrages laissent perplexe : ils
proposent des solutions plus que des
raisonnements, mais surtout celles-ci
sont supposées sappliquer quel que soit
le sujet. Vieille dérive qui néglige I'inves-
tissement dans la connaissance, alors
méme que I'identification des probleé-
mes doit étre un préalable indispensa-
ble ala recherche d’actions adaptées.

De plus, les fondements scientifiques
de ces travaux sont discutables. Des
pans entiers de la vie des entreprises
sontnégligés :ladimension systémique,
les comportements stratégiques, les
relations de pouvoir et jen passe sont
oubliés (ou méconnus) au profit d'une
vision psychologisante, idyllique, pour
ne pas dire naive, de I'action collective.

Ce n'est pas ainsi que les transforma-
tions nécessaires seront menées a bien.
Elles vont exiger de la patience et de la
rigueur. Elles vont demander un enga-
gement sans réserve « du » dirigeant,
sans lequel ceux qui auront « les mains
danslecambouis » n'auront paslalégiti-
mité nécessaire pour mener a bien une
tache 6 combien difficile. En un mot,
céder aux sirenes de la simplicité et du
simplisme conduirait & des échecs cod-
teux, aussi bien humainement que
financierement.

Francois Dupuy est sociologue
des organisations.

LE POINT
DE VUE

de Guillaume Degroisse

epuis plus de dix ans, Elon
D Musk est un acteur clef de la

Silicon Valley. Avant méme
l'aventure PayPal, la vente de Zip2, sa
premiére start-up (dont il faut rappeler
au passage qu’il fut écarté de la direc-
tion par ses investisseurs),a Compaq en
1999, avait déja fait de lui un million-
naire de la Valley. Médiatiquement, ce
personnage flamboyant s’est hissé au
rang des plus grands aux cotés de Jeff
Bezos, créateur dAmazon, ou de Larry
Page et Sergey Brin, les fondateurs de
Google-Alphabet.

Les dernieres actualités le concer-
nant-sesvoitures électriques Tesla, qui
brilent ou se crashent en pilote auto-
matique, ses fusées réutilisables Spa-
ceX, qui explosent sur leur pas de tir -
laissent pourtant penser qu’Elon Musk
n'est peut-étre pas celui que l'on croyait
et quil pourrait bien nétre qu'un entre-
preneur comme les autres, ce qui n'est
déja pas si mal mais pas assez pour pré-
tendre au panthéon de la disruption.

Elon Musk a sans doute voulu aller
trop vite, trop haut, trop loin... Car ce
répit ou ce coup darrét ('avenir nous
le dira) a la trajectoire du play-boy
visionnaire nous donne en tout cas un
peu de temps pour nous pencher sur
celui qui parait étre le plus disruptif des
dynamiteurs de la Silicon Valley, le plus
novateur des patrons de Gafa, celui qui
a décidé de transformer durablement
deux industries phares du mythe éco-
nomique du XX siécle aux Etats-Unis,
la Ford T etla capsule Apollo, Detroit et
cap Canaveral, General Motors et la
Nasa...

Etsion sétait trompé
sur Elon Musk ?

Depuis dix ans que L'Atelier BNP
Paribas a installé son bureau a San
Francisco, nous avons suivi les nom-
breux succes d’Elon Musk. Pourtant,
quelque chose a changé dans notre per-
ception. Et si « Elon » n’était pas un
homme de l'avenir mais du passé ?

Avec du recul, plusieurs indices peu-
vent nous faire penser que Mr Musk ne
peut pas tout a fait prétendre au titre de
« barbare ». Tout d’abord, il a voulu
révolutionner les vieilles industries,
l'automobile, les fusées, I’énergie, le

Elon Musk est un
entrepreneur talentueux.
Est-il pour autant

un disrupteur ?

Il révolutionne de vieilles
industries mais en
invente-t-il d’autres ?

transport. Les révolutionner (notam-
ment via ses investissements), mais il
n’a pas essayé den inventer d’autres. Et
clest 1a que le bat blesse. Google n'a pas
révolutionné une industrie : il en a
inventé une, celle de l'acces généralisé,
rapide et pertinent au savoir, a I'infor-
mation et au divertissement. Amazon
n’a pas modernisé le commerce. Il a
inventé une nouvelle facon de consom-
mer, depuis la création du désir avec la
présentation de l'objet sur Internet, de
milliards d’objets en fait, jusqu’a la
livraison finale physique de cet objet

chezvous. Elon Musk, lui, a voulu mon-
trer qu'une voiture électrique pouvait
étre un vrai succés commercial. Il a
voulu montrer quon pouvait réduire
le cotit des lancements spatiaux en réu-
tilisant des parties d’'une fusée déja lan-
cée. Ambitieux certes, novateur assuré-
ment, mais révolutionnaire ? Pas
vraiment. Méme son projet le plus
disruptif, PayPal, n'est pas de lui, mais
de Peter Thiel. La encore, Elon Musk a
fait preuve d’un génie d’investisseur
remarquable. Mais pas d'innovation de
rupture.

Elon Musk na pas voulu mettre fin a
notre monde, il a voulu lui donner une
nouvelle jeunesse. L'habitude qu’il a
prise de répéter a longueur d’interview
quilveutchangerle monde estun autre
signe qui tend a prouver qu’il n'est pas
dans le camp des barbares. Avez-vous
déja entendu Larry Page, Jeff Bezos ou
Mark Zuckerberg le dire aussi explicite-
ment ?

Finalement, les deux domaines ou
Elon Musk pourrait vraiment changer
les choses, cesténergie —avec une cen-
tralede production électrique danscha-
que maison qui rendrait obsoléte notre
organisation de production et de distri-
bution électrique et pétroliere — et le
transport collectif, de I'Hyperloop aux
camions et bus électriques, qui change-
raient vraiment la donne et modifie-
raient notre gestion du temps et de
l'espace. Deux projets beaucoup moins
visibles que Tesla ou SpaceX.

Guillaume Degroisse est responsable
du marketing a L'’Atelier BNP Paribas.
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Le bouleversant « Vania »
de Julie Deliquet au Frangais

Philippe Chevilley THEATRE
W @pchevilley Vania

d’apres « Oncle Vania »

de Tchekhov. MS de Julie
Deliquet. Paris, Vieux-
Colombier (0144 58 15 15),
jusqu’au 6 nov.1h 45.

Le Vieux-Colombier n'est
plus un théatre, mais une
maison de campagne ot se
déroule un drole de drame
familial. Rires, cris, larmes,

rent Stocker, qui campe un
Oncle Vania jeune (de qua-
rante-cinqg ans, comme
l'avait imaginé Tchekhov)
bouleversant et épique :
tour a tour joyeux, cynique
et pathétique - fou de
l'amour, asens unique, qu’il

alcools et coups de feu,

nuits blanches et noires, amours frelatées
et ambitions brisées... Tout le monde est
abattu, épuisé a la fin de I'histoire : « Repo-
sons-nous ! »répeteal'envilajeune Sonia, a
cran. Necherchez pastrop 'amerusse dans
ce « Vania » (dapres « Oncle Vania »), cest
I'ame tout court — I'ame universelle — que
Julie Deliquet ausculte dans la deuxiéme
salle du Francais — un Tchekhov a la loupe,
joué collé-serré autour d’'une table par sept
comédiens déchainés.

Emotion pure

La jeune metteure en scéne, petite cousine
de tg STAN et de Sylvain Creuzevault a
réussi un miracle : marier son théatre de
plateau a celui de Moliére. En faisant jouer
la troupe du Frangais comme un collectif
nourri a I'« impro », en resserrant le texte
(presque réduit de moitié) et en le bouscu-
lant (phrasé actuel, projection d'un film de
Dreyer, BO rock jazzy...), elle réinvente
Tchekhov, sansletrahir. Poussés dansleurs
retranchements, cultivant 'émotion pure,
la spontanéité et le parlé cru, les acteurs se
montrent a leur meilleur. Et d’abord Lau-

éprouve pour la belle
Eléna. Lépouse du professeur Sérébriakov
est incarnée avec finesse par une Florence
Viala tres « siréne » — séductrice malgré
elle. Hervé Pierre est irrésistible en vieux
prof cabotin et égoiste. Anna Cervinka
arrache les larmes dans le role de Sonia,
condamnée jusqu’a la fin de ses jours a diri-
ger laferme avec son oncle. Stéphane Varu-
penne donne au médecin écolo Astrov une
densité et une mélancolie sans pareilles.
Noam Morgensztern compose un Tiélié-
guine ('ex-propriétaire ruiné) tendre et
décalé. Quant a Dominique Blanc, mécon-
naissable avec ses cheveux tirés et ses gros-
ses lunettes, elle instille une belle dose de
poésie au personnage de la mére intello-fé-
ministe déphasée.

Happé par le tourbillon des acteurs, le
public, réparti des deux cotés de la table
(dans un dispositif bifrontal), fait sienne
cette tranche de vie a vif. Les chaises ont
beau voler, le vieux monde partir en éclats,
I'ame humaine brille toujours. Ce « Vania »
si proche, si juste, nous laisse le coeur brii-
lant. Ce soir, Julie Deliquet a fait rire et pleu-
rer Tchekhov dans la datcha de Moliere. m

=

Poussés dans leurs retranchements, cultivant I'émotion pure, la spontanéité
et le parlé cru, les acteurs de ce « Vania » se montrent a leur meilleur.

«La Traviata » en plein coeur
aux Bouffes du Nord

Le théatre des Bouffesdu = OPERA
Nord n'en est pas a son pre-
mier essai : on se souvient

des travaux originaux de

Traviata, vous méritez
un avenir meilleur
de F. Hubert et P. Escobar,

de bonne aventure en devi-
nent néanmoins l'issue
fatale - le destin tragique
d’une courtisane quiun jour

Peter Brook sur « Carmen »,  d’apres Verdi. découvre I'amour —en lisant
«Pelléas et Mélisande » et ~ MS de Benjamin Lazar. les lignes de la main de Vio-
«LaFliteenchantée ».Ben-  Bouffes du Nord, jusqu’au letta Valéry (la « Traviata »).

jamin Lazar, metteur en
scéne et comédien, Florent

15 octobre (0146 07 34 50).

Petit a petit, on voit la

Hubert, musicien et comé-

dien, et Judith Chemla, comédienne et chan-
teuse, présentent, eux aussi, une « relec-
ture » d'un opéra, 'un des plus connus du
répertoire : « La Traviata ».

Pour quoi faire ? Verdi n’a pas besoin
d’aide etson chef-d'oeuvre tient parfaitement
droit. Il estvrai que I'équipage léger qui porte
le projet (huit musiciens) permettra d’inves-
tir de petits théatres qui ne pourraient pas
accueillirla version originale. Mais l'exercice
dépasse la simple médiation culturelle. Ce
formidable spectacle nest pas une « Traviata
pour les nuls ». Il sadresse autant a ceux qui
la découvrent qua ceux qui la connaissent.
Les premiers entendront 'essentiel de la
musique, soutenue par d’excellents musi-
ciens et des arrangements délicats. Les
seconds apprécieront d'une autre oreille ce
drame inspiré par « La Dame aux camélias »
d’Alexandre Dumasfils,dans un habileva-et-
vient entre théatre (en francais) et chant (en
italien), littérature d’hier et langage contem-
porain,avecquelques traitsde Schumann au
piano. Cet « avenir meilleur », des diseuses

joyeuse bande de fétards se
déliter, sous leffet conjugué
de la passion et des conventions sociales.

La grace de Judith Chemla

Pour captiver et émouvoir avec un opéra
aussi céléebre, il faut une mise en scéne au
cordeau et une équipe soudée. Benjamin
Lazar dessine d'une main sire le profil de
chacun et régle au millimetre les déplace-
ments sur le plateau. Chacun cumule les
fonctions d’acteur, chanteur et musicien
avec une fiere aisance. Certes, on ne vient pas
pourentendre des divas dela scenelyriqueet
il faut parfois fermer les oreilles sur des
écarts de justesse. Mais si Judith Chemla
chante sans doute un peu bas, elle incarne le
role-titre avec tant d’intensité et de grace
quon en oublie tres vite son défaut. Elle resti-
tue avec une bouleversante sensibilité cette
femme qui comprend ce qui va lui arriver
avec l'abnégation d’'une martyre. Létre de
chair semble déja échapper a la réalité, en
partance pourleseul ailleurs ot elle trouvera
enfin cet « avenir meilleur ».

— Philippe Venturini

Pascal Victor/ArtComArt
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SUR
LE WEB

LE METRO, C’EST BON!!
Selon une étude de l'lnserm,
les Franciliens, du fait

de leur usage intensif des
transports en commun, sont
les champions de l'activité
physique en France.
http://bit.ly/2dmNiaN

LEVEE DE BOUCLIERS
Dans une lettre ouverte,
prés de 400 scientifiques,
dont 30 prix Nobel,
fustigent Donald Trump
pour ses positions

sur le climat.
http://bbc.in/TTHZOEc

Le flamboyant
contre-exemple

LA
CHRONIQUE
deMichel Broué

n 2006, dansun article sur le
E mathématicien Jean-Pierre Serre,

jécrivais : « De Mozart, il a I'élégance, la
liberté, I'inventivité, la répugnance aux compromis,
I'horreur du toc, la jubilation de faire ce qu'il fait et
dele faire si bien, et une ceuvre unique, prodigieuse,
enthousiasmante. Il s’agit de mathématiques, ici,
pas demusique, mais ot est la différence ? »lya
quelques jours, Jean-Pierre Serre a eu quatre-
vingt-dix ans. Et il « fait des maths » commeila
toujours fait. Dans le monde entier, une
conférence de Serre fait toujours déborder les
amphis-et pas seulement pour voir une « vache
sacrée » des mathématiques, comme il en rit
parfois. Cest aussi pour écouter I'un des meilleurs
orateurs des mathématiques, I'un de ses plus
extraordinaires créateurs (ou découvreurs,
comme vous voulez...). Jean-Pierre Serre, a
quatre-vingt-dix ans comme a vingt-cing, est sans
doute I'un des mathématiciens qui exprime le
mieux ce que sont des « bonnes
mathématiques » : élégantes, belles et
«concretes » : il connait les objets
mathématiques, leurs particularités, leurs
pathologies s’ils en ont, il les manipule, les
décortique. Mais attention : s'il faut, pour bien les
voir et comprendre leurs formes, construire un
bel échafaudage d'abstractions, alors il saitle
faire, sans emphase, mais sans limites.
Les mathématiques de Jean-Pierre Serre sont-
elles utiles ? L'utilité des mathématiques n'est plus
questionnée, dans une société qui en regorge. Lui
ditque les mathématiciens se contentent de
mettre leur production a la disposition de tous,
comme sur des étageres oil'on peut se servir-ila
beaucoup mis, sur ces étageres ! Il figurera sans
nul doute dans les dictionnaires du XXVesiecle,
maisil est parfaitement inconnu du grand public
d’aujourd’hui... et cest tant mieux : quon lui fiche
la paix et quon le laisse continuer a produire ses
merveilles. Ce n'est pas que les récompenses les
plus prestigieuses lui manquent : il les a toutes
eues, en battant (et détenant toujours) les records
de précocité (il fut médaillé Fields a vingt-huit
ans). Il estcommun d’entendre dire quun
mathématicien est « fini a cinquante ans ».Illyaun
contre-exemple, flamboyant !

Michel Broué, mathématicien, est professeur
a l'université Paris-Diderot.

©)
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Comment trop de gras
détraque notre intestin

as besoin d’avoir fait de la biologie
P au plus haut niveau pour le savoir :

une alimentation trop riche en graisse
n'est pas bonne pour la santé. Soit. Mais quels sont
les mécanismes sous-jacents a l'apparition
d’une maladie provoquée par un exces de graisse,
comme l'obésité ? Que se joue-t-il a ce moment
précis dans notre intestin et sur les milliards
de bactéries qui le peuplent et forment notre
microbiote ? Etonnamment, autant les études
sur le microbiote intestinal une fois la pathologie
installée abondent, autant cette phase précoce
avait été jusquialors peu explorée. Cette lacune
estdésormais comblée, grace aux travaux
de chercheurs de I'Institut Pasteur et de 'Inserm
parus dans la revue « PNAS ». Ceux-ciont
administré a des souris un régime alimentaire
déséquilibré, composé a 70 % de lipides, et analysé
au fil du temps dans les féces, grace ades
techniques de génomique, I'évolution des
proportions des différentes familles de bactéries
dans l'intestin gréle. Ils ont ainsi pu constater que
non seulement le microbiote se réorganisait sous
I'influence des lipides, mais encore que I'intestin
lui-méme subissait des métamorphoses, devenant
notamment plus perméable et permettant aux
bactéries de traverser sa paroi.— Y. V.

ASTRONOMIE # Vendredi prochain, la sonde européenne va se laisser tomber sur la comete
Tchouri autour de laquelle elle tourne depuis plus de deux ans. Fin d’'une mission exceptionnelle.

Fin de partie pour la sonde Rosetta

Yann Verdo
W @verdoyann

n opéra céleste aussi grandiose que
u celui que nous joue la sonde euro-

péenne Rosetta depuis un peu plus
de deux ans ne pouvait se conclure que par
un fracassant final. Celui-ci aura lieu ven-
dredi prochain, entre 9 h 40 et 12 h 40 TU,
lorsque l'orbiteur viendra a son tour se
poser sur le sol de la comete Tchouri, qui
sera alors située a 573 millions de kilome-
tres du Soleil et 719 millions de la Terre. Dés
que se produira cet « impact controlé », les
communications entre Rosetta et la Terre
seront définitivement coupées, et la mis-
sion —initiée par I’Agence spatiale euro-
péenneily a vingt-deux ans, pour 1 milliard
d’euros —enfin terminée.

Pour son premier et dernier « baiser a la
comete », Rosetta prendra son temps. Dis-
tantede 20 kilometres, elleentamera sa des-
centeunedouzained’heuresavantl'impact,
aunevitessede 50 centimetres par seconde.
Ce qui est moitié moinsrapide quela propre
descente de Philae, le petit atterrisseur dela
tailled'une machine alaver quisétaitdécro-
ché de la sonde le 12 novembre 2014 pour
prendre pied sur ce gros caillou de 10 mil-
liards de tonnes — une premiere mondiale
réussie, malgré les deux rebonds intempes-
tifs qui ont envoyé Philae loin du site prévu.
Latterrisseur devait se poser en une zone
appelée « Algikia » ; ayant rebondi, il a
encore volé en rase-mottes pendant deux
heures avant de finir sa course dans une
position acrobatique a Abydos.

Rosetta, quant a elle, ciblera une troi-
siéme partie des 40 kilometres carrés de
surface de Tchouri, appelés « Maat ». « Les
derniéres heures pendant la descente permet-
tront a Rosetta de réaliser de nombreuses
mesures uniques en leur genre et de prendre
des photos trés haute résolution », explique
I’Agence spatiale européenne (ESA), qui
ajoute que cette ultime opération permet-
tra de « maximiser les retombées scientifi-
ques de Rosetta ».

Depuis le 13 aofit, date de son passage au
plus pres du Soleil — a 186 millions de kilo-
metres —, la comeéte et ses deux « visiteurs »
terrestres ne cessent de sen éloigner pour
aller se perdre dansles profondeurs glacées
du Systéme solaire, vers l'orbite de Jupiter.
Malgré ses 64 metres carrés de panneaux
solaires, Rosetta, recevant de moins en
moins de lumiere de notre étoile,a de moins
en moins dénergie a insuffler dans ses sys-
temes. Cest pour économiser le peu qu'il lui
restaitque ’'ESA a décidéle 27juilletdernier
d’éteindre le systeme ESS qui permettait de
communiquer avec Philae, muet depuis
cette date. Les analyses de gaz et de poussié-
res qui seront effectuées durant la descente
et les images haute définition obtenues a
cette occasion consommerontle reliquatde
«jus » delafaconlaplusutile possible avant
I'impact et I'extinction finale.

Trois jours cruciaux

Embarquant a son bord plus de 20 imageurs
etinstruments de mesure ultra-sophistiqués
—11 sur Rosetta, 10 sur Philae —, la mission
européenne a incontestablement été une
grande réussite sur le plan scientifique, mal-
gré les facheux loopings de Philae. Si tout
sétait passé comme prévuy, l'atterrisseur, une
fois posé sur la comeéte, aurait pu lui aussi uti-
liser1'énergie solaire captée par ses panneaux
pour recharger ses batteries et continuer a
faire de la science in situ pendant plusieurs
semaines. Ce nest pas ce qui sest produit. Phi-
lae ayant fini sa course de guingois et dans
Tombredunefalaise,iln'a paspuseréalimen-
ter en énergie, obligeant les scientifiques du
projet a faire tenir un maximum d’'observa-
tions durant les trois jours d'autonomie de la
batterie, ni procéder au forage tant attendu.
Reste que ces trois jours ont été riches en
informations. D'autant que, le 2 septembre
dernier — 6 miracle ! —, profitant d'un survol
trés rapproché a seulement 2,7 kilometres de
distance, Rosetta et sa caméra Osiris ont
enfin réussi a repérer l'atterrisseur, exacte-
ment la ol les calculs des astronomes qui
avaient reconstitué et modélisé en 3D la tra-

Le 2 septembre dernier, a seulement 2,7 kilomeétres de distance, Rosetta et sa caméra Osiris ont repéré
Philae sur la comeéte Tchouri (point rouge sur les photos de gauche et du haut ; en gros plan sur celle du bas).
Photo Esa/Rosetta/MPS for OsirisTeam MPS/UPD/LAM/IAA/SSO/INTA/UPM/DASP/IDA/ESA/Rosetta/NavCam — CC BY-SA IGO 3.0

Vingt ans
d’une mission
hors normes

1994

La mission Rosetta
est lancée

par ’Agence spatiale
européenne.

2 mars 2004

Une fusée Ariane 5
place la sonde
Rosetta et son
atterrisseur Philae
en orbite. Débute

un voyage de dix ans
couvrant plus

de 7 milliards

de kilométres.

6 aoiit 2014

La sonde arrive au
point de rencontre
prévu avec la comeéte
67P/Tchourioumov-
Guérassimenko, dite
Tchouri, et se place en
orbite autour d’elle.

12 novembre 2014
L'atterrisseur Philae
se laisse lentement
tomber sur la cométe.
Deux rebonds
involontaires le feront
finalement se poser
loin du site prévu,
dans une position

ne lui permettant
d'utiliser ni ses
panneaux solaires

ni sa foreuse.

13 aoiit 2015
Tchouri et Rosetta
atteignent

le périhélie, point

de l'orbite cométaire
le plus rapproché
du Soleil. Celui-ci
n’est alors distant
que de 186 millions
de kilometres.

27 juillet 2016

Le systéme assurant
la communication
avec Philae est éteint,
pour économiser
I'énergie de Rosetta.

jectoire de Philae apres le premier rebond
T'avaient prévu. Desretrouvailles moins anec-
dotiques qu’il n'y parait : localiser avec certi-
tude et précision Philae permet de remettre
dansleur contexte les données collectées par
l'atterrisseur, et donc de mieux les analyser.

Surtout, les 11 instruments équipant
Torbiteur ont eux aussi fourni quantité de
nouveaux renseignements sur les cometes,
ces précieux vestiges de la période ou s'est
allumé le Soleil et ou1 a pris forme son cor-
tege de planeétes, voila 4,5 milliards
d’années. De nombreux articles parus dans
les plus prestigieuses revues scientifiques (&
commencer par le magazine « Science »)
sont déja venus tirer les premieres conclu-
sions des données recueillies par Rosetta et
Philae. Et ce n'est quun début. « Nous avons
devant nous des années de travail a analyser
les données de maniére approfondie », décla-
rait récemment, sans exagération aucune,
Matt Taylor, le scientifique en chef du projet
Rosetta de 'ESA.

Cette mission sans précédent a notam-
ment dévoilé, en Tchouri (de son vrai nom
67P/Tchourioumov-Guérassimenko), un
micromonde plein de surprises, extréme-
ment accidenté, criblé de puits de plusieurs
centaines de métres de diameétre pour autant
de profondeur, hérissé de falaises d'une taille
toutaussiimpressionnante,etméme bosselé
par endroits de véritables dunes de poussié-
res — ce qui est pour le moins étrange en
l'absence d’air, donc de vent !

Surtout, ce rocher si poreux que, malgré
ses 10 milliards de tonnes, il flotterait a la
surface d’'un océan (sa densité est deux fois
moindre que celle de I'eau) abrite bien,
comme on s’y attendait, des molécules
organiques, c'est-a-dire comportant des
atomesde carbone. Dansune étude paruele
7 septembre dans la revue « Nature », les
scientifiques dévoilaient avoir méme
découvert, grace au spectromeétre Cosima,

« Nous avons devant
nous des années

de travail a analyser
les données de maniere
approfondie. »

MATT TAYLOR
Scientifique en chef
du projet Rosetta de 'ESA

1

des macromolécules organiques solides tel-
lement grosses (plusieurs centaines d’ato-
mes de carbone) et complexes que les chi-
mistes ont été bien en peine de leur
attribuer une formule ou un nom conforme
alanomenclature.

Autrebellesurprise :laqueuedegazetde
poussiéres résultant de la fonte de la glace
d’eau a l'approche du Soleil et a I'origine de
cette belle « chevelure » vaporeuse qui a de
tout temps intrigué I’'homme s'est révélée
riche en dioxygene. Or, si l'oxygene sous
forme d’atomes libres (O) est relativement
courant dans l'espace interstellaire — c’est
méme le troisiéme élément le plus abon-
dant apres ’hydrogéne (H) et I’'hélium
(He) —, il est en revanche extrémement rare
sous sa forme moléculaire (0,). Si rare
méme que cet oxygéne moléculaire ou
dioxygene na été détecté pour la premiere
fois dans le milieu interstellaire quen 2007
par le télescope spatial Herschel.

Pour ces surprises (et tant d’autres) qui
vont permettre aux scientifiques d’affiner
leur scénario de la formation du Systéme
solaire, dont nous sommes nous-mémes
issus, ne nous privons pas du plaisir
d’envoyer, depuis la Terre, un dernier coup
de chapeau a Rosetta : « So long and thank
you!»m

Hayabusa 2, le Rosetta nippon

Le 3 décembre 2014, trois semaines apres que les mésaventures de Philae
sur Tchouri ont tenu en haleine le monde entier, le Japon lancait sa pro-
pre mission a destination d'une comeéte. La sonde Hayabusa 2 abordera
en 2018 I'astéroide n° 162173 surnommé « Ryugu », plus petit que la dé-
sormais célebre comeéte visitée par les engins spatiaux européens, avec
un diameétre estimé a moins de 1 kilometre. Une fois I'astéroide atteint,
vers le mois de juillet 2018, I'atterrisseur Mascot

—développé par I'agence spatiale allemande, DLR, en partie sur la base
des travaux effectués pour Philae - se posera sur le sol de I'astéroide
pour y réaliser des analyses in situ. Au cours de I'été 2019, ce sera au tour
delasonde Hayabusa de se poser trées brievement sur Ryugu pour

y prélever des échantillons de sol. Elle reprendra ensuite la direction
delaTerre, aux abords de laquelle les précieux cailloux seront largués
depuis les hauteurs de 'atmosphére en décembre 2020.— Y. V.
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Lucie Robequain
W @robequain
—Envoyée spéciale a Terre Haute (Indiana)

journalistes du monde entier se préci-

pitent a Terre Haute pour consulter
les oracles et deviner l'issue de I'élection pré-
sidentielle, programmée le 8 novembre pro-
chain. La petite ville de 60.000 habitants est
pourtant bien éloignée des considérations
de Washington. Cernée par les champs de
mais, elle a été fondée par des colons francais
au début du XVIIIe siecle, dans cette
immense région quon appelaitalors la Loui-
siane. Mais Terre Haute présente une situa-
tionabsolumentunique dansle pays : depuis
soixante ans, ses habitants votent systémati-
quement pour le vainqueur de la Maison-
Blanche. Quand le comté électoral de Terre
Haute penche a droite, le pays penche a
droite. Quand il vire a gauche, le pays bascule
a gauche. Le plus impressionnant, cest que
Iécart entre le score local et le score national
n'excede jamais 3 points !

La situation est suffisamment singuliére
pour que Don Campbell, journaliste basé a
New York depuis une trentaine d'années, y
consacre un documentaire. Il sest installé a
Terre Haute pour un an et demi. Il y habite
T'une de ces belles maisons en bois, témoins
de larichesse passée des industriels du Mid-
west. « Il y a trés peu de communautés qui
soient aussi représentatives de 'Amérique. Le
comté compte environ 50.000 urbains et
50.000 ruraux. Cest un neceud industriel qui
garde de profondes attaches avec le monde
agricole. C'est aussi un grand centre universi-
taire », explique-t-il. La grande ville, Indiana-
polis, est a plus d'une heure de route.

Le passéindustriel etla puissance des syn-
dicats font que le Parti démocrate a souvent
dominé ici. Maisles habitants affichentaussi
de grandes valeurs conservatrices (interdic-
tion de I'avortement et du mariage gay,
défense des armes a feu, etc.). Au final, les
électeurs locaux ont donc souvent tendance
aosciller d'un parti a l'autre. « Il n’y a pas les
exces idéologiques que I'on trouve en Califor-
nie ou a New York. Les gens se préoccupent
moinsdes étiquettes politiques que du bon sens
de chaque candidat », explique le maire répu-
blicain de la ville, Duke Bennett.

I aBBC, Al Jazeera, Reuters, CNN... Les

Héroine et record d’overdoses
Icicommeailleurs, les supporters de Donald
Trump affichent nettement plus d’'enthou-
siasme que ceux de Hillary Clinton. Lagénea
basculé dans le camp des seconds, raconte
Don Campbell : « Ils ont davantagetendancea
cacher leurs intentions de vote que les parti-
sans de Donald Trump, qui se font entendre a
tous les coins de rue et plantent des panneaux
de soutien dans leur jardin. Ce sont eux, les
vrais activistes. »

Brenda Wilson en fait partie. Elle gére un
domaine agricole d'une cinquantaine d’hec-
taresa Prairieton, au sud de Terre Haute. Elle
travaille douze heures par jour a nourrir les
bisons et a surveiller la récolte de mais.
« Nous avons une immense éthique de travail.
Nous ne supportons pas de voir les gens vivre
d’aides sociales. Evidemment qu’il faut aider
les retraités et les anciens militaires. Mais pas
les jeunes qui peuvent travailler ! Et encore
moins les sans-papiers. Tant qu'on a des Amé-
ricains a soutenir, on ne peut pas s'occuper des
autres », explique-t-elle dans son jardin
devantundrapeaudesconfédérés—symbole
de Iépoque sudiste et de I'esclavage.

La consommation d’héroine qui ravage le
paysestl'unede sesgrandes préoccupations.
Elle n'est pas la seule : les overdoses sont la
cause de mortalité qui augmente le plus
aujourdhui aux Etats-Unis. Sur une popula-
tion de 100.000 personnes, elles en tuent 15

/13

Un supporter de Donald Trump durant les primaires républicaines, en mai dernier. Le milliardaire a conquis 63 % des républicains dans le comté de Terre Haute,
recueillant beaucoup plus de voix que Bernie Sanders et Hillary Clinton. Photo Mark Peterson/Redux-REA

Terre Haute, la ville qui vote
toujours comme '’Amérique

REPORTAGE //
Depuis soixante ans,
les habitants de cette
contrée de I'Indiana
votent constamment
pour le vainqueur

de la présidentielle.
Cela en fait I'un des
meilleurs barometres
électoraux du pays,
et justifie la visite

de journalistes

du monde entier.
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Les points a retenir

@ Le passéindustriel etla
puissance des syndicats font
que le Parti démocrate a
souvent dominé ici. Mais les
habitants affichent aussi des
valeurs conservatrices.

@ Entre drogue, chdmage

et terrorisme, certains
«rednecks »—le nom donné
aux Blancs des campagnes —
ontainsi trouvé leur bouc
émissaire : les immigrés.

@ Plus blanche et moins
éduquée que la population
nationale, celle de Terre
Haute constitue une base
électorale que Donald Trump
n’a cessé de courtiser cette
derniére année.

chaque année, contre 9 il y a dix ans, soit
autant que I'épidémie du sida a son pic, au
milieu desannées1990. Mais, contrairement
au sida, elles frappent surtout les popula-
tions rurales et blanches. Dans 'Amérique
d’aujourd’hui, les morts d’'overdose sont
ainsi bien plus nombreuses a la campagne
qua la ville — un renversement qui date de
quelques années seulement. « J'ai une voi-
sinedont lefils vient de mourir d'une overdose.
Mon neveu a des garc¢ons de vingt-deux et
vingt-quatre ans, tous deux accros a I'héroine.
Ici, tout le monde connait quelqu’un qui en
prend »,assure-elle. « Cest pour ¢a qu’il nous
le faut, ce mur entre le Mexique et les Etats-
Unis. Donald Trump est le seul qui peut stop-
per les trafiquants », poursuit Brenda Wil-
son, les yeux humides.

Entredrogue, chémage et terrorisme, cer-
tains « rednecks »—lenomdonné aux Blancs
des campagnes — ont ainsi trouvé leur bouc
émissaire : les immigrés. Les Etats-Unis ont
toujours été une terre d’asile, reconnait
Brenda Wilson, mais les principes sur les-
quels sest bati le pays ne sont plus respectés :
« Ma grand-meére était tchéque et mon grand-
pere roumain ; ils sont arrivés aux Etats-Unis
par Ellis Island, la porte d’entrée de tous les
Européens a New York. Ils ont tout fait pour
s'assimiler et perdre leur accent au plus vite.
Les immigrés d’'aujourd’hui n’ont rien a voir :
ils critiquent tout et veulent changer le pays. La
chrétienté est en péril », explique-t-elle.

La population de Terre Haute a beau res-
tera90 %blanche, elle se sentenvahie parles
Mexicains etles musulmans. Lavillecompte
effectivement de nombreux étudiants venus
d’Arabie saoudite, attirés par I'université etle
centre communautaire islamique juste a
coté. Contrairement a la majeure partie de
I'Amérique, les voiles et djellabas sont ainsi
parfaitement visibles, ce qui suscite beau-
coup démotion sur Wabash Avenue —la rue
principale de Terre Haute. « C’est paradoxal
car l'immigration est I'une des rares choses qui
sauvent I'Indiana : sans les immigrés, sa popu-
lation déclinerait », observe Tom Steiger, pro-
fesseur de sociologie a I'université de
I'Indiana.

Trump promet d’empécher

les délocalisations

Le cinquantenaire est a I'affit de tout ce qui
peut s'apparenter a une résurgence du
racisme aux Etats-Unis. Il connait bien le
sujet, pour avoir été élevé par un pere mem-
bre du Ku Klux Klan, en Floride. Il juge

I'Indiana comme une contrée historique-
ment raciste : « Quand je suis arrivé la en
1987, je me suis aperc¢u que les gens étaient
encore plus agressifs a I'égard de la commu-
nauté noire qu’ils ne I'étaient en Floride. » Le
Ku Klux Klan de Terre Haute avait alors
pignon sur rue. Il participait aux grands évé-
nements de la ville, tels la Féte du travail. Le
mouvement a finalement été cassé par la
police et le responsable local du Ku Klux
Klan envoyé en prison pour usage abusif
d’armes a feu. Mais le racisme resurgit sous
une autre forme aujourd’hui : « Personne ne
sait mesurer son ampleur exacte, mais je suis
stir que camonte. Cest peut-étre pour cela que
Donald Trump marche si bien dans
I'Indiana », explique Tom Steiger.

Le chomage est, ici, un peu plus fort que
dans le reste du pays. « L’économie de
I'Indianane cesse de décliner depuis les années
1940. Les gens sont tres nostalgiques de cet dge

« Quand Donald Trump
promet de rétablir la
grandeur de ’Amérique,
cela résonne
particuliéerement

bien ici. »

TOM STEIGER

Professeur de sociologie
a l'université de I'Indiana

e

d’or industriel », explique le journaliste Don
Campbell. Aujourd’hui, ce sont les fermetu-
res d’'usine qui font la une des journaux. Le
laboratoire pharmaceutique Pfizer a laissé
un grand vide en abandonnant Terre Haute
il y a quelques années. Carrier, qui produit
des chaudieres, a provoqué encore plus
d’émotion récemment, en annoncant sa
délocalisation vers le Mexique et la suppres-
sion de 1.400 emplois. Cest pain bénit pour
Donald Trump, qui a aussitot promis que
« Carrier ne quitterait pas 'Indiana s’il deve-
nait président ». Puis ce fut au tour de Duke
(énergie) de faire ses adieux alaville, suivide
Kellog’s (alimentation) le mois dernier.
« Quand Donald Trump promet de rétablir la
grandeur de '’Amérique, cela résonne particu-
lierement bien ici », résume Don Campbell.
Donald Trump a dailleurs fait un « car-
ton » pendantles primaires. Ilaconquis 63 %

des républicains dans le comté de Terre
Haute, recueillant beaucoup plus de voix
que Bernie Sanders et Hillary Clinton. « Je
pense que Donald Trump va l'emporter ici, &
une courte majorité », estime le maire Duke
Bennett. « Je connais des démocrates purs et
durs qui s’apprétent a voter Donald Trump.
La contestation des accords de libre-échange,
c’est une idée de gauche, mais c’est Donald
Trump qui la défend. » Fan de la premiére
heure, le maire a recu le milliardaire en mai,
lors d’'un passage trés médiatisé a Terre
Haute : « C'est un mec normal, qui a les pieds
sur terre. Ilva secouer les choses. Ilva produire
du bon et du mauvais. Mais le mauvais, c’est
toujours mieux que rien ! », lance-t-il. Une
affirmation qui frisel'irrationnel etmontrea
quel point les gens n'en peuvent plus de
l'immobilisme a Washington. Le Congres
est au quasi-chomage depuis six ans, faute
de vouloir examiner le moindre projet de
loi : ses élus ne se seront réunis que 124 jours
cette année — du jamais-vu depuis soixante
ans ! « Le pays doit étre géré comme une entre-
prise. Il y a trop de lobbys qui bloquent les
réformes. Donald Trump a certes un ego
démesuré, mais c’est plutot un avantage, car il
ne supportera pas 'échec », fait valoir la fer-
miére Brenda Wilson.

Les démocrates sont, eux-mémes, peu
confiants danslavictoire de Hillary Clinton a
Terre Haute. « Les gens d’ici n’ont que deux
mots & la bouche : la “confiance” et Iauthenti-
cité”. Cest ce qui rend Hillary Clinton si impo-
pulaire ici. Personne ne lui fait confiance »,
estime Don Campbell. « Avant les primaires,
Jjavais la certitude que Terre Haute voterait
comme le reste du pays et choisirait Hillary
Clinton. Mais Donald Trump a remporté les
primaires a une écrasante majorité. Je pense
que le scrutin va étre extrémement serré au
final », abonde Tom Steiger.

Laprésidentielle 2016 est tellement dérou-
tante que Terre Haute nest ainsi méme plus
certaine de voter a I'unisson du pays. Plus
blanche et moins éduquée que la population
nationale, elle constitue une base électorale
que Donald Trump n’a cessé de courtiser
cettederniere année. « Jesuis totalement con-
fiant dans le fait qu'Hillary Clinton remporte
Iélection nationale. Je suis moins confiant
dans le fait qu’elle remporte Terre Haute »,
résume Matthew Bergbower, un jeune cher-
cheur de l'université de I'Indiana. Terre
Haute perdraitalorssonstatutdoracle...une
nouvelle preuve de I'incroyable capacité de
Donald Trump a bousculer les traditions ! m
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Les chiffres_
de ’économie

Budget de ’Etat 2015 : 372,6 milliards d’euros // PIB 2014 : 2.132,4 milliards d’euros (a prix courants)
// Plafond Sécurité sociale : 3.218 euros/mois a partir du 01-01-2016 // SMIC horaire : 9,67 euros a
partir du 01-01-2016 // Capitalisation boursiére de Paris : 1196,9 milliards d’euros (au 06-01-2016)
// Indice des prix (base 100 en 1998) : 127,95 en décembre 2015 // Taux de base bancaire : 6,60 %
a partir du 15-10-2001 // Taux de chdémage (BIT) : 10,2 % au 3¢ trimestre 2015 // Dette publique :
2103,2 milliards d'euros (fin du 3¢ trimestre 2015)

EN FRANCE

TERRORISME DEUX JEUNES
NICOISES ECROUEES

Deux adolescentes ni¢oises en contact
avec le djihadiste francais Rachid Kas-
sim ont été arrétées a la mi-septembre
et placées en détention provisoire,
a-t-on appris dimanche de source judi-
ciaire. Agées de dix-sept et dix-neuf
ans, elles échangeaient sur la messa-
gerie cryptée Telegram avec cet
homme déja soupconné d’étre der-
riere plusieurs attentats ou tentatives
surlesol francais, a-t-on ajouté, confir-
mant une information du « Parisien ».

DISPARITION DECES DE
L’ANCIEN GRAND RABBIN
DE FRANCE JOSEPH SITRUK

L

Joseph Sitruk, grand rabbin de
France pendant plus de vingt ans et
gardien sourcilleux de I'orthodoxie
religieuse, est mortdimanche a Paris
al’age de soixante et onze ans, a-t-on
appris dans l'entourage de son suc-
cesseur, Haim Korsia. Ce séfarade, né
a Tunis le 16 octobre 1944 et malade
depuis plusieurs années, a été le
guide spirituel de la premiére com-
munauté juive d’Europe de 1987 a
2008.

SPORT SYLVAIN SUDRIE
CHAMPION DU MONDE DE
TRIATHLON LONGUE DISTANCE

Le Francais Sylvain Sudrie a été cou-
ronné champion du monde de triath-
lon longue distance samedi aux
Etats-Unis a I'issue des 4 km de nata-
tion dans le lac Hefner, puis des
120 km a vélo et 30 km a pied autour
du réservoir d’eau de la ville d’'Okla-
homa. Les tricolores ont méme signé
un doublé avec la deuxiéme place du
Picard Cyril Viennot, le tenant du
titre, derriére Sudrie.

ARMEE UN MILLIER DE
PARACHUTISTES EN EXERCICE
DANS LE SUD-OUEST

Un millier de militaires parachutistes
francais, allemands, américains,
espagnols et britanniques ont parti-
cipé dimanche a un exercice interallié
grandeur nature dans la région de
Caylus (Tarn-et-Garonne). L'objectif
de l'exercice Colibri, qui se déroule
jusqu’a mercredi dans plusieurs
départements d’Occitanie, est de
« partager les savoir-faire spécifiques
du domaine des troupes aéroportées »,
selon I'armée.

TENNIS LUCAS POUILLE
REMPORTE SON PREMIER TITRE
SUR LE CIRCUIT ATP

Le jeune Francais Lucas Pouille,
vingt-deux ans, a remporté diman-
che I'Open de Moselle, son premier
titre sur le circuit ATP, victorieux de
I’Autrichien Dominic Thiem,
10¢ joueur mondial, en finale ( 7/6
[7/5] 6-2). Le 18¢ joueur mondial et
espoir du tennis francais reste sur
une bonne dynamique depuis son
quart de finale surprise a I'US Open
enaot, ouil avait battu Rafael Nadal.

ALETRANGER

IRAK LE GROUPE ETAT
ISLAMIQUE INTENSIFIE
SES ATTENTATS A LA BOMBE

Un kamikaze s’est fait exploser
dimanche dans une rue commer-
cante de Bagdad, tuant 7 personnes et
en blessant 28 autres. Samedi, dix-
huit personnes ont été tuées lors de
deux attaques commises a Tikrit. Ces
attaques ont été revendiquées par le
groupe EI, qui a intensifié cette année
ses attentats a la bombe dans les
zones tenues par les autorités ira-
kiennes, alors méme qu’il perd du ter-
rain face a 'armée irakienne et aux
milices chiites.

ETATS-UNIS LA POLICE DE
CHARLOTTE REND PUBLIQUES
DEUX VIDEOS

La police de Charlotte a rendu publi-
ques ceweek-end deuxvidéos montrant
la mort de Keith Scott, 'Afro-Américain
de quarante-trois ans tué mardi par un
policier dans cette ville de Caroline du
Nord. Toutefois, les images ne permet-
tent pas de voir si la victime tenait une
arme, comme l'affirment les forces de
l'ordre. Le policier qui a tiré, Brentley
Vinson, noir également, a été suspendu.

ESPAGNE DES ELECTIONS
REGIONALES SUSCITENT
LESPOIR

Apreés neuf mois de paralysie politique
du pays, les habitants de Galice et du
Pays basque étaient appelés aux urnes
dimanche. Des élections qui pour-
raient forcer un déblocage, alors que
I'Espagne, quatrieme économie de la
zone euro, vit depuis décembre 2015
sans nouveau gouvernement. Les
législatives du 20 décembre 2015
avaient débouché sur un Parlement
divisé entre quatre forces politiques :le
Parti populaire (droite), le PSOE, Pode-
mos et Ciudadanos (centre libéral).

BOSNIE UN REFERENDUM POUR
UNE FETE NATIONALE SERBE

Les Serbes de Bosnie votaient diman-
che lors d’'un référendum pour faire
du9janvier leur propre féte nationale,
malgré I'avis négatif de la Cour consti-
tutionnelle de Bosnie-Herzégovine et
aurisque de raviver les tensions ethni-
ques. Encouragé par Moscou, le lea-
der des Serbes de Bosnie, Milorad
Dodik, a demandé au 1,2 million
d’électeurs de confirmer leur souhait
de commémorer la naissance de la
« République du peuple serbe » un
9janvier, trois mois avantla guerre qui
avait fait100.000 morts de 1992 21995.

FINLANDE MANIFESTATIONS
CONTRE LE RACISME

Plus de 15.000 personnes ont mani-
festé samedi dans la capitale finlan-
daise, Helsinki, contre le racisme et
les violences, aprés la mort d'un
jeune homme qui aurait été agressé
par un militant d’extréme droite
connu en marge d'un rassemblement
néo-nazi. Des manifestations ont
aussi eu lieu en-dehors de la capitale.

RETROUVEZ

L’EDITO ECONOMIQUE DE
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LaFrance dénonce des « crimes de guerre » a Alep

LaFrance a dénoncé dimanche des « crimes de guerre » commis a Alep et estimé que ces crimes « ne doivent pas rester impu-
nis », juste avant I'ouverture d'une réunion d'urgence du Conseil de sécurité des Nations unies. L'aviation syrienne et I'avia-
tion russe ont bombardé un camp stratégique d’Alep repris par les insurgés syriens. Le secrétaire général de 'ONU, Ban Ki-
moon, a jugé « atterrante » cette escalade militaire, qui semble avoir enterré les espoirs de ranimer le cessez-le-feu
péniblement mis au point par la Russie et les Etats-Unis.
Photo : Thaer Mohammed/AFP

ON EN PARLE A ROME

Une ingérence génante de Washington en Italie

L’ambassadeur américain a Rome appuie ouvertement Matteo Renzi sur le référendum.

Olivier Tosseri
— Correspondant a Rome

i I'ltalie ne rechigne pas
S lorsque les Etats-Unis

lui dictent sa politique
étrangere, elle supporte mal
quils commentent trop ouver-
tement sa politique intérieure.
Cest ce qua fait John Phillips,
I'ambassadeur américain a
Rome, en apportant son sou-
tien a Matteo Renzi dansle réfé-
rendum constitutionnel qu’il
s’appréte a organiser. Un
«“non” serait un pas en arriére
pour les investissements en Ita-
lie, a déclaré le diplomate. La
réformeassure la stabilité dont le
pays a besoin, c’est pour cela que
le référendum représente un
espoir. De nombreux chefs

d’entreprise américains s’y inté-
ressent de pres ». Les opposants
de Matteo Renzi ont immédia-
tement dénoncé « une grave et
inacceptable ingérence ».

Plus qu'un coup de pouce,
clest une accolade que les Etats-
Unis donnent au président du
Conseil, qui n'a jamais caché son
admiration pour Barack
Obama. Celui-ci le recevra a la
Maison-Blanche le 18 octobre
pour un diner d’Etat. Ce qui ne
veutpasdireque Washingtonne
suit pas de pres la cuisine politi-
que romaine. Sortie vaincue de
la Seconde Guerre mondiale, la
péninsule a accepté cette « sou-
veraineté limitée » imposée par
ses « libérateurs », qui ont tou-
jours pres d'une soixantaine de
bases militaires sur son sol. Mais

clest depuis son ambassade, Via
Veneto a Rome, que 'Oncle Sam
ceuvre en coulisse. Il s'agissait,
en pleine guerre froide, dempé-
cher par tous les moyens l'arri-
vée au pouvoir du Parti commu-
niste. Mais souveraineté limitée
ne veut pas dire inexistante.
Enrico Mattei n’hésitera pas a
défier les compagnies pétrolie-
res anglo-saxonnes au Moyen-
Orient, le loyal Giulio Andreotti
sera considéré comme peu fia-
ble et Bettino Craxi ira méme
jusquia tenir téte & Reagan lors
de la crise de Sigonella en 1985.
Les deux décennies suivantes
seront celles du retour au beau
fixe danslesrelations bilatérales
marquées par des visites officiel-
les de présidents du Conseil aux
Etats-Unis. Celles de Romano

Prodi et de Massimo D’Alema
en 1998 et 1999 précéderont la
mise a disposition de 'espace
aérien italien pendant la guerre
du Kosovo.

Quant a Silvio Berlusconi,
allié indéfectible de George
W.Bush, il sexprimera devantle
Congres en 2006. Une dépéche
diplomatique envoyée par
I'ambassade américaine de
Romeetrévélée par WikiLeaksa
son propos résume la relation
entreles deux pays: « Nous pour-
rions étre tentés de le considérer
comme un interlocuteur peu fia-
ble, a cause de ses fixations per-
sonnelles, de ses gaffes en public et
de ses jugements politiques
imprévisibles, mais nous pensons
que ca serait une erreur de le
faire.»m
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Le groupe hotelier Maranatha
tient le choc de la crise

Le groupe
indépendant
affiche de bons
résultats sur
I'exercice clos
fin septembre.
// P.20

Edwige Lamy/Maranatha

DEVISES | EUR/GBP 0,866 EUR/JPY 113221 EUR/CHF 108911 GBP/USD 1,22957! USD/JPY 10106| USD/CHF 09707 TAUX | EONIA -0347! LIFFE EURIBOR 3 MOIS -0301! OAT 10 ANS 0,07991 T-BONDS 10 ANS 16066

CAC 40

4.488,69 points
- 0,47 %

DOW JONES
18.261,45 points
-0,71%

EURO/DOLLAR
11226 $
+0,16 %

OR
1.337,65 $
+ 0,04 %

PETROLE (BRENT)
4589 $
-3,69%

INDUSTRIE & SERVICES
INTERVIEW

Michel -Edouard Leclerc, prési-
dent de Leclerc, et Alain Caparros,
PDG de Rewe. 7/ P.16

VENTE DES RAFALE

Daslsault Aviation-K.Tokunaga

Le récit des négociations. / P. 17

AUTOMOBILE
Le pneu simpose comme le roi
des marges dans l'auto. 7/ P. 19

MOLESKINE

Le fabricant de carnets racheté par
le propriétaire de Carglass. # P. 20
ET « CRIBLE » P.33

HIGH-TECH & MEDIAS

SFR

Comment l'opérateur espere
renouer avec la croissance. /#/ P. 21

FACEBOOK

Le réseau social a survendu
I'impact de ses pubs aux
annonceurs. / P. 22

START-UP

FINALCAD

La pépite francaise qui veut
digitaliser le BTP. / P. 23

PME & REGIONS

CENTRE-VAL DE LOIRE

Le fromage de chévre pénalisé par
le manque de lait. # P. 24

CENTRE-VAL DE LOIRE
Primagaz entre dans l'ére
post-AZF. // P. 25
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Les spéculations au plus haut
avant la réunion des producteurs
aAlger./ P.26

AFFAIRE KERVIEL

La Société Générale désormais
face & 'administration fiscale.

// P.27 ET LEDITORIAL
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LIVRET A
Les taux bas éreintent le modele.
// P.28

CREDIT
L'usure prospere en Italie. # P. 29
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Google etSalesforce sur les rangs
pour racheter Twitter

Le réseau social travaille
avec la banque Goldman
Sachs pour chercher

un éventuel repreneur.

Lucie Robequain
W @robequain
— Bureau de New York

2016 restera gravée comme l'année des
grands mariages dans la Silicon Valley.
Apres le rachat de Yahoo! par Verizon et
celui de LinkedIn par Microsoft, cest au
tour de Twitter d'envisager sa mise en vente.
Le réseau social travaille avec Goldman
Sachs pour chercher un éventuel repre-
neur. De premieres discussions ont été
engagées avec Google et Salesforce. La ban-
que new-yorkaise a également approché
des groupes de médias (Comcast, CBS, etc.),
mais aucun n'a montré d'intérét a ce stade.

Il faut dire que Twitter a perdu beaucoup
de son attrait depuis son introduction en
Bourse, en novembre 2013. Le site valait
alorséquivalent de 40 milliards de dollars.
Il avait 'ambition de devenir la nouvelle
coqueluche des réseaux sociaux. Las, Twit-
ter ne vaut plus que 13 milliards de dollars
aujourd’hui - si I'on ignore le bond de 20 %
provoqué par les rumeurs de vendredi — et
ma toujours pas dégagé son premier dollar
de bénéfice. Facebook, par exemple, affiche
une valorisation 24 fois supérieure.

Trés apprécié des journalistes et des célé-
brités, Twitter peine a élargir son audience
au-dela. Il est percu comme beaucoup plus
austere que ses concurrents Snapchat, Pin-
terest, Instagram et surtout Facebook, qui a
cinq fois plus d'utilisateurs.

Le fil de tweets est accusé d’offrir trop
d’informations, mal ciblées, et insuffisam-
ment de services annexes. Sa base d'utilisa-
teurs est ainsi restée désespérément stable
depuis le retour du fondateur Jack Dorsey
aux commandes du groupe, en juillet 2015.
Le site ne compte que 9 millions d’utilisa-
teurs supplémentaires — alors que Face-
book en a gagné 164 millions sur la méme
période. « Le redressement de l'entreprise se
fait toujours attendre. La question demeure
de savoir si Twitter peut devenir un média de
masse, plutot que de niche », explique James

Twitter valait I’équivalent de 40 milliards de dollars en novembre 2013 et ne
vaut plus que 13 milliards de dollars aujourd’hui. Photo Leon Neal/AFP

Cakmak, analyste chez Monness, Crespi,
Hardt & Co.

Jack Dorsey a pourtant bien tenté de
rebattre les cartes, en mettantl'accentsurla
vidéo. Mais les utilisateurs restent peu con-
vaincus par la nouvelle fonctionnalité
Moments, qui permet de partager des évé-
nements sportifs ou des informations géné-
rales avec son réseau d’amis, comme le pro-
posent les autres réseaux sociaux. La
transmission en direct de matchs de foot-
ball a débuté ce mois-ci. Mais le duel entre
lesNew York Jets etles Buffalo Billswa attiré
que 250.000 abonnés Twitter —tres loin des
15 millions qui ont préféré allumer leur télé-
vision.

Le dossier sera suivi de pres

Un mariage entre Twitter et Google semble-
rait totalement naturel, compte tenu de la
complémentarité de leur offre. Un rachat
par Salesforce surprendrait plus. Les syner-
gies sont en effet loin détre évidentes entre
le site de microblogging et ce mastodonte
des services aux entreprises (50 milliards

de capitalisation), spécialisé dans les logi-
ciels etle stockage de données. Maisle PDG,
Marc Benioff, affiche un gros appétit
d’acquisitions. 11 sétait déja porté candidat
au rachat de LinkedIn, avant de se faire
griller la politesse par Microsoft cet été. Etle
responsable des technologies de Salesfor-
ces, Vala Afshar, s'est exprimé sur le réseau
social surl'intérétde Twitter—précisantque
ses tweets n'engageaient que lui.

Tous les regards seront en tout cas tour-
nés ces prochains jours sur le groupe amé-
ricain, qui vient d’assouplir sa regle d'or des
140 signes par message, qui était sa marque
de fabrique. S’il n’est pas acquis qu’il
sexprime rapidement publiquement pour
confirmer ou infirmer des spéculations, le
dossier sera suivi de pres. Des rumeurs sur
lavenir de Twitter circulent depuis plu-
sieurs mois, alimentées d’ailleurs par des
commentaires récents du cofondateur Ev
Williams, qui avait répondu a Bloomberg
TV, quilui demandait si Twitter pouvaitres-
ter indépendant : « Nous devons considérer
les bonnes options. » m

INTERIM
MANAGEMENT
EXECUTIVES

Trouver en quelques jours un dirigeant ou un expert
pour une mission en France ou a l'international :

C'est notre engagement.

Accompaghner
un projet

Redresser
une entite

Transformer

Remplacer
une activité un dirigeant

NIM Europe | 0146 24 85 71 | nimeurope.com

Snapchatlance
ses premieres
lunettes
connectées et
change denom

Marina Alcaraz
W @marina_alcaraz

Ne vous étonnez pas de voir d’icia quel-
ques temps des ados aux lunettes fan-
taisistes : ce sont sans doute des « Spec-
tacles », les premieres lunettes
connectées lancées par Snapchat. Ou
plutdt « Snap », le nouveau nom du
réseau social américain tres prisé des
jeunes, qui revendique quelque
150 millions d’utilisateurs quotidiens
dans le monde, dont 8 millions en
France. « Maintenant que nous dévelop-
pons d’autres produits, nous avons
besoin d’un nom qui ne se limite pas a un
seul produit »,indique sur son site Inter-
netle groupe, connu pour ses messages
qui disparaissent apres lecture. Les
« Spectacles » permettent d'enregistrer
des petits clips, avec un angle de vue a
115 degrés, se connectent directement a
I'application via Bluetooth ou wi-fi,
pour partager avec son réseau des tran-
ches de vie. Selon des médias améri-
cains, les Spectacles devraient étre dis-
ponibles dés cet automne.

En annoncant le lancement de ces
lunettes munies « d’une des plus petites
caméras du monde », Snap, créé en 2011
etvalorisé au moins 15 milliards de dol-
lars, fait ainsi sa premiére incursion
dans les objets, suivant les traces de
groupes comme Google, avec ses Goo-
gle Glass, lancés en 2013. Toutefois, ces
derniers avaient eu beaucoup de mal a
séduire les consommateurs, malgré de
tres grosses attentes au départ. La mise
en vente de la premiére mouture avait
méme été arrétée en 2015.

En annoncant

le lancement

de ces lunettes munies

« d’'une des plus petites
caméras du monde »,
Snap fait sa premiére
incursion dans les objets.

L'une des principales différences
réside dans le prix. Ils sont vendus
129,99 dollars, lorsque ses grandes
sceurs de Google valaient 1.500 dollars.
Drailleurs, Evan Spiegel, le directeur
général de Snap en parle comme d'un
«toy » (joujou), dans le « Wall Street
Journal ».

Les observateurs nattendent pas des
revenus significatifs dans un premier
temps, alors que la distribution du pro-
duit sera limitée. Ensuite, comme le
remarque Business Insider, les lunettes
Snap, plus « fashion » et en trois coloris,
sont destinées a faire des vidéos — et
indiquent lorsquelles enregistrent —,
alors que celles dela firme de Mountain
View étaientdestinées anombreux usa-
ges, si bien quon ne savait pas vraiment
ce que faisait le « binoclard ».

Evan Spiegel a testé un prototype de
lunettes connectées des 2015. Il aurait
débauché plusieurs ingénieurs et spé-
cialistesde ses concurrents depuis quel-
ques mois, rapporte le « Financial
Times ». Il a aussi acquis en 2014 Ver-
gence Labs, qui développe des lunettes
connectées capables de filmer en haute
définition, pour 15 millions de dollars.
Snapchata fait parler de lui récemment
en France avec le lancement de Disco-
ver, sorte de vitrine pour les médias
(«Les Echos » du 15 septembre). m
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Semaine clef pour Alstom Belfort

CONSTRUCTION FERROVIAIRE — Alors que le gouvernement
apromis « des réponses »d’icia « la fin du mois », un comité cen-
tral d’entreprise extraordinaire aura lieu ce lundi apres-midi a
propos de l'usine de Belfort. 400 de ses 480 emplois sont mena-
cés avec le projet de transfert en Alsace de l'activité de fabrica-
tion (motrices TGV). Mardi, les salariés d’Alstom sont appelés
a faire gréve et a se rassembler deés 11 heures devant le siege du
groupe a Saint-Ouen. A Belfort, la mobilisation est générale. Des
milliers de personnes se sont a nouveau réunies samedi dans
les rues pour manifester lors de la journée « ville morte ».

Le canadien Bombardier et le chinois
CRRC cooperent aussi a I'international

CONSTRUCTION FERROVIAIRE — Les groupes canadien
Bombardier et chinois China Railway Rolling Stock Corpora-
tion (CRRC) ont signé un accord renforcant leur partenariat,
qui remonte a1998. Les deux constructeurs de matériels ferro-
viaires vont désormais également coopérer sur des projets a
I'international. Le patron de Bombardier, Alain Bellemare, a
souligné la possibilité d’offrir « une gamme plus concurrentielle
et plus large ». Alstom est prévenu...

Fusil : le HK416 remplacera le Famas

DEFENSE — Le ministére de la Défense a notifié le contrat des
102.000 fusils d’assaut de I'armée francaise a I'allemand Heckler
& Koch, pour un montant d’'un peu plus de 200 millions d’euros.
Le successeur du Famas, fabriqué a Saint-Etienne, utilisé par
I'armée francaise depuis 1979 sera donc le HK416 F. Parmi
les 5 étrangers ayant répondu a I'appel d’offres, le belge FN
Herstal, qui avait été écarté de la sélection pour des raisons
liées au libellé de sa proposition commerciale, a été débouté de
son recours par le tribunal administratif de Paris.

Dépakine : ouverture d’'une information
judiciaire pour tromperie

PHARMACIE — Le parquet de Paris a ouvert jeudi une informa-
tion judiciaire pour « tromperie sur les risques inhérents a l'utili-
sation du produit » suite au scandale de la Dépakine. Les investi-
gations porterontsur la période de1990 a avril 2015. L'Inspection
générale des affaires sociales avait déja pointé en février la
« faible réactivité » de Sanofi, qui commercialise la Dépakine
depuis 1967, et de 'agence du médicament ANSM. Plus de
12.000 enfants en France pourraient souffrir de séquelles liées a
T'utilisation du produit par leur mere pendant sa grossesse.

DISTRIBUTION SPECIALISEE —
Le distributeur américain de four-
nitures de bureau Office Depot a
concluunaccord de cession de ses
activités européennes a la société
d’investissementallemande Aure-
lius Group, soit environ 2 mil-
liards de chiffre d’affaires annuel
et quelque 6.500 salariés dans
14 pays. Lopération intervient peu
aprés le lancement par Office
Depot d’'un nouveau plan straté-
gique. Celui-ci fait suite a I'échec
d’un projet de fusion avec son
concurrent américain Staples.

Office Depot
vend ses
activités
européennes

Office

DEPOT

INDUSTRIE
&SERVICES

Sébastien Bozon/AFP
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AVIS FINANCIERS

BNP PARIBAS

INVESTMENT PARTNERS

BNP PARIBAS L1

SICAV de droit luxembourgeois — catégorie OPCVM
Siege social : 10, rue Edward Steichen

L-2540 Luxembourg

Registre de commerce et des sociétés du Luxembourg n° B 32327

Ala suite des performances de 2015-2016, le Conseil d’administration a décidé de ne pas payer de dividendes
pour les compartiments suivants le 15 octobre 2016 :

Code ISIN Compartiment Catégorie
LU0194605332 Safe Neutral W10 Classic - DIS
LU0194606140 Safe Dynamic W10 Classic - DIS
LU0194607205 Safe Defensive W10 Classic - DIS

Luxembourg le 26 septembre 2016

Le Conseil d’administration

INTERVIEW /7 MICHEL-EDOUARD LECLERC, président de Leclerc,
et ALAIN CAPARROS, PDG de Rewe

« Nous sommes en train de créer
I'Airbus de la distribution »

® Leclerc vient de créer avec I'allemand Rewe la structure commune Eurelec.
® Plus qu’une centrale d’achats, un rapprochement stratégique de deux géants.

Propos recueillis par
Philippe Bertrand
pbertrand@lesechos.fr

et Jean-Philippe Lacour
Jjplacour@lesechos.fr

uand deux géants de la dis-
Q tribution issus du monde

coopératif décident d'une
alliance stratégique... Michel-
Edouard Leclerc, président des
centres E.Leclerc, et Alain Caparros,
a la téte du groupe allemand Rewe
(51 milliards d’euros de chiffre
d’affaires, 15.000 points de vente
dans 12 pays) ont lancé cet été leur
centrale d’'achats commune. Une
structure qui cache en réalité un
partenariat plus vaste. Les deux
hommes de tempérament, qui
avaient fait échouer un premier
rapprochement en 2013, semblent
cette fois vouloir s’allier dans la
durée. Ils expliquent pourquoi dans
une interview aux « Echos ».

Vous venez de créer Eurelec,
une centrale d’achats
commune. Comment cela
s’articule-t-il avec Coopernic,
la centrale européenne a
laquelle vous appartenez déja ?
Michel-Edouard Leclerc : Coo-
pernic est une coopérative qui
regroupe Ahold-Delhaize, Coop
Italia, Rewe et E.Leclerc. Cest une
centrale de référencement qui offre
a nos grands fournisseurs des pres-
tations commerciales pour pres-
que tous les pays d’Europe. On'y
négocie « on top ». Coopernic a per-
mis anos groupements de se mettre
a niveau des EMD, AMS, Carrefour
World Trade qui nous avaient
précédés. Depuis 2015, paralléle-
ment a dautres accords bilatéraux
(Coop Italia), nous avons réfléchi a
la construction d’'une alliance stra-
tégique et durable avec Rewe. Alain
Caparros nous a proposé de rappro-
cher nos deux groupes d’'indépen-
dants pour échanger nos bonnes
pratiques sur une vingtaine de
chantiers. Eurelec est I'aboutisse-
ment concret de ce projet.

A. C.: « Nos politiques
commerciales reste-
ront distinctes et cha-
cun utilisera a sa guise
les gains réalisés. »

Alain Caparros : Eurelec Trading
est basé a Bruxelles. Nous sommes
entrain derecruterles équipes. Cest
une société d’achats coopérative
dont la vocation est de simplifier la
relation avec nos grands fournis-
seurs internationaux, un interlocu-
teur unique, une facturation uni-
que, un seul paiement. Mais nos
politiques commerciales resteront
distinctes et chacun utilisera a sa
guise les gains réalisés a l'achat.
Puisque la structure est coopérative
et sa fonction limitée, sa création
n'est pas subordonnée a l'autorisa-
tion des autorités chargées de la
concurrence, a I'exception de la
Pologne et de ’Autriche, qui ont
donné leur accord sans réserve.
M.-E. L. : Nous raisonnons comme
nos grands fournisseurs mondiaux
dansledomainedesapprovisionne-
ments. E.Leclerc était peu présent
al'étranger. L'alliance avec Rewe
nous apporte ladimension quinous
manquait pour étre aussi compétitif
al'achat que des Walmart, Tesco,
Metro ou demain Amazon. Eurelec
avocation a acheter des produits,
mais aussi des prestations, comme
le fret maritime, par exemple.

On comprend que les gains a
I'achat permettent d’alimenter
la guerre des prix en France.

Alain Caparros, PDG de Rewe. Photo Insa Hagemann/Laif-REA

Qu’en est-il outre-Rhin ?

A. C.:L’Allemagne est au centre de
l'ouragan. Le marché est dominé a
80 % par quatre acteurs, les deux
discounters Lidl et Aldi, l'enseigne
Edeka et nous, qui sommes le plus
petit des quatre. La guerre des prix
est permanente. Elle conduit a
détruire de la valeur. A cela sajoute
le fait qu'étant confrontés a une
stagnation de leurs ventes, les dis-
counters ont élargi leur assortiment
avec des marques. Comme chaque
Allemand va chez Aldi ou Lidl, tout
nouveau référencement conduit a
des pertes de part de marché chez
nous. Nous y avons répondu en
étant plus agressifs sur les produits
d’appel et en lancant des services
attrayants. Cela marche puisque
I'on progresse de 3 % a5 % par an.

M.-E. L.: « Eurelec

a vocation a acheter
des produits, mais
aussi des prestations,
comme le fret mari-
time, par exemple. »

Avez-vous le sentiment, avec
votre rapprochement, de favo-
riser le devenir de ce que I'on
désigne plus généralement par
le « couple franco-allemand » ?
A. C. :Je suis exaspéré quand
jentends comment certains repré-
sentants politiques francais parlent
de I'Allemagne. Cest un pays fabu-
leux avec une population jeune trés
consciente de son passé. L'appel
d’air lancé par M™¢ Merkel envers
les réfugiés démontre que I'Allema-
gnedaujourd’hui n'arien a voir avec
I'Allemagne d’hier. La chanceliére
estdubon cotédel'histoire. Evidem-
ment, dans le privé, on cultive des
différences danslamaniére de gérer
les affaires. Mais, au final, on tra-
vaille tres bien ensemble.

M.-E. L. : Notre mouvement a été
pionnier pour le passage a I'Euro.
Nous croyons fortement au pilier
franco-allemand. Dans une période
de doute a I'égard des institutions,
je trouve stimulant que des chefs
d’entreprise créent un « Airbus de
la distribution » et donnent ainsi
corps a une Europe concréte qui
bénéficie aux consommateurs. m

« Amazon est pour nous un danger »

Amazon est-il une menace
dans 'alimentaire ?

M.-E. L. : Ce n'est pas une menace,
c’est une enseigne et un modele
concurrents. Nous allons devoir
beaucoup investir pour faire face
aux mutations du commerce.
Lalliance E.Leclerc-Rewe devrait
nous permettre des économies,
des gains de productivité et I'opti-
misation de nos circuits d’approvi-
sionnement.

A. C.:Lecas Amazon interpelle car
ce groupe, soutenu par la Bourse,
a passé vingt années a gagner des
parts de marché mais ne parvienta
gagner de l’argent que depuis
six mois. Cela dit, il représente un
vrai danger pour nous en Allema-
gne, ot déja 20 % des aliments pour
animaux et 6 % des articles de dro-
guerie sont achetés en ligne. Quel
estl'intérétd’amenerle consomma-
teur a se déplacer avec un chariot
dans des allées d'un magasin et
de le faire attendre aux caisses ?
Nous devons lui offrir du service
supplémentaire. Cela nous oblige
a investir beaucoup d’argent, pas
seulement dans nos sites en ligne,
mais aussi dans des concepts plus

attractifs de supermarché. Au final,
cest moins la rentabilité d’Amazon
sur les produits frais qui risque
de nous menacer que la gigantes-
que masse de données qu’il accu-
mule chez ses clients. Cela dope
leur créativité.

Quelle est votre approche

de la livraison, vous qui n’avez
pas de réseaux de proximité ?
A. C.: Au contraire, Rewe est un
réseau de proximité. Mais, au-dela,
nous développons de nouveaux
formats comme des points de vente
dans les stations-service, des maga-
sins de « convenience » dans les
endroits a tres forte fréquentation,
les Rewe to Go, de méme que des
points de retrait. Mais la question
nlest pas d’étre présent n'importe oll.
Au vu des investissements que cela
représente dans les centres-villes, le
plusintelligent n'est pas d étre physi-
quement présent mais détre capa-
ble doffrir un service de qualité.
M.-E. L : Internet vieillit la notion
de proximité et actualise la notion
d’accessibilité. Pourquoi se payer
du foncier, de 'immobilier, des
conditions de livraison compli-

quées pour des petits magasins ?
Des prestataires offrent ces flux
productifs pour n'importe quelle
enseigne. La différence se fera
moins sur les formats que sur la
performance des promesses com-
merciales de chaque enseigne.

Vos magasins ne vont-ils

pas devenir trop grands ?

A. C. : Un professeur célébre de
I'Insead nous a recommandé de
prévoir des pistes de kart dans nos
grandes surfaces... Sérieuse-
ment, notre travail est axé sur le
renouvellement de nos magasins.
Nous devons maintenir un lieu
d’ambiance dans les villes alors que
les petits commerces sont amenés
a disparaitre. Nous avons décidé
d’ouvrir jusqua 22 heures. On nous
prédisait le pire. En réalité, des
gens se retrouvent dans les allées
de nos magasins. Nous réalisons
désormais 6 % de nos ventes
entre 20 heures et 22 heures.
D’une maniére générale, la soli-
tude est un marché porteur. Pour
la grand-mere qui vient deux fois
par jour, nos magasins sont des
lieux de rencontre. m
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ente des Rafale :le récit des négociations

® Le contrat de vente des 36 avions de combat redonne
de la vigueur a la relation entre la France et I'Inde.

® La négociation avec Delhi a été entamée il y a dix ans.
® Elle a pris un nouveau tour avec I'élection du Premier
ministre indien, Narendra Modi, en mai 2014.

DEFENSE

Anne Bauer
W @annebauerbrux
— A New Delhi

« Ce soir, dans toutes nos usines, ce
sera la féte », promet le patron des
activités défense de Thales, Pierre-
Eric Pommellet, de retour de New
Delhi. Vendredi soir, les patrons
de Dassault, Thales, Safran et
MBDA savouraient, a 'ambassade
de France a New Delhi, la fin d'une
négociation de plus de dix ans pour
vendre des Rafale a I'Inde. Plus
expansif qua l'ordinaire, le ministre
de la Défense, Jean-Yves Le Drian,
promettait « le début d’une trés belle
histoire indienne pour ce fleuron de
lindustrie frangaise de défense ». Et
de se réjouir des propos tenus par le
Premier ministre indien, Narendra
Modi : « Nous avons unlong partena-
riat avec la France. Il s'est déroulé jus-
qu'a présent au rythme des pas d'un
homme, il va maintenant aller a la
vitesse du Rafale. » Du miel pour
les oreilles du Breton, qui insiste sur
«une nouvelle donne » pour la rela-
tion franco-indienne. « Avecla signa-
ture de ce contrat, la France confirme

« Airbus veut attirer de nouveaux
fournisseurs en Inde »

Propos recueillis par
Marjorie Cessac
— Correspondante a New Delhi

Alors que Dassault Aviation
vient de remporter un contrat
clef en Inde, le patron d’Airbus
Group Inde explique aux
«Echos » I'impact du pro-
gramme Make in India lancé
par le gouvernement Modi et
les récentes réformes touchant
le secteur de la défense.

Dans le cadre de Make

in India, Airbus meéne des
projets avec Tata Advanced
Systems et Mahindra Defence.
Ot en sont ces dossiers ?

Nous travaillons avec Tata Advan-
ced Systems sur le remplacement
de I'avion de transport Avro de
I'Indian Air Force par le C295.
Plusieurs étapes ont été franchies,
l'avion a volé en Inde, le rapport
d’évaluation technique a été livré.
La prochaine phase est celle de la
négociation commerciale. Tata
sera notre sous-traitant, avec une
assistance de notre part. Le projet
mené avec Mahindra est beau-
coup plus récent. Son but est, par le
biais d'un joint-venture, de répon-
dre a un appel doffres qui n’a pas
encore été émis pour produire
en Inde des hélicoptéres destinés
ala Marine indienne.

« Avec Make in India,
le gouvernement
essaie de simplifier
le systéme fiscal et
d’accélérer les procé-
dures d’acquisition. »

Que change Make in India
pour Airbus ?

Le programme Make in India n'est
pas une baguette magique. Et le
recours a I'industrie indienne
n'est pas nouveau pour nous. En
tout, 80 % delavaleur de nos avions
commerciaux sont constitués
d’achats. Parmi ceux-ci, on peut
légitimement qualifier les é1é-

DR

la force de son lien avec une grande
puissance mondiale, I'Inde, une
démocratie forte qui veut tenir son
rang dans le monde », sest-il félicité,
soulignant quentre 'Australie, qui
vient de confier 8 DCNS la construc-
tion de ses futurs sous-marins, et
I'Inde, 1a France construit deux par-
tenariats de défense importants
dans la zone Indo-Pacifique, ot elle
est militairement présente via
LaRéunion, Abu Dhabi et Djibouti.

D’intenses négociations

La négociation a été rude. Le pre-
mier appel d'offres pour 126 avions
avec un calendrier de transfert
progressif de fabrication en Inde a
été lancé en 2001. En janvier 2012,
Dassault est sélectionné. Mai 2012,
Jean-Yves Le Drian prend ses fonc-
tions. « Jai assez vite compris qu'on
était dans une impasse », se sou-
vient-il. Fin 2012, les grandes lignes
de l'accord intergouvernemental
sont conclues, mais tout coince. Les
Indiens demandent a Dassault de
porter laresponsabilité de la qualité
des 126 Rafale livrés. Lavionneur
déclare ne pouvoir étre responsable
quede ce qu'il produit. Le jeu se rou-
vrira apres l'élection en mai 2014 de
Narendra Modi. Jean-Yves Le Drian

noue unerelation avec son nouveau
ministre de la Défense, Manohar
Parrikar, et propose de sortir de
l'usine a gaz de l'appel d'offres de
2001. Mais rien ne se passe, ou tres
peu, jusqu’a la veille de la visite
officielle du Premier ministre
indien en avril 2015 a Paris : New
Delhi propose d’acheter clefs en
main 36 Rafale dans le cadre
d’'un accord intergouvernemen-
tal. Branle-bas de combat rue
de Brienne : le cabinet du ministre
a une nuit pour faire une pre-
miere proposition de prix. Jean-
Yves Le Drian la porte le lendemain
a I'Elysée. Narendra Modi hoche
vaguement de la téte, puis ne dit
plus mot des Rafale. Pas méme en
réunion bilatérale avec Francois
Hollande, qui passe un petit mot a
son ministre en lui demandant lors
du déjeuner de travail de « remettre
le couvert ». Ce dernier fait chou
blanc.Impassible, le Premier minis-
treindien nannoncera quala confé-
rence de presse finale son souhait
d’acquérir 36 Rafale. Au grand sou-
lagementde ses hotes. Vient ensuite
le temps d’'intenses négociations,
avec des allers et retours hebdoma-
daires en Inde. « En France, on bou-
cle tout en réunion interministérielle

ments achetés en Inde de « made

in India ». En 2015, ceux-ci ont
représenté un montant de 500 mil-
lions de dollars. Mais il est vrai
que, avec le programme Make in
India, le gouvernement essaie de
déréguler, de simplifier le systéme
fiscal et d’accélérer les procédu-
res d’acquisition.

Qu’est-ce qu'Airbus achete

en Inde aujourd’hui ?

Les éléments que nous achetons en
Indeseretrouventdans chaque Air-
bus qui sortde nos chainesetontun
marché mondial. Nos achats sont
essentiellement de nature civile,
mais pas exclusivement. Pour le
programme A320, la moitié de tou-
tes les portes avant sont faites a
Bangalore par HAL, ce qui repré-
sente plus de 40 portes par mois.
Dynamatics est le fournisseur
exclusif des poutres complexes qui
guident les volets des voilures de
nos monocouloirs et bientdt des
A330. Les toboggans d’évacuation
des A330 et des A380 sont faits
par une filiale d’'United Technology
installée a Bangalore.

Comment ces achats vont-ils
évoluer a I'avenir ?

En 2007, ils se montaient 4 66 mil-
lions de dollars, mais ce montant a
décollé depuis 2010-2011 pour
atteindre 500 millions de dollars.
En2015,levolume, libellé en dollars,

INTERVIEW
PIERRE DE BAUSSET
Président de Airbus Group Inde

L

acriide15 % et 'on compte aller
encore au-dela. Airbus veut susciter
denouveaux fournisseurs sur place,
en attirer d’autres. Aussi bien dans
le domaine de la fabrication, de
l'ingénierie par des bureaux d’étu-
des attitrés, mais aussi dans I'IT et
I'innovation. Nous recherchons des
sociétés sur lesquelles on peut
miser durablement. La différence
de prix ne suffit pas. Elle doit
saccompagner de qualité etderégu-
larité de services. Car si ces fournis-
seurs ne livrent pas a temps, par
exemple, cela va avoir un co(it pour
nous et affecter nos clients.

« La transparence

du systéeme est un

des points sur lesquels
les Indiens doivent
travailler. »

Combien y a-t-il d’emplois
alaclef pour I'Inde ?

IIs ont été évalués a 6.000 a ce jour.
Ces emplois ne sont pas les notres,
maisceuxgénérés parlensemblede
Tactivité. Si notre activité continue
de croitre avec nos volumes dans le
civil et silon remporte les program-
mes C-295 et hélicoptéres militaires,
on sattend a ce que l'ensemble, des
fournisseurs jusqu’aux chaines
d’assemblage, représente environ
16.000 emplois qualifiés.

Les ministres de la Défense francais, Jean-Yves Le Drian (a gauche), et indien, Manohar Parrikar.

« Avec la signature
de ce contrat,

la France confirme
la force de son lien
avec [...] I'Inde, une
démocratie forte qui
veut tenir son rang
dans le monde. »

JEAN-YVES LE DRIAN
Ministre de la Défense

A

Que produit aujourd’hui I'Inde
dans le secteur de la défense ?

Des missiles, des avions de combat,
des hélicopteres, de I'électronique
de défense. En termes de volumes,
ce n'est pas comparable a la Chine.
Les Indiens ne s’y sont pas pris de la
méme facon, ce n'est pas le méme
régime, ni le méme fonctionne-
ment. Mais ils ont une base indus-
trielle, au travers de sociétés publi-
ques comme HAL ou BEL, et des
entreprises indépendantes et pri-
vées, comme Tata, Mahindra, L&T,
ou encore Bharat Forge, qui produi-
sentaussibien du gilet pare-balles et
des munitions, que del'électronique
de défense et des véhicules blindés.

En dehors de Make in India,
quelles sont les mesures prises
par le gouvernement Modi
dans la défense ?

Lefaitque, dansladéfense, les socié-
tés étrangeres ne soient plus limi-
tées a la part minoritaire dans des
joint-ventures est un changement
trés important. Il faut a présent voir
comment cette mesure va s‘appli-
quer. Mais ceest déja un pas politi-
que. Les évolutions sur les regles
doffsetle sont également. Ces régles
doivent devenir encore plus flexi-
bles pour que l'on puisse sappuyer
sur des domaines que les Indiens
maitrisent vraiment bien. Ce chan-
gementnesefait pas sansrésistance
de la part d’'une partie de I'adminis-
tration ou de compagnies nationa-
les, qui ontdes réactions protection-
nistes, mais le gouvernement fait
peu a peu tomber des barrieres.

Le revirement sur la livraison
de six A330 MRTT montre que
les choses ne changent

pas totalement...

Oui Clest vrai, les Indiens sont capa-
bles de changer davis, de temps en
temps de facon surprenante, en
témoigne cette saga sur le tanker
dont les rebondissements nous
désolent pour le moins. Quand on
veut devenir un partenaire de
confiance, c’est parfois découra-
geant. La transparence du systeme
est un des points sur lesquels les
Indiens doivent travailler. m

avant de négocier, alors que, en Inde,
chaquepoint d’accord peut étre remis
en question ministére par ministere.
Une méthode éprouvante », raconte
un négociateur...

En janvier 2016, Francois
Hollande est I'invité d’honneur de
Narendra Modi au défilé du Repu-
blic Day. L'accord intergouverne-
mental sur les Rafale doit étre enté-
riné, mais, a la derniere minute, les
Indiens réclament de nouveaux
changements. Nouvelle réunion
de crise, et la France obtient que
les deux ministres de la Défense

signent les grands principes de
l’accord. Confiant, Francois
Hollande annonce quil nereste plus
qua fixer le prix, une affaire de quel-
ques semaines. « Ce sont les Indiens
eux-mémes qui nous avaient parlé de
quatre semaines », explique la partie
francaise. Les quatre semaines séti-
rent... Jusqua avril, quand Jean-
Yves Le Drian prend la plume pour
dire « stop » a son homologue. Tout
ce qui pouvaitétre négocié l'a été. La
facture est passée grosso modo de 9
a8milliardsdeuros. Le contrat peut
étre conclu. m

Unrévélateur
des faiblesses indiennes

L'Inde a longtemps
privilégié les importations
d’équipements
aéronautiques au
détriment de sa filiére.

Quelques jours avant le dépla-
cement en Chine du Premier
ministre, Narendra Modi, début
septembre, pour le sommet du
G20, des photos dérangeantes
ont circulé dans les médias
indiens. Sur celles-ci apparaissait,
a demi-voilé, le tres secret chas-
seur furtif chinois J-20, un avion
de cinquieme génération basé a
l'aéroport de Daocheng Yading,
dans une région a l'est de 'Aruna-
chal Pradesh que I'Inde dispute a
la Chine. Outre son caractere dis-
suasif sur un plan militaire, cette
provocation n'était pas sans rap-
peler al'Inde son incapacité a pro-
duire elle-méme un tel avion.
Certes, I'Inde, et plus précisé-
ment son grand groupe aéronau-
tique public, Hindustan Aeronau-
tics Limited (HAL, 2,2 milliards
d’euros de chiffre d’affaires),
estimpliquée dans plusieurs
programmes de construction
d’avions de combat. Mais, a ce
stade, leur état d'avancement ne
permet pas au pays d’étre auto-
nome. Outre le fait que ce groupe
de 35.000 salariés fabrique sous
licence des avions MiG et Sukhoi,
HAL codéveloppe un chasseur de
cinquieme génération russo-in-
dien PAK-FA. Mais cet avion
devrait nécessiter encore quel-

« Pendant des
années, la priorité
a été donnée ala
fabrication sous
licence d’avions
étrangers.
L'industrie locale
n’a pas vraiment
encore décollé ».

BHARAT KARNAD Chercheur
au Center for Policy Research
de New Delhi

d

ques années avant de pouvoir
entrer en service.

Coté production locale, I'Tnde
mise surtout sur son chasseur
léger Tejas, le Light Combat Air-
craft. « L’avion est d’ores et déja
opérationnel, mais ce sont les Ameé-
ricains qui fournissent les moteurs
GE404 », précise Shrikant Konda-
palli, professeur al'université JNU
de Delhi. Lavion est actuellement
en cours de modernisation. Mais
le premier vol de sa version amé-
liorée ne devrait pas avoir lieu
avant 2018. Et I'avion ne sera prét
au combat qua partir de 2022.

A quoi attribuer un tel retard ?
Des difficultés techniques et
financiéres a la fuite des cer-
veaux, les raisons invoquées sont
nombreuses. La plus consen-
suelle étant la colossale somme
dépensée dans les achats déqui-
pements étrangers au détriment
d’investissements dans la R&D
locale. « Pendant des années, la
priorité a été donnée aux importa-
tions et a la fabrication sous licence
d’avions étrangers, déplore Bharat
Karnad, chercheur au Center for
Policy Research de New Delhi.
Du coup, l'industrie locale n’a pas
vraiment encore décollé. »

Perte de confiance

Ce manque de maturité expli-
que les réticences de Dassault a
confier une partie de la fabrica-
tion des Rafale aux sous-traitants
locaux. Y compris HAL. Aux dires
d’ingénieurs présents en Inde,
le groupe n'aurait pas les épau-
les pour remplir cette mission.
« HALesten boutde course,asséne
un industriel, méme I'Indian Air
Forcen’apasvraimentconfianceen
eux. » Et de fait, dans une tribune
parue récemment dans la presse,
Arun Prakash, 'ancien chef de la
Marine, pointait les faiblesses du
constructeur. A commencer par
sa « trés faible productivité »,
mais aussi les problemes de qua-
lité « dans la fabrication des com-
posants et des systémes » et « les
problemes en matiére de sécurité
qui en découlent ». En résumé,
conclut-il : « HAL doit étre moder-
nisée, si Tejas veut étre sauvé. »
— M. Ce.

Roberto Schmidt/AFP
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Les dirigeants de Colis Privé
vontreprendre Adrexo

@® Spir cede son activité de distribution de prospectus, qui enchaine les pertes.
® Les repreneurs misent sur les synergies avec la livraison de colis.

LOGISTIQUE

Lionel Steinmann
W @lionelSteinmann

Adrexo, I'un des leaders de la distri-
bution de prospectus publicitaires
en France, change de mains. Un
groupe d’entrepreneurs mené par
deux dirigeants de Colis Privé,
Frédéric Pons et Eric Paumier, vient
en effet de rentrer en négociations
exclusives pour racheter I'entreprise
a Spir Communication, le groupe
de presse gratuite dont « Quest-
France » estactionnaire majoritaire.

La volonté de Spir de céder
Adrexo était connue depuis le prin-
temps (« Les Echos » du 6 mai). Le
groupe aligne les déficits depuis des
années, du fait notamment de son
activité de distribution d'imprimés.
Celle-ci pése 60 % du chiffre d’affai-
res (soit 278 millions en 2015), mais
sest transformée en foyer de pertes

récurrentes, avec un résultat opéra-
tionnel courant de -17 millions 'an
dernier, apres —12 millions en 2014.
«Ouest-France » a donc décidé
de stopper cette hémorragie, mais
en y mettant les formes. Le projet
de vente inclut un engagement
de maintien de I'emploi, un sujet
majeur puisque le groupe compte
un millier de cadres et 18.000 distri-
buteurs en CDI a temps partiel.
En contrepartie, Spir va verser
une soulte aux acquéreurs, dont le
montant n'est pas communiqué.

Une opportunité

de repartir de ’'avant

Ces derniers se disent tres confiants
dans leur capacité a redresser
Adrexo. Frédéric Pons et Eric
Paumier connaissent bien l'entre-
prise, puisqu’ils ont fait partie de
I'équipe dirigeante avant de rache-
ter pour 1 euro symbolique son
activité de distribution de colis,
devenue depuis Colis Privé. Les

repreneurs de la filiale vont donc
acquérir l'ex-maison mere. Et Colis
Privé trouve au passage une oppor-
tunité de repartir de I'avant apres
son rachat avorté par Amazon (lire
ci-dessous).

Frédéric Pons et Eric
Paumier se disent
trés confiants

dans leur capacité
aredresser Adrexo.

Les synergies potentielles entre
les deux sociétés, qui devraient
étre logées dans le méme holding,
semblent une des clefs du plan de
retournement mis au point par les
repreneurs. Adrexo dispose d'un
solide réseau, qui compte notam-
ment 120 dépots, mais qui ne fait
aujourd’hui que de la distribution
de prospectus. La possibilité d’y

ajouter de la livraison de colis sera
sans doute explorée.

Cette perspective serait sans
doutebienaccueillie parles salariés,
carelle permettrait potentiellement
d’augmenter leur temps de travail,
et donc leur rémunération. Les
imprimés publicitaires étant plutot
adistribuer en début de semaine, et
les colis plutot en fin de semaine, les
deuxactivités peuvent se compléter.
Une négociation avec les syndicats
sera toutefois nécessaire.

Par ailleurs, assure Frédéric Pons
aux « Echos », la publicité par pros-
pectus nest peut-étre pas un support
alamode pourlesannonceurs, mais
cestdeloin le plus efficace : « Cest le
premier média de France. Il touche
20 millions de foyers chaque semaine.
Et il n'est pas jugé intrusif, contraire-
ment a la publicité sur Internet et sur
les smartphones. » Des atouts qui
poussent la nouvelle équipe a pré-
voir un retour a un résultat opéra-
tionnel courant positif dés 2018. m

Comment le concurrent de La Poste veut rebondir
apres sonrachatraté par Amazon

Le PDG de Colis Privé mise
notamment sur un raccour-
cissement des délais de
livraison et le lancement
d’un nouveau service

pour les produits frais.

Avec le rachat d’Adrexo (lire ci-
dessus), les dirigeants de Colis
Privé ont trouvé un projet d’enver-
gure pour repartir du bon pied.
La société, qui s'avere l'un des prin-
cipaux concurrents de La Poste
dans la livraison de colis, a en effet
vécu pendant huit mois au moins
dans la perspective de son rachat
par Amazon. Avant que l'acquisi-
tion ne capote au dernier moment,
en mai dernier.

« Amazon, qui détenait 25 % du
capital depuis 2014, nous a soumis
une proposition de rachat I'an der-
nier, rapporte Eric Paumier, le PDG
de Colis Privé. Nous avons appris, le
jour ou I'Autorité de la concurrence
devait rendre son avis, qu’Amazon
renongait finalement a 'opération.
Nous n’en savons pas plus que ce
que le groupe a publié dans son
communiqué de presse. » Qui évo-
quait sans plus de précisions des
raisons « extérieures et indépendan-
tes de sa volonté ».

Plusieurs chantiers en cours
Eric Paumier l'assure, le choc fut de
courte durée. « Le deuil s'est fait trés
vite. Je suis entrepreneur depuis I'dge
de dix-huit ans, et j'ai eu beaucoup de
frustrations durant cette période ol
nous attendions que le rachat soit
effectif. Nous conservons de trés
bonnes relations avec Amazon, qui
reste présent a notre capital, demeure
notrepremier client, et aupres duquel
nous avons beaucoup appris ces der-
niers mois. Mais nous avons retrouvé
unelibertétotale et nous avons décidé
d’engager de nouveaux projets. »

La Poste a pris de I'avance sur Colis Privé dans le segment
de la livraison de produits frais. Photo Bruno Delessard/Challenges-REA

Le rapprochement en vue avec
Adrexo, pour dégager des syner-
gies en matiére de distribution,
en estun. Maislasociété, qui ditdis-
tribuer 150.000 colis par jour en
moyenne (et le double au moment
de Noél), a d’autres chantiers en
cours. Eric Paumier vise notam-
ment une réduction des délais de
livraison : « Aujourd’hui, 30 % de
notre réseau national fonctionne
pour un acheminement en 24 heu-
res. L’objectif est de passer a 80 %
d’ici a trois ans », explique-t-il.

Colis Privé veut par ailleurs inves-
tirunnouveau créneau :lalivraison
de produits frais, « un marché colos-
sal et complétement inexploité,

estime son PDG. Nous avons déve-
loppé notre produit “navette frai-
cheur”, en mettant au point un
suremballage qui reste efficace
durant 72 heures. Cela nous per-
mettra de proposer cette offre 'an
prochain, sans avoir a investir dans
des infrastructures spécifiques. »

La Poste a pris de I'avance sur
ce segment en lancant, il y a quel-
ques mois, un produit baptisé
Chronofresh. Mais celui-ciest « trop
cher, assure Eric Paumier, alors que
notre offre aura un prix comparable
a celui des produits secs ».

Le groupe va également s'em-
ployer a faire grimper son taux de
réussite delivraison lors du premier

LES ECHOS
BILANS GRATUITS

Retrouvez les informations clés de plus de 10 millions
d’entreprises et 4 millions de dirigeants francais

Le développement d’'une entreprise passe par la prise d’'informations
sur ses partenaires : solvabilité, bilans, procédures collectives, mandat
des dirigeants, réseau d’influence, etc. Accédez sur bilansgratuits.fr a

toutes ces données incontournables.

En savoir plus sur www.bilansgratuits.fr

Un service proposé par Les Echos Solutions

« Nous conservons
de trés bonnes rela-
tions avec Amazon,

qui reste présent a

notre capital, est
notre premier client,
et aupres duquel
nous avons beau-
coup appris. »

ERIC PAUMIER

d

Les chiffres clefs

130

MILLIONS D’EUROS

Le chiffre d’affaires annuel
de Colis Privé, selon

son PDG, Eric Paumier.

150

MILLIERS DE COLIS
sont livrés chaque jour
par Colis Privé (le double
dans la période
précédant Noél).

200

SALARIES SONT EN CDI
auxquels s’ajoutent

2.000 chauffeurs travaillant
en sous-traitance.

passage. « Nous y parvenons dans
92 % des cas, mais continuer a aug-
menter ce ratio est fondamental, car
80 % des sujets d’insatisfaction sont
liés aux 8 % restants. » Et un second
passage est également une source
de cofits supplémentaires.

Concurrence inéquitable
Sur ce point, Eric Paumier estime
que la concurrence avec La Poste
est inéquitable. « Nos livreurs n’ont
pasacces aux bureaux deposte poury
laisser les colis en instance, déplore-
t-il. Nous souhaitons que le réseau
de bureaux de poste puisse étre consi-
dérécommeuneinfrastructureessen-
tielle. Celle-ci serait mutualisée et
pourrait ainsi étre utilisée, en contre-
partie d’une redevance, par tous les
acteursdumarché, pour leplusgrand
bénéfice des consommateurs. »

Eric Paumier reconnait qu’il fau-
dra du temps pour convaincre tou-
tes les parties prenantes d’adopter
cette solution. Mais Colis Privé n'est
pasdansl'urgence surle plan finan-
cier, indique son PDG, qui annonce
130 millions de chiffre d’affaires
annuel, un résultat « désormais a
I'équilibre » et une activité en crois-
sance de 30 % a 40 % par an. Dans
ce contexte, l'arrivée d'un nouvel
actionnaire « n'est pas d’actualité »,
indique le dirigeant. — L. S.

Lundi 26 septembre 2016 Les Echos

Le dossier
Safran Identity
remonte al’Elysée

La vente impactera plusieurs services sensibles en France.

SECURITE

Oberthur et Gemalto
pourraient devoir
renforcer leurs
engagements.

Anne Drif
W @anndrif

La vente de Safran Identity &
Security (ex-Morpho), 1a filiale
de Safran spécialiste des solu-
tions de biométrie, prend une
tournure politique. A une
semaine du dépot des offres de
dernier tour, le groupe et I'Etat,
son actionnaire de référence
avec15,3 % du capital, ont faitle
choix de consolider les acteurs
existants du marché. Mais ils
nonttoujours pas tranché surle
nom du repreneur.

De sources concordantes,
Oberthur (controlé par Advent)
tient la corde sur le prix, avec
unevalorisation de 2,4 milliards
d’euros. Gemalto, le numéro un
du marché, lui emboite le pas,
avec une offre autour de 2,3 mil-
liards. Enfin, Impala, allié a
KKR, est aussi préta signer avec
une offre équivalente, si I'Etat et
Safran devaient faire émerger
unnouveau challenger francais.

Sileprixoffertestessentiel, ce
n'est pas un critére suffisant.
Selon ces sources, apres recom-
mandation de 'Agence des par-
ticipations de I'Etat sur le choix

du plus offrant, le dossier est
remonté al'Elysée, afin d'exami-
ner les engagements sur les
effectifs, 1a sécurité et le sérieux
des offres. « L’Elysée est informé
et suit le dossier », releve-t-on
au sein de l'exécutif. Oberthur
garantit a Safran eta son action-
naire leur intérét patrimonial,
mais, comme celle de Gemalto,
son offre souléve des questions
de doublons (a la différence de
celle des fonds) et des interroga-
tionssurdesrisquesdetransfert
de compétences a l'étranger.

Protection des emplois
Oberthur en est conscient.Ily a
une semaine, il sest adressé au
plus haut niveau des pouvoirs
publics pourassurer qu'il « envi-
sage » des créations d’emplois
et entend garantir un « niveau
global » demplois permanents
en France chez Safran Identity
pendant au moins deux ans. La
protection des 1.600 emplois
sur le territoire (sur 8.700) est
d’autant plus sensible que I'Etat
exige un maintien des centres
de R&D en France, en raison
des services sensibles de Safran
Identity pour les forces de police
francaises et le futur registre
européen des données des pas-
sagers aériens. A ce volet sajou-
tent les risques liés aux arbitra-
ges que pourraient exiger les
autorités de la concurrence en
Europe et aux Etats-Unis. Les
parties prenantes se sont refu-
sées a tout commentaire. m

AuMexique, Suez mise
sur le dessalement

SERVICES

Le francais construit
au Mexique la plus
grande usine de
dessalement du
continent américain.

Elsa Dicharry
edicharry@lesechos.fr

Suez pousse ses pions au Mexi-
que. Le numéro deux mondial
deleauetdesdéchetsaannoncé
vendredi avoir remporté un
contrat pour la construction et
I’exploitation d’'une usine de
dessalement a Playas de Rosa-
rito, dans I'Etat de Basse-Cali-
fornie. Le montant du seul
contratde construction séleve a
389 millions deuros, a préciséle
groupe francais, qui participera
ensuite a I'exploitation du site
durant trente-sept ans, ce qui
devrait lui rapporter « au moins
autant », selon son directeur
général, Jean-Louis Chaussade.

« C’est un tres gros contrat,
dans un pays ol nous sommes
historiquement trés présents »,
s'est félicité le patron de Suez.
Implanté depuis trente ans au
Mexique, le groupe francais y a
construit 300 usines de traite-
ment deau et d'assainissement,
dont déja une usine de dessale-
ment, de plus petite taille et &
vocation industrielle, plus au
sud, a Salina Cruz.

Lusine de Playas de Rosarito,
dont le chantier démarrera en
2017, permettra de fournir en
eau potable la région cotiére de
Basse-Californie. Sa capacité
devrait atteindre, a I’horizon
2020, 190.000 metres cubes
d’eau potable par jour, puis, &
I'horizon 2024, a l'issue d'une
seconde phase, 380.000 metres
cubes. Ce qui en fera « la plus
grande usine de dessalement
d’eau de mer du continent ameé-
ricain, assure Jean-Louis
Chaussade, et la plus importante
construite par le groupe frangais
apres celle de Melbourne ».

Immenses perspectives
Actuellement, la Basse-Califor-
nie est alimentée via « des
tuyaux qui arrivent du Colo-
rado », précisele directeur géné-
ral. Or, avec la sécheresse qui
sévitrégulierement dans le sud-
ouest des Etats-Unis, les Améri-
cains pourraient décider de
couper les vannes. Le Mexique,
en situation de pénurie, avait
besoin de trouver des sources
alternatives d’'eau potable.
Lactivité de dessalement est
une activité d’avenir pour Suez.
« Toute une série de régions dans
le monde devront s’équiper pour
faire face a leurs besoins en eau »,
estime Jean-Louis Chaussade.
Déja, le groupe francais a ins-
tallé des usines en Australie, au
Moyen-Orient, en Espagne, au
Chili et au Mexique. Les pers-
pectives restent immenses. B

Eric Vernazobres/Safran
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Le pneusimpose comme
leroi des marges dansl'auto

® Les grands industriels vont dégager une marge moyenne de 15 % en 2016.
® Un niveau record, supérieur a celui des spécialistes de la voiture de demain.

AUTOMOBILE

Maxime Amiot
W @Maxamiot

La gomme aux ceufs d’or ? Douce-
ment mais sirement, le pneumati-
que s'impose comme l'activité la
plus profitable du secteur automo-
bile. D’apres une étude de Deutsche
Bank publiée en début de mois, la
marge opérationnelle des six pre-
miers manufacturiers mondiaux
(Bridgestone, Michelin, Continen-
tal, Goodyear, Pirelli et Hankook) a
atteintunrecord historique en 2015,
a14,3 %, et devrait approcher les
15 % cette année. Avant la crise de
2008, le secteur, au pic de sa forme,
ne dépassait pas les 9 % de marge.

Les industriels du pneu saverent
bien plusrentables que les
meilleurs constructeurs - 10 % de
marge pour les marques premium
allemandes -, et que les grands
équipementiers positionnés sur la
voiture de demain (Valeo, Bosch...).
« Laprogression du secteur devrait se
poursuivre, avec des niveaux de crois-
sance plus mesurés », juge Gaétan
Toulemonde, analyste chez Deuts-
che Bank.

Lasemaine derniere, Goodyear a
annoncé son intention de viser les
17 % de marge a horizon 2020.
Impressionnant quand on sait que
le groupe américain ne dépassait
pas les 6 % de marge avant 2013...
Certains, comme Continental, sont
déja dans des spheres dignes du
luxe (22 % audeuxiéme trimestre !).
Quant a Michelin, les analystes
s'attendent a ce qu’il dépasse les
15 % de marge d’icia 2020. S'il a tou-
jours été un concentré d’innova-
tion, le pneu accede aujourd’hui a
un autre statut grace a une conjonc-
tion de facteurs favorables. Il surfe
d’abord sur une demande dynami-

Le taux de marge opérationnel des grands fabricants de pneus

Evolution, en %

L Evolutionen%
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Continental

Bridgestone

Pirelli

Hankook Tire

Par fabricants, en 2015

20,4 %

14,5 %

14,4 %

14,4 %

12,3 %

que, qui progresse de 3 % par an.
Dans certains pays matures, les
automobilistes profitent du faible
prix del'essence pour rouler davan-
tage. Aux Etats-Unis, le nombre de
miles cumulés bat chaque mois des
records — 270 millions de miles en
juin —, ce qui favorise le remplace-
ment des gommes. Quant aux pays
émergents, ils donnent naissance a
un vrai marché du remplacement
apres des années ol le neuf repré-
sentait I’essentiel des ventes —
comme en Chine. Enfin, autre
manne tres substantielle pour les
manufacturiers : la flambée des
pneus de grande taille, bien plus
profitables (lire ci-dessous).

Les leviers sont nombreux

Coté cofits aussi, les leviers sont
nombreux. Les manufacturiers
peuvent sappuyer sur un prix tou-
jours modéré des matiéres premié-
res : sur le marché de Singapour, on

traite le kilo de caoutchouc a
1,55 dollar, contre plus de 3 dollars
avant 2011. Pasneutre, quand on sait
que Michelin dépense plus de
2 milliards d’euros en achats de
caoutchouc naturel et synthétique.

«Discipline financiére »
Surtout, les fabricants ont taillé
dans leurs cofits fixes. Selon les cal-
culs de Deutsche Bank, les indus-
triels ont fermé, dans les pneus tou-
risme, I'équivalentde 9 % de la
production européenne (39 mil-
lions de pneus) au cours des cinq
derniéeres années, tout en investis-
sant en Europe de I'Est.

Méme tendance dans le poids
lourd, ot les usines tournent désor-
mais a 93 % de leurs capacités en
Europe. « L'industrie a unetres forte
discipline financiere », juge Gaétan
Toulemonde. Au grand dam par-
fois des automobilistes, tant le prix
des pneus reste élevé. Certes, la vie

Lamode des grandesroues dope
les profits de I'industrie

Les ventes de pneus

de plus de 17 pouces
devraient doubler

dans les cinq ans a venir.
Un segment tres rentable.

De vraies roues de camion... Au
Salon automobile de Paris, qui
s’ouvre a la presse en fin de
semaine, plusieurs nouveautés affi-
cheront sans complexe des pneu-
matiques de tres grande taille,
comme généralement réservé aux
poids lourds... Ce sera le cas du
Renault Scénic, doté de roues de
20 pouces, contre15a17 pourla pré-
cédente génération. De méme pour
le SUV de Maserati Levante ou le
concept de Citroén CXexperience
(22 pouces). Sans compter des
dizaines de SUV (Toyota CH-R, Dis-
cover Land Rover, Audi Q5...), dont
les roues oscilleront entre 17 et
20 pouces, voireau-dela... « Lemou-
vement est général, quelles que soient
les silhouettes » indique Michael
Foundoukidis, analyste chez
Natixis. Méme les berlines et les
petites voitures sont concernées,
comme la nouvelle C3, qui arbore
tout de méme des pneus de 17 pou-
ces en option.

Plusieurs tendances

Ce mouvement obéit a plusieurs
tendances. Le look, dabord. « D'un
pointdevuedudesign,lenombred’or
est atteint quand le passage de roue
est a mi-hauteur du véhicule », indi-
que Thierry Chiche, patron de l'acti-
vité tourisme de Michelin. La
grande taille va aussi de pair avecla
montée en puissance des cross-

Le marché des pneus de plus de 17 pouces a un rythme de progres-
sion bien supérieur au marché mondial, qui, lui, ne grimpe que
de 3 % par an. Photo Jean-Sébastien Evrard/AFP

overs et autres SUV, qui sont des
véhicules plus lourds et qui doivent
donc reposer sur des pneumati-
ques adaptés. Quoi qu’il en soit,
cette tendance est une bonne nou-
velle pour les manufacturiers.
Draprés Goodyear, le marché des
pneus de plus de 17 pouces devrait
doubler entre 2015 et 2020, alors
qu'il a déja bondi de 126 % depuis
2010. Un rythme de progression
bien supérieur au marché mondial,
qui, lui, ne devrait grimper que de
3 % par an d’ici a 2020... « Ce n’est
pas un hasard si la quasi-totalité des
nouvelles capacités de production
sont spécialisées sur ces gammes »,
indique Michael Foundoukidis.
Comme Michelin, quiaannoncé au
printemps une nouvelle usine de
pneusde plusde18 pouces au Mexi-
que. Surtout, ces pneumatiques

sont bien plus rentables du fait d'un
prix de vente plus élevé. Selon
Deutsche Bank, les pneus de
19 pouces sont vendus a 165 euros
piece en moyenne... Une mauvaise
nouvelle pour les automobilistes,
qui devront en plus faire face a des
niveaux de consommation plus éle-
vés et & un rythme d’'usure accéléré.
« On a désormais des technologies
qui permettent d’éviter cela » relati-
vise Thierry Chiche. En attendant,
les industriels se frottent les mains.
Selon Deutsche Bank, la marge uni-
taire sur un pneu de plus de 17 pou-
ces est de 33 % en moyenne, soit
plus du double d’'un pneu 17 pou-
ces... Une belle affaire d'autant que
le marché du remplacement - plus
rentable que la premiére monte —
n’a pas encore véritablement
démarré pour ces pneus. — M. At.

«ES ECHOS» / SOURCE : DEUTSCHE BANK

n'est pas touterose. Entre lesimpor-
tations de pneus asiatiques — les
marques chinoises détiendraient
30 % du marché européen du poids
lourd, selon Deutsche Bank, contre
5% il y a dix ans ! -, les difficultés
dans les pneus miniers et les ratés
de certains pays émergents, les
manufacturiers font face a des
incertitudes. Mais nul doute que les
affaires n'ont jamais été aussi floris-
santes. m
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MSD réduitla
voilure en France

PHARMACIE

La filiale francaise
du géant américain
Merck céde son site
normand a un
faconnier.

Catherine Ducruet
cducruet@lesechos.fr

Les laboratoires pharmaceuti-
ques continuent de se désenga-
ger de la production en France.
MSD, la filiale francaise de
l'américain Merck, a annoncé
vendredi la cession du site de
production de Hérouville-
Saint-Clair (Calvados) a Cenexi,
une société de faconnage issue
en 2004 du groupe Roche.
Apresavoir mené uneréorgani-
sation qui avait conduit au
départvolontaire de 60 salariés
en décembre 2015, MSD se
sépare du site normand, qui
emploie encore 261 salariés.
Les produits fabriqués sur le
site, comme I’Aerius contre les
allergies, ontaujourd’hui perdu
leurs brevets et leurs ventes se
sonteffondréesfacealaconcur-
rence des génériques. « Nous
nous retrouvions donc en surca-
pacité », explique Bruno
Erhard, directeur de lacommu-
nication de MSD France. Pour
une période de cinq ans, MSD
va continuer a faire fabriquer
sur le site le portefeuille actuel
et il poursuivra ses investisse-
ments a hauteur de 6 millions
d’euros en plus des 15 millions

investis sur la période 2014-
2015. Cenexi, de son coté, sest
engagé a introduire rapide-
ment la production et le condi-
tionnement de nouveaux pro-
duits. Il va investir 7 millions
d’euros pour étre a méme de
fabriquer des formes solides
pour des anticancéreux et des
liquides en flacon stérile.

Vieillissement de I'outil
industriel francais

En mai 2015, MSD avait déja
vendu son site en Haute-Loire
au faconnier ardéchois Fareva.
« Nous ne disposons maintenant
en France que d’un seul site, a
Mirabel [Riom, Puy-de-Déme],
en Auvergne, qui emploie
600 personnes », observe Bruno
Erhard.

Ony fait de la production sté-
rile etdes activitésde R&D etde
support y sont aussi localisées.
Sajoutent a cela deux sites de
production de médicaments
vétérinaires. En revanche, le
nouveau produit phare
d’immunothérapie des can-
cers, le Keytruda, un anticorps
monoclonal n'est pas produit
en France. Apres la cession en
2013 del'usine Pfizer dAmboise
a Fareva, de celle de GSK en
Normandie au génériqueur
sud-africain Aspen, ceretraitde
MSD est emblématique du
vieillissement de l'outil indus-
triel francais, qui n’a pas su
prendre le virage de la fabrica-
tion des anticorps monoclo-
naux alors qu’ils représentent
une part croissante des nou-
veaux médicaments. m
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Le groupe hotelier Maranatha
tientle chocdelacrise

HOTELLERIE

Le groupe indépen-
dant affiche de bons
résultats sur I’exercice
clos fin septembre.

Il arevu le montage
comptable de I'acquisi-
tion de 'enseigne

Les Hotels du Roy.

Paul Molga
— Correspondant a Marseille

Malgré I'onde de choc des attentats
en France sur I'économie hoteliére,
le groupe indépendant Maranatha
acheve son exercice 2015-2016 sur
un bilan trés positif. Les comptes,
cloturés fin septembre, afficheront
un chiffre d’affaires d’environ
140 millions d’euros, contre 100 I'an
passé, et un bénéfice de 11 millions,
soit trois fois ceux de 2015, annonce
son président, Olivier Carvin, aux
«Echos ».

Certains des 60 établissements
n'ont pourtant pas été épargnés, a
commencer par ceux dans les villes
directement touchées : ainsi a Nice,
le taux de remplissage de I'Excel-
sior et de la Pérouse a chuté de pres
de 20 % ; quant a Paris, ot le groupe
détient 25 hotels 3 et 4 étoiles, la
baisseaété del0 %. Maisladiversité
des implantations de Maranatha a
protégé l'activité. Les établisse-
ments de prestige du Grand Sud (le
César a Arles, le Mas des Herbes
Blanches a Gordes...) ont ainsi pro-
gressé de 6,9 % sur un an entre jan-
vier et fin ao(it, tandis que les adres-
ses a la montagne (Tignes, Serre-
Chevalier, Val-Cenis...) ont
globalement vu leur fréquentation
en hausse de 25 %. Et puisily a eu
I'effet Euro 2016 pour plusieurs
adresses touristiques qui ont « sur-
performé », comme le Dolce Fré-
gate a Saint-Cyr-sur-Mer, dont le
taux d’'occupation a augmenté de
31 % apresavoiraccueilliléquipede
football turque.

Sur un plan financier, la situation
est plus mitigée. « Les rumeurs de
procédure judiciaire sur le groupe
sont infondées », dément pourtant
Olivier Carvin. Un accord pour le
financement problématique de

La diversité des implantations de Maranatha a protégé I'activité. Les établissements de prestige
du Grand Sud (comme ici le Mas des Herbes Blanches a Gordes) ont progressé de 6,9 % sur un an
entre janvier et fin aott. Photo Edwige Lamy/Maranatha

I'Hétel Saint-Charles dans la sta-
tion-village de Val-Cenis aurait été
trouvé. Le patron de Maranatha a
également revu le montage comp-
table de l'acquisition de I'enseigne
Les Hotels du Roy. Les risques ont
été répartis avec la création d'une
nouvelle société qui meta partdeux
des six adresses de l'enseigne. Leur
valeur — 95 millions d’euros — est
désormais supportée pour 40 mil-
lions par un nouveau partenaire

60

HOTELS

Le nombre d'établissements
du groupe, dont 25 situés

a Paris. Le parc de Maranatha
fait l'objet de divers montages
financiers.

bancaire espagnol qui s’est joint
vendredi a I'affaire. Le solde est
financé a parts égales par Marana-
tha et I'investisseur koweitien qui
accompagne 'opération. L'entre-
prise marseillaise finance les qua-
tre autres hotels & hauteur de
100 millions d’euros, aux cotés de
son partenaire moyen-oriental, qui
en met 205.

Nouvelles acquisitions

Depuis sa création en 2000, Mara-
natha a levé pres de 300 millions
d’euros a travers deux outils : Fino-
tel, une société de commandite par
actions éligible au PEA pour un
minimum d’investissement de
15.000 euros qui a financé I'acquisi-
tion d'une dizaine d’hotels ; et le
«clubdeal »quiafinancélerestedu
parc avec la promesse d’un retour
sur investissement de 7 % pour de
grosses fortunes, promesse jugée

trop optimiste par plusieurs obser-
vateurs. Les premiers bénéfices
viennent d'étre réalisés sur I’hotel
Le Louise, a Bruxelles. Acheté
16,5 millions deuros en 2014, il vient
d’étre revendu 21,5. « Les investis-
seursetla banque ont été remboursés
avec les intéréts attendus et nous
avons renfloué notre trésorerie de
presque 4 millions », détaille Olivier
Carvin. Les actifs de l'entreprise
sont désormais valorisés 700 mil-
lions d'euros constitués a 68 % par
des adresses trois étoiles et plus.
Encouragée par le niveau avanta-
geux des taux bancaires, la fievre
acheteuse du patron ne va pas
sarréter 1a. Cette année, le groupe a
encore collecté 80 millions deuros,
qui vont financer l'acquisition d'un
ensemble de trois établissements
de luxe, a Saint-Tropez et dans les
stations haut de gamme de Cour-
chevel et de Méribel. m

Ies carnets Moleskine rachetés

par le propriétaire de Carglass

PAPETERIE

Le fabricant des
carnets vantés par
Ernest Hemingway va
faire l'objet d'une OPA
de la part du groupe
automobile D’leteren.

Olivier Tosseri
— Correspondant a Rome

Cest une page qui se tourne pour le
fabricantitalien de carnets et
d’accessoires décriture Moleskine.
Le groupe va passer sous pavillon
belge. Le concessionnaire automo-
bile D’leteren a annoncé le rachat
de 41 % de l'entreprise italienne au
prix de 2,40 euros par action. Ce qui
valorise ses capitaux propres a
506 millions d’euros.

Cette opération sera suivie, d’icia
la fin du mois, d'une offre publique
d’achat (OPA) obligatoire et non
conditionnelle sur la part restante.
Celle-ci entrainera un retrait de la
Bourse de Milan, ot Moleskine est
coté depuis 2013, si le seuil requis
est atteint. D’leteren, dont la tréso-
rerie sélevait au 30 juin a 278 mil-

L’OPA du groupe D’leteren sur Moleskine a surpris les marchés,
la vente de carnets et d’accessoires d’écriture étant loin de son
domaine d’activité. Photo Andrea Wyner/Nyt-Redux-REA

lions d’euros, assure pouvoir finan-
cer sansdifficultésl'investissement.
Cette acquisition a surpris les mar-
chés sans vraiment les convaincre.
La vente de carnets et d’'accessoires
d’écriture se situe bien loin du
domaine d’activité du concession-
naire automobile qui distribue les
véhicules Volkswagen en Belgique.

D’leteren a perdu jusqua 7 % en
séance a la suite de I'annonce, pour
cloturer enrecul de 5,76 %, a
41,41 euros.

Valorisé a plus de 2,3 milliardsen
Bourse, le groupe se présente
comme le leader mondial de la
réparation et du remplacement de
vitrage a travers plus d'une dizaine

de marques, dont Autoglass, Safe-
lite et Carglass. Cela fait plusieurs
années que D’leteren cherche un
troisieme axe de développement
sous I'impulsion de son nouveau
patron Jean-Pierre Bizet, arrivé a la
téte du groupe en 2013.

Rentabilité élevée

Ce dernier souligne la rentabilité
élevée et le modele opérationnel de
Moleskine, qui nécessite peu
d’investissements. Lentreprise, qui
commercialise ses carnets dans
114 pays, a réalisé en 2015 un chiffre
d’affaires de 128 millions d’euros
pour un bénéfice net de 27 millions,
Elle emploie 431 salariés et vise
200 millions d’euros de chiffre
d’affaires en 2018. C’est I'éditeur
milanais Modo & Modo qui décide
derecréer en1997 les carnets vantés
par les écrivains Bruce Chatwin et
Ernest Hemingway. A I'automne
2006, Modo & Modo a été racheté
par SG Capital Europe, devenu Syn-
tegra Capital. Depuis 2007 Moles-
kine est également le nom de
l'entreprise, qui possede les droits
de la marque pour le monde entier.

@ Lire « Crible »
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Louise D. :1e faux profil
qui buvait trop

PUBLICITE Afinde
sensibiliser & l'alcoolisme des
proches, difficile a repérer,
BETC a mis en place un faux
compte Instagram et inventé
un personnage désaxé,
Louise Delage, qui a récolté
plus de 50.000 « like ».

Véronique Richebois
W @vrichebois

Clest I'histoire d’'une jeune Pari-
sienne pétillante de vingt-cinq
ans, Louise Delage. Le 1 aofit,
Louise a ouvert, comme plein
d’autres filles de son age, son
compte Instagram, ou elle a
posté des photos et des vidéos
de ses balades a Berlin, a Saint-
Tropez ou en Bretagne, de ses
« afterworks » avec ses colle-
gues... Dans le lot, quelques sel-
fiestrop « cool » quilamontrent
en train de poser, sur un mode
nonchalant, dans une piscine
bleu turquoise. Avec chaque
fois, discretement, en retrait, un
peualafacondunaccessoirede
mode, une bouteille de biére &
peine entamée, ou un verre de
pastis, de rosé, de blanc que
Louise tient, toujours souriante,
jamais ivre. Ses posts plaisent a
la Toile : en I'espace de deux
mois, son compte Instagram
affiche 7.500 followers et
récolte plus de 50.000 «like ».

dures, mais le sujet de 'alcool
clive. D'un coté, il y a la dimen-
sion culturelle, plaisir, convivia-
lité. Et de l'autre, un produit qui
rend les gens trés malades : 1mil-
lion depersonnes sont dépendan-
tes de l'alcool en France. » Et de
citer la cible privilégiée par les
industrielsdusecteur : « Lesjeu-
nes adultes qui entrent en fac,
vont dans des soirées ou I'alcool
est en acces libre, offert par de
grandes marques. Il fallait mon-
trer des gens comme cela, beaux,
jeunes, qui respirent la vie, mais
qui commencent a entrer en
enfer. »

Budget de 20.000 euros

Mais comment s'adresser a une
tranche d’age qui fait des bois-
sons fortes un ingrédient indis-
sociable de la féte ? En 2010, le
spotcoup de poing « Insoutena-
ble », diffusé sur Internet par la
Sécurité routiere, exposait tout,
dans I'évidence la plus brutale -
l'accident, les blessures, le corps
éjecté, la désincarcération... Le
spot avait été visionné par
3 millions d’internautes. Sans
résultat probant. En 2013,
Guillaume Canet passe a son
tour derriére la caméra pour
montrer des tranches de vie
insouciantes, fourmillant de
promesses quinterrompent les
dernieres images : une soirée
trop arrosée, un fond noir, une

Le compte Instagram fictif de Louise Delage a été créé par
I'agence BETC (Havas) pour Addict Aide, le premier portail
grand public dédié aux addictions. Photo BETC

Sauf... que Louise Delage
n'existe pas. Son compte est fic-
tifeta été créé parl'agence BETC
(Havas) pour Addict Aide, le
premier portail grand public
dédié aux addictions et ouvert
en avril par le Fonds Actions
Addictions afin de mener des
opérations de sensibilisation.
Tristan Berteloot, journaliste a
« Libération », s'interroge tout
haut, surle Web, sur cet étrange
compte Instagram. Et jeudi,
l'agence et I'annonceur dévoi-
lent le pot aux roses avec la
publication d'une vidéo compi-
lant, en mode accéléré, tous les
posts :aufildesjours, 'alcool est
toujours plus présent, plus visi-
ble dans la vie de Louise Delage.
« C’était un parti pris : montrer
comment les choses s‘accélerent,
indique le professeur Amine
Benyamina, psychiatreetaddic-
tologue, membre du Fonds
Actions Addictions. La derniére
photo la montre dans un cadre
un peurouge, un peu obscur, avec
un regard dur. »

A Torigine de ce dispositif de
communication original : « La
difficulté de parler d’alcool en
France, explique-t-il. On peut y
évoquer le cannabis, les drogues

voiture broyée. Mais le pro-
bléme persiste. BETC entre
alors dans le jeu en aofit en se
concentrant sur un seul média :
Instagram, « qui nous est
apparu comme l'application
idéale, en adéquation avec notre
cible de jeunes adultes : tous les
jours, on poste et on recoit des
photos, c’est une maniere de sui-
vre quelqu’un dans son quoti-
dien, explique Stéphane Xiber-
ras, coprésident et directeur de
création de BETC, qui a disposé
d’'un budget de 20.000 euros.
Instagramestaussiarchétypal de
ces réseaux sociaux, oit les gens se
mettent en scéne dans des décors
splendides, des décors deréve tels
quel'on sedit qu’il doit forcément
exister une part de drame ».

D’ou le coté délibérément
«joli » des images que revendi-
que l'agence, qui a opté pour
l'identification a Louise plutot
qua des figures repoussoirs,
facon Gervaise dans « Assom-
moir ». Au final, seuls 5 fol-
lowers ont fait remarquer a
Louise quelle buvait trop. Les
autres sont passés a coté. « Une
histoire troublante », conclut un
internaute. Et quelque peu
inquiétante. m
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Morandini
mis en examen

L’animateur vedette a été mis

en examen, notamment pour
«corruption de mineur
aggravée », et placé sous
controdle judiciaire, dans le cadre
des accusations lancées par
deux jeunes hommes. La star du
PAF est dans la tempéte depuis
cet été apres une enquéte des
«Inrocks ». Il ne présentera

< plus « Crimes » sur NRJ12.

LGJ

Le Lramd fawisasl
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Canal+ :
« Le Grand Journal »
entiérement en clair

Coup d’accordéon sur les
tranches en clair de Canal+.
Alors que le groupe indiquait
vouloir donner la priorité

au crypté et a 'abonné

ily a quelques semaines, il va
désormais rallonger sa tranche
en clair d’avant-soirée.

« Le Grand Journal » sera

[« . N
S de nouveau accessible a tous.

19.3

MILLIONS DE PERTES
SEMESTRIELLES

Spir Communications a plus
que triplé sa perte nette.

Le groupe de petites annon-
ces cede a Springer le solde
de 39 % de Car&Boat Media
(LaCentrale.fr) qu'il ne déte-
nait pas encore et cherche
avendre d’autres filiales.

Comment SFR espere renouer
avec la croissance

® L'opérateur mise sur sa nouvelle stratégie mariant les télécoms et les médias pour se relancer.
® Il continue a perdre des abonnés, apres avoir vu partir plus d’'un million de clients I'an dernier.

TELECOMS

Un peumoins de deuxansapres son
rachat par Patrick Drahi, les défis
restent entiers pour SFR. L'opéra-
teur mobile a perdu plus d'un mil-
lion d’abonnés I’an dernier, et
I'hémorragie continue au premier
semestre. Cestun fait: SFRestleseul
dans cette situation. Tous ses con-
currents, Orange, Bouygues Tele-
com et Free, ont gagné des clients
sur les six premiers mois de I'année.
Propulsé a la direction générale
d’Altice, la maison mere de SFR, ily
a quelques mois, Michel Combes a
la lourde tache de créer I'électro-
choc qui relancera SFR. Arrivé en
mai, Michel Paulin assure la direc-
tion opérationnelle de I'opérateur
depuis le débarquement des
anciens de Numericable, des fideles
de Drahi qui pilotaient le navire jus-
quala fin de l'année derniére.
Lesderniers mois ont été trés agi-
tés chez l'opérateur, entre
l'annonce, cet été, de la suppression
aterme de plus d’un tiers des effec-
tifs et, dans le méme temps, le
déploiement d’'une nouvelle straté-
gie orientée autour des télécoms et
des médias, destinée a remettre
I'opérateur sur les rails de la crois-
sance. « Le débat, ce n'est pas de cou-
per a tout prix dans les cotits, plaide
Michel Paulin, globalement appré-
cié en interne. C’est de piloter la
transformation d’un groupe qui évo-
lue dans un marché trés competitif. »

Serrage de vis...

et formule a trouver
Pourtant, l'opérateur a serrélavisa
tous les étages et la « fille a papa »,
comme Patrick Drahi qualifiait SFR
quand il I'a racheté, qui dépensait
sans compter, semble aujourd’hui
rentrée dans le rang ! Tout s’est
passé trés vite, parfois au risque
d’'une désorganisation interne. Ona
par exemple vurécemmentl'opéra-
teur facturer des abonnés a tort.

Malgré les pertes de clients, SFR
parvientasauver lamise graceaces
fortes réductions de cofits. Cela ne
peut durer quun temps. Le princi-
pal défi aujourd’hui, c’est de
renouer avec la croissance. Lopéra-
teur, qui a renégocié sa dette (plus
de 15 milliards d’euros) en avril, n'a
désormais plus d’échéance
majeure avant 2022. D’ici 14, il faut
trouver la formule magique.

Léquation n'est pas simple : SFR
doit stabiliser sa base d’abonnés
toutenremontantles prix,ainsique
réinvestir dans son réseau, le con-
tenu et le marketing, tout en rédui-
sant les colts... Mais la vraie ques-
tion, aujourd’hui, cest dans quelle
mesure la stratégie télécoms-mé-
dias peut faire redémarrer l'opéra-
teur.

SFR s’est offert I'exclusivité des
droits TV de la Premier League de
foot, a lancé des chaines de télévi-
sion (SFR Sport...), pris une mino-
rité de blocage dans NextRadioTV
(BFMTV, RMC...), lancé I'applica-
tion de journaux SFR Presse pour
ses abonnés, ou encore la plate-
forme de SVoD Zive. Michel Com-
bes brandit souvent I'exemple de
l'opérateur britannique BT, qui a

beaucoup investi dans le sport.
Pourtant, selon les analystes de
Raymond James, le gain d’abonnés
qui en résulte n'est pas flagrant.
Pour SFR, il est encore trop tot pour
en juger. Lopérateur n'est encore
qu’un petit acteur du sport en
France, face a Canal+ et a beIN
Sports. Ce qui est siir, Cest que, vu la
dette élevée de SFRetles dividendes
attendus par Altice, qui croule lui-
meéme sous une dette de 49 mil-
liards d’euros, SFR na aujourd’hui
plus vraiment droit a I'erreur.

—F. Sc.
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DES EFFECTIFS
doit disparaitre a terme
chez l'opérateur.

Les boutiques ont été au premier rang des réductions de postes chez I'opérateur. Photo Hamilton/REA

« Laréduction des cotits n'est pas tout »

Propos recueillis par
Alexandre Counis
et Fabienne Schmitt

Comment sauver

le soldat SFR ?

Aujourd’hui, pour se relancer, SFR
doit continuer a se transformer. Le
marché francais est en décrois-
sance. Il a perdu 8 milliards d'euros
en sept ans. Il est trés compétitif et
agité par les tendances mondiales,
qui voient les grands acteurs du
Web comme Google, Facebook ou
méme WhatsApp ou Viber phago-
cyter en grande partielacroissance.
Ceux-ci investissent tous les
champs : les contenus, la publicité
et les télécoms. SFR est aussi un
acteur de cette convergence globale
au niveau francais ; cest la stratégie
du groupe Altice dans le monde.

Par quoi cela passe-t-il ?

Par le mariage des opérateurs fixes
etmobiles, al'image de Numericable
et SFR. SFR baigne aussi compleéte-
mentdans la convergence télécoms-
médias : il possede des journaux,
édite des chaines de télévision, va
continuer aacquérir desdroits TV et
s’engager dans le cinéma et les
séries. On veut aussi développer de
nouveaux services aux entreprises
dans les domaines de la sécurité, du
cloud, de I'Internet des objets, et
aider les entreprises dans leur trans-
formation digitale. De cette facon, je
suis convaincu que l'on peut se diffé-
rencier de nos concurrents.

La qualité du réseau SFR est
réguliérement mise en cause...
Nous le savons, cest le résultat des
sous-investissements des années
passées. Et cest pour cela que nous
voulons maintenir un niveau
d’investissement élevé dans nos
réseaux,a hauteur de 2 milliards par
an sur la période 2017-2019. Déja
cette année, nous ferons plus. Ce
n'estpasincantatoire: noussommes
depuis trois trimestres le principal
réseau déployant la 4G en France.

DR

INTERVIEW
MICHEL
PAULIN
Directeur général
de SFR

Stéphane Richard, le patron
d’Orange, dit que la Premier
League n’a pas fait venir

les abonnés chez SFR...

De notre coté, on constate un afflux
de clients intéressés par nos offres
etnos contenus. SFR Sport1estune
chaine d’'une grande qualité, avec le
meilleur du foot mondial. Lémis-
sion « Vestiaire » nous assure un
buzz assez réjouissant et nous
avons €té la deuxieme chaine la
plusregardée lors du match de Pre-
mier League Manchester United-
Manchester City. Et nous n‘avons
pas que la Premier League, nous
avons aussi le rugby anglais, le bas-
ket professionnel francais, une
chaine de sports de combat...

Puis vous allez aussi investir
dans la Ligue 1 de football...
Jenesais pas répondre a cette ques-
tion. L'appel d'offres est encore loin.

Les deux plans de départs
annoncés cet été, qui condui-
ront a se séparer d’un tiers des
effectifs, ne risquent-ils pas

de casser l'outil industriel ?
Cela serait totalement stupide de
notre part! Au contraire, cest pour
créer le meilleur outil industriel.
SFR est un bel actif que nous vou-
lons valoriser. Mais qui peut croire

« SFR va continuer a
acquérir des droits TV
et s'engager dans le
cinéma et les séries. »

« On veut aussi
développer des
nouveaux services
aux entreprises. »

qu'on peut raisonnablement con-
server, pour nos 650 boutiques,
trois organisations distinctes, dont
deux filiales avec chacune son
management, son systéme infor-
matique et ses mécanismes d'inté-
ressement aux ventes, alors quelles
vendent exactement les mémes
produits ? De méme, qui peut pré-
tendre quon peut continuer avec un
systeme informatique pour Com-
pletel, un autre pour Numericable,
plusieurs pour SFR... Il faut une
organisation simple, unifiée, flexi-
ble, claire, bref, optimisée pour que,
faceanosconcurrents, nousretrou-
vions de la vélocité et de I'agilité.

Vous semblez dire que les
restructurations ne visent pas
seulement a réduire les cofits ?

Bien stir que nous voulons réajuster
notre structure de cotts ! Mais la
réduction des cofits n'est pas tout.
Notre effort de réorganisation va en
tout cas bien au-dela : le premier
objectif est d’étre, au final, le plus
efficace possible au service de nos
clients. En clair, d'adopter une orga-
nisation qui nous permette, en pra-
tique, de déployer la stratégie de
convergence qui nous fera renouer
avec la croissance.

Un projet fait débat : en plus
des 5.000 départs program-
més, SFR a pour projet de
transférer 2.000 salariés vers
Intelcia, externalisant ainsi
son service clients...

Il me parait 1égitime d'examiner
dans quelle mesure on peut optimi-
ser, rationaliser et améliorer notre
service client. Mais je suis surpris
que l'on parle d’externalisation ;
dans ce cas précis, ce serait
I'inverse. Intelcia est une société
marocaine qui a aujourd’hui des
plateaux en France, ou elle emploie
environ 1.500 personnes. Dans le
cadre de sa stratégie d'intégration
de la relation client, notre maison
meére Altice a décidé de 'acquérir. Si
l'opération se faisait, on parlerait
donc du méme groupe...

Entre les départs et le change-
ment de culture lié au rachat
par Numericable, on a le senti-
ment que le moral des troupes
est en berne. Les salariés ont-
ils encore assez de jus pour
conduire un plan de relance ?
Jen suis convaincu. On nouvre pas
1.200 sites en 4G par trimestre, on
nelance pas SFR Presse et 5 chaines
de sport, dont SFR 1, aussi vite si on
n'a pas de jus. De méme, on ne rac-
corde pas des centaines de milliers
de prises a la fibre en FTTH... Je ne
prétends pas parler de 'unanimité
des salariés. Mais on ne valorise pas
assez ce qui a déja été fait par les
équipes en si peu de temps, dans un
contexte quiestloin d'étre simple. m

HP oblige
autiliser
ses propres
cartouches

Apres une mise

a jour logicielle,
certaines impri-
mantes n‘acceptent
plus les cartouches
de la concurrence.

Sébastien Dumoulin
W @sebastiendmin

Dans les locaux d'123inkt, pres
d’Amsterdam, les premieéres
alertes sont arrivées il y a une
dizaine de jours. Plusieurs
clients de la société néerlan-
daise, qui commercialise des
fournitures de bureaux, se plai-
gnaient que leur imprimante
HP ne fonctionne plus avec les
cartouches d’encre 123inkt. Les
utilisateurs de ces cartouches
« compatibles » vendues plus
de50%moinschersquecellede
HP voyaient soudain safficher
sur leur imprimante un mes-
sage derreur selon lequel leur
cartouche étaitendommagée et
devait étre remplacée. Le pro-
bléme touchant au moins 1.000
de ses clients, 123inkt a contacté
HP Pays-Bas pour obtenir des
explications. La réponse n'a pas
tardé. Selon le constructeur
américain, suite & une mise a
jour du logiciel de certaines de
ses imprimantes (OfficeJet,
OfficeJet Pro et Office JetPro X),
certaines cartouches tierces
pouvaient effectivement ne
plus fonctionner.

Contactée par « Les Echos »,
la société précise que « l'objectif
de ces mises ajour est degarantir
la protection des innovations
technologiques d’HP ainsique ses
droits de propriété intellectuelle.
Ces imprimantes continueront
fonctionner avec des cartouches
reconditionnées ou rechargées si
celles-ci disposent d’une puce de
sécurité HP d’origine. Toute
autre cartouche pourrait ne pas
fonctionner ».

Un filon de rentabilité
Point intéressant soulevé par
123inkt, cette fameuse mise a
jour logicielle ne sest produite
que le 22 mars et certains utili-
sateurs qui n‘avaient pas con-
necté leur imprimante a Inter-
net ont été touchés. Dés lors, la
question se pose de savoir si HP
aintégré a son logiciel une
« bombe a retardement » per-
mettantdécarter lescartouches
des concurrents.

Une telle manceuvre aurait
du sens économiquement. HP
Inc., qui a hérité des activités PC
etimprimantes de I'ancien
géant HP lors de sa scission en
novembre 2015, doit faire face a
une érosion de sesventes sur ces
deux marchés en décroissance.
Limpression représentait 40 %
des 51 milliards de dollars de
revenusde HP Inc. en 2015, mais
80 % de son bénéfice opération-
nel, grace justement aux ventes
de consommables (deux tiers
du chiffre d’affaires du segment
impression). Mais les revenus
tirés de I'impression accusent
une forte baisse (-16 % sur les
trois premiers trimestres) et HP
doit persuader les clients
d’acheter ses cartouches. Quitte
aleur forcer un peulamain? m
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Facebook a survendu lI'impact
de ses pubs aux annonceurs

PUBLICITE

Le réseau social

a reconnu que
I'une des données
clefs utilisées

par ses annonceurs
était biaisée.

Nicolas Richaud
W @NicoRichaud

Voila qui fait tache sur la copie de
Facebook. Le réseau social a
reconnu quel'une des données clefs
utilisées par les annonceurs pour
évaluer I'impact de leur publicité
sur sa plate-forme avait été artifi-
ciellementgonflée. D’apresle « Wall
Street Journal », qui dit sétre pro-
curé une lettre envoyée par Publicis
alundesesclients, le géantfrancais
de la communication estimerait
que la méthode de calcul de Face-
book a surestimé de 60 % a 80 % le
temps passé sur les pubs vidéo dif-
fusées sur le réseau social lors des
deux derniéres années.

Dans le détail, la durée moyenne
passée par les utilisateurs sur les
publicités diffusées sur la plate-
forme était surévaluée car celle-ci
n'incluait que les cas de figure oti le
temps passé était d'au moins trois
secondes. Etaient exclus du calcul
tous les autres, ce qui a donc tiré la
moyenne vers le haut.

« Cette erreur a été corrigée », a
tenté de convaincre Facebook dans
un communiqué vendredi, tout en

facebook
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« Bad buzz » pour le réseau social. Photo Lluis Gene/AFP

reconnaissant que « cette métrique
est une de celles que nos partenaires
utilisent pour évaluer leurs campa-
gnes vidéo ».

Des méthodes décriées
David Fischer, vice-président de
Facebook en charge de la publicité,
a présenté ses excuses dans un
billet publié sur le réseau social.

« Nous voulons que nos clients
sachent que cette erreur de calcul n’a
pas et w'aura pas d’incidence sur la
facturation », a-t-il insisté. Une nou-

velle méthode de calcul a été mise
en place débutseptembre etl'indice
en question a été renommé par le
groupe. Ce toilettage n'a pas suffi a
rassurer les marchés. A Wall Street,
le cours del'action areculé de 1,63%
lors de la séance de vendredi, a
127,96 dollars. Lors du dernier tri-
mestre, le groupe de Mark Zucker-
berg a généré 6,2 milliards de dol-
lars de recettes publicitaires, ce qui
représente la quasi intégralité de
ses revenus. Et la pub vidéo est son
axe majeur de développement.

Cet événement jette, une nou-
velle fois, lopprobre sur les métho-
des des géants de la tech, a qui les
annonceurs reprochent de n’étre
pas assez transparents sur leurs
données. L'an dernier, Unilever
avait fait valoir que I'impossibilité
pour une tierce partie d'évaluer les
pubs sur ces plates-formes revenait
a ce que ces groupes « notent eux-
mémes leurs propres devoirs ». For-
cément, méme les mauvais éléves
ont un bon bulletin. « Nous voulons
quedesinstituts spécialisés mesurent
les vidéos avec nous », a assuré, ven-
dredi, David Fischer citant des
groupes comme Nielsen ou Moat.

Cette affaire peut-elle profiter a
Google, a qui Facebook grignote
des parts de marché dans le secteur
delapubenligne, voire a Twitter ou
Snapchat ? « La problématique de la
mesure fine des audiences et des clics
est générale au secteur de la publicité
en ligne», estime Jérome Colin, ana-
lyste chez Roland Berger. Ce « bad
buzz » n'en est quune énieme illus-
tration. m

—1,63 %

POUR L'ACTION FACEBOOK
Le recul marqué vendredi
apres l'aveu par les
responsables de la publicité
d’« erreurs de calcul »

dans la mesure du visionnage
de la pub sur le réseau social.

Le chinois Wanda fait un pas de plus
a Hollywood en sialliant au studio Sony

CINEMA

Wanda va investir
dans des films
produits par Sony
Pictures, qui, lui,
espeére avoir un
meilleur acces

au marché chinois.

Frédéric Schaeffer
W @fr_schaeffer

— Correspondant a Pékin

Le réve hollywoodien de Wang
Jianlin se concrétise un peu plus. Le
milliardaire chinois vient de nouer
une alliance stratégique avec le stu-
dio Sony Pictures, derniere étape
visant a faire de son groupe Wanda
un géant mondial du cinéma. Aux
termes de cet accord, Wanda parti-
cipera au financement de certaines
productions de Sony et « s’effor-
cera d’insister sur I'élément chinois
dans les films dans lesquels il inves-
tit », indique le groupe dans un
communiqué. Hollywood est pré-

venu, Wanda ne se contentera pas
d’un strapontin : « Dans le passé, les
partenariats entre une société chi-
noise et ungrand studio d’'Hollywood
se limitaient a un petit investisse-
ment dans un seul film et l'entreprise
chinoise était un investisseur passif a
la fois sur le contenu et le montant de
I’investissement », concede le
groupe. Ce temps est révolu et
l'alliance avec Sony « va contribuer a
renforcer l'influence de Wanda sur
l'industrie mondiale du cinéma ».
Considéré comme I'homme le
plus riche du monde, Wang Jianlin

a des vues depuis longtemps sur
Hollywod. Apreés avoir racheté, en
2012, la deuxieme plus importante
chaine de cinémas américain AMC
Theaters pour 2,6 milliards, il s’est
emparé en début d'année du studio
Legendary (« Jurassic Park »,
«Godzilla »..) pour 3,5 milliards. Et
l'ancien militaire ne compte pas
sarréter 1a : « Si 'un des Big Six [les
six grands studios hollywoodiens,
NDLR] était disposé a se vendre a
nous, nous serions intéressés », indi-
quait Wang Jianlin, fin aotit, a Reu-
ters. Lobjectif est clair : acheter des

Un parc d’attractions face a Disney

Les velléités de Wanda dans le divertissement ne s’arrétent
pas au cinéma. Le groupe chinois a ouvert samedi son
deuxieme parc d’attractions a Hefei, a environ 500 kilome-
tres du parc Disney de Shanghai, inauguré au printemps
dernier. C'est le deuxiéme parc a théme ouvert par Wanda,
qui a pour ambition d’en ouvrir 15 a travers le pays d’ici a
2020. Le premier, inauguré a Nanchang il y a trois mois, a
attiré plus de 2 millions de visiteurs le premier mois. Wan-
daen espere 10 millions d’ici a la fin de I'année.

entreprises hollywoodiennes pour
apporter ensuite leurs technologies
et leurs compétences en Chine.

Entrer par la grande porte
Parti de I'immobilier dans les
années 1980, Wanda veut désor-
mais étre un champion mondial du
divertissement. En train de créer un
immense studio de cinéma a Qing-
dao, dans l'est de la Chine, Wanda
possede aussi le premier réseau de
salles obscures du pays. Un réseau
sur lequel compte s'appuyer Sony
Pictures pour souvrir les portes du
box-office chinois, oit la distribution
est strictement réglementée et les
films étrangers sont soumis a des
quotas. « Le marché chinois continue
a exploser pour les films hollywoo-
diens, a indiqué le patron de Sony
Pictures, dont le prochain « Spider-
Man » doitsortir enjuillet 2017. Cette
alliance renforce considérablement
notre capacité a toucher directement
cepublic. » Avecun nombredesalles
qui a décuplé en dix ans, le marché
chinois du cinéma pourrait dépas-
ser celui des Etats-Unis des 2017. m

France 24 va se lancer en espagnol

TELEVISION

Dans un peu moins
d’un an, France 24
aura une version

en espagnol, avec une
rédaction a Bogota.

« Finalmente ! » Apres trois ans
doffensive pour lancer une version
espagnole de la chaine France 24,
France Médias Monde (FMM), sa
maison mere (qui détient aussi RFI,
etc.), a obtenu cet été du gouverne-
ment le déblocage, pour ce projet,
d’'un budget de 7,3 millions d'euros

par an. France 24 en espagnol
pourra donc démarrer en septem-
bre prochain, a raison de 6 heures
par jour (le matin et le soir). Un site
Internet dans lalangue de Cervantes
verra aussi le jour. « Toutes les gran-
des chaines d’information ont des ver-
sions en espagnol, rappelle Marie-
Christine Saragosse, présidente de
FMM. Mémeleschainesiranienneset
chinoises... » Larédaction de 28 pos-
tes (équivalents temps plein) — avec
des journalistes de tout le continent
sud américain — sera mise en place
en milieu d’année prochaine a
Bogota, en Colombie, « qui a l'avan-
tage d’étre intéressant en termes de
cotits et de situation géographique »,

précise-t-elle. Une équipe de 6 per-
sonnes a Paris 1'appuiera. Mais ce
lancement sera aussi porté par la
rédaction de RFI en espagnol et les
correspondants des deux maisons
dans le monde.

Comme pour les autres chaines en
continu de France 24 (en francais,
anglais et arabe), les programmes
seront composés de journaux de
15minutes mais aussi de magazines,
et démissions de débat. « L'intérét
pour la France est réel en Amérique
latine », dit-elle. Le projet est par-
rainé par un comité de personnalités
comme Ingrid Betancourt, les chan-

teurs Sergent Garcia, Florent Pagny,
ou encore le sociologue Alain Tou-
raine. D'ores et déja, plus de 3 mil-
lions de foyers recoiventla chaine en
anglais ou en francais, sur les 40 mil-
lions qui sont en télévision numéri-
que payante en Amérique latine.
«On espére parvenir a toucher de 6 a
7millions defoyersal’horizon 2020 »,
précise Jean-Emmanuel Casalta,
directeur dela stratégie de FMM, qui
a démarré les discussions avec les
opérateurs cable et satellite locaux.
La version en espagnol sera un troi-
sieme signal a coté de l'anglais et du
francais. « lIn’yaura pas d'effet d’évic-
tion », estime Marie-Christine Sara-
gosse.— M. A.
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« Journaliste, c’était mon premier métier. »

Henry Blodget:
«Business Insider
seraunréseau global »

MEDIAS

Analyste déchu

de Wall Street,

le patron du site
d’information
économique confie
ses ambitions

en France, ou

il se lance ce lundi.

Marina Alcaraz

W @marina_alcaraz
Nicolas Rauline

W @nrauline

Qui aurait parié, il y a dix ans,
que le média en ligne d'un ex-
analyste financier déchu ferait
un jour de 'ombre au presti-
gieux « Wall Street Journal » ?
Lhistoire de Business Insider,
créé en 2007, a un coté hol-
lywoodien. Avec une audience
qu’il estime a 100 millions de
visiteurs uniques (dont 47 mil-
lions aux Etats-Unis, environ le
double du « WSJ » qui, lui, est
cependant payant), le « pure
player » spécialisé dans I'infor-
mation économique a su
s'implanter dansunedizaine de
pays: aux Etats-Unis mais aussi
en Asie, en Australie et en
Europe. Racheté I'an dernier
par l'allemand Axel Springer
pour plus de 300 millions
d’euros (pour 88 % du capital),
Business Insider débarque en
France ce lundi, avec comme
partenaire le groupe Prisma.
Lobjectif : conquérir 1 million
de visiteurs uniques en 2017,
sachant que les versions anglo-
phones de Bl attirent déja
«autour de 500.000 Frangais »,
explique aux « Echos » Henry
Blodget, cofondateur et patron
dusite.

L’économie et le people
Le lancement se fera avec une
équipe de 5 personnes, dans un
groupe qui compte 200 journa-
listes. « Il y aura a la fois des
informations locales réalisées
par I'équipe frangaise et des tra-
ductions. C’est a I'équipe de déci-
der », dit-il. BI sest affirmé dans
un paysage treés concurrentiel,
enciblantles 25-40 ans, avecun
ton et des photos décalés, des
angles originaux.

« Ce qui intéresse aussi les lec-
teurs dans la finance, ce sont les
parcours, le c6té people ».
L’ancien analyste, parmi les
plus influents de Wall Street au
sommet de la bulle Internet,
avant détre condamné a 4 mil-
lions de dollars pour avoir con-
seillé a ses clients des actions
qu'ils considéraient lui-méme
comme « pourries » et banni a
vie de la profession, ne compte
pas sarréter 1a : « On peut aller
partout dans le monde. Nous
seronsunréseauglobal, quifonc-
tionnera 24 heures sur 24, sept
jour sur sept ».

Il va ainsi se lancer prochai-
nement au Japon. Le quinqua-
génaire croit a la presse en
ligne. Il est méme persuadé que
le journalisme vit « son dge
d’or » grace au bouillonnement
numérique.« Les jeunes vont
consommer de plus en plus de
médias digitaux, dit Henry
Blodget. La clef de notre succes
est que nous somimes unique-
ment digitaux, centrés sur les
attentes des lecteurs. Si nous
étions un magazine papier, nous
n’aurions sans doute pas eu la
méme réussite ».

Business Insider bénéficie de
trois catalyseurs : 1a vidéo, qui
mobilise déja le tiers des équi-
pes et génere 2,5 milliards de
vues par mois, le mobile, qui
représente 70 % de 'audience,
et la distribution sur les plates-
formes. « Facebook, Twitter,
Google constituent pour la
presse a la fois des challenges et
des opportunités, affirme Henry
Blodget. Ce serait stupide de ne
pas en profiter. »

Un modele mixte
L’ancien analyste n’a, par
ailleurs, pas hésité a explorer
toutes les sources de revenus
pour sortir d'un modele a l'ori-
gine exclusivement publici-
taire. « La publicité, sous des for-
mes diverses, génére encore 80 %
de nos revenus, mais les abonne-
ments, avec notre service d’étude
de marché, progressent vite »,
ajoute-t-il. E-commerce, publi-
cité native... Il n’a négligé
aucune piste. Au point de faire
de BIun modele rentable outre-
Atlantique ? Sur ce sujet, cestle
silence radio.

Les versions
anglophones

de Bl sont déja
suivies par pres de
500.000 internautes
francais.

Quid d’une survalorisation
des sociétés Internet, a com-
mencer par celles des médias
en ligne, dont la valeur a
explosé ces dernieres années,
pour lui qui a vécu I'explosion
delabulle ? «Lasituation est dif-
férente aujourd’hui : il n’y a pas
de bulle mais nous sommes dans
une industrie cyclique, avec des
corrections a attendre. Le mar-
ché américain est cher. »

Si ses prises de parole ont
toujours du poids dans le
monde des financiers et dans
celui de la technologie, pour
I'instant, Henry Blodget n'ima-
gine pas changer a nouveau de
vie. « J'ai commencé journaliste,
c’étaitmon premier métier. Etjai
I'impression de n’étre qu’a la
moitié du chemin avec Business
Insider. 1l y a encore tant de pro-
jetsaréaliser.» m

Imke Lass/Redux-REA
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MILLION D’EUROS

Visiofair boucle un tour de table pour
déployer sa solution de chat pour les sites
d’e-commerce. Cette pépite bretonne qui
compte 150 clients dont Nuxe et BNP Paribas
est désormais accompagnée par Breizh Up,
Nestadio Capital, Breizh Angels et bpifrance.

LE PRODUIT

Familink veut rapprocher les générations. Son
produit, un cadre photo numérique installé chez
des grands-parents, peut recevoir des photos
depuis l'appli d'un smartphone ou d’'une tablette de leurs
enfants et petits-enfants. Le tout en direct, sans connexion
Internet, touten étant simplement connecté en 3G. Alexis Le
Goff, cofondateur et CTO de la jeune pousse, a choisi de faire
appel au financement participatif depuis la plate-forme
Kickstarter, ou il a déja réuni pres de 10.000 euros.

650.000

Finalcad, la pépite francaise
ui veut digitaliser le BTP

® La jeune pousse propose une solution qui permet de suivre les chantiers avec des outils numériques.
® Elle vient de lever 20 millions de dollars et va recruter 80 personnes.

LOGICIEL

Guillaume Bregeras
W @gbregeras

Que l'on ne sy trompe pas. Si Final-
cadvend ladigitalisation du suivide
chantier aux majors et aux entre-
prises générales du batiment, cest
avant tout pour améliorer leur ren-
tabilité, explique son président et
cofondateur Jimmy Louchart :
« Avec cet outil, nous voulons les
aider a aller chercher ces points de
marge si difficile a obtenir. » Le BTP
est en effet 'un des rares marchés
ou la productivité a baissé depuis
trente ans. Elle aurait méme « chuté
de moitié », selon lui. La digitalisa-
tion n'est dans ce cas pas un simple
mot a la mode pour séduire les
investisseurs, mais un outil d'amé-
lioration de la productivité et de la
qualité des chantiers (lire I'exemple
d’Eiffage ci-contre). La pépite fran-
caise, qui propose depuis 2011 un
logiciel destiné aux professionnels
du chantier, n’a donc pas trop sué
pour réunir les fonds de son nou-
veau tour de table. Avec 20 millions
dedollars, elle peutvoir loin. Serena
Capital, qui emmene cette levée,
renouvelle la confiance a son pou-
lain : « Lesecteur du bdtiment et dela
construction se digitalise fortement
etestencoretrésloind’étreun secteur
concurrentiel, détaille Nicolas Lou-
vet, de Serena. Finalcad a donc une
vraie carte a jouer pour préempter le
marché. » Deux autres fonds, tout
autant persuadés de son potentiel,
le rejoignent. CapHorn Invest
apporte sa compétence métier tan-

L..‘HL

Finalcad offre aux utilisateurs la reconnaissance d’objets et utilise
la réalité augmentée pour signaler les points de controle effectués
ou les défauts. Photo DR

dis qu'Aster Capital offre le conseil
international, stratégique dans la
vision de la jeune pousse.

Conquéte asiatique

Plutdt que de regarder vers les
Etats-Unis, ou I'un de ses concur-
rents, PlanGrid, est déja bien ins-
tallé, Finalcad se tourne vers I'Asie.
Ou il a contracté avec la plus vieille
major mondiale du batiment, le
japonais Takenaka, pour réaliser

i

l'extension de l'aéroport de Singa-
pour. « Notre objectif est d’atteindre
les 100 millions de dollars de chiffre
d’affaires d’ici a 2020, ambitionne
Jimmy Louchart. Et, pour cela, nous
cherchons a travailler avec les entre-
prises du Top 250 du BTP dans le
monde, celles qui réalisent plus d'un
milliard de chiffre d'affaires par an. »
Son frére, Joffroy Louchart, autre
cofondateur, installe donc un
bureau en Asie, principal territoire

Levée de fonds record pour
une assurtech en Europe

ASSURANCE

La start-up allemande
FinanceFox a levé
28 millions de dollars.

Elle se pose comme
un « guichet unique »
entre consommateurs,
courtiers et assureurs.

Laurent Thévenin
W @laurentthevenin

Cest une opération marquante
dans le monde encore naissant
des assurtech. FinanceFox, une
jeune pousse basée a Berlin, a
Zurich et a Barcelone, a annoncé
la semaine derniere avoir bouclé
une levée de fonds de 28 millions
de dollars (25 millions d’euros)
menée par la firme de capital-ris-
que Target Global et Horizons
Ventures, un véhicule d’investis-
sement du milliardaire hong-kon-

gais LiKa-shing. Il s’agitde lalevée
la plus importante a ce jour pour
une assurtech en Europe, se félici-
te-t-il. FinanceFox avait déja levé
5,5 millions de dollars en janvier
dernier. Ses investisseurs initiaux
(Idinvest, Salesforce Ventures,
Speedinvest, Seedcamp, Angel-
List, Victory Park Capital et
Samuel Skoblo) ont également
participé a ce tour de table.

«Réinventer I'assurance »

« FinanceFox a tout le potentiel
pour devenir I'un des grands four-
nisseurs de service d’assurance en
Europe », justifie Yaron Valler,
associégénéral chez Target Global.
Lancée en octobre 2015 en Suisse et
en Allemagne, cette start-up qui
compte 80 employés revendique
plus de 65.000 clients. Son applica-
tion mobile offre la possibilité au
client de déclarer ses sinistres, d'y
centraliser et de consulter tous ses
contrats d’assurance, mais aussi
d’avoir des conseils personnalisés
ou de faire des devis. FinanceFox

peut aussi signaler a l'utilisateur
d’éventuelles possibilités d’écono-
mies ou lui indiquer si sa couver-
ture d’assurance est insuffisante.

FinanceFox veut ainsi se poser
comme « le guichet unique » pour
les courtiers, les consommateurs et
les assureurs. « Nous avons juste
commencé de réinventer I'assurance.
Dansdix ans, l'assurancen’aurarien
a voir avec aujourd’hui », affirme
Julian Teicke, son cofondateur et
directeur général. Avec cette levée
de fonds, sa start-up entend notam-
ment accélérer son développement
al'international. Le lancement de
ses services en Autriche est déja
prévu pour le quatrieme trimestre.

Aprés un premier trimestre
record, l'activité sur le front des
insurtech avait marqué le pas au
deuxieéme trimestre. Selon les don-
nées compilées par CB Insights, il y
a eu 30 transactions au deuxiéme
trimestre, contre 52 au trimestre
précédent, pour un montant total
de financement en baisse de 41 %, a
389 millions de dollars. m

ou se réalisera la croissance du sec-
teur, qui devrait doubler d’ici a
2030, pour atteindre 17.000 mil-
liards de dollars, selon un rapport
de Global Construction Perspecti-
ves et Oxford Economics. Un terri-
toire ot les habitudes digitales ont
pris plus rapidement qu'en Occi-
dent, admet Joffroy Louchart : « Si
en France les compagnons commen-
cent a utiliser des smartphones et des
tablettes, ces outils sont déja répan-
dus sur les chantiers en Asie. »

L'ergonomie, une priorité

Pénétrer 'univers trés fermé des
chantiers, ol la culture papier est
encorebien enracinée, estI'une des
clefs de ’accélération de la
start-up. Son point d’attaque con-
siste déja a proposer une applica-
tion la plus ergonomique possible.
« Il faut que tout le monde puisse
l'utiliser sur un chantier et nous
consacrons une part importante de
nos fonds en R&D afin de préserver
P'avance que nous avons surnos con-
currents », détaille son président.
Jusqua présent, la pépite avait
déployé son logiciel sur de petits
projets, laissant la possibilité aux
majors du batiment de I'évaluer.
L'engagement d’Eiffage dans un
partenariat cadre pour la déployer
a une plus grande échelle devrait
donner un sacré coup de pouceasa
destinée. Et les outils facilitant
encore son utilisation se multi-
plient. Finalcad propose la recon-
naissance d'objets offline et utilise
la réalité augmentée pour signaler
directement les points de controle
effectués ou les défauts présents a
un endroit précis. En fonction dela
personne qui l'utilise, différents
calques peuvent étre visibles de ses
utilisateurs pour garantir la con-
formité de son travail avecles plans
d’origine. Les possibilités sont

nombreuses et sa prise en main
requiert un référent pour chaque
projet. « On n’‘apprend pas tout de
suite a drifter apres avoir passé son
permis de conduire », compare
David Vauthrin, troisieme cofon-

3 QUESTIONS A...
BENOIT DE RUFFRAY
Président-directeur général
d’Eiffage

« Améliorer

la production

et laqualité sur

les chantiers »

N

© Comment s’insere la
solution Finalcad dans la
digitalisation d’Eiffage ?

La transformation digitale sur les
chantiers dans ce secteur a toujours
étaitl'undemessujets. Et,depuisque
jai pris la succession de Pierre Ber-
ger alatéte d’Eiffage l'an dernier ala
suite de son déces, je souhaite 'accé-
lérer. Avec Finalcad, notre objectif
est double : cela doit améliorer la
production etla qualité. Leur outil et
tous ceux du numérique accélerent
la capitalisation des compétences et
va nous apporter de la fluidité, de
gagner sur les délais, mais aussi sur
la qualité des chantiers.

©® Comment cette start-up

s’est différenciée des autres ?
IIs ont une approche terrain aupres
du chef de chantier et du conduc-
teur des travaux qui leur permet de
comprendre leur processus de tra-
vailetlamanieredontil fautles digi-
taliser. Une approche d’autant plus

EUROS

Avec son demi-million de visi-
teurs uniques par mois, Tous Voi-
sins a réussi a convaincre les
investisseurs pour un tour de
table. Cette plate-forme agrege
les agendas locaux des commu-
nes francaises.

dateur, chargé de déployer les pra-
tiques sur le terrain. Méme si la
tentation est grande au regard des
enjeux de compétitivité des
majors du BTP qui se disputent le
marché mondial. m

importante quela culture papier est
tres présente et se rappelle régulié-
rement. Leur solution est trés ergo-
nomique et appréciée, y compris
par les sous-traitants qui s’y met-
tent assez vite.

© Quels sont les facteurs pour
mener ce déploiement a bien ?
Je crois beaucoup a I'innovation
ouverte pour progresser dans le
BTP. Chez Eiffage, nous digitalisons
les fonctions support, mais, avec
cette étape, cela nous permet de
ramener le suivi de chantier, les dis-
cussions du terrain au bureau. Les
ordinateurs avaient créé de la dis-
tance et nos jeunes compagnons
vont accélérer le changement.
Désormais les outils technologi-
ques ne se cantonnent plus au
bureau, mais se déploient sur le ter-
rain. IlIs vivent et ont grandi avec
smartphone et tablette.

Propos recueillis par G. B.
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MONDIAL DE
L'AUTOMOBILE

—PARIS—
1-16 OCTOBRE 2016

VIVEZ L’AUTOMOBILE!

2 M ondial Auto- Fmondial automo b
www.mondial-automobile.com

Eric Piermont/AFP
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Fructueux controles
en entreprise

ILE-DE-FRANCE — Les agents
franciliens de I'inspection du
travail ont verbalisé 1.144 entre-
prises en 2015, dont certaines
pour plusieurs infractions. Le
travail illégal et la fraude a la
prestation de service internatio-
nal ont représenté 897 verbalisa-
tions, soit une progression de
plus de 20 % par rapport a 2015.
Le BTP est le plus concerné.
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Laligne a tres haute
tension inaugurée

CHAMPAGNE-ARDENNES —

La nouvelle ligne a tres haute
tension entre Reims et
Charleville-Mézieres a été
inaugurée vendredi 23 septembre.
Avec un budget de 110 millions
d’euros, cest 'un des plus gros
chantiers de la région. Cette ligne
de 400.000 volts doit renforcer la
capacité électrique pour faire face
au développement économique

du territoire et sécuriser
l'alimentation régionale. Elle
remplace l'ancienne ligne datant
des années 1970. Le nouvel
ouvrage, qui a nécessité deux ans
de travaux, est opérationnel
depuis le 2 septembre. Le chantier
a consisté a poser pas moins de
182 pylones le long de 80 kilome-
tres, le montage d'un seul pylone
nécessitant de trois a quatre
semaines. Environ 200 personnes
ont été mobilisées par jour en
moyenne pour les travaux.

Le fromage de chevre pénalisé
par le manque de lait

@ La filiere chevre affiche une forme étonnante mais fragile.

@ Principal défi pour les transformateurs : le faible renouvellement des chefs d’exploitation.

CENTRE-
VAL DE LOIRE

Stéphane Frachet
W @Frachet2
— Correspondant a Tours

L'horizon sest dégagé pour les che-
vres. Alors que leurs consceurs de
pature, les vaches, affrontent une
crise de surproduction sans précé-
dent, les « biquettes » du Poitou ou
de Rocamadour affichent une
croissance de 4 % par rapport a
2015, avec un cumul annuel de col-
lecte de 257.300 litres depuis le
début de l'année. La production
hexagonale pourrait approcher les
500.000 litres en 2016. Un record.

Certes, ces performances sont a
relativiser. Le lait de chevre ali-
mente un marché sans commune
mesure avec le lait de vache qui
approche les 25 millions de litres.
Chaque Francais consomme 110 kg
par an de produits issus du lait de
vache. Contre seulement 2,2 kg
pour le lait de chévre. Il n'empéche,
cette filiere est dynamique au point
de manquer de matiére premiere.
« Nous pourrionsvendre plus de pro-
duits finis si nous avions plus d’éle-
veurs », résume Olivier Athimon,
directeur général d’Eurial, la filiere
lait des coopératives Eurial et
Agrial.

Labonnesanté du secteur sexpli-
que d’abord par le succes commer-

cial des fromages de chévre. En
haut du panier, les 14 AOP francai-
ses tractent la production : en téte
de gondole, le sainte-maure-de-
touraine, le rocamadour, le selles-
sur-cher... Les grands industriels
francais sont présents : Lactalis,
Savencia (ex-Bongrain), Bel, et la
fusion Eurial-Agrial, qui produit la
marque leader en France, Soignon.
L'export reste dynamique malgré
l'embargo russe, le ralentissement
chinois et le conflit au Moyen-
Orient. « La marque France et
I'image d’excellence de la gastrono-
mie francaise nous portent aux
Etats-Unis, en Angleterre et dans les
pays européens limitrophes. Le fro-
mage de chévre en profite », souligne
Olivier Athimon.

Le principal défi pour
les transformateurs,
c’est la matiere
premiere, menacée
par le faible
renouvellement des
chefs d’exploitation.

Le principal défi pour les trans-
formateurs, c’est la matiére pre-
miere, menacée par le faible renou-
vellement des chefs d’exploitation.
Dans le Centre-Val de Loire, qui
comprend 5 des 14 appellations
protégées, la filiere a perdu 15 % de

[ ex-Poitouraine
concentre ses moyens

Poitouraine, intégré

ala fusion Eurial-Agrial,
poursuit son développement
sur deux créneaux, les AOP
et ses marques.

Ce n'est pas encore un géant mon-
dial, mais ceest bien le leader fran-
cais des btiches de chévre avec sa
marque Soignon. Lex-Poitouraine,
intégré au sein de la fusion Eurial-
Agrial, estlenuméroundufromage
dechévreenFrance. Dans cette coo-
pérative de 4.000 salariés et 2,3 mil-
liards d’euros de chiffre d'affaires, le
secteur chevre ne représente plus
que 7 % de l'activité, avec notam-
mentPoitourainea Dissay (Vienne),
Valcrest dans la Drome et désor-
mais Guilloteau a Pélussin (Loire).
Néanmoins, tout le portefeuille de
marques en fromages de chévre
d’Eurial est en progression. « Nous
atteignons +6 % en grand et moyenne
surface », souligne Olivier Athimon,
directeur général. Outre Soignon et
Ligueil pour la grande distribution,
Eurial vient de mettre la main sur la
laiterie Guilloteau, qui produit une
AOC, larigotte de Condrieu. Eurial
s’appuie ainsi sur cinq fromages
d’appellation, qui lui permettent de
viser des marchés a forte valeur ajou-
tée. Outre la Rigotte, ses laiteries pro-
duisent du picodon, du sainte-mau-
re-de-touraine, du chabichou et du
pouligny. D'autre part, depuis finmai,

o
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Outre Soignon et Ligueil pour
la grande distribution, Eurial
vient de mettre la main sur la
laiterie Guilloteau, qui produit
une AOC, larigotte de Condrieu

lesactivitéslaitieres des septcoopéra-
tives Eurial et la branche lait d'Agrial
sontréunies sous lentité Eurial.

Chévre au miel

Leurs assemblées générales ont
approuvé le rapprochement entamé
en 2010. Eurial devientla branchelait
d’Agrial. Une facon de consolider
I'ensemble face a la crise de surpro-
duction laitiere, en dégageant des
moyens pour l'innovation. En cette
rentrée, Eurial lance par exemple des
chévres frais aux fruits rouges sur le
marchéfrancais etun chévre au miel
aux Etats-Unis etau Chili. — S.F.

ses éleveurs entre 2010 et 2013. Les
départs enretraite ne sont pas com-
pensés par les installations. Seuls 3
a 6 agriculteurs se lancent, alors
qu’il en faudrait une dizaine. Un
paradoxe qui inquiéte les syndicats
d’exploitants et les industriels.

Freins a I'installation

Pour I'instant, grace a 'améliora-
tion de la productivité, les volumes
augmentent. L'appellation selles-
sur-cher a passé le cap des
1.000 tonnes, en perdant 6 exploi-
tants, sans aucune installation.
Mais cela ne pourra pas durer éter-
nellement, prévient Frédéric Boeuf,
dirigeant de la laiterie Les Froma-
gers de Tradition (Triballat Noyal),
président de 'AOP. « Il en va de la
pérennité de la filiére », dit-il.

Pour installer des jeunes, les syn-
dicats et I'interprofession tentent de
motiver les étudiants des cursus
agricoles. Pour de minces résultats.
« Comme une chévre passe a la traite
deux fois par jour, sept jours sur sept,
c’est contraignant. Et 'automatisa-
tion est inexistante », témoigne un
exploitant. Un travail harassant,
pour 17.000 euros de revenus
annuels et quasiment pas de congés.
La filiére caprine de la région réalise
une étude pour comprendre les
freins al'installation, et envisager un
plan d’action. Pour éviter que les
fameux sainte-maure-de-touraine
ou chavignol ne manquent de bras
pour produire ces fromages. B

La filiére caprine de la région réalise une étude pour comprendre les freins a I'installation
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et envisager un plan d’action. Photo Franck Moreau/REA

Lescure chouchoute
ses éleveurs

Issu d’'un
rapprochement entre
la coopérative

Terra Lacta et Savencia,

Lescure accompagne
les nouveaux éleveurs.

Xavier Popy/REA

Des primes sur les achats de col-
lecte pendantles trois premieres
années d’exploitation, une
marge sécurisée, des aides a
lamélioration de la ferme et des
formations :le panel de mesures
pour accompagner les éleveurs
sestrenforcé chez Les Fromage-
ries Lescure. « Lecumul des aides
atteint 10.000 euros par éleveur »,
estime Patrick Charpentier, éle-
veur caprin presde Melle (Deux-
Sevres) et vice-président de
Terra Lacta. Lescure, dont le
siege esta Poitiers (Vienne), estle
fruit du rapprochement en 2013
d’'une coopérative, Terra Lacta,
et d’'une société privée, Bon-
grain, devenu Savencia (4,4 mil-
liards d’euros de chiffre d’affai-
res en 2015) qui en possede 51 %.

Provoquée par des difficultés
financieres de la filiére chévre,
cette fusion inédite avait suscité
I'interrogation. Alors que le troi-
sieme exercice commun n'est
pas achevé, Les Fromageries
Lescure se disent sur la voie du
redressement. « Le partenariat
esttres productif »,assure Patrick

Charpentier. Comme lensemble
du secteur, sa collecte est en
hausse (+3,5 %) malgré un nom-
bre de producteurs en « légére
érosion ». Pour y remédier, le
groupe a investi dans une cou-
veuse l'an passé, a Curzay-sur-
Vonne (Vienne), aux cOtés
d’autres coops, comme Corea,
Sevre et Belle... Soléo Chevrettes
sélectionne des animaux repro-
ducteurs, quelle exporte dans le
monde entier. Pour les éleveurs
en contrat avec Lescure, un prét
de 250 euros vient atténuer
l'achat d'un male.

Un marché « bagarré »

Si cet accompagnement est
«vital » pour Lescure, c’est
parce que les installations sont
«trop justes » :de10 a 20 par an
seulement. Il en faudrait plus
pour faire tourner les cinq laite-
ries du groupe, notamment
Saint-Loup-sur-Thouet (Deux-
Sevres), qui fabrique la biiche
Saint-Loup, et Saint-Saviol
(Vienne), les deux plus impor-
tantes unités. « Le marché est
extrémement bagarré. En tirant
les prix vers le bas, la grande dis-
tribution nous bouscule. Le ché-
vre s'en tire mieux que le lait de
vache, mais on n'est pas a l'abri
d’'une nouvelle crise », avertit
Patrick Charpentier.— S. F

Lot :lerocamadour
a triplé ses ventes

Le rocamadour
a bénéficié de I'impact

de la grande distribution.

La filiere s’est
industrialisée.

Laurent Marcaillou

des débuts se sont substituées
trois entreprises qui produisent
75 % du volume. Lancienne Fro-
magerie Verdier, créée par un
éleveur du cru, est entrée en 2011
dans le giron de Lactalis via le
rachat des Fromageries de

— Correspondant a Toulouse

Depuis l'obtention de I'appella-
tion dorigine controlée en 1996,
laproduction de fromage de che-
vre au lait cru de Rocamadour
dans le Lot a presque triplé de
440 21182 tonnes en 2015. Et les
ventes continuent de progresser
dela5 % par an. Le rocamadour
est devenu la deuxieme appella-
tion fromagere de chévre, dépas-
sant le crottin de Chavignol.
Outre son image d’authenticité,
ce petit fromage crémeux a
bénéficié del'impactdelagrande
distribution qui forme 40 % des
ventes - contre 35 % pour la
vente directe et la distribution
régionale et 25 % en circuit tradi-
tionnel. « La présence du rocama-
dour sous quatre ou cing marques
de distributeur a doublé les ventes
dans les années 2000 », explique
Dominique Chambon, président
du Syndicat de '’AOP rocama-
dour et du Conseil national des
appellations d'origine laitiere. Ce
faisant, la filiere seest industriali-
sée. Aux producteurs fermiers

I'Etoile et produit la moitié du
rocamadour. « C'est un atout, car
lesventes de Lactalis ont progressé
plus vite que la croissance de
Iappellation de 5 % en 2015 »,
indique Dominique Chambon.

Stabulation

Parallelement, la coopérativeles
Fermiers de Rocamadour a créé
une société commune de com-
mercialisation détenue majori-
tairement par la Société Froma-
geredu Livradoisetla
Fromagerie du Quercy a été
reprise par Tribalat. Les exploi-
tations aussi se sont agrandies,
passant de 100 a 200 chévres en
moyenne, élevées en stabula-
tion. Maislenombrede fermesa
diminuéde 110490, dont 35 pro-
ducteurs de fromage fermier et
55 qui livrent le lait aux froma-
geries. « Nous voudrions mainte-
nir un tissu de producteurs, mais
I’élevage, avec ses contraintes,
n'attire pas les jeunes, méme si le
rocamadour permet d’assurer un
revenu », déplore Dominique
Chambon. m



Les Echos Lundi 26 septembre 2016

ETABLISSEMENTS DE LA FONDATION HOSPITALIERE SAINTE-MARIE

Harmonie Services Mutualistes,
représentant Harmonie Mutuelle et
la MGEN (Mutuelle Générale de
I'Education Nationale), reprend la
gestion de 43 établissements et servi-
cesdelaFondation hospitaliere Sain-
te-Marie. Lensemble représente un

budget cumulé de 95 millions
d'euros. Cetteopération va permettre
de constituer au sein du futur groupe
MGEN-Istya-Harmonie, qui sera le
numéro un de l'assurance-santé en
France, «un pole d’excellence sur les
soins et services en Ile-de-France ».

Pascal Guyot/AFP

Moules et huitres
de Thau autorisées

OCCITANIE — La préfecture
de 'Hérault a levé les mesures
de suspension de récolte

et de commercialisation des
huitres et moules de I'étang de
Thau. Ces mesures avaient été
prises apres la détection par
I'Ifremer de traces de contami-
nation microbiologique a la
suite des fortes intempéries
survenues deux jours plus tot.

Primagaz entre dansl'ere post-AZF

CENTRE-
VAL DE LOIRE

Le groupe déménage
son usine de
Saint-Pierre-des-Corps
et d’autres sites.

Un investissement
de 25 millions d’euros.

Stéphane Frachet
W @Frachet2
— Correspondant a Tours

Quinze ans apres I'explosion dAZF
la loi Bachelot renforgant les
contraintes sur les sites Seveso
entraine une série d’investisse-
ments chez Primagaz, dontle mon-
tant total est estimé a 25 millions
d’euros. La filiale francaise du hol-
landais SHV, qui réalise 460 mil-
lions deuros de chiffre d’affaires, va
déménager ses principales installa-
tions d'embouteillage de gazliquide
a Saint-Pierre-des-Corps, a proxi-
mité de Tours, d’ici a 2020.

Ce site historique, qui a débuté la
production en 1937, n’a jamais
connu d’incident. Situé au cceur du
pays, il était devenu le socle du dis-
positif de Primagaz, racheté en
deux temps par le conglomérat
SHV en 1980 puis en 1998.

Lactivité de mise en citerne sera
transférée sur un nouveau site de
10 hectares, a Druye, toujours dans
l'agglomération de Tours, mais
dansun secteur entouré de champs.
Et les capacités seront divisées par
dix. Comme le prévoit la loi, Prima-
gaz a obtenu une participation de
I’Etat et des collectivités. Le groupe

Le site historique de Saint-Pierre-des-Corps est le socle du dispositif de Primagaz.
Photo Frederic Boursier - Saint-Pierre-Des-Corps Primagaz

ne réglera quun tiers des 5 millions
d’euros requis pour ce transfert.
Larévision des plans particuliers
de risques technologiques, dont les
critéres ont été renforcés apres
AZF, implique une extension des
périmeétres de sécurité. « Soit nous
indemnisions une centaine de rive-
rains et deux entreprises artisanales
pour qu’ils déménagent ou renfor-
cent leurs locaux, soit nous aidions
Primagaz a trouver une solution
ailleurs », résume Marie-France
Beaufils, sénatrice-maire commu-
niste de Saint-Pierre-des-Corps.
Estimation : 22 millions d’euros,
comprenant une trentaine d'expro-

priations. Les financeurs ont choisi
la solution du transfert. « C’est une
décision collective », souligne
Thierry Guillien, directeur indus-
triel de Primagaz, qui conserve sur
place environ 180 salariés des servi-
ces administratifs et commerciaux,
ainsi que sa filiale Liotard de fabri-
cation de bouteilles et citernes.

Hostilité des riverains

L'embouteillage individuel, qui
occupe 20 emplois, partira a Ambes
(Gironde) et Dainville (Pas-de-Ca-
lais), qui deviendra a 'horizon 2020
le premier site de production de Pri-
magaz. Les dix sites classés de Pri-

magaz sont tous concernés par des
aménagements, sur le Port auto-
nome de Brest, a Saint-Florentin
(Yonne),ouencore a Feyzin (Rhone),
par exemple. Le site de Carros dans
les Alpes-Maritimes doit lui aussi
étre déménagé. Preés de Nice, le ter-
rain proposé par I'Etat et les collecti-
vités, a Malausséne, déclenche 'hos-
tilité des riverains. « Dans le sud de la
France, c’est devenu impossible de
trouver un terrain qui évite les con-
traintes d’'un PPRT [plan de préven-
tion des risques] a cause de la densifi-
cation urbaine et du relief », déplore
Thierry Guillien, qui poursuit les
négociations. m

Gruau accélere dans
le véhicule utilitaire

LE PRIX DE
LUENTREPRENEUR
DE ANNEE
PAYS DE LA LOIRE

Emmanuel Guimard
W @EmmanuelGuimard

Le Prix de 'Entrepreneur de’Année
organisé par EY et « LExpress », en
partenariat avec Edmond de
Rothschild France et Verlingue, avec
lesoutiendebpifrance, « LesEchos »
et Widoobiz a été remis le 22 sep-
tembre a Patrick Gruau, PDG du
groupe Gruau pour la région Ouest.

Avec 50.000 véhicules utilitaires
sortant chaque année de ses usines,
Gruau figure parmi les premiers
carossiers-constructeurs d’Europe.
Le métier de ce groupe de Laval
(Mayenne) consiste a transformer
des véhicules de série en fourgons,
bennes, véhicules isothermes, voi-
tures de police, ambulances...
Gruau, fondé en 1889, estaussi'une
des plus anciennes entreprises
familiales du Grand Ouest.

Son histoire sest accélérée sous
I'égide de 'actuel PDG, Patrick
Gruau, arriere-arriére-petit-fils du
fondateur, aux commandes depuis
trois décennies. Durant cette
période, le chiffre d’affaires a été
multiplié par quinze, par crois-
sance organique et acquisitions.
Depuis dix ans, il a doublé, a

210 millions d’euros en 2015 sur un
marché stagnant. Et Patrick Gruau
vise 400 millions a I’horizon 2019.

«Le Top 3 mondial » visé

Le groupe, fort de 1.350 salariés,
base ses prévisions sur les contrats
pluriannuelsavecles constructeurs
(Renault, PSA, Mercedes, Volkswa-
gen, Ford...) mais aussi sur le véhi-
cule électrique. Patrick Gruauy a
investi dés les années 2000, jugeant
que l'utilitaire ouvrira la voie a la
généralisation de I'électrique.
Enfin, Gruau table sur l'internatio-
nal, dont la part devrait passer de
22 % actuellement a plus de 40 %
des ventes en 2019 par le biais
d’acquisitions ou de partenariats
comme celui récemment scellé
avec l'américain Knapheide.

Pour Patrick Gruau, la pérennité
du groupe tient amplement a son
essence familiale et & son ancrage
territorial, « gages, notamment, d'un
bon dialogue social », estime-t-il. « La
famille a toujours réinvesti dans
l'entreprise. Il n’y a jamais eu de divi-
dendes »,ditaussiledirigeant. « Nous
avonsaussiréussiaconcentrer lecapi-
tal, car il est indispensable d’avoir une
vision partagée entre l'actionnariat et
les dirigeants opérationnels. » Déja,
une sixiéme génération émerge,
mais Patrick Gruau, soixante ans,
entend bien mener le projet stratégi-
que 2022 que l'entreprise est en train
dedéfinir. A cetteéchéance,ilvise « le
Top 3 mondial » dans sa spécialité. m

Jauffray
Dunyach,
fondateur
de la société

Jean-Marie Huron
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Klaxoon leve 5 millions
pour sa box interactive
qui anime les réunions

LA LEVEE DE FONDS
KLAXOON

Date de création : 2009
Président :

Matthieu Beucher

Montant : 5 millions d’euros
Effectif : 100 personnes
Secteur : digital

Stanislas du Guerny
— Correspondant a Rennes

Pour en finir avec les réunions
interminables ol chacun
regarde son PC portable sans
jamais intervenir, les conféren-
ces et les séminaires sans
aucune réelle réactivité du
public, Klaxoon a développé
une solution logicielle interac-
tive et une box « pour booster
lintelligence collective », insiste
Matthieu Beucher, le président
de cette entreprise rennaise.
Afin de mondialiser son
concept issu de plus de deux
années de R&D, elle annonce ce
lundi avoir levé 5 millions
d’euros auprés des deux fonds

nord-américains : WhiteStar
Capital, basé a New York, et
Wind, a San Francisco et
Bruxelles, complétés par un
apport d’Arkéa Capital et de
trois « business angels », dont
Xavier Niel, « serial entrepre-
neur » et grand patron de Free.
« Quelque 100.000 personnes
réparties dans 100 pays utilisent
déja la solution Klaxoon a partir
du cloud ou d’une box, pour ceux
quin’ont pas de connexion fiable
a Internet ou préférent totale-
ment sécuriser leurs interven-
tions,commedanslesecteurdela
défense », poursuit le dirigeant.

1.000 participants

en simultané

Plus concrétement, l'animateur
d’une réunion peut envoyer des
messages instantanés a ses par-
ticipants et vérifier, via un quizz,
si ses consignes ont bien été
comprises. Dans un colloque,
les organisateurs peuvent ini-
tier un sondage auprés du
public présent, dont les résul-
tats s’afficheront immédiate-
ment sur écran... En mode
cloud, la plate-forme Klaxoon
peutaccueilliren simultanéjus-
qua 1.000 participants. La Lon-
don Business School, GRDF,
Decathlon, des consultants
indépendants... sont abonnés a
Klaxoon (49 euros par mois).
Lentreprise, qui vient de s'ins-
taller dans les espaces de Ren-
nes Atalante sur 1.500 metres
carrés de bureaux, prévoit la
création de 50 emplois au cours
des prochains mois. m

HalioDX lance son kit
de diagnostic pour
les cancérologues

LA STRATEGIE
HALIODX

Date de création : 2014
Président : Vincent Fert
Chiffre d’affaires :

7,9 millions d’euros en 2015
Effectif : 80 personnes
Secteur : biotechnologies

Paul Molga

W @paulmolga
— Correspondant a Marseille

Apres deux ans de développe-
ment, la start-up marseillaise
spécialisée dans I'immuno-
oncologie HalioDXlancelacom-
mercialisation de son Immu-
noscore. Cekitde diagnostic per-
met aux cliniciens de mieux
orienter leur stratégie thérapeu-
tique. La société exploite sous
licence le brevet d'un chercheur
deI'Inserm, Jérome Galon, quia
identifié plusieurs marqueurs
rendant possiblele comptage du
nombre de lymphocytes pré-

sents en périphérie d'une
tumeur. Sa technologie sappuie
sur l'analyse digitale des préleve-
ments, associée a un algorithme
qui permet de déduire une note
de « densité immunitaire » du
patient. « On peut ainsi prédire la
capacité du systéme de défense
d’un individu a combattre les cel-
lules tumorales », explique Vin-
centFert, présidentfondateur de
HalioDX.

Test performant

Une étude rétrospective inter-
nationale, conduite sur
2.667 patients dans 17 pays, a
démontré la performance de ce
testdansla prédiction durisque
de récurrence dans les cancers
du colon, premiere cible théra-
peutique de 'Tmmunoscore.
« Cenouvel élément d’analyse va
permettre aux praticiens d’arbi-
trer plus objectivement sur la
nécessité ou non d’'une chimio-
thérapie lourde, en complément
de I'acte chirurgical », précise
Vincent Fert.

HalioDX dispose d’autres
licences mondiales sur un large
portefeuille de biomarqueurs
en immuno-oncologie, issus
des travaux du laboratoire
d’immunologie et de cancéro-
logie intégrative del'Tnserm. Un
fort potentiel : au moins
400.000 tests par an en Europe
et aux Etats-Unis, ce qui pour-
rait générer de l'ordre de 10 mil-
lions d’euros de revenus
annuels pour la société d’ici a
troisans. m
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la semaine derniére un pic
depuis seize mois et ceux du

LES COURS DU CAFE AU PLUS

Les cours de l'arabica ont atteint

robusta depuis dix-neuf mois. La
sécheresse qui touche des gran-
des régions caféieres du Brésil
pourrait faire chuter la récolte
de robusta de 25 %. Les opéra-
teurs sont aussi préoccupés par
la baisse des stocks mondiaux
d’arabica, dont le niveau est au
plus bas depuis 2000 sur I'ICE.

Cours de l'arabica
En cents par Ib
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Pétrole :les spéculations au plus haut
avant la réunion des producteurs a Alger

® Les producteurs de pétrole de I'Opep doivent se retrouver pour une réunion informelle le 28 septembre.
® La grande majorité des analystes restent sceptiques sur la possibilité d’'un accord pour soutenir les cours du brut.

MATIERES PREMIERES

Anne Feitz

W @afeitz

Plausible ? Peu probable ? On
entendait tout et son contraire en fin
de semaine derniéere a propos de la
possibilité d'un accord a Alger entre
les pays producteurs de pétrole afin
de soutenir les cours. Alors que
72 pays, producteurs et consomma-
teurs, doivent se retrouver dans la
capitale algérienne pour un Forum
international de I'énergie du 26 au
28 septembre, les membres de
I'Opep ont prévu de se réunir le 28,
apres la cléture du forum, pour une
rencontre informelle. Objectif : voir
si les conditions sont réunies pour
un gel de la production. Dans ce cas,
aindiqué le ministre du Pétrole algé-
rien, Noureddine Boutarfa, 'Opep
pourrait organiser dans la foulée
une réunion extraordinaire, seule
instance apte a prendre une déci-
sion. La Russie, qui n'est pas mem-
bre de1'Opep, sest dit préte a partici-
per a des discussions en ce sens
—une condition jugée nécessaire par
I'Arabie saoudite.

Depuis que les cours du baril de
brent ont plongé, de 110 dollars mi-
2014 a 45-50 dollars ces jours-ci
(45,95 dollars vendredi a la cloture),
les espoirs de voir les producteurs
sentendre pour soutenir le baril ont
été douchés a plusieurs reprises.
Derniére endate, laréunion de Doha
en avril dernier a achoppé a la der-
niére minute en raison des exigen-
ces, posées par I'Arabie saoudite, que
Téhéran participe a un telaccord. Or
I'Iran, dont la production a été bri-
mée par plusieurs années de sanc-
tions, ne veut pas entendre parler
d’un gel avant d’avoir retrouvé au
moins son niveau présanctions, soit
environ 4 millions de barils par jour
(Mbfj). « Ils n’en sont plus trés loin,
avec 3,6 Mb/j selon les derniéres esti-
mations », indique Francis Perrin,
président de Stratégies et Politiques
Energétiques. « Mais il me semble
encore un peu tot pour qu’ils soient
préts a une discussion. Selon moi, un

accord est envisageable et possible,
mais ce n'est pas tout a fait gagné. »

Les réunions diplomatiques et
les petites déclarations sont allées
bon train ces derniers jours. Selon
les agences de presse, des représen-
tants d’Arabie saoudite et d'Tran se
sontrencontrésa plusieursreprises
la semaine derniére au siege de
I'Opep, a Vienne. Riyad a méme
proposé de réduire sa production
(une premiére depuis des années) si
I'Iran plafonne la sienne. Le secré-
taire général de 'Opep, Moham-
med Barkindo, sest rendu au Qatar
eten Iran en septembre.

L'Opep est « condamnée a pren-
dre une décision », a déclaré diman-
che le ministre algérien de I'Ener-
gie, Noureddine Boutarfa, estimant
la situation « plus critique » quen
juin. « Cette fois-ci, je crois que la
situation est un peu différente parce
que les circonstances sont un peu
plus favorables », a déclaré de son
coté, jeudi, le gouverneur irakien a
I'Opep, Falah Alamri.

Revirement de stratégie
Pour autant, le scepticisme lempor-
tait nettement en fin de semaine. Sur
les 23 analystes interrogés par
Bloomberg, 2 seulement pensaient
que la réunion pourrait aboutir a un
accord. « Nous n’y croyons pas,
indique aux « Echos » Gareth Lewis-
Davies, chez BNP Paribas. Ce serait
un total revirement de stratégie de la
part de I’Arabie saoudite. Nous ne
voyons pas non plus I'Iran renoncer a
renforcer ses parts de marché. Enfin,
la Russie, qui a bénéficié de baisses de
cotits de production avec la chute du
rouble, produit plus que jamais. Ily a
toujours beaucoup de déclarations en
amont de ces réunions, de partici-
pants qui soutiendraient un accord,
mais a la fin il n’y a pas d’actes. »
Enfin, mémedansle casd'unaccord,
leffetsurles prixnest pasgaranti. « Il
faudrait regarder de tres prés son con-
tenu et le comportement de certains
acteurs », insiste Francis Perrin. Car
il n'est pas siir, souligne l'expert, que
les producteurs qui sengageraient
sur un gel de production aientréelle-
mentles moyens de l'imposer. m
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LTrak, un nouveau géant sur la scene pétroliere

Bagdad veut faire croitre
sa production de 4,3 a
5 Mb/j a court terme.

Toutcomme I'Iran, I'Trak ne semble
pas réellement prét a geler sa pro-
duction dans les années a venir.
« Mémesilepays se dit solidaire d'un
accord pendant quelques mois, il n’a
Jjamais été question pour lui de casser
sa dynamique de croissance, expli-
que Francis Perrin, président de
Stratégies et Politiques Energéti-
ques. Il estime, a juste titre, étre un
cas particulier au sein de I'Opep et
avoir droit a un rattrapage apres des
années de conflit. »

Alors que la production de
I'Irak s’était effondrée, elle a

recommencé a croitre depuis
2010. Elle atteint aujourd’hui
4,3 millions de baril par jour
(Mb/j), ce qui place le pays parmi
les cinq ou six premiers
producteurs de brut sur la pla-
nete, derriére les trois géants a
plus de 10 Mb/j (Arabie saoudite,
Etats-Unis et Russie), au niveau
du Canada et de la Chine. Et Bag-
dad veut poursuivre sur sa lan-
cée. Tout en déclarant qu'il sou-
tiendrait un plafonnement de la
production a Alger, le ministre
du pétrole, Jabar Ali Al Luaibi, a
annoncé la semaine derniere un
objectif de production a court
terme de 4,75 a 5 Mb/j. Si I'objec-
tif fixé par les autorités en 2013,

de 9 Mb/j d’ici a 2020, a toujours
semblé irréaliste aux experts, le
pays « a clairement le potentiel
d’atteindre de 6 a 8 Mb/j dans les
cing ans », estime Francis Perrin.
Le pays dispose de ressources
considérables, estimées a
150 milliards de barils.

Appels d’offres au gotha
pétrolier mondial

Pour l'aider a monter en puissance,
Bagdad a lancé des 2009 des appels
doffres internationaux pour inciter
les grandes compagnies internatio-
nales a investir : ExxonMobil, BP,
Shell, Total, Loukoil, etc. ont
répondu a l'appel. « Tout le gotha
pétrolier mondial est la. Ces grandes

compagnies ont passé des contrats
avec 'Etat irakien et ne vont pas
s’arréter de produire », indique
Francis Perrin. A trés court terme,
bien que le ministre leur ait
demandé fin aotit de doper leur
production, les compagnies ont
plutdt levé le pied. Car la chute du
baril ayant amputé les revenus de
I'Etat, Bagdad a du mal a accompa-
gner leurs investissements : selon
une enquéte publiée par le « Wall
Street Journal » la semaine der-
niere, certaines majors ontrenoncé
afaire croitrela production de leurs
champs irakiens. Mais la tendance
pourrait s'inverser rapidement si le
prix du baril repart a la hausse.

— A.F.

Euronext accusé de fragiliser les sociétés de conseil aux PME

BOURSE

L'opérateur de marché
concurrence les petits
acteurs qui aident les
sociétés a s’introduire
en Bourse.

Laurence Boisseau
W @boisseaul

La grogne monte chez certains
acteurs de marchés. En cause ?
Lattitude d’Euronext. « Il ne joue
pas collectif et concurrence les peti-
tes sociétés dont le ceeur de métier
est de fournir des conseils aux PME
désireuses d’entrer en Bourse »,

s’'indigne Jérome Gacoin, prési-
dent d’Aelium, agence de com-
munication financiére sur les
valeurs moyennes. Cette inquié-
tude est partagée par les « listing
sponsors » (ceux qui se portent
garants de la société qui s’intro-
duit en Bourse), les agences de
communication financiére, les
analystes et émetteurs.

Depuis un an, Euronext, l'opéra-
teur boursier propose d'accompa-
gner les entreprises dans leur pro-
cessus d’introduction en Bourse
(services prélisting), avec une offre
semblable a celle proposée par des
petites sociétés qui vivent de ces
prestations tres spécialisées. Ces
services vont bien au-dela de ceux
qu'EnterNext, sa filiale créée en

2013, était censée offrir pourla pro-
motion et le développement des
marchés boursiers propres aux
PME-ETL

«Lerdle de La Bourse est non seu-
lement d’exécuter les transactions, de
publier les prix et d’assurer la liqui-
dité, mais aussi et surtout d’accom-
pagner lesémetteurs »,explique Eric
Forest, PDG d’EnterNext et respon-
sable desactivités PME. « Lerdle des
banques change ; leurs contraintes
réglementaires et prudentielles ren-
dent le financement par le marché
incontournable, en particulier sur
les PME. EnterNext est impliqué
depuis sa création. Nous voulions
aller plus loin dans 'accompagne-
ment des clients et proposer une
véritable offre de service. Nous

n’avons pas vocation a étre “listing
sponsor” sinon nous serions juge et
partie », commente Anthony Attia,
PDG d’Euronext Paris et « global
head of listing ».

«Un acteur neutre »

Euronext accompagne donc
désormais les dirigeants des PME
dans toutes les phases du proces-
sus d’introduction en Bourse. Il
les aide a définir ce quil faut met-
tre dans les documents légaux, a
répondre aux tiers lors des « due
diligences ». « La demande est
venue des brokers eux-mémes,
constatant le besoin d’'un acteur
neutre. Notre intérét est de prépa-
rer les candidats a I'IPO et de nous
assurer qu’ils soient introduits sur

le marché dans les meilleures con-
ditions possible. Il en va de I'intérét
du marché et de la place de Paris
également », ajoute Anthony
Attia. Aux services prélisting
viennent s'ajouter du post-listing,
desservices apresla cotation, per-
mettant entre autres d’identifier
I’actionnariat, de comprendre
I'image percue par les investis-
seurs et d'optimiser leur commu-
nication.

«En faisant de l'intégration verti-
cale, avec de nouveaux services en pré
et en post-listing, Euronext risque de
fragiliser tout I'écosysteme des petits
acteurs qui gravitent autour de
lintroduction en Bourse, ce dernier
étant déja en déliquescence. L'opéra-
teur de marché est en monopole.

Comment une entreprise qui veut
aller en Bourse peut-elle refuser les
services de celui qui va au final don-
ner son accord a la cotation. Cela ne
releve-t-il pas du conflit d’intéréts ? »,
pointe Caroline Weber, directrice
généralede MiddleNext. « Euronext
veut faire comme le Nasdaq, qui fait
tout, sauf que le tissu économique est
différent », commente un « listing
sponsor ». Sur les valeurs moyen-
nes, en France, les acteurs ne sont
pas trés nombreux : environ
100 gérants de valeurs moyennes,
une trentaine de « listing spon-
sors », une dizaine de brokers, une
centaine d'analystes. « Cela revient a
faire entrer un éléphant dans un
magasin de porcelaine », note un
«listing sponsor ». m
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Affaire Kerviel :1a Société Générale
désormais face a 'administration fiscale

BANQUE

Bercy veut réévaluer
la déduction d’'impot
octroyée a la banque
ala suite de la fraude
de Jérome Kerviel.

Sharon Wajsbrot
W @Sharonwaj

Le jugement rendu ce vendredi par
la cour d’'appel de Versailles aurait
pu constituer 1'épilogue de l'affaire
Kerviel pour la Société Générale.
Apreés huit ans de procédure, deux
condamnations pénales, une cassa-
tion sur les intéréts civils et un troi-
siéme proces au civil, la justice a
pour la premieére fois tranché en
faveur d’un partage des torts. Oui,

« Jérome Kerviel [est] partiellement
responsable du préjudice causé a la
Société Générale », mais oui, égale-
ment, les manquements de l'ex-tra-
der ne sont pas liés a « des négligen-
ces ponctuelles » mais a « des choix
managériaux qui ont|[...] ouverta un
salarié mal intentionné comme
Jérome Kerviel un large champ
d’action ot il a pu développer ses
agissements délictueux », explique
l'arrétrendu parlacour,quiramene
de 4,9 milliards a 1 million d’euros
les dommages et intéréts dus par
I'ex-trader a son ancien employeur.

Mécanisme

de « carry back »

Mais ce jugement ouvre un autre
front pour la banque. « Il est évident
qu’une décision de cette nature a des
conséquences [...] s’agissant de la
situation fiscale de la Société Géné-

rale » aestimé, vendredi, le ministre
des Finances, Michel Sapin. Grace a
un mécanisme dit de « carry back »,
qui permet a une entreprise défici-
taire de convertir une partie de ses
pertes en créance sur le Trésor
public, 1a Société Générale avait
déduit pres de 2,2 milliards de ses
prélevements entre 2009 et 2010,
soit plus delamoitié des résultats du
groupe en 2015. Une pratique que
Bercy nestime plus totalement 1égi-
time a la lumiere du jugement
rendu par la cour d’appel de Ver-
sailles ce vendredi. « En pointant les
différents manquements managé-
riaux de la banque et en reconnais-
sant sa responsabilité, aux cotés de
Jérome Kerviel, sur le plan civil, la
justiceouvreunebreche pour engager
un redressement fiscal et tenter de
récupérer tout ou partie de cette
somme » explique t-onaBercy. Ven-

dredi, Michel Sapin et le secrétaire
d’Etat au Budget, Christian Eckert,
ont demandé a l'administration fis-
cale d'examiner les conséquences
précises de cet arrét sur la situation
delabanque.

La vision de la Société Générale
est diamétralement opposée. Dans
son communiqué, elle écarte d'une
ligne cette possibilité :la décision de
la cour confirme « le montant de la
perte nette de 4,9 milliards d’euros de
la banque résultant des agissements
frauduleux de Jérome Kerviel » et
elle est donc « sans effet sur la situa-
tion fiscale de la Société Générale ».
En paralléle, la Société Générale
prépare néanmoins sa défense et
elle estime avoir plusieurs jurispru-
dences de son coté. « Le Conseil
d’Etat a été saisi du dossier Kerviel en
2011 et a estimé qu’il aurait fallu une
volonté délibérée des dirigeants de la

banque de ne pas mettre en place des
controles pour que la déductibilité
soit remise en cause », estime un pro-
che de la banque. Autre argument :
en juillet dernier, le Conseil d’Etat
—saisi sur des déductions fiscales de
labanqueitalienne MPS en France—
a estimé qu'il « n’appartient pas a
ladministration [...] de se prononcer
sur l'opportunité des choix de gestion
opérés par l'entreprise et notamment
passur lampleur desrisques pris par
elle pour améliorer ses résultats ».
Autrement dit, peu importe les ris-
ques encourus dans ses affaires
courantes, la banque pourrait en
déduire les pertes qui en découlent.

Lissue de la procédure engagée
par Bercy reste encore trés incer-
taine. D'autant que Jérome Kerviel
comme la Société Générale ont
encore la possibilité de contester la
décision de la cour d’appel de Ver-

Jérome Kerviel, vendredi,
ala cour d’appel de Versailles.
Photo Martin Bureau/AFP

sailles en cassation. Ce qui ralenti-
rait forcément les démarches de
Bercy. La route est encore longue.

@ ‘ Lire I’éditorial
de Guillaume Maujean
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Ces nouveaux « loups » qui chassent a Wall Street

BOURSE

Audacieux et parfois
sans scrupules,

ces traders en « culottes
courtes » sont

tres en vogue

dans les médias.

Le régulateur
surveille de pres
leurs agissements.

Nessim Ait-Kacimi
W @NessimAitKacimi

Manuel E. Jesus, dix-neuf ans, vient
d’étre condamné la semaine der-
nieére a 1,5 million de dollars
d’amende par le gendarme des
marchés américains, la Securities

Jonathan
Lebed,
quinze ans,

le plusjeune
manipulateur

En pleine bulle Internet, il

a gagné 800.000 dollars en
six mois en répercutant des
rumeurs sur Yahoo Finance.

Entre 1999 et 2000, en pleine bulle
Internet des valeurs du Nasdagq,
Jonathan Lebed, a peine quinze ans,
a gagné entre 12.000 et 74.000 dol-
lars par jour, soit 800.000 dollars en
six mois. Sa méthode ? Faire courir
et diffuser des rumeurs (OPA...) sur
la messagerie Yahoo Finance et sur
de tres petites valeurs — « penny
stocks » — qu’il avait au préalable
achetées. Il les revendait ensuite a
profit quand la rumeur avait porté
ses fruits et convaincu d’autres
investisseurs crédules. Pour la pre-
miere fois de son histoire, le régula-

Addis/The Star-Ledger/Sipa

and Exchange Commission (SEC)
pour avoir enjolivé les rendements
qu’il mettait en avant pour attirer
des clients. Sous un pseudonyme, il
effectuait des recommandations
sur des valeurs dans sa lettre confi-
dentielle, entre 2012 et 2014, alors
quil n’était pas encore majeur. Ce
casestloin d'étreisolé, etla SEC sur-
veille de prés ces jeunes prodiges,
qui ont tendance a prendre des
libertés avec la loi.

Ces jeunes traders autodidactes,
férus d'analyse technique, sont les
enfants de la popularisation de
l'acces aux marchés et des avan-
cées de la technologie. IIs ont leur
club informel, le Leaders Invest-
ment Club, qui regroupe une cen-
taine de jeunes traders et investis-
seurs, fondé par Austin Schwab et
Julian Marcheses, qui ont débuté
leur trading vers l'age de dix ans...
Ils spéculent depuis leur chambre

teur des marchés boursiers, la Secu-
rities and Exchange Commission
(SEC), aintenté une action en justice
contre un mineur.

A Tépoque, la SEC, embarrassée,
avait toutefois reconnu que, « sur
Internet, la frontiére entre une infor-
mation crédible ou pas est ténue » et
que le Web est « particuliérement
vulnérable aux fausses nouvelles et a
leur propagation ».Sur ses
800.000 dollars empochés, il n'a dit
en reverser que 285.000. Les autori-
tésonten effet estimé que ses agisse-
ments ne pouvaient étre totalement
associés a de la manipulation de

d’adolescents, sous les regards
parfois attendris et admiratifs de
leur famille. Tel est le cas de
Connor Bruggemann, seize ans, du
New Jersey, qui, en moins d’un an,
revendique avoir multiplié par
30 son capital de départ, a
300.000 dollars, en spéculant sur
les petites valeurs, ou « penny
stocks », de maniere tres risquée.
Prédisposition génétique, son pére
estun ancien trader du parquet du
New York Stock Exchange. Il s'est
d’ailleurs montré compréhensif
quand I’école s’est plainte des
ordres d’achat passés par son fils
au milieu des cours. Les moins de
dix-huit ans ne peuvent ouvrir un
compte de trading en ligne sans
l'autorisation de leurs parents. Ce
seront ces derniers qui seront les
responsables 1égaux en cas de per-
tes de leur progéniture... « Je ne
surveille pas autant que je le devrais

cours. Faire courir une rumeur n'est
pas la méme chose quinventer une
information. Une ambiguité qui a
profité au jeune trader. Ce dernier a
monté ensuite sa société Lebed.bizz
qui fait 'analyse et la promotion,
payante, des petites valeurs mais un
concurrent, la société StockWire,
l'accusera de lui avoir dérobé ses
idées et obtiendra 2,5 millions de
dollars de dommages. Le jeune tra-
der, qui oublie régulierement de
payer ses imp0ts, est devenu un
habitué des tribunaux, confor-
mément a ses prédispositions de
jeunesse.— N. A.-K.

son compte Etrade », a admis au
magazine « The Verge » le pere de
Connor Bruggemann, qui reste
persuadé du talentde son fils et son
sens des responsabilités.

Sans tabous ni limites

Beaucoup de grands traders, a
l'exception de George Soros, ont en
effet été précoces. Michael Platt, le
fondateur de BlueCrest, qui s’est
transformé ensuite en « family
office », raconte: « Dés I'dge de douze
ans, je recevais mon exemplaire
d™investors chronicle” et a quatorze
ans je connaissais la moindre statisti-
que. Jeme suis alors mis & acheter des
actions au moment de leur introduc-
tion en Bourse pour les revendre juste
apres. J'ai dil gagner entre 20.000 et
30.000 livres sterling. » Les jeunes
traders restent une minorité. En
Asie (Chine, Taiwan), les moins de
vingt-cing ans représentent autour

Jacob Wohl,
dix-neuf ans,
le <Wohl de

Wall Street »

Jacob Wohl, dix-neuf ans,
surnommé le « Wohl

de Wall Street » pour ses
méthodes peu orthodoxes
et son absence de scrupules.

Jacob Wohl, dix-neuf ans, est sur-
nommé le « Wohl de Wall Street »
parla presse américaine en allusion
au film the « Wolf of Wall Street », le
« Loup de Wall Street », qui relate
les aventures de Jordan Belfort, un
escroc.

Ilamonté son « hedge fund » Nex
Capital, spécialisé dans les matieres
premiéres, apres avoir débuté avec
les actions. Un fonds tres actif qui
effectue plus de45.000 transactions
par an... Jacob Wohl a déja recu la
visite des représentants du régula-
teur des marchés a terme, déja saisis
d’'une plainte d’un investisseur qui

de 3 % des traders amateurs sur les
sites de courtage en ligne. Selon
I'enquéte réalisée en 2014 par Havas
Worldwide, seuls 2 % des actionnai-
res individuels ont entre dix-huit et
vingt-quatre ans, et 9 % entre vingt-
cing et trente-quatre ans. Apres les
valeurs technologiques pendant la
constitution de la bulle Internet, les
devises dans la deuxiéme partie des
années 2000, les jeunes prodiges se
révent aujourd’hui les descendants
de Soros et n'ont plus de tabous ni
limites (actions, dérivés, matieres
premiéres...).

Sur les marchés a la criée,
aujourd’hui en voie de disparition,
la jeunesse était un atout pour
résister aux longues heures de
stress et d’activité. Seulement, la
précocité a ses revers. En effet,
selon la finance comportementale,
plus les traders sont jeunes, plus ils
ont confiance en eux. Ils prennent

ne parvient pas a retirer son argent
du fonds. Le prodige promet a ses
clients de réaliser des rendements
faramineux etétonnants : 6 ou 7 fois
ceux des traders confirmés... Le
régulateur a été vertement recu par
le pére du présumé fautif, avocat de
son état et qui a menacé de porter
plainte pour harcelement ! Un
ancien employé du « hedge fund » a
en tout cas livré des détails sur les
méthodes peu orthodoxes du
« hedge fund » et notamment le
recrutement d’« hotesses », en lieu
et place de commerciaux... Le
trader novice propose aussi des

des risques et sont peu diversifiés.
Ils sont aussi plus actifs que les
autres, ce qui explique queles cour-
tiers en ligne les courtisent. Leur
succes, mis en scéne, est une publi-
cité inespérée pour ces sites, qui en
font leurs héros. Mais leurs histoi-
res sont souvent trop belles pour
étre vraies. A la différence de leurs
ainés bien plus discrets, les jeunes
traders recherchent autant la
lumiére médiatique que l'adréna-
line du trading.

Rachel Fox, la « desperate tra-
der » , une ancienne actrice qui a
fait des apparitions dans la série
« Desperate Housewives », avait
une autre passion dévorante, le
trading d’actions. A seize ans, elle
revendiquait d’excellentes per-
formances et a lancé son site de
conseil FoxonStocks, qui se pré-
tend « guidé par le pouvoir de la
pop culture »... m

séances de formation a la finance
pour la modique somme de
5.000dollars par semaine. Il déclare
avoir convaincu une trentaine
d’investisseurs de placer leur argent
dans son « hedge fund », soit entre
30 et40 millions de dollars.

Cest une vidéo postée sur You-
Tube qui avait fait scandale et lui a
valu son surnom. Interrogé, peu
avant 'anniversaire du 11 Septem-
bre, sur ce qu’il ferait s’il était au
courantal'avance d'une attaque ter-
roriste : avertir les autorités ou en
profiter pour gagner de l'argent, il
répondit par la seconde. — N. A.-K.
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LeS tauX baS erelntent Les deux « piliers » de I'

le modele du Livret A

BANQUE

La CDC va baisser
le taux de prét
de son fonds d’épargne.

Grace a des subventions
apportées par

les rendements

de ses investissements.

Sharon Wajsbrot
W @Sharonwaj

La pratique est quasi inédite dans
cette maison qui a fété ses deux
cents ans cette année. Rompant
«avec l'orthodoxie de la Caisse des
Dépots », qui veille traditionnelle-
ment a séparer son bilan d'investis-
seur de celui de préteur pour le
compte del’Etat, Pierre-René Lemas,
le directeur général de I'institution, a
décidé de piocher dans les ressour-
ces produites par les investissements

de la Caisse des Dépots (CDC) pour
« subventionner » certains préts pro-
posés aux organismes de logements
sociaux et aux collectivités locales.
Concretement, la section de la CDC
dédiée a des investissements dans
I'économie va préter 2,5 milliards
d’euros a son fonds d’épargne et
subventionner ainsi une partie de ses
préts pour ramener leurs taux
d'intéréta zéro.

Lobjectif ? Renforcer l'attractivité
de ces prétsauxyeux deleurs bénéfi-
ciaires qui, en période de taux bas,
commencent sérieusement a regar-
der ailleurs. Et inciter par la méme
occasion collectivités locales et
organismes HLM a engager la cons-
truction de logements sociaux et la
rénovation thermique de batiments
publics. Ces préts seront mobilisés
pour mettre en musique les engage-
ments de Francois Hollande pris en
janvier. A loccasion du bicentenaire
delaCDC, le président dela Républi-
que avait en effet promis de libérer
3 milliards d’euros pour financer la

«construction de 50.000 logements
sociaux, la rénovation de milliers
d’autres » ainsi que pour « rénover
des batiments publics ». Un coup de
pouce qui a suscité un engouement
insoupconné. « Nous avons lancé en
Jjuin dernier une enveloppe de 2 mil-
liards d’euros pour les organismes
HLM. A ce stade, le volume demandé
atteint 6,5 milliards d’euros... », expli-
que Pierre-René Lemas, quia
demandé une rallonge a 'Etat.

Remise en cause du modele

Il faut dire quindexés sur le taux du
Livret A, les taux des préts octroyés
par la CDC aux organismes de loge-
ments sociaux et collectivités locales
ont parfois du mal a rivaliser avec les
liquidités peu cheres qui circulent
sur les marchés. « Comme dans les
banques traditionnelles, nos clients
demandent des rééchelonnements de
préts. Etant donné nos différentiels de
taux, les collectivités locales sont aussi
tentées d allervoir ailleurs »,confirme
Pierre-René Lemas. Est-ce le signe

nstitution financiére
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d'une remise en cause du modele du
fonds dépargne ?

A ce stade, « le systéme fonc-
tionne », assure le directeur général
delaCDC.Lapreuveenestquen 2015
le fonds a consenti un record de
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17,2 milliards d’euros de préts en
faveur du logement social et de la
politique de la ville. Le patron de la
CDC reconnait toutefois quen 2017 le
cofit de la ressource risque de poser
de sérieuses questions.

Pour mémoire, le taux du Livret A
a été maintenu a 0,75 % en juillet.
Depuis, la collecte a repris de plus
belle pour la CDC. Particulierement
plébiscité en aofit, le produit dépar-
gne populaire a méme réalisé un
record decollectedepuisdeuxansde
1,39 milliard d’euros. Plus préoccu-
pantencore, étantdonnéleniveaude
rémunération des encours du
Livret A, les banques de la place sont
tentées de rapatrier a la CDC les
encoursde Livret A quelles portenta
leur bilan. Des liquidités bien
encombrantes pour l'institution. m

«LES ECHOS» / SOURCE : SOCIETE

Livret A, mode
d’emploi

e Le tauxdu Livret A est
calculé sur la base d’'une
formule (prenant notam-
ment en compte I'inflation)
alaquelle les autorités
peuvent déroger.

e Le tauxactuel de 0,75 %
est supérieur a celui

qui résulterait de son
application stricte.

e Lesencours du Livret A
(ainsi que duLDD et du
LEP) servent ensuite de
ressources au fonds d’épar-
gne de la Caisse des Dépots,
qui accorde des préts en
faveur du logement social.

Mario Draghi met
en garde contre un exces
de banques en Europe

BANQUE

Le président de la BCE
pointe les « surcapaci-
tés » dont souffre

le secteur bancaire
européen.

Edouard Lederer
W @EdouardLederer

Iy a trop de banques en Europe, et
cela contribue directement au
mangque de rentabilité dont souffre
le secteur. Voila en substance le
message peu consensuel prononcé
vendredi par Mario Draghi lors de
la conférence annuelle du Comité
européen du risque systémique.
Pour le président de la BCE, « les
surcapacités dans certains secteurs
bancaires nationaux et l'intensité de
la concurrence quien découle exacer-
bent ces pressions sur les marges ».
Deplus, « detelles surcapacités signi-
fient que le secteur ne fonctionne pas
de maniére efficace, ce qui explique
entre autres pourquoi les coefficients
nets d’exploitation demeurent élevés
dans certains pays ». Lenvironne-
ment de taux faibles pése lui aussi
sur la santé des banques, nuance
Mario Draghi. Mais, prenant a
contre-pied les critiques, la BCE n'a
que « participé » a cette chute des
taux par sa politique monétaire.
Plus largement, « les taux d’intérét
réels a long terme diminuent dans les
principales économies avancées
depuis deux décennies », notam-
ment pour des motifs technologi-
ques et démographiques.

Effets négatifs

Plus grave, cette surpopulation ban-
caire aurait aussi des effets négatifs
sur le financement de ’économie,
car, en Europe, les PME dépendent
en grande partie des banques. « Les
crédits bancaires ont tendance a étre
procycliques : ils augmentent trop

Mario Draghi a plaidé, vendredi,
pour un financement

de I'économie moins dépendant
de «I'intermédiation bancaire ».

Photo Daniel Roland/AFP

vite lorsque I'’économie se développe
et diminuent sensiblement en cas de
recul de I'activité économique. »
Conséquence : au lendemain d'une
crise financiére « la croissance éco-
nomique des pays dominés par
I'intermédiation bancaire est
inférieure a celle des pays dont les
systemes financiers sont plus équi-
librés », a détaillé le patron de la
BCE. Ce dernier rappelle donc son
attachement au développement de
« plusieurs canaux » de finance-
ment, dontlesmarchésde capitaux.
Reste a voir comment cetexces de
banques pourrait se résorber.
Sagit-il dencourager les mariages
entre établissements de la zone
euro,commel'arécemment suggéré
le gouverneur de la Banque de
France (« Les Echos » du 20 septem-
bre 2016) ? Ou d’envisager la
disparition pure et simple des mau-
vais éleves de la classe ? Une pers-
pective théoriquement peu dramati-
que :I'Europe sestrécemment dotée
d’un dispositif dit de « résolution »,
censé rendre beaucoup plus aisé la
liquidation de banques malades. m
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Profitantdelacrise,
I'usure prospere en Italie

® Compte tenu du niveau de leurs créances douteuses, les banques
sont devenues réticentes a octroyer de nouveaux préts.
® 12 % des familles et 10 % des entreprises ont recours a I'usure.

CREDIT

Olivier Tosseri
— Correspondant a Rome

Si l'usure était une entreprise, elle
serait 'une des plus florissantes de
la péninsule. Elle totalise en effet un
chiffre d’affaires annuel de 82 mil-
liards d’euros, plus que I'ENIL, I'un
des plus importants groupes du
pays. La crise économique et la fra-
gilité du secteur bancaire italien
l'ont fait prospérer ces derniéres
années. Les créances non recou-
vrées aupres des PME-PMI (qui
constituent 'essentiel du tissu
industriel du pays) étant passées de
10 % en 2009 a 28 % aujourd’hui, les
banques sont devenues réticentes a
octroyer de nouveaux préts.
Drapres Unimpresa, I'Union natio-
naledesentreprises, les crédits ban-
caires a destination des principaux
acteurs de I'économie italienne ont
baissé de pres de 16 milliards
d’euros, entre mai 2015 et mai 2016.
Si bien que, face 4 des banquiers
réticents, les entreprises ont de plus
en plus recours a des usuriers peu
scrupuleux. Selon un rapport de
I'Eurispes, I'Institut italien d'études
politiques, économiques et sociales,
uneentreprise sur dix estconcernée
dans le secteur de l'agriculture, du
commerce et des services.

«L'usurier de la porte
acoté »

Laloiréguleles taux d’intérét, rééva-
lués chaque trimestre par le minis-
tére de 'Economie et la Banque
dTtalie, et publiés dans le « Journal
officiel ».Ils sont considérés comme
usuraires s’ils excedent de plus de
50 % le taux moyen appliqué par les
banques. Communément, les usu-
riers appliquent des taux d’'intérét

En 2015, le capital avancé aux particuliers s’est établi a 30 milliards d’euros et celui restitué & 66 mil-

liards. Photo Lorenzo Moscia/Archivolatino-REA

d’au moins 10 % par mois et exigent
enunanleremboursementdu dou-
ble de la somme avancée.

Le role de l'usurier est tradition-
nellement tenu par les organisa-
tions criminelles, qui y voient le
doubleavantagederecycler 'argent
sale et d’affirmer leur emprise sur
leur territoire. Le sud de la pénin-
sule est évidemment plus touché
que le nord, compte tenu de
I'implantation des différentes
mafias et ses difficultés socio-éco-
nomiques chroniques. De 2008 a
2013, ala faveur dela crise, l'usure a
progressé de 30 %. Et 8 % des entre-
prises sont menacées par des grou-
pes criminels. Mais les difficultés

économiques et la hausse du cho-
mage ont fait évoluer le phéno-
meéne. Il touche désormais de plus
en plusles familles qui se sont forte-
ment endettées. 12 % d'entre elles
ont ainsi demandé I'an passé de
l'aide a une tierce personne, qui
n'est ni un ami ni un parent, pour
obtenir un prét de 10.000 euros en
moyenne. En 2015, le capital avancé
aux particuliers sest établi a 30 mil-
liards d’euros et celui restitué a
66 milliards. « Aujourd’hui nous
savons que l'usurier n’est pas seule-
ment un mafieux, explique Gian
Maria Fara, président de I'Eurispes.
Ceest parfois quelqu’un d’insoupgon-
nable, comme un commerc¢ant, un

L |

comptable, un avocat ou méme un
fonctionnaire. Ils ont profité de cette
longue crise économique et de
I’endettement des familles pour
s’enrichir. Une nouvelle figure est
apparue, celle de l'usurier de la porte
a cOté », conclut-il.

En réaction, 'Etat a décidé d'unir
les fonds de solidarité contre le rac-
ket et l'usure. Mais la loi antiusure,
adoptée il y a vingt ans, souffre de
lenteurs bureaucratiques dans son
application. Les victimes devraient
recevoir une aide financiére dans
les six mois suivant le dépot de leur
plainte, mais nombreuses sont cel-
les qui n'ont toujours rien recu au
bout de deux ou trois ans. m

Les « payday lenders » en voie de disparition

Face aux abus, le régulateur
britannique a mis en place
une régulation beaucoup
plus stricte pour les préts a
taux d’intérét élevés.

Vincent Collen
W @VincentCollen
— Correspondant a Londres

Au Royaume-Uni, les « payday len-
ders » n'ont plus le vent en poupe.
Ces sociétés spécialisées dans les
préts de court terme a des taux tres
élevéssonten pleinerestructuration
depuis que des regles plus strictes
sont entrées en vigueur afin de
mieux protéger les consomma-
teurs. Le secteur a connu un boom
outre-Manche a la fin des années
2000. Alors que les banques, frap-
pées par la crise financiere, rédui-
saient leur exposition au crédit a la
consommation, les « payday len-

ders » ont comblé le vide. IIs ont été
aidés par les nouvelles technologies,
qui permettent d'obtenir un prét en
ligne en quelques clics. Et la régula-
tion britannique, qui était alors plus
légere quaux Etats-Unis a attiré de
nombreux acteurs. La Financial
Conduct Authority (FCA) estime
quils étaient plus de 400 en 2014.
Ce succes n'est pas passé inapercu
des associations de consommateurs
et des politiques, qui ont vite tiré la
sonnette d'alarme en dénoncant les
abusdecesorganismesetlesdrames
personnels qu’ils ont provoqués.
Certes, il sagissait généralement de
sommes modestes : 260 livres sur
trente jours en moyenne. Mais les
taux d’'intérét pratiqués, sur un an,
atteignaient parfois 5.000 % ! La plu-
part des préteurs ne vérifiaient pas
sérieusement la situation financiéere
des clients et beaucoup de Britanni-
ques sont tombés dans un terrible

engrenage, souscrivant un nouvel
emprunt pour rembourser le pre-
mier.

Coup de massue

Face ala pression de I'opinion publi-
que, la FCA a décidé de frapper fort
en instaurant, a partir du 1 janvier
2015, une réglementation beaucoup
plus stricte. Le taux d’intérét a été
plafonné 4 0,80 % par jour. La péna-
lité maximale, en cas de non-rem-
boursement dans les délais fixés, ne
peutexcéder 15 livres. Et le cofit total
du crédit est au maximum de 100 %
de lasomme empruntée. Ce coup de
massue a bouleversé I'économie du
secteur. Le nombre de préts accor-
dés par les « payday lenders » est
tombé a 1,8 million au premier
semestre 2015 (derniers chiffres dis-
ponibles), une chute de plus de 70 %
en deux ans. La plupart des acteurs
ont mis la clef sous la porte et 1a FCA

prévoit quil n'en restera plus quune
poignée a terme. Wonga, le numéro
un britannique, a vu son chiffre
d’affaires plonger de plus de 60 %
I'an dernier et affiché une perte de
80millionsdelivres. Cette restructu-
ration drastique du secteur saccom-
pagne de lourdes sanctions lorsque
des abus sont détectés. Wonga a dit
rembourser 15 millions de livres a
ses clients apres I'intervention du
régulateur. Un autre acteur, CFO
Lending, devra restituer 34 millions
de livres a2 97.000 clients pour répa-
rer des « pratiques abusives ».
Lesplaintesauprésdumédiateur
de la finance concernant ce secteur
ont plus que triplé début 2016, signe
que les Britanniques sont plus
informés sur leurs droits. Les asso-
ciations ne désarment pas. Citizens
Advicevientde publieruneenquéte
dénoncant le « comportement irres-
ponsable » des « payday lenders ». m

La France plutdt épargnée par les préts usuraires

Des cas de préts a taux
excessifs existent, mais

ce sont plutot les arnaques
au crédit qui préoccupent
les autorités.

Edouard Lederer
W @EdouardLederer

L'usure frappe-t-elle en France
comme en Italie ou jusqua un passé
récent en Grande-Bretagne (lire ci-
dessus) ? En comparaison de ces
deux pays, la France bénéficie a
priori d'une protection naturelle :
l'omniprésence de son systéme ban-

caire. A la différence de ses voisins
transalpins et d'outre-Manche, le
pays nma pas connu au cours de la
crise de « credit crunch » un repli
brutal du crédit. En moyenne, les
clients nont donc pas été éjectés du
circuit bancaire et n'ont pas eu a se
tourner vers des préteurs peu
recommandables.

Préts familiaux

Les cas de préts a taux excessifs —
dépassant les maximums définis
parlaloi—existent cependant. Mais
ilfautsortirlaloupe pourlesretrou-
ver : pour l'association Crésus—spé-

cialisée dans 'accompagnement de
ménages surendettés —, ces crédits
usuraires peuvent se cacher dans
certains « préts familiaux ».

Ces derniers sont présents dans
14 % des cas suivis par Crésus et
sélevent en moyenne a 3.620 euros.
Les TPE et PME ne sont pasnon plus
forcément épargnées. « Cela peut
étre le cas par exemple de petits com-
merces, lorsqu’un prét a été contracté
au sein méme d’une communauté
donnée », déplore Maxime Pekkip,
chargé de mission prévention et
accompagnement chez Crésus. Ces
phénomenes restent par définition

compliqués a chiffrer, voire a détec-
ter. A court terme, une autre dérive
du crédit intéresse les autorités
francaises : la multiplication
d’offres de crédit frauduleuse. Le
principe est simple : des annonces
(sur Internet) font la promotion de
crédits a des conditions trés avanta-
geuses. Apres avoir exigé la consti-
tution du dossier, les fraudeurs
demandent 'envoi d'une somme
d’argent destinée a couvrir des frais.
Une foisl'argentrecu, l'escroc dispa-
rait. Fin 2015, le gendarme bancaire
(ACPR) avait publié une liste de
9 sites frauduleux a éviter. m
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DEPUIS LE 31-12-2015: - 3,20 %

DEPUIS LE DEBUT DU MOIS : + 1,14 %

PLUS HAUT : 4.509,66
PLUS BAS : 4.476,86

OUVERTURE CLOTURE

- 0,00 % - 0,47 %
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Meilleure
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depuisjuillet
alaBourse
de Paris

® A La Bourse de Paris ven-
dredi, les investisseurs ont pris
leur bénéfice, au lendemain
d’une vive hausse provoquée
par la décision de la Fed de
maintenir le statu quo moné-
taire et de ralentir le rythme de
ses futures hausses de taux
d’intérét. Le CAC 40 a fini en
repli de 0,47 %, a 4.488,69
points. Sur la semaine, I'indice
a toutefois gagné 3,61 %, sa plus
forte hausse hebdomadaire
depuis mi-juillet.

Les valeurs bancaires sont
restées sous pression avec la
perspective de taux bas
encore longtemps. Société
Générale a reculé de 1,53 %.
Crédit Agricole SA a perdu

0,85 % et BNP Paribas 0,73 %.
De nombreuses valeurs cycli-
ques, automobile en téte, ont
subi des prises de profit apres
leur récente hausse, d’autant
que l'indice d’activité de la
zone euro est ressorti au plus
bas depuis janvier 2015.
Renault a abandonné 1,82 %,
plus forte baisse du CAC 40, et
Faurecia 2,99 %, plus forte
baisse du SBF 120. Peugeot a
perdu 1,46 %.

ArcelorMittal (+2,5 %) a
signé la plus forte progression
du CAC 40. A Tinverse, Total a
cédé 1,21 %. Veolia (-1,55 %) a
également compté parmi les
plus fortes baisses du CAC. Le
titre s'est aligné sur le prix du
placement de 4 % du capital
réalisé par la CDC.

Genfit (+2,51 %) a affiché la
plus forte hausse du SBF 120
apres avoir annoncé I'expan-
sion de son portefeuille de pro-
duits avec la validation de can-
didats médicaments préts pour
le lancement d’études régle-
mentaires précliniques.

LOPERATION DU JOUR

Moscou séduit des investisseurs
américains et européens

@ La Russie pavoise. Le pays a
annoncé avoir levé 1,25 milliard
de dollars a 10 ans sur les mar-
chés. Et ce, malgré I'embargo
européen et américain qui
frappe le pays depuis le début
de la crise ukrainienne. D’apres
le ministere russe des Finances,
la demande aurait atteint
7,5 milliards de dollars, soit six
fois l'offre. Un appétit qui a per-
mis & Moscou de faire baisser le
rendement offert aux investis-
seurs a 3,8 %. En mai, pour son
retour sur lemarché internatio-
nal, il avait dti concéder 4,75 %.

A T’époque, les banques euro-
péennes et américaines avaient
préféré ne pas organiser l'opé-
ration par peur d’enfreindre
I'embargo. La semaine der-
niere, c'est donc de nouveau la
banque publique russe VTB qui
était ala manceuvre. Elle aurait
placé plus de la moitié des titres
aupres d’investisseurs améri-
cains, selon Moscou. LEurope
arriveraiten deuxiéme position
avec 43 %, devant I’Asie (4 %).
Selon Bloomberg, Amundi et
Allianz GI figurent parmi les
souscripteurs.

en bref

Portugal : 1a justice ouvre une enquéte
sur la banque publique CGD

BANQUE — Le parquet général du Portugal a confirmé samedi
avoir ouvert une enquéte sur la banque publique Caixa Geral de
Depositos (CGD), soupconnée selon la presse locale de « mau-
vaise gestion » pour avoir accordé des crédits a risque et investi
dans des projets ruineux. Selon 'hebdomadaire « Expresso »,
I'enquéte porte sur la gestion de la Caixa depuis 2000 et vise sur-
tout des crédits consentis entre 2005 et 2010.

CNP va consacrer 100 millions d’euros
dans des partenariats avec des start-up

ASSURANCE — CNP Assurances va consacrer 100 millions
d’euros sur cinq ans au développement de partenariats avec des
start-up quelle accompagnera financierement, au travers d'un
programme baptisé « Open CNP ». Il couvrira les domaines de la
e-santé, des fintechs, de l'assurtech ou de nouvelles technologies
liées aux nouveaux besoins de protection de la personne.

SERVICE

TRESORERIE EXPRESS

Recevez le paiement de vos factures clients en 48H

3 Nous vous proposons un outil de cession
| de vos factures en attente de paiement.
2 : . L
i Cette solution, est accessible en ligne pour
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— financement ponctuel ou récurrent.
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CAC 40: 448869 (-0,47 %) NEXT 20:9695,21 (-0,64 %)
CAC LARGE 60 : 4968 (-0,49 %)

CAC ALL-TRADABLE : 3511,21 (-0,47 %)

DATE DE PROROGATION : 27 SEPTEMBRE

curonext

A : Indicateur acompte, solde ou total du dividende. BPA : Bénfice par action. PER : Price Earning Ratio. Les plus hauts et plus bas ajustés sont sur l'année
civile. Les valeurs classées par ordre alphabétique sont regroupées en trois classes de capitalisation signalées par les lettres A pour les capitalisations
supérieures a 1 milliard d'euros, B pour les capitalisations comprises entre 1 milliard d'euros et 150 millions d'euros et C pour les capitalisations inférieures
4 150 millions d'euros. m : Valeurs de lindice CACNext20. ¢ : Valeurs de l'indice CACLarge60. a : Valeurs de l'indice CACMid60. A : Valeurs de lindice
CACSmall. Les bénéfices par action : source FacSet JCF Estimates. Mise en ligne intégrale des informations réglementées sur www.lesechos-comfi.fr

Les cours fournis ce jour sont des cours de 17h00
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FRO000120321 29/04/1631 559780848 16855  +1619 14265 183 FRO000125486 26/04/16127 595903940 6826  +1954 5591 185 sl o 786 231 SUEZ ENVIRONNEMENT (SEV) me A 15015 14,93 -122 -135
MICHELIN (ML) & A 9719 9746 + 024 +10,88 VIVENDI (VIV) & A 1794 1798 + 01 - 947 FRO004035913 21/06/16 041 58730538 18415  + 082 1675 022 950085 15075 +91 17465
397373 9778  +226 989 2879206 18006 +219 20315 RO T 615 022 - 0l FRO010613471 10/05/16 065 544401246 1487 - 589 12905 435
FRO000121261 17/05/16 285 182274289 9688 +205 774 292 FRO000127771 26/04/161 1286615922 17885 -1442 1487 556 B 05 M0 L0 51 SWORD GROUP (SWP) & B 267 2691+ 06 1074
FRO000120859 10/05/16 175 79572491 6349  +75 5038 274 260 272 #1354 2791
INGENICO GROUP (ING) me A 805 7881 - 255 -3235 FRO004180578 04/05/16 102 9426965 267 +2384 218 446
| 277865 BOZ% 71904 560 SYNERGIE (SDG) & B 2905 2906 + 003 + 929
FRO000125346 06/05/16 13 61493241 7855 -2607 7738 165 3992 2934 -242 3005
s RD VALEURS FRANCAISES INNATE PHARMA (IPH) & B 1115 104 - 072 -1846 FRO000032658 28/06/16 06 24.362.000 2905  +2387 2017 2,07
4 298335 N5 +147 1483 TARKETT (TKTT) & 3652 35675 - 2,95 +2394
FRO010331421 53916154 1092 -208 826 107958 3652 41805 368
VALEURS MNEMO / INFO / ouv CLOT  %VEIL %AN BPA VALEURS MNEMO / INFO / ouv CLOT  %VEIL %AN BPA DZEREARECHEULZS B 122;304% ggog N %’5 +Zzg'15 FRO004188670 05/07/16 052 63722696 3546 +757 2055 146
] VoL +HAUT %MOIS +HAUT AN PER ) voL +HAUT %MOIS +HAUT AN PER p g g TECHNICOLOR (TCH) A 6206 61 - 174 -18,45
ISIN / DATE DETACH. COUPON / DIV NB TITRES +BAS %525 +BASAN RDT ISIN / DATE DETACH. COUPON /DIV__ NB TITRES +BAS %525 +BASAN RDT FRO004024222 2//04/16 05 35409418 248 +2222 17782 2 704058 6226 +378 7541
AB SCIENCE (AB) & B 124 1221 - 089 - 016 CHARGEURS (CRD) A C 1347 1Y+ 595 +5444 IPSEN (IPN) & o087 6082 - 03 -03 FRO010918292 24/05/16006 412710327 6075 +238 481 098
33899 1246 Mk 199 lecasy BeR D FRO010259150 02/06/16 085 83270117 6066+ 071 45305 14 TELEPERFORMANCE (RCF) & A 9517 9563 + 05 +2339
FROOT0557264 37637699 12  -386 862 FRO000130692 19/09/16 02 22966144 1315 +8386 733 144 A A . 2 / 112350 0568 271 o8
ABC ARBITRAGE (ABCA) & B 62 618 +2047 CHRISTIAN DIOR (CDI) A 16125 615 - 006 + 303 JACQUET METAL SERVICE (JCQ) 2 B 1639 16,785  + 247 +17,38 FRO000051807 16/05/1612 57780000 9478  +4533 6665 126
35739 62 +38 674 47674 1616 »034 17205 FROO00033904 OSOT604 Dapaaas 1680 soes 1002 238 TESSI (TES) B 14301 W8+ 056 +104
FRO004040608 01/07/16 02 58051067 616 +2189 461 32 FRO000130403 19/04/16 135 181727048 15995  + 078 13375 084 - - - i ! - o ! g y g
ACANTHE DEV. (ACAN) & C 065 064 +4545 cic (CO) A 1556 155 - 064 -1413 JCDECAUX (DEC) & A 30 2951 - 193 -164 0 1438 1357 1648
. ; v g 4 9 @ 236601 3006 -802 3978 FRO004529147 30/06/16 2 2797678 14186  +2955 12436 139
124398 066 2308 067 ACTION A 19595 346 16375 FRO000077919 24/05/16 056 212303763 29505 - 995 2807 19
FRO000064602 13/07/16 012 147125260 064 +4884 042 FRO005025004 31/05/16 85 38027493 1545 -1653 1457 548 4 4 d - g TFI(TFD & A 8786 8815 -015 -14
AEROPORTS DE PARIS (ADP) 4 A 9034 9004 - 048 -1601 CIE DU CAMBODGE (CBDG) A /060916 - 519 KAUFMAN & BROAD (KOF) B3/ 369 - 014 +3273 SISk GRP =R TileE
41912 0034 -375 122 9950 373 -366 3995 FRO000054900 22/04/1608 210803060 8721 -3404 836 908
FROO10340141 31/05/16191 98960602 8977 - 898 895 212 FRO000079659 14/06/16 48 559735 -1096 6301 066 FR0004007813 20/04/162 20837030 3685  +3179 2] 542 THALES (HO) me A 8125 8126 - 028 +176
AFFINE RE (ML) & c15m 152 -072 - 703 CNP ASSURANCES (CNP) A ¢ A 1509 1509 - 072 +213 KORIAN (KORD A $9,705 20885 + 071 -1127 152901 8154 -012 834
1529 -374 176 246635 1145 +79 15365 P TP - - SO FRO000121329 30/05/16101 211704684 8099  +2944 5977 12
FRO000036105 04/05/161 10056071 1511 - 343 1415 FR0000120222 04/05/16 077 686618477 14925 +213 10515 51 FROOT0386334 20/06/16 068017804 51 1881 2284 201 N
AGARDERE (VINID) 2259 7235 <122 1888 THERMADOR GROUPE (THEP) A B 8099 81,05 684
AIR FRANCE-KLM (AF) & A 4815 4814 + 094 -3142 COLAS (RE) A 134 135 +075 - 412 A o P 1005 818 +131 9185
2142354 482 - -275 8837 s vy FRO000130213 06/05/1613 131133286 22315 -107 1835 583 FRO00006TTM 07/04/1632 4499267 8048 + 367 7558 395
FRO000031122 14/07/08 058 300219278 4744 -2652 4612 FRO000121634 25/04/16 545 32654499 1325 + 914 1218 404 ; : ] ; /
LATECOERE (LAT) C 366 3,66 1 TOUAX (TOUP) A € 1015 1008 +03 +18
AKKA TECHNOLOGIES (AKA) A B 3266 329  + 015 +2165 DASSAULT AV. (AM) & A 1040 10308 - 089 -10,09 4 ¢ ;
188 329 +703 335 9759 10529 +764 1465 7510 366 +027 41 1029 +377 T8
FRO004180537 30/06/16 05 20277690 38 +4476 216 152 FRO000121725 30/05/16121 9122538 10181 - 586 8461 17 FRO000032278 29/06/07 07594043676 356+ 61 306 FRO000033003 30/12/14 05 70M547 1016 -1882 745
ALPES (CIE DES ) (CDA) A B 1695 16,89 - 059 + 9M DASSAULT SYSTEMES (DSY) me A 7869 7802 -1 +576 LAURENT-PERRIER (LPE) B 7325 732 - 007 -181 TOUR EIFFEL (EIFF) B 5538 5499 - 07 +183
e -1 270784 Jee va7 795 77 7325 +182 832 1821 5542  +035 5755
FRO000053324 15/03/1604 24317726 1681 -321 1301 237 FROO00130650 02/06/16 047 2572447V 7784  +2181 635 06 FROO0GE6A4E4 1807716105 5345851 701 6659143 FRO000036816 28/06/163 9405454 548  +18 471
ALSTOM (ALO) me A 24125 2 - 048 -14,79 DBV TECHNOLOGIES (DBV) & B 6653 672 + 116 LEBELIERIBELD/A CIS965 3962 - 0,08 +2518 TRANSGENE (TNG) B 298 29 - 134 +1621
709229 24145  +325 28375 61882 6743  +106 6743 441 3989 -217 4199 39663 301 +691 44
FRO010220475 04/07/13084 219127044 239 -1266 1904 FRO010417345 24103749 664 - 935 3869 FRO000072399 07/06/16 08 6582120 394 +485 2724 202 FROO05175080 38545397 202+ 034 227
ALTAMIR (LTA) A B 114 133 - 044 + 134 DERICHEBOURG (DBG) A B 278 2804 + 054 -1544 LECTRA (LSS B 1618 1605 - 05 +3264 TRIGANO (TRD & B 608 6039 - 035 + 726
25957 N4 +947  M4S 69068 2839 +389 3333 109835 1618 +587 164 49770 6238  +1772 6238
FRO000053837 25/05/16 056 36512301 131 <14 886 494 FRO000053381 16/02/16 005 168082030 278  +1394 21 178 FRO000065484 04/05/16 03 30938845 1601 +50 1076 187 FRO005691656 13/01/16 07 19336269 5057 +5098 415 116
ALTAREA (ALTA) A A 1809 1808  + 115 - 0,09 DEVOTEAM (DVT) & C 495 4975  + 143 + 4851 LISIEID & A24m gj:gzs * g»gg 'zg';g UBISOFT ENTERTAINMENT (UBD 4 A 34595 34305 - 0,82 + 28,63
1495 18135 +186 199155 8492 4975 +1706 5076 g 3 ; 22113 75 -319 3883
FRO000033219 19/04/16 11 15030287 1801 +1454 15539 FR0000073793 30/06/16 05 8196149 4918 +6893 296 101 EROO00C50553 oila s Seories 2l ___i iy il il FRO000054470 Tasrsls ahe  +87%5 186
M6-METROPOLE TV (MMT) & A 1603 1614 - 003 + 189 - - A
ALTEN (ATE) & A 6131 6228 +19 +1661 DIR. ENERGIE (DIR) an 31,26 + 2,22 +6197 : , ) ;
50548 624  +042 651 20559 3149 +1245 3215 66325 16155 -074 16955 VALLOUREC (Vi) & A 4051 4031 - 04 -2153
FRO000071946 27/05/161 33686325 612  +3365 43725 161 FRO004191674 13/06/16 02 41220566 3105 +8552 161 064 FRO000053225 18/05/16 085 126414248 1603 - 652 13375 527 R — 04/06/15 081 453522;7049 gg:g ’;éé; 231571
ALTRAN TECHNOLOGIES (ALT) o A 1362 13565 - 044 + 993 DMS (DGM) c22 217 - 091 +32,32 MAISONS FRANCE CONF. (MFC) 2 B 463 467 + 071 +1675 - - - :
18133 1365  +355 1388 5239 2,21 -647 272 203 467 +554 467 VALNEVA (VLA) A B 275 272 -109 -2842
FROO00034639 09/05/16 019 175800265 1353  +3451 972 14 FROOT2202497 15581200 217 -9811 06 FROOO4159473 07/06/16 064 6937593 4585 +2036 371 137 65184 276 -58 379
AMUNDI (AMUN) & A 4566 45865 - 003 + 6 DNXCORP (ONX) & cen 607 - 049 +1474 MANITOU (MTU) A B 159 157  -188 +1,35 FRO004056851 74698099 269 -1856 196
22525 46 +721 465 218 61 3167 684 4821 1899 +038 166 VICAT (VCT) & A 5717 5759 - 076 + 4,07
FRO004125920 17/05/16 205 167245237 454 +192 3365 447 FROO10436584 07/07/15 052 2.834575 605  -501 425 1005 FRO000038606 10/06/16 036 39551949 157 - 063 1302 229 0147 5775  +164 6123
ANF IMMOBILIER (ANF) A B 2075 2058 - 087 - 106 EDENRED (EDEN) & A 20845 20,945 + 0,22 +20,03 MARIE BRIZARD W & S (MBWS) B E%O 12‘32 * 3372 ;(6)22 FRO000031775 10/05/1615 44900000 5709  + 084 4542 261
4041 2076 -607 2449 521612 20985 +725 2195 : + 4 ) VILMORIN & CIE (RIN) & A 60 596 - 067 - 997
FRO000063091 06/06/16 1,24 19.009.271 2037+ 113 189 FR0010908533 12/05/16 084 233753936 20585 +3996 13215 201 FRO000060873 27/09/07 05 28318182 1632 -1495 1493 5062 8007  -461 6745
APRIL GROUP (APR) B 1155 162 + 061 -235 EDF (EDP) me A 1075 1068 - 157 -2133 MAUNA KEA (MKEA) @ S s R FRO000052516 15/12/15157 20833902 594 - 771 558 263
1168  +329 1281 1607007 10755 -54 1346 816343 37 12169 453 VIRBAC (VIRP) A4 155 029 -2948
FRO004037125 05/05/16 026 40904135 155 -1075 MOl 224 FRO0102425T1 06/06/16 053 2013251391 10595 -3364 913 496 FROGIC S0 Hellons SN /ER ] 4 ' 45 201 o938
ARCHOS (UXR) & c 157 156 - 0,64 -13,33 EIFFAGE (FGR) me A 6998 6998 - 0,06 +1755 MERCIALYS (MERY) & A 21435 21845 + 198 +17,23 y e ’
onss e mee B o R o725 2loh 4407 2194 FRO000031577 26/06/1519 8458000 15405 592 1441
FRO000182479 34876475 155 -189 103 FRO000130452 17/05/16 15 98082265 6941  +2325 5565 214 FRO010241638 22/04/16 057 92049169 21435 +1666 1743 VRANKEN-POMMERY M. (VRAP) B 2239 2234 - 027 -2021
AREVA (AREVA) A 6279 62 - 127 +14,31 ELIS (ELIS) & A 152 %945 - 152 - 194 MERSEN (MRN) & B 1769 185+ 452 + 882 756 24 -696 2799
15886 6,279 +2576 699 225670 15,28 -904 178 59356 185 +1212 185 FRO000062796 13/07/16 0,8 8937085 22,23 -1586 2101 358
FROO11027143 383204852 6145 -1315 305 FRO012435121 06/06/16 035 114006167 148  + 683 13955 234 FR0000039620 04/07/16 05 20636854 1763+ 387 M09 27 WENDEL (MF) & A 10395 1048  + 048 - 4,38
ARKEMA (AKE) m A 8374 8393 - 016 +2994 ESSO (ES) & B 3533 3615  + 212 -2649 METABOLIC EXPLORER (METEX) & C 2,33 234 -127 -1,03 58486 1049 +506 109
146627 8403  +559 851 3664 -44h 522 91708 237 +354 299 FRO000121204 06/06/16 215 47081029 10375 -173 7814 205
FRO010313833 09/06/1619 75470173 8341  +4284 4817 226 FR0000120669 08/07/132 12854578 353  -4259 353 FRO004177046 23261500 231 -2595 142 ZODIAC AEROSPACE (ZC) me. A 2163 21755 + 028 -1
ARTPRICE.COM (PRC) 2 cn9 18 -059 -1,25 EULER HERMES GP (ELE) o A 7806 7825 - 056 -1167 NATIXIS (KN) me A éﬂg;'ggg 2;‘65; + %12 _22'2595 401806 21835 #1204 24135
10118 19 +06 1356 10404 7868 +759 9122 : " - FRO000125684 20/01/16 032 289978983 21465 - 037 1408 147
FRO000074783 6651515 N57  -983 834 FRO004254035 27/05/16 4,68 42641635 7786 - 848 7001 598 FRO000120685 27/05/16 035 3137074580 4126 -1686 299 844
ASSYSTEM (ASY) & B 2531 25,31 + 533 EURAZEO (RF) o A 5275 5217 - 149 -1373 NATUREX (NRX) 2 B 573&52 78??8 - 2:52 +ng§ AUTRES VALEURS DE LA ZONE EURO
3698 2536  +675 2575 135431 53 475 60429 ; * l
FRO000074148 31/05/16 08 22.218216 2516 +3608 2027 316 FRO000121121 17/05/16 24 71900542 5203 - 437 46643 46 FRO000054694 08/07/14 01 9.247228 7986 +16]1 6406
ATOS ORIGIN (ATO) me A 9595 9502 - 118 +2269 EURO DISNEY (EDL) & B 12 117 -25 -93 NETGEM (NTG) & c19 19 -12,84 GEMALTO (GTO) m 6283 6259 - 081 +1324
261641 9596  +617 9663 331976 12 4] 131 19 -206 235 390928 63 +587 6687
FROO00051732 02/06/1611 104759633 9493  +391 6232 116 FRO010540740 783364900 16 - 64 115 FRO004154060 14/06/16 015 41212222 189 -148 182 79 NLOO00400653 24/05/16 04 89893908 6232 + 585 49035
AUREA (AURE) €533 5,32 - 112 EURO RESSOURCES (EUR) C 346 346 + 298 +27,68 NEXANS (NEX) & A 499 4983 - 036 +4786 SES (SESC) me 22175 2203 - 088 -13,86
54 +192 564 346 -773 4 89136 50 16 5115 715189 2025 +707 2664
FRO000044448 17/05/13 05 43235435 49265 +5523 288 ; 4 g
FRO000039232 27/06/16 01 11691987 532+ 769 448 188 FRO000054678 14/06/16 02 62491281 336 +6168 265 578 ooy /05/ 2 4920 a0 + e LU008808732% SI046TN I5TI0BEE0 272 -84 1800 59
AVANQUEST (AVQ) & ¢ Sé% o g'g vo0o 38'1343 EUROFINS CEREP (ALECR) 107'03 18}’82 " g'gg w-oifgg s 476 ™ T sons STMICROELECTRONICS (STM) me A 7228 7186 - 106 +16,26
FRO004026714 375318555 011 +50 006 FROO12413771 252,237 10103 -03 95 FROO10112524 03/06/16 2.2 54.783017 4706 +2181 3727 466 NL0000226223  USD 19/09/16 008 ;1203876;220 ;%“98 *2823 Zzgg
N
AVENIR TELECOM (AVT) A C 006 0,06 -33,33 EUROFINS SCIENTIFIC (ERF) A A 4115 40885 - 0,95 + 27,03 NICOX (COX) B 9251 9187 - 0,48 + 0,85 - - . .
006  +20 008 28749 4405 +991 4149 152826 9263 1106 1368
FRO000066052 21/10/11 005 110501888 005  -6471 003 FRO000038259 20/06/16123 16861765 4027  +4539 27125 036 FROO13018124 22869669 9N -8653 632
AXWAY SOFTWARE (AXW) A B 2821 2877  +166 +1791 EUROSIC (ERSC) A 4155 M75 +072 + 901 NORBERT DENTR. (GND) A A 19575 19545 + 2,28 - 549 VALEURS ZONE INTERNATIONALE
9007 2879 +715 2879 2015 422 “481 4515 20 19575 +049 209
FROOTI040500 05/07/16 04 20798431 282 +2569 186 139 FRO000038200 26/04/16 22 37268601 4136 +122 3745 FRO000052870 29/05/15 1,8 9836241 19545 - 126 185 GENERAL ELECTRIC (GNE) ggrgf gggj: * 3’?;‘ -33,82
BENETEAU (BEN) A 919 9206 + 0,48 - 2869 EUROTUNNEL (GROUPE) (GET) m4 A 976 9723 - 048 -1516 NRJ GROUP (NRG) A B 932 927 - 096 - 608 g g
o g 200201 R om  -208 10 US3696041033 USD 15/09/16 016 8961233000 2661  +1782 2408
FRO000035164 03/02/16 006 82789840 o148 -2768 777 065 FRO010533075 24/05/16 022 550000000 968  -187 77 226 FRO000121691 15/05/12 03 78417846 927 +MB2 867 HSBC (HSB) 667 663 - 149 - 992
BIC (BB) o A 1315 1318 -omn -1309 EUTELSAT COM. (ETL) ma A 181 18035 - 055 - 34,66 OENEO (SBT) & B 841 845  + 048 +1267 667 +507 721
215 8205 -149 152 694103 BH . +149 30275 3335 848  +458 89 GBO005405286 USD 11/08/16 0] 19833717438 661 - 279 492
FRO000120966 30/05/1659 47934132 13075 - 449 1143 448 FRO010221234 16/1/15109 232774635 1782 341 1519 604 FRO000052680 02/08/16 013 61563075 841  +3203 62 154 LAFARGEHOLCIM LTD (LHN) A 48945 48455 - 106 + 371
BIOMERIEUX (BIM) & A 137 1863 - 037 +24,02 FAIVELEY TRANSPORT (LEY) A B 9602 9645 + 042 + 102 ONXEO (ONXEO) & B 317 315  + 096 -16 255847 48945 +322 4906
18476 137 +8 14185 0648  +26 9687 47127 37 <156 41 CHOO12214059 CHF 17/05/1615 606909080 48295+ 171 3033
FRO010096479 07/06/161 39453740 13555 +3732 9717 073 FRO000053142 01/10/15 09 14614152 9602+ 472 8577 FROD10095596 41470860 309 -1532 2 MARGC TELECOM GAMD pr 17+ 008 1315
BOIRON (BOD A A 898 920 + 0,33 +20,81 FAURECIA (EO) & A 362 35,35 =299 - 449 ORPEA (ORP) & A 792 7962 + 051 + 792 240 vl +043 1244
6381 90 <18 9048 615458 362 -098 3737 108448 8014 +238 8139 MAOO000T1488  MAD 24/05/16 541 879095340 1168 +1516 102
FRO000061129 01/06/16 15 19441713 8951  + 526 6101 167 FRO000T21147 01/06/16 065 137882901 353  +2524 26635 184 FRO000184798 07/07/16 09 60273691 7905 +1145 6408 113 RUSAL PLC (RUSAD) 30016 Ti0m
BOLLORE (B0L) & A 3205 32 - 056 -2553 FFP (FFP) & A 69 6878 - 068 + 115 PARROT (PARRO) & B 1319 13 - 189 -5183 REG. S Mm27 798
794717 3212 -405 4344 692 1747 129369 1837 1328 2658 - ¢ '
FRO000039299 12/09/16 002 2906326357 3161 -2763 2844 063 FRO000064784 /051616 25072589 6878  + 961 475 233 FRO004038263 30100939 129 -5664 119 US9008832003 __USD 27/10/15 0,02 1636363646 * 661 458
BONDUELLE (BON) A B 2315 2315 - 073 + 048 FIN. ODET (ODET) A 74995 750 - 013 -2145 PHARMAGEST INT. (PHA) 3107 3044 - 181 +42,78 SCHLUMBERGER (SL&) A G831 6812 - 056 + 438
2332 +221 2616 11 7639 - 4,82 960 558 315 +871 315 2729 6929 -569 7481
FRO000063935 06/01/16 043 32000000 2315  -362 2115 186 FRO000062234 14/06/161 6585990 74005  -2063 5850 013 FRO012882389 30/06/16 06 15174125 3042 +2527 1995 197 AN80B8571086 USD 02/09/16 05 1434212164 6797  + 619 5495
BUREAU VERITAS (BV) m A 1937 19,395 - 021 + 546 FONCIERE DES MURS (FMU) A 2574 2553 + 008 - 3,66 PIERRE & VACANCES (VAC) A B 3926 3862 -21 +3114 STALLERGENES GREER (STAGR) A 2807 2782 - 117 -12,93
373034 19415 -049 21045 2591  -826 29 421 395 -51 4389 1956 2815 +1128 342
FRO006174348 19/05/16 051 442000000 19275 + 021 1587 263 FRO000060303 21/04/16 155 74103963 2553 - 218 2426 FRO000073041 19/03/12 07 9801723 3862  +4304 2642 GBOOBZ2IRF93 19765553 2782 -405 214
CASINO (CO) me A 43975 4377 - 047 + 39 FONCIERE DES REGIONS (FDR) & A 8313 827 - 059 + 024 PLASTIC OMNIUM (POM) & A 2945 291 -121 - 078
171165 43975 -442 5534 42684 8313 -191 8587 143877 295  +303 313
FRO00O125585 /05116312 1973246 43345 - 84 3438 713 FRO000064578 16/05/16 43 68348799 825 + 994 6893 FRO000124570 10/05/16 041 152476720 2899  +3953 24265 141
CATANA GROUP (CATG) A C 048 048 + 213 -3143 FONCIERE DEV. LOG. (FDL) B 754 754 - 308 RECYLEX SA (RX) C 24 235 - 2,08 -2964 La cote a changé.
12350 048 -204 072 1 754 -118 802 46470 24 +1085 388
FRO010193052 26442454 046 -2836 039 FRO000030181 18/05/16 065 67873454 54+ 7 FRO000120388 04/07/90 061 24110982 232 +9421 178 Vous pouvez retrouver
CEGEDIM (CGM) A B 2545 2477 -21 -2259 FONCIERE LYONNAISE (FLY) A 5228 5213 - 0,04 +1899 REMY COINTREAU (RCO) & A 7641 7634 + 005 +1565 les Bourses internationales
2573 +069 3335 5239  -07 5327 52341 7644 -304 8173 sur
FRO000053506 01/07/11 13997173 2477 -3023 2102 FRO000033409 28/04/16105 46528974 5162 +3231 41955 FRO000130395 02/08/16 16 48735014 7596 +3971 581 21
CFAO (CFAO) & A 329 33 - 003 - 571 FONCIERE PARIS SIIC (FOPAY A B 13611 136 - 013 +22,77 REXEL (RXL) & A 136 1348 - 125 + 977
3306 33 -093 353 NOM. EX D OP 14/09/16 1061 13664 -409 15488 570493 1865 -143 1491
FRO0O00060501 24/06/16 081 62757065 322 + 41 32 246 FRO000034431 18/05/169 10291637 1359 +2689 10141 FRO010451203 01/07/16 04 302274727 1341 +1586 831 297




Les Echos Lundi 26 septembre 2016 FINANCE & MARCHES // 31

curonext laux§changes maliéres premiéres

ACTIONS ACTIONS ACTIONS | US4567881085 INFOSYS c 26
EURONEXT HORS SRD rrancasEs | EURONEXT HORS SRD sute rrancaisess | EURONEXT HORS SRD suite  FRANGAISES | USS8933YI0S5 MERCKANDCOINC 554 654 554 854 018 20
7 ” i US6918295014 OXIS INTERNATIONAL C 038
US7181721090  PHILIP MORRIS INT. 8952 0049 8952 9049 + 139 342
ISIN VALEUR OW  +HT +BS  CLOT ECART VOL ISIN VALEUR OUWV  +HT +BS  CLOT ECART VOL ISIN VALEUR OW  +HT +BS  CLOT ECART VOL US7427181091  PROCTER&GAMBLE 785 7918 7832 78,32 + 101 870
FRO000076887 AST.GROUPEA C 397 415 397 4 15847 FRO010892950 MEDTECHA 50 5001 50 5001+ 002 17688 FRO010282822 STORE ELECT.A B 2241 2255 224  2248- 018 5817 LU0934198610 RORENTO CDH o
FRO012333284 ABIVAXA B 826 854 745  T45-1307 58414 FRO010298620 MEMSCAPA C 158 158 155 158 + 194 12049 FROOT0526814 SUPERSONICIM.A  C 262 262 247 2,53 - 344 8048 H53036851605gRUSAREES 991
FR0O000076861 ACTEOSA c 15 116 112 192 - 261 1001 FRO000053027 MGI COUTIER A B 2314 2392 225 2336+ 609 121477 FR0000063307 TAYNINH c 137 CHOO008175645 TELEVERBIER C 4087
FRO000076655 ACTIA GROUPA C 692 706 69 702 + 189 63064 FRO000077570 MICROPOLEA C 084 084 081 082 - 238 47965 FR0010407049 TERREIS B 3397 3478 3397 34,78 + 26 1920 GA0000121459 TOTAL GABON A12748 1297 12051 1243 - 251 951
BE0974269012 AD CAPITAL on FROOTI584549 MNDA 73 173 17 17 - 173 15458 FRO000071904 TFF GROUPA B 9697 9697 969 969 - 007 22 USQ1912E1055  VALE SA 495
FRO000062978 ADL PARTNERA Cc 1505 B2 B B -033 1080 FRO004048734 MONT. FASHION c 005 FRO004037182 THERMOCOMPACTA  C a8 BMG9887P1068 ZCI LIMITED c 02
FROOTI184241  ADOCIAA B 52 54 505 5118 - 043 5084 FRO000064180 MOUL. STRASBOURG  C 9101 FRO000066482 TIPIAK ce 8 81 81 ==,
FROO04162874 ADVENISA C 244 244 238 2,38 - 206 326 FRO004034320 MRBRICOLAGESA  C 1324 1325 13 817 - 127 1656 FRO000060949 TIVOLY € 2001 2001 2001 20,01 1
FRO000053043 ADVINI C368 368 3552 365 - 108 145 FRO000060196 MRM c 157 157 157 157 342 FRO000064388 TONNA ELECT. c 115
FROO00044612 AFONE C 908 94 908 92 +121 4353 FRO000037970 MUSEE GREVIN C 7651 7651 7651 7651 + 001 12 FRO000039240 TOUPARGEL GROUPE C 536 543 534 534 - 019 1214 ALTERNEXT csslection
FRO0O00130007 ALCATEL-LUCENT® A 35 35 35 35 2725570 FROOT341205 NANOBIOTIXA B 1648 1676 1642 16,75 + 158 43467 FRO010127662 TXCELLA 352 358 339 3,58 + 171 37798 B R e L L L L R LU R L T - eenes
FRO000062804 ALPHA MOS C 046 048 046 046 - 612 29620 FRO000120560 NEOPOSTA A 236 238 2318 2359 - 017 99273 FRO000079147 U104 C 429 434 417 424 - 208 14320 ISIN VALEUR OUV__ +HT +BS  CLOT ECART VOL
FRO000039216 ALTAREIT B186 186 186 186 1 FR0004050250 NEURONESA B 2385 247 223 2355 + 208 10941 FRO000079980 ULRIC DE VARENS C 39 39 39 39 100 .
FROOTI051598  AMOEBAA C3 3239 32  353+382 12336 FRO000064529 NSC GROUPE c 7804 FRO000054215 UNIBEL AI010 1010 1010 1010 1 iiggg%?jf;gz QEEEMESR LOUERFR 8‘32 8’82 g'gi g'gg ngf;ig
FRO012789667 AMPLITUDE SURG.A 288 29 285 2,87 - 035 23073 FR0O000052680 OENEOA B 841 848 841 8,45+ 048 3335 FRO000034548 UNION FIN. FR.BQUE A B 2276 23] 22,76 231+ 154 652 FROO10641449 AGROGENERATION 0'34 0’34 0’33 0’33 S04 17296
FRO010481960 ARGANA B 2422 2456 2388 23,88 - 153 7263 FR0010298901 OFFICIIS PROPERTIESA C 092 092 092 0,92 713 FR0000074197 UTIA C 059 059 059 0,59 1 FROOT0397760 AUPLATA 1'2 ,“21 ,“19 1‘19 - 0‘83 40241
FROO012185536  ARTEA C 1248 FRO010428771 OL GROUPEA C 281 282 277 2,82 + 108 7320 FRO011505163  VALTECH 1141 N5 1097 15 6528 5 . . ¢ "
FRO000063323 ARTEA c o6 FRO000075392 ORAPIA C 902 904 902 904+ 022 1601 FRO000062465 VERNEUIL PART. C 069 069 089 069 100 FR0012788065 BIOCORP 1043 1075 1039 10,74 + 417 2563
FRO000076952 ARTOIS A420101420101 420101 420101 + 026 1 FROOT3190410 ORCHESTRA-PRE. c s FRO004186856 VETOQUINOLA B 4075 4075 406 4075 223 FR0012816825  BIOPHYTIS 4825 465 &7 - 229 134935
FROOT1980077 ASK C 138 143 132 136 - 145 206977 FRO010609206 OREGE 381 381 368 379 - 079 556 FRO010325241 VIADEOA c 17 109 14 - 172 13929 FROO11648716  CARBIO 1002 1002 10 10 -02 343
FROO10478248 ATARI C 021 023 021 022 577315 FROO10263202 PAREFA C607 6071 6005 6027 - 071 87 FRO000066680 VIDELIO (EX:IEC) C 143 145 142 145 + 14 9893 | FRO0I09079567 CARMAT 393 394 3901 394 1733
FROOT1992700 ATEME C 443 447 443 445+ 045 1900 FRO000052896 PARIS. DE CHAUF. 5 o FRO000050049 VIEL ET CIEA € 85787 85787 ¥221 6259 | FRO004031839 CYBERGUNA on 012 On 012 35860
FRO004042083 AU FEMININA 83001 3019 295 30 - 115 2230 FRO000038465 PASSAT C 449 449 449 449 - 022 " FRO000031577 VIRBAC A A1B54 15545 15405 185 - 029 5869 | FROOO0044810 EUROPLASMA 039 039 037 039 -25 623582
FRO000063737 AUBAYA C25 256 249 256 + 256 12029 FROOTI027135 PATRIMOINE & COM B 233 234 232 2339 + 039 465 FROO00065765 VISIODENTA C 216 216 216 216 -27 5000 | FRO010342329 GAUSSIN 073 07 071 072 518011
FROO00061780 AUGROS CP C 32 FRO00005351 PCAS A C103 1038 1015 1016 - 250 2668 FROOTI995588 VOLTALIA B 935 939 927 936 - Ol 746 | FROO12819881 GROUPE GUILLIN 257 26 257 2592+ 086 2725
FR0O000073827 AURES TECH.A ] 83 EROOT950641 PIXIUM VISIONA C 66 671 66 6,63 + 046 7858 FRO004036036 WAVESTONE B 8359 8359 832 8359 + 011 1050 FRO000077562 HIOLLE INDUSTRIES 351 359 351 352 - 028 2763
FRO000072621 AUSYA C5465 547 5465 5466 + 006 1883 FRO000124570 PLASTICOMNIUMA A 2945 295 2899 201 - 121 143877 FROOTI981968 WORLDLINEA A 2771 2771 27475  27565- 072 59993 | FRO010446765 HOLOSFIND 005 005 004 004 251455
FROOT1800218  AWOXA 269 269 267 268 224 FRO000051377 PLASTIVALOIREA C10307 1034 1021 10219 - 184 181 FRO004034072 XILAM ANIMATIONA  C 445 445 438 445-089 3541 FRO004153930 HYBRIGENICS 092 092 09 09 19276
FROO00064123_BACCARAT B20949 20949 20025 200,25 - 46 19 FRO000066441 POUJOULAT C3225 3225 3225 32,25+ 016 30 FROOTIA7I291  YMAGISA 10521052 1052 10,52 1 FROO13156007 KERLINK 69 NG9 A2 M42 + 044 a7
r&%%%%%";;g; g::::;:é‘ggﬁfo g ?;; ?307 ?;% ?g o %%3 2933 FRO012432516 POXELA C 713 742 701 724 + 255 195092 FROOT1053636 LEADMEDIA GROUP 101 101 091 094 - 962 67502
4 i S ; FRO000060832 PRECIA A C15327 15327 15327 15327 - 112 5 FROO04155687 MASTRAD 095 097 095 097 + 43 14
FRO000035370 BASTIDE C 2138 22 21822 THEI9 871 | FRO004044600 PRISMAFLEXA c 7 71 685 71 +143 121 AUTRES VALEURS DE LA ZONE EURO FRO004032746 NEOVACS 08 081 077 o7 461418
FR0O000074072 BIGBEN INT.A C 528 529 523 529+ 076 31560 FR0010380626 PROLOGUEA C 098 099 09 096 - 103 507951 FRO004171346  NEXTEDIA 059 063 058 063 + 328 80306
ERE0000p-IDPEFERER © £0 FRO000060329 PSB INDUST. C 4609 4617 46 460 +002 2602 LUO569974404 APERAM A 30985 4026 3992 400 - 031 320981 | FROOOOOGIG08 PISCINES DESJOYAUX 938 938 938 938 1
FROOTISO2104 ~BLUEA 1826 1354 1324 134 + 008 3570 | FROO00038242 QUANTELA C 37 37 363 363 -163 5205 IT0001389631  BENI STABILI 052 052 052 052 B | FROOOSTIATETHERADIAG 20T 00T 381308 T LI8T 65T
EROCOASERE/BEBONREGINAA (0 SN0 2 0 PR 07 O 0.5/ = ] FRO010211615  QUOTIUM TECH. © 162 BE0974260896 CELYAD C19 19285 18725 18915 - 2 13655 ’ ’ ’ ’ ;
FRO000074254 BOURSE DIRECT C 25 129 124 129 + 574 15187 FRO000050320 RADIALL B240 240 240 240 13 NLO010949392 CNOVA NV A 473 474 4T3 474 36 | FRO010049388 UMANISA R N
FROOIBI00E 57 EUHELLE S IA5EPE ORI | M 62677/ I 76 47" | FRO000060618 RALLYE A7 1483 61 W - 081 47072 BE0974290224 DEXIA C 1330 13775 1339 13545+ 045 520 | CROOOAISS240RVERGNET 145__143__129 139 142 65684
iggg%‘;ﬁé’gs ggi'&iss ETDEC.A (C: ‘éfs zé,?z gﬁ“ 3'182 - 041 ‘*631 FRO000120388 RECYLEX C 24 24 232 235 - 208 46470 NL0006294274 EURONEXT A 3865 3925 385 3901+ 065 106342
g ¢ d g FRO000075954 RIBERA C 06 06 058 058 -333 226605 IT0001210050 FEDON C13%6 1316 1315 1315 - 008 1
FROQ12969095 CAPELLI 2172225 217 2175 - 154 2526 | £p0000039091 ROBERTET SA B32699 330 32699 330 + 092 271 IE00BJYSIGS0 MAINSTAYMEDICAL 155 162 185 155 -426 6 | CERTIFICAT INVESTIR 10
FRO0000G4156 CARP.DE PARTIC. ¢ 5785 FROO00045601 ROBERTET SA 8 255 BE0003853703 MONTEA CVA 4797 47975 47505 47505- 098 30241
FROO10828137 CARREFOURPROP. _ C 23 23 23 28 1 FROO00045619 ROBERTET SA B 4001 FI0009000681 NOKIA A 5092 50965 5012 5035 093 1279131 INVESTIR 10 GRANDES VALEURS  1GSTO - FROOTI630474 132.83-0427286
FRO000072894 CASTA C 34 341 387 3,37 - 088 1545 FR0O000031684 ROTHSCHILD & CO A 2201 222 22 22,095+ 025 19202 BE0946620946 RENTABILIWEB GPA C 705 706 6,62 6,646- 586 24461
FRO000064446 CATERINGINTERA B 135 136 1335 1388 + 188 8699 | p00060071 SAMSE. BI4BOT 14915 1465 1465 - 101 193 NL0000289783 ROBECO NV 3067 3267 3267 3267+ 015 5027
FROO10193979 CBO TERRITORIAA ~ C 372 372 368 368 - 108 9007 FRODOO0B0TT= SABETON T To— 19 550 NLOOOO289817 ROLINCO 39 39 39 39 2093
FRO000078339 CCA INTERN. ¢ R FROO00124356 SALVEPAR B 49T 4971 497 497 9
FROO10309096 CEGEREALA B 3688 375 3548 3582 - 29 850 FROCOE2TTTOONSCESHA e :
FRO000124703 CEGID GROUPA B2 622 62 6215 + 024 5281 ¢ ¢ . g ’
s FROO04175842 SELECTIRENTE C 7299 7299 7299 7299 1 VALEURS ZONE INTERNATIONALE
A C 568 573 54 552 - 282 48399
FROOT2616852 GERENISA 5 7 78 78 Je oo 11y FROOTI950682 SERGEFERRARIGROUP C 1321 1396 1321 137 + 379 13691 L A BOU RSE
: ’ ’ > . FRO000060790 SIGNAUX GIROD C 153 153 153 15,3 - 046 177 US00287Y1091 ABBVIE 5884
R oTmomer. oG S w7 mor 27 . 2s8 ososse | FRO00007AZZ S C42 142 1383 W19+ Ol 996 | CHOO0B853200 AGTARECORD B5989 60 59 60 0B 96 avec yvestir
FRO000060907 CHAUSSERIA SA c - - g 10’ - FRO004016699 SMTPCA B 328 3293 3251 32,92 + 037 2729 SN0008626971 BRAS. OUEST AFR. C 7623
FRO000054322 CIBOX INTER.A c ol o1 009 0,09 16500 FR0O010209809 SOC. FR. CASINOS C 186 186 186 1,86 15 CMO0000035113 BRASS. CAMEROUN B 27 .
FR0000030611 CIE MAROCAINE © %3 FR0000072563 SODIFRANCE ¢ 821 US1491231015  CATERPILLAR INC. 7 Consultez les cotations
FRO000060824 GLAYEUXA c pon FR0000078321 SODITECH ING. c o0x2 SN0000033192 CFOA c 48
e e SISOz 92,75 = a0 FRO000038804 SOFIBUS cos 99 95 99+ 761 93 US19122T1097 COCA COLA ENTER. 4557 ;
FROOTOB6/147 GOFACEA A 632% 6427 61  6371- 000 212349 FROOO0O75517 SOFT COMPUTINGA C 12 12 ne M9 - 083 21 GB0002374006 DIAGEO 2559 2559 2558 2558 - 124 65 sur tous les marchés
FRO004031763 COHERISA C 232 237 232 2,37+ 216 12584 FRO000065864 SOGECLAIRA C 2127 213 2127 21,27 151 US5324571083 LILLY AND CO 6805 723 68,05 72,3 + 44 389 1 -
NLOO10489522 CONSTELLIUM s FROO0O131732  SPIR COM.A C 47 495 47 495+ 532 419 US3453708600 FORD MOTOR CY 07 internationaux
e oo e g 5E] 0 FROOT1289040 SQLI 378 378 3519 36T - 44 15342 CI0000053161  FORESTIERE EQ. c 59599
FRO000044323 CR ALPES PROV. C 7666 7666 762 765 - 021 203 FRO000064271 STEFA B 7625 7625 7543 7625+ 033 21 CHO308403085 GENEUROA B 743 743 742 T42- Ol 342
TR ERG R VERGES Cogoo 9899 975 975 - 151 o FRO000120495 SOMFY SA A379 384 379 3809 + 05 296 US4282911084 HEXCEL a6
FRO010483768 CR BRIE PICARD. B 2202 2217 2193 22 -072 7758
FRO000045213 CR ILLE VILAINE c7151 7151 713 T3 - 028 232

FROO10461053 CR LANGUEDOC c536 536 532 53,26 - 065 53 | |

FRO000045239 CR LOIRE HTE-LOIRE  C 6559 658 6559 658 + 032 56

FROO00045551 CR MORBIHAN C 5549 5559 55 55 - 108 249 TAUX ET CHANGES

FR0000185514 CR NORD FRANCE B 1665 1668 166 16,63 - 012 1462

FRO000044364 CR NORM. SEINE C98 985 972 985 + 05 190 . . . -
FROO00045528 CR PARIS IDF B 8177 8185 8165 817 - 01 278 CHANGES : COURS AU COMPTANT COURS DE CHANGES CROISES TAUX MARCHES MONETAIRES ET EURODEVISES MARCHE OBLIGATAIRE
FRO000045346 CRRHONE-ALPES  C15912 15912 15912 159,12 6 VAR VAR 23092016 EUR Uso oop oF SEK DKK JPY(00) CAD MARCHES MONETAIRES
FRO000045544 CR TOULOUSE C 8848 8848 881 8815 - 051 206 23-09-2016 COURS  VEILLE ~ ANNEE EUR ; OBOIDSAE 0987 OTOADOn3a oBEa7 0876 23092016 JOUR 1MOIS  3MOIs  6MoIs 1AN EUROMTS INDICE_ VAR% _31/12 VAR%
FRO000045304 CR TOUR. POITOU C 7859 788 77 77 - 202 322 | 1EURO EN DEVISE BCE EN%  EN% ) ; ! : s ; ! S —— .
P e oo g - o o oo ons USD 122 ; 12057 10302 o117 01505 09895 07504 ZONE EURO-035/-045-034/-044-030/-040 -015/-030 003/-012 FRANGE 2782 026 2397 630
FRO007317813 CS-COM.ETSYST.A  C 453 458 441 445 - 111 6556 LIVRE STERLING 0866 105 1753 GBP 0866 07718 1 07953 00903 0162 07638 05861
; ! ! ; 1-3 ANS 17259 000 172,08 1580
FROO1M1026749 DALET C 775 804 775 8,04 + 374 8083 FRANC SUISSE 1,0891 030 015 CHF 10891 09707 12574 1 onas 01461 09604 0737 23-09-2016 ESANES bE T’;L,{);\(.SA VEC LéiLNESMAGNg ANS 10 ANS § o '
FRO000036774 DANE-ELEC MEMORY C o021 COURONNE DANOISE 74546 -001  -Ol1 jeded S 12869 00B4E 64922 57 ANS 23881 -005 23064 360
ER910579056RPEINGYE o I -E N S0P ME Al | CORRINENORY) e DKK 74546 66433 86O 68440 0TI 1 65748 50455 ALLEMAONE 100% 007 0% 0% 0% TO-I5ANS 20648 001 27044 962
FR0012928612 DELTA PLUS GROUP 52 52 515 515 - 029 266 KUNA CROATE 75018 -058 181 ’ ! ! - g 1 - g PORTUGAL ~ -032 069 272 3m 327 PLUS 15 ANS 35995 003 30448 1818
FRO000035784 DIGIGRAM c 091 091 091 091+ 1M 300 | COURONNESUEDOISE 95928 o012 473 JPY 11822 10106 1309253 10412 18201 01521 1 0767 FRANCE 008 006 016 o8 016 ) y
FRO000065260 DOCKS PETROLESA ~ C 3661 P S IEN T B CAD 14777 13169 17061 13568 0154 198198 13038 1 ESPAGNE 018 045 063 076 093 PLUS25ANS 37742 012 30700 2279
E:ggggggéggg gsg SECURITY 538,47 3847 3844 3845 - 005 131 DOLLAR AUSTRALIEN 14728 044 139 ITALIE 020 059 015 105 121 EMTXI-BE 23996 -008 22737 562
089 E
FROOT0099515 ECAA C2089 209 2073 208 + 0% 18 | moumEmome e R COURS A TERME DE 'EURO CONTRE LES PRINCIPALES DEVISES
FR0000072373 EGIDEA C 39 399 356 356 - 43 108566 DOLLAR NEO-ZELANDAIS 15515 125 226 23-092016 ) oBP CHF SEK DKK  JPY(100)  CAD - : o
FROOT1466069 EKINOPSA 726 754 697 725+ 056 116369 COURONNE TCHEQUE 27,022 000 000 INDICES DE REFERENCE DES EMPRUNTS A TAUX VARIABLES  souscecocis
FRO000035719 ELECT.EAUX MAD.A C 323 FORINT HONGROIS 305715 -013 325 EOMRIANTS MOY. T™MM EURIBOR TME TMOR. MOY. EONIA _ EURBOR _ TEC THE THOR.
FRO000031023 ELECT.STRASBOURG B 9905 10236 9905 102,36 + 231 729 ZLOTY POLONAIS 4,3028 0,53 091 ACHAT 11220 08659 10890 95917 74540 1133810 14729 MENS. TMOIS  3MOIS PUB. PRIV. HEBDO TMOIS 3MOIS 10 PUB. PRIV,
FRO012650166 ELECTROPOWERA  C 481 511 481 498 + 311 10865 B%‘[fk’;‘i%ﬁferkom grgggg 8% g&z VENTE 11221 08660 10892 95939 74852 1133920 14731 MAIT4 02564 0243 0325 189 209 209 18-08 -0336 -0369 -0298 017 017 037 037
BRAOISR0/AF RO R A208 20885 2072 2085+ 002 138788 | WONSUDCOREEN 12377058 010 =307 — JUN4 00775 0152 024 177 197 197 19-08 -0338 -0369 -0299 05 022 042 042
FR0004030708 ENCRES DUBUITA C 375 386 368 3,86 + 239 7191 PESO MEXICAIN 221672 084 1819 ACHAT -00010 -00002 00003 00011 -00002 01166 -00037 JUIL.14 00425 0096 0205 159 179 179 22-08 -0342 -0369 -0298 018 022 042 042
FROO11191766  EOS IMAGING C 351 351 333 3,36 - 317 60009 REAL 36216 031 -1579 VENTE -0001 -0,0005 00000 0001  -00003 00848  -00040 AOUT 14 00222 0085 0191 141 181 161 23-08 -0342 -0369 -0299 016 022 042 042
FRO000131757 ERAMETAA A 3449 3496 3374 34,96 + 049 20586 DOLLAR SINGAPOUR 15254 041 -103 A3MOIS SEPT.14 00032 0016 0095 136 156 156 2408 -0341 -0369 -0298 016 022 042 042
FROOM471135  ERYTECH PHARMAA B 1876 1925 1876 18,82 + 011 13570 E‘/\R/I\AEE) ?ﬂg OAJS ICAIN 123%57 8,%9 fig ACHAT 00037 00000 00013 00044 00012 01051 -00067 OCT.1%4 -00064 0008 0082 128 148 148 25-08 -034 -0368 -0298 016 022 042 042
FRO004110310  ESI GROUPA C 3775 3775 374 375 - 139 891 , ; ’ NOV.%4 000 001 0081 18 138 133 26:08 -0339 -037 0298 OF7 021 04l 04l
FRO000035743 ETAM DEVA 5295 3019 2029 3049 + 141 435 EE;;&\E\ YUAN 14665'223;% 8’8; 72,13% VENTE -00038  -00018 00009 00039 00000 00610 -00070 D o e8I Je08 0343 03N 0298 020 021 041 041
FROO00061475 EURASIA FONCINV  C 026 PESO PHILIPRIN e ao0at ot e FEV.15 00294 0001 0048 066 0865 0ss 30-08 0343 -0371 -0297 018 021 041 041
FRO000075343 EUROMEDIS GROUPEA C 6 6 595 595 - 083 411 RINGGIT MALAIS 46128 023 126 ACHAT -00084  -00032 00030 00097 00029 omst — -00M6 MARS15 -00474 -001 0027 056 076 o076 308 -0345 -0371 -0299 017 021 041 041
FR0010490920 EUROPACORPA C 37 373 367 37 9085 BATH THALANDAIS 38867 020 -066 VENTE -00086  -00037 00024 00080 00026 00703 -00121 AVRL15 =0 0751 =001 0027046066 06 OF09 =034 =03721=0299 021021 OAT04]
FRO012789949 EUROPCAR GROUPEA A 802 8023 7904  7953- 141 145675 A12 MOIS MAITS  -00977 -0049 -001 092 112 112 02-09 0320 -0372 -0299 019 026 046 046
FRO000064164 EXACOMPTA CLAIREF. C10152 10152 10152 101,52 - 495 20 ACHAT 00184 00070 00059 00155 00112 01405 -00220 o o ; . g '~ 05:00 -0339 -0373 -0301 020 026 046 046
FRO004527638 EXELINDUSTRIESA B 702 7025 70 701 =004 195 | PRINCIPAUX TAUX DIRECTEURS VENTE 0086 0005 000E0 00030 00035 00766 00228 | aetm o O IS IS 06-09 0330 0373 -0301 018 026 046 046
FRO000037343 EXPL.PROD.CHIM.  C550 560 550 560  + 182 2 | pavs TAUX DE REFERENCE  TAUXEN% ’ ' ' ’ ' ' SEPTIS 013 0105 003 104 124 1o 0709 0339 0372 -0303 013 026 046 046
FRO000039026 EXPL.PROD.CHIM.  C 590 : g g ! g g 2% 08-09 -0341 -0372 -0303 012 026 046 046
FRO000062341 FLEBM. c 581 EER T MARGINAL 0 - ; OCT.15 01387 -OM6  -0053 085 105 105 0g.09 -og54 -0373 -0304 020 O7 037 037
FRO000062507 FLEBM. © 02 oY TAUX DE REFERENCE BONS DU TRESOR gg(\;/:: ’83230‘*3% 'g:g ’3?2%3 8’23 113 Eg 1209 -0342 -0369 -0301 029 017 037 037
FRO000038184 F.LPP. C OB 0% 03 04 71428 - 15 0, O O’ ; 7 13-09 -0342 -0371 -0303 025 OI7 037 037
), ) 4 ! ROYAUME UNI TAUX JOUR LE JOUR BTF TAUX BTAN TAUX PRIX COUPON . » -
FRO000063034 FAUVET-GIREL A c z TAUX DE BASE OANV-I6 102271 =0 221 =046 IINOS0NMONEON 1409 -0344 -0372 0302 029 017 037 037
FROO11271600 FERMENTALGA 309 31 304 306 -129 2576 | yea TAUX JOUR LE JOUR 14916 000 | 25217 000 10218 101 FEV.16 02404 -0247 -0185 065 085 085 15:091=0346"=0372" <0303 029" 017037037
FROO00062101 FERMIERE CANNES B e TR JOURLEDS 121016 -057 | 25717 -094 10163 016 MARS 16720298 =031 =028 056076 076! 16.09 -0342 -037/1 -0301 024 034 054 054
FROO00061418 FIDUCIAL OFFICE C 2749 2749 2749 2749 1 2ANS 23116 036 AVR.16  -03376 -0341 -0249 050 070 070  (9:09W=0346M=0371M=0301M026 034 INO54IN054
FRO000060535 FIDUCIAL RE B1215 1215 1215 1215 + 083 13 10 ANS MAIMG =03378 =0 348 =057 OB NOTSINOTS!  20-09 -0346 -0371 -0301 026 034 054 054
FRO000037947 FIMALAC A023 1023 10141 102 - 055 28 | uAPON B0J TOKYO JUIN16 -03326 -0356 -0268 045 065 065 2I-09MEQZA7IN=037IN=0301NI028 034054054
FRO000076986 FIN. MONCEY A = TAUX JOUR LE JOUR QUIL67 2032797 =0869 0294028 N0A3IN048] 2209 -0346 -0371 0301 019 034 054 054
FRO000035123 FINATIS B 4848 4848 4848 4848 1 ) (REFD SOURCE EUROMTS AOUT16 -03398 -037 -0298 021 041 041 23=09W=0B470=0371N=0301 0167024044 04L
FR0O000074759 FLEURY MICHON B 5919 5945 5883 593 + 019 598 10
FRO000065930 FONCIERE 7 INV. c 15
FRO000064362 FONCIEREATLAND ~ C 8 835 8 835 oL ______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
FR0000038499 FONCIERE EURIS B385 385 385 385 1 < <
FRO010341032 FONCIERE INEA B38 38 378 3778 - 058 o | MATIERES PREMIERES
FROOT1277391 FONCIERE PARISNORD C 004 004 004 0,04 34000
FRO000063265 FONCIERE R-PARIS ~ C %97 - - - - - - —
FRO000053944 FONCIERE VOLTA C pue METAUX PRECIEUX METAUX NON FERREUX METAUX STRATEGIQUES PRODUITS PETROLIERS SUCRE CEREALES
FR0013030152 FRANGAISE ENERGIE C 1779 1779 1779 17,79 1 PARIS CUIVRE (GIRM): LONDRES ROTTERDAM London Daily Price: 2218 cts/Ib BLE DE MEUNERIE N°2 A PARIS
Egggg%sg;g;g E:S;(/ g 65226 S2M2052 242’;2 & 215 7| orCeuros CPROR/Z‘ggngRS HEBDO) 00 CATHODES : 4475 A COMPTER DU 23/09/ (EN DOLLARS) 23/09 22/09 (BARGES - FOB) (EN $ PAR TONNE) LONDRES (EN DOLLARS PAR TONNE) (EN EUROS PAR TONNE)
4 o Lo / SETTLEMENT TTLEMENT VoL
FRO000034894 GAUMONT B 4949 501 4949 50 + 004 177 COURS PRIME PREC AUTRES DEMI PRODUITS CUIVREUX : — T;;gg‘ - 7550 GASOIL 077 SUL 409 406 s e o 23/09 2
FR0O000053035 GEA C 8485 8485 8485 8485 1 LINGOT 37750 0 37610 ) FUEL OCT16 5537 5462 DEC.16 161,25 162 10103
FROO00044471 GENERALESANTE B 133 133 1329 1329 + 2 26 10 FLORINS 232 158 232 BASE CUIVRE 52037 DEPUIS LE 23/09 BISMUTH 99.99% (PAR LB) FUEL OIL (HS 180) 2775 2775 DEC 16 5928 5891 3545 MARS 17 166,25 1665 3846
FRO010501692 GENERIXA C 274 274 272 2,72 - 073 1030 %"%ﬁ[‘??; 233 ;6225 230 BASE LAMINE LAITON 1 TITRE 45012 DEPUIS LE 23/09 4,45 445 FUEL OIL (HS 350) %85 pyres MARS 17 5945 5899 1707 MAIT7 169 169,75 1996
FRO004163111  GENFITA 271 28085 26215 2738 + 251 500814 | [OBOLEARS LM - 8ASE LAMINE LAITON 70630 4565 DEPUIS LE 23108 CADMIUM 99.95% (PAR LB) g MAIT/ 5858 5806 676 BLE A CHICAGO (EN CENTS PAR BOISSEAU)
FROOT1799907 GENOMIC VISIONA 66 78 655 73 + 474 7069 | grolslee- S o0 o o . 05 05 SINGAPOUR AOUTTT 5724 568 352 SETTLEMENT SETTLEMENT VoL
FROOT1790542 GENTICELA 192 195 176 177 - 1408 405126 50 PESOS %420 031 1430 BASE LAMINE LATON 85/15 488,43 DEPUIS LE 23/09 COBALT (CATHODES) 99.80% (PAR LE) GASOLINE 97 597 505 NEW YORK (EN CENTS PAR LB) ) 23/09 2,
FRO000061459 GERARD PERRIER C 3801 3835 3787 38,35 + 092 848 LATINE 223 174 222 BASE LAMINE BRONZE 94/6 619,48 DEPUIS LE 23/09 '12 75 75 GAS OIL 54,65 54,29 CL?WRE 0 VoL DEC.16 404,75 4055 204
FRO000065971 GRAINES VOLTZ c 187 NAPOLEON 2248 257 2249 , , ; ; 2309 22009 | MARST7 428 42825 6
- - BASE LAMINE BRONZE 94/4 586,44 DEPUIS LE 23/09 FUEL OIL (180) 2695 269
FRO000038036 GRAND MARNIER B8 8750 J2NAPOLEON' ' 1299 1853 1291 " : & Y ! EPONGE DE TITANE 9960% (PAR KG) FUEL OIL (380) 2585 259 acgsﬁ 2?73 ggg ggggg MAIT7 441,75 442 1
FROOT1476928 GROUPE FNAC 6749 6749 6677 6736 - 019 10471 | SOUVERAINELIIT298 e LONDON METAL EXCHANGE 75 75 _ MARST 227 2 oo MAIS A PARIS (EN EUROS PAR TONNE)
FRO000062671 GROUPE GORGEA B 2093 21 2078 21 + 083 6755 | 1230UVERAIN® 475 676 W75 23/09 22/09 FERRO MANGANESE (HC) (PAR TONNE) EMISSION cO2 WL 2126 2068 o ST s e
FR0004010338 GROUPE JAJ C 148 SUISSE 222 138 2215 ALLIAGE D" ALUMIN. CEN $ PAR TONNE: 635 635 NYMEX EMISSIONS (EN EUROS PAR TONNE) OCT.17 20,69 2036 2481 2309 22/00
FR0004050300 GROUPE OPENA C225 2278 2224 2273+ 053 15025 TUNISIENNE* 223 174 222 HENS ) CLOTURE  CLOTURE voL NOV.16 162,75 1615 635
FRO010214064 GROUPE PIZZORNO ~ C 1531 1535 153 15,3 261 MARK* 289 692 289 CASH 1545-1555 15451655 FERRO MOLYBDENE (PAR KG) 2809 20000 CACAO JM/lNR\g E 122'25 1223?, ;;Z
FRO004155000 GROUPE SFPI C 304 304 29 29 -333 146 KRUGERRAND 1277 876 1277 3MOIS 1565-1575 1565-1575 17,75 17,75 SPOT 4,08 408 R ’ :
FRO010340406 GROUPE VIAL c 9 LINGOTIN 500GRS 19810 495 19810 Prix indicatif de 'Organisation internationale du MAIS A CHICAGO (EN CENTS PAR
o LINGOTIN 250GRS 9630 204 9770 VoL 13680 13680 SERMARIUMVEARIKG] BOISSEAL)
FROOT726835 GTTAA 27627727 Z765 0TS MINGIETIN | ||NGOTIN 100GRS 3970 517 3970 1875 1875 cacao (dollars/tonne) :le 21/09/ .
FRO000032526 GUERBETA B647 6595 6449 65 + 037 18288 ALUMINIUM (EN $ PAR TONNE) URANIUM Prix indicatif : 2044,81 VoL
ARGENT C3E (EURO PAR KILO) (CSFANMP) SELENIUM 99,50% (PAR LB)
FRO000066722 GUILLEMOT CORP.A  C 131 136 131 132 - 897 50232 CASH 16111615 1569-1570 025 05 e —— LONDRES (EN £ PAR TONNE) DEC16 3365 3605 3508
FRO004035061 GUY DEGRENNE C 052 053 052 053 +19%2 7501 68153 68251 3M0is 1620-1620.5 157751578 - - : : CLOTURE  CLOTURE VoL MARST/ 34695 34625 1482
FRO000066540 HERIGEA C22 22 2% 2% - 083 521 PALLADIUM (EURO PAR KILO) (CSFANMP) g ’ SILICIUM (PAR TONNE) SETTLEMENT SETTLEMENT VoL 23/09 22/09 JUILT7 3595 360’ 11350
FRO000038531 HF COMPANYA C 136 1365 1345 1364 + 029 3742 X1 19816 19 622 voL. 2153425 2161575 1425 1425 2309 2/00 DEC.16 2290 2323 14981 e ———
FRO000054231 HIGH COA c 6 603 58 593 - 117 5413 FIx2 19 981 19908 CUIVRE (EN $ PAR TONNE) Z - NOV.16 24,4 24 MAIT7 2227 2255 4439
~ ELECTRICITE DEC.16 24,45 2445 SETTLEMENT SETTLEMENT VoL
FRO012821916  HIPAY GROUP cmn3 M3 N2 124 - 044 119 cas 481548155 3254733 ; JUIL.T7 2228 2255 1281 23/09 p
FRO000065278 HOPSCOTCH GROUPEAC 742 742 727 727 - 149 2830 | PLATINE (EUROPARKILO)(CSFANMP) H 4815, 4732, IcE DEC16 2445 2645 SEPT.T7 2222 2249 87 | Novie 965 202
FRO010929125  ID LOGISTICA B13575 136 13525 136 %68 | FX1 30298 29919 3MoIs 1832-4832,5 4758-4759 (EN GBP PAR MWH) DECT7 2201 2232 532 | JaNvT 99 092 58
FRO000051393 IDI B 2648 2648 2641 2648 65 Fix2 30244 30278 STOCKS 346050 347800 CLOTURE  CLOTURE vou GAZ NATUREL NEW YORK (EN $ PAR TONNE) MARS 17 1015 1015
FRO000030827 IGE + XAOA C 78 78 7749 7749 - 04 156 LONDON BULLION MARKET ETAIN (EN $ PAR TONNE) 23/09 SETTLEMENT SETTLEMENT voL AVOINE A CHICAGO
FRO000033243 IMMO, DASSAULT B45 4505 4425 44,75 - 056 513 23/09 22/09 BASE 40 297274 NYMEX CEN $ PAR MBTU) 23/09 22/09 (N CENTS PAR BOISSEAU)
FR0000036980 IMMO. HOTELIERE C 129 ARGENT (EN CENTis PAROD) CASH 19575-19600 19465-19470 POINTE 46,33 4633 156326 CLOTURE CLOTURE voL DEC.16 2858 2918 23345 SETTLEMENT SETTLEMENT VoL
FR0010458729 IMPLANETA 169 169 155 157 - 977 499510 3MoIs 19475-19500  19400-19410 |CE FUTURES 23/09 MARS 17 2829 2886 7941 23/09 2
FRO000066219 IND. FIN. ENT. Ce3 63 63 63 30 | MXAGE 1976 2002 SEPTIE O 288 JUIL17 281 2873 492
VoL 3745 3745 (EN GBP PAR MWH) y DEC 1 2804 o6t o SEPTI6 1665 168
FRO000071797 INFOTELA C 3784 3788 3766 3784 1439 | OR(EN DOLLARS PAR 02) : y ocT8 2,97 299 DEC16 177 178 2
NICKEL (EN $ PAR TONNE) CLOTURE  CLOTURE voL 9 ¢ MARS 18 2798 2826 28
FR0000064297 INNELEC MULT.A C 505 505 504 504 - 02 685 | FiX 1339 1339 23/09 NOV.16 303 306 MARS17 187,75 189 16
FRO010291245  INSIDE SECURE c 2 2 196 197 - 101 40944 CASH 10540-10545  10310-10315 4863 4685 BLE FOURRAGER A LONDRES
FRO000060451 INSTALLUX SA 33625 33625 33625 336,25 - 11 15 | EA N AR S ARG ARG 4863 4085 POWERNEXT GAS SPOT z
FRO000064958 INTEXA ¢ b 686 686 3MOIs 10590-10600  10375-10380 48,41 4709 CLOTURE VoL CAFE (EN £ PAR TONNE)
- SENOV1E 6144 5999 y Y M ,
FRO000073298 IPSOSA A29 2906 2877 2896 - 058 33706 | PLATINE(ENDOLIARSPARONCETROY) voL 364902 364782 | LoNrepec 5923 5767 /00 2209 | prixindicatif de lOrganisation internationale du ajon ST
FRO000124232 IRD NORD PDC C 1525 1525 1525 1525+ 007 1 1046 1038 PLOMB (EN $ PAR TONNE) - NORD DA 13,55 1855 café (cents US/livre) NOV.16 1267 1265 250
FR0000072597 IT LINKA. C 19 1242 M9 12,21 + 278 6887 cash 195051951 105551956 PRODUITS PETROLIERS POWERNEXT GAS FUTURES Prix composé : 14167 JANV.17 128 12775
FRO004026151 ITESOFTA C 326 326 322 322 -123 2638 NEW YORK g g LONDRES-BRENT (EN $ PAR BARIL) SETTLEMENT SETTLEMENT VoL Moyenne quinze derniers jours : 205.461 MARS 17 129,55 12375
FR0000073843 ITS GROUPA cC 72 74 72 733 - 027 17486 3Mois 1959-1961 1966-1968 CLOTURE . oL 23/09 ;
FROO12872141 JACQUESBOGART  C 1394 1394 1382 13,82 - 1 220 | ARGENT (EN CENTS PAR ONCE) voL 191025 191225 23/09 0CT 2016 13,47 Poye ONDRES:ROBUSTA(EN SIPARTONNE) FRET MARITIME
FRO004029411  KEYRUSA C 298 298 277 2,84 - 34 93610 SETTLEMENT SETTLEMENT g ' CLOTURE TURE voL
) 2 : : : - ZINC (EN'$ PAR TONNE; JOUR 4589 4746 NOV 2016 14,94 14,94 BALTIC DRY INDEX : 937
FR0000039638 LA FONCIEREVERTE ~ C 5103 23/09 22/09 CENS ONNEY DEC 0T 1533 153 2309 22000 LE 22/09//16
FRO000066607 LACROIX SA c 17 72 17 172 + 059 438 SEPT. 16 19,73 1991 CASH 2203522045  2278-22785 SEPT.16 4246 4249 g SEPT.16 1961 1997 2 BALTIC PANAMAX INDEX : 700
FRO000035263 LAFUMA ¢ o7 DEC.16 19,81 1994 2MOIS 2304-23045 20992293 JANV.T7 47,02 4858 75615 Novie 1986 1999 e7es LE 22/09//16
FRO004027068 LANSON-BCC B 3351 3351 3203 32,98 - 271 869 #AZNRVS E 13’212 ;ggg VoL 443850 444150 LONDRES-GAZOLE (EN $ PAR TONNE) COTON fw A’\;{S 17 1233 282; 2;22 BALTIC CAPESIZE INDEX : 2389
FRO000053829 LDC A19999200 1999 1999 -005 188 | MO biots P CLOTURE CLC voL MAITY 2008 2034 s | LI A INDEX . 668
FRO000075442 LDLC.COMA C341 345 341 34,23 + 038 1 g - NEW YORK 23/09 INDICE COTLOOK A: 806, LE 23/09/16 LE 22/0
FROO04170017  LE NOBLE AGEA B 3364 34 3361 3362 - 006 6463 N R AR CUIVRE (EN CENTS PAR LB) NOV.16 4165 42825 72084 NEW YORK (CONT. N°2 - CENTS PAR LB) NEWYORICARABICA (EN CENTS PARLE)" BALTIC DIRTY INTERN. TANKER :606
FRO000075673 LE TANNEURA © 286 SETTLEMENT SETTLEMENT SETTLEMENT SETTLEMENT VoL MARST? 42525 4395 9905 SETTLEMENT SETTLEMENT VoL SEPTLEMENT SETTLEMENT - vOL LE 22/09//16
FRO000121295 LEBON C1513 15385 1513 152+ 046 131 23009 20/09 2300 oo ’ ’ 23009 28009 2209 | BALTIC CLEAN INTERN. TANKER 380
FRO004165801 LES HOTELS DE PARIS C 184 EEES %5 13:1573 EZ% SEPT.16 219 218 523 MAIT7 43075 445 4465 69,08 ?)EE'ET%G }315 f E,ﬁ; 21685 L z2/080e
: . . JUIL7 45025 45225 1035 / ; :
FR0004023208 LES NX CONSTR. B 2794 28 279 219 1% 2980 | FEVT s s DEC16 22 219 56394 . 7043 WA tes  1oems oy
FRO000033599 LEXIBOOKA Cc 156 161 154 154 2563 | bl roncs ees JANV.TT 221 219 2 AOUT17 4535 456 1294 JUL T 7085 Tl tesos o s INDICES
FRO004156297 LINEDATASVICESA B 4495 45 4485 45  + O 1938 DEC 17 1350, 614 RV 220 219 P NEW YORK NYMEX WTI (EN $ PAR BARIL) ! ’ 23709 22709
FR0O000121352  LOCINDUS B18 1828 174 1796 - 077 2480 ’ CLOTURE  CLOTURE oL
FROO13153541 MAISONS DUMONDE B 2484 2484 245 2451 + 041 7583 PLATINE (EN DOLLARS PAR ONCE) 23/09 29/0) BOIS JUS D'ORANGE RJCRB 184,05 187,29
FR0000030074 MALTERIES FR-B c 210 SETTLEMENT SETTLEMENT KUALA LUMPUR a e
FR0000032302 MANUTAN INTERA B 54 5442 54 5442+ 078 1276 2800 2209 OCT16 - 433 433 CHICAGO (EN'$ PAR 1000 BDFT) NEW YORK (CONT NO2 - EN CENTS PAR LB) REUTERS COM.  2453,27 2398
FRO000051070 MAUREL & PROMA A 41 413 41 412 + 024 1518098 | SEPT.16 10566 71002 ETAIN (EN DOLLARS PAR TONNE) JANV.17 4569 4748 20 SETTLEMENT SETTLEMENT VoL ] ) MOODYS COM. 521934 00604
OCT.16 1062,8 10571 - 23/09 22/09 SETTLEMENT SETTLEMENT voL v
FROOM742329 MCPHY ENERGYA 451 46 451 4,57 + 088 7229 JANV.17 10667 10613 SETTLEMENT SETTLEMENT VoL JUIN 17 48,05 497 8 - D T ST E—
FROO00061244 MECELEC c 2n 21m  2m 211 - 321 451 AR 10701 1065 23/09 JANV.18 4971 5125 EEOF\’/ 166 gg‘}f ggs B 28/09  22/09 | ORINDUSTRIEL 38611 38434
FR0000052623 MEDASYSA C 047 047 045  045-217 28131 JUIL.T7 10733 10683 JOUR 19450 19400 FEV.18 49,87 514 JANV.T7 3343 3322 JOUR 11245 157 11245
FRO000064404 MEDIA 6 C 829 829 829 8,29 1 LMEX 24344 23847
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VALUNIT  DATE
HORSFRAIS  DELA
ENEUROS™ VALOR

DESIGNATION

CODEISIN DES VALEURS

DERNIER
DIVIDENDE NET
ENEUROS™

ONT.[DATE

DESIGNATION

CODE ISIN DES VALEURS

cuassiEcATION

VAL.UNIT  DATE
HORSFRAIS  DELA
ENEUROS™ VALOR

DERNIER
DIVIDENDE NET
EN EUROS™
MONT. | DATE

DESIGNATION

CODEISIN DES VALEURS

Mirabaud Asset Management M 5]
Tél. +41 58 816 20 20 (V) MlRABAUDI)

www.mirabaud.com

marketing com Asset Management
LU0689230778 MIR.- CONV BONDS EUR A EUR 13381 23/09
LU0928190510 MIR. - CONV.BONDS GLB A USD 11887 23/09
LU0187024954 MIR. - EQ ASIA EX JAP A 18973  23/09
LU1308314605 MIR. - EQ EUR. EX-UK S&M D GBP 12955 23/09
1LU0800193780 MIR. - EQ GLB EMRG MKT A USD 1008  23/09
LU1008513852 MIR. - EQ GLOBAL FOCUS A USD 9832  23/09
LU0334003224 MIR. - EQ PAN EUR A CAP 1927 23/09
LU0787970960 MIR. - EQ SPAIN A EUR 2604 23/09
LU0636969866 MIR. - EQ SWISS SM&MID A 36553  23/09
LU1008513340 MIR. - GLB EQ HIGH INC A USD 992 | 23/09
LU0862027272 MIR. - GLB HIGH YLD BDS A USD 114,22 23/09
1LU0963986202 MIR. - GLB STRAT BOND A USD 10921 23/09

LU1308307815 MIR. - US SH. TERM CRD FD A USD 10264 23/09

LU0301152442 (OKOWORLD KLIMA EUR

LU0061928585 (OKOWORLD OKOVISCL. EUR

FRO010106450 OPTIGEST MONDE DI

FRO010236760 OPTIGEST EUROPE

R PICTET

Asset Management

LU0155303323 |PICTET-ASIAN EQ. JAPAN

LU0090689299 PICTET-BIOTECH

A OKOWORLD

Tel.: +49 21 03 28 41 0

5145 23/09

14965 23/09

Standard:+33 173 110000

{_} I_] I_ | gf‘ l".l 110 Internet : www.optigestion.com

16585 22/09

Mot 22/09

Pictet Asset Management

34, avenue de Messine 75008 Paris
Tél.: 0156 88 71 00
www.pictetfunds.fr

21044 23/09

63833 23/09

LU0280430660 PICTET-CLEAN ENERGY
LU0130728842 ' PICTET-EMERGING EUROPE
LU0255798109 |PICTET-EMERG LC DEBT
LU0130729220 ' PICTET-EMERGING MKTS
LU0128490280 |PICTET-EUR BONDS
LU0128470845 PICTET-EUR CORP. BONDS

Ii OPTIGESTION LU0167158327 |PICTET-EUR SMT BONDS
) Pierre 1% i
K 38, avenue Pieme 17 fle Serbic LUO130731986 | PICTET-EUROPEAN EQ. SEL.

LUO144509717 |PICTET-EUROPEAN SUST. EQ.
LU0128467544 | PICTET-GLOBAL EMERG.DEBT
LUO168449691 | PICTET-GREATER CHINA
LU0188501257 |PICTET-HEALTH
LU0070964530  PICTET-INDIAN EQ.
LUO0176900511 | PICTET-JAPANESE EQ. SEL.
LU0256846139 | PICTET-SECURITY
LU0130732364  PICTET-SMALL CAP EUR.
LU0256840108 |PICTET-US EQ. SEL

LUO0104884860 PICTET-WATER

|
VAL.UNIT  DATE DERNIER H VAL.UNIT  DATE DERNIER
HORSFRAIS  DELA DIVIDENDE NET DESIGNATION 3 HORSFRAIS  DELA DIVIDENDE NET
ENEUROS™ VALOR. EN EUROS™ ‘CODE ISIN DES VALEURS g ENEUROS™ VALOR. EN EUROS**
MONT. | DATE 3 MONT. | DATE
7695 23/09
29098 23/09 m
M NFEE LTl N
1621 22/09
5004  23/09
- . LU0935268721 |RAM (L) SF EM MKT CORE EQ 89 22/09
19761 | 23/09 LUO704154292 RAM (L) SF EM MKT EQ 16106 22/09
1843 23/09
LU0375629556 | RAM (L) SF EUROPEAN EQ 38785 22/09
57475 | 23/09
23062 23/09 LU1048876350 |RAM (L) SF GB SHLDR YLD EQ 10539 22/09
R 23/09 LU0705072691 |RAM (L) SF L/S EM MKT EQ 11904 16/09
44T 23/09
LU0705071701 |RAM (L) SF L/S EUROPEAN EQ 14284 16/09
24324 | 23/09 i /
44841 23/09 LU0375630729 | RAM (L) SF NORTH AM EQ 25178 | 22/09
1166046 23/09
LUT074511459 | RAM (L) TF CONV EUROPE 14383 22/09
19608 23/09
108158 23/09 LU0419186167 |RAM (L) TF GB BD TOT RET 14451 | 22/09
18268 23/09 LU0935723782 |RAM (L) TF Il ASIA BD TOT RET 13691 22/09
26967 23/09

Valeur unitaire hors frais : valeur de la part ou de I'action hors droits dentrée ou de sortie éventuels. Les SICAV éligibles au PEA sont signalées par un astérisque *. Le pictogramme @ indique la cotation dun FCP. Classification des OPCVM : actions francaises (AF), actions de la zone EURO (AE), actions internationales (AD), monétaires EURO (ME), monétaires & vocation internationale (MI), obligations et autres titres de créances libellés en EURO (OE), obligations et autres titres de créances internationaux (OI),

sicav luxembourgeoises (LX), diversifiés (DI), garantis ou assortis dune protection (GP). **

en euros ou dans la devise indiquée dans la colonne «DESIGNATION DES VALEURS»,

o

EN PARTENARIAT AVEC

Nomination

nomination.fr

carnel

DISPARITION

par Laurance N’Kaoua
etMarina Alcaraz

Jerome Chatin/ Expansion-REA

Jean Boissonnat,
figure
dujournalisme,
sest éteint

Il restera ’homme qui a vulgarisé 'économie.
Dimanche, le journaliste et essayiste Jean Bois-
sonnatsest éteinta Paris, des suitesd'un accident
vasculaire cérébral. Ilavaitquatre-vingt-septans.

Aux c6tés de Jean-Louis Servan-Schreiber,
Jean Boissonnat avait cofondé le magazine éco-
nomique « L'Expansion », puis « 'Entreprise ».
Des titres dont il dirigera les rédactions et qu'il
érigera en un groupe de presse reconnu. « IIs
avaient su saisir I'air du temps en langant
“L’Expansion” qui rendait I'économie accessible
aux cadres, qui émergeaient a I'époque », raconte
Francois Lenglet, journaliste, spécialiste de
I'économie sur France 2.

Au fil des ans, Jean Boissonnat fut aussi une
signature de « Ouest-France », du « Parisien »,
du « Midi libre » ou du « Progres »... et une
grande voix « d'Europe 1 ».

NéaParis, ce filsd'un ajusteur, catholique fer-
vent, milite a la Jeunesse étudiante chrétienne
avant de prendre la plume & « La Croix », dés
1954. 11 en pilotera le service économique pen-
danttreizeans. « Ila étéla premieregrande figure
du journalisme économique en France. Il n’avait
pas fait d’études particulierement poussées dans
cette discipline. Mais il avait une curiosité infinie
facealactualité », se souvient Jean-Marc Vittori,

éditorialiste aux « Echos » et ancien directeur

de larédaction de « LExpansion ».

A Science po, dont il fut diplomé, cet homme
aux traits ciselés devint maitre de conférences
puis professeur. Mais, partout, ce péere de trois
enfants sest révélé « un pédagogue extraordi-
naire en économie, capable de faire des conféren-
ces d’une heure sans note et sans hésitation »,
témoigne Henri Gibier, directeur des dévelop-
pements éditoriaux des « Echos », qui fut direc-
teur adjoint de la rédaction de « LExpansion ».
«Ila contribué a inventer notre métier, renchérit
Jacques Barraux, ex-patron de la rédaction de
« Expansion » et des « Echos », qui fut I'un de
ses amis. Il avait U'art de simplifier les choses.
Alors que le journalisme économique était mar-
qué par une certaine forme de connivence, il a
incarné une forme d’éthique journalistique. »

Tres écouté dans les milieux des affaires et de
la politique, toujours fidele a ses convictions
chrétiennes, Jean Boissonnat était respecté pour
sarigueur. « C’était un orfevres des mots »,assure
Jean-Marc Vittori, a qui il avait un jour avoué
passer plus de temps a écrire la premiere phrase
d'une chronique que le reste de ses billets.

Si on le disait parfois froid, distant, Jean Bois-
sonnat avait été profondément meurtri par le

déces de son frére, banquier, qui a mis fin a ses
jours apres un scandale de fuite des capitaux
chez BNP Paribas. Et ce passionné d'opéra avait
le feu sacré. Adolescent pendant la guerre, il
était un européen convaincu, soucieux de tour-
ner le dos aux conflits sur le Vieux Continent.

Le5mail98l, entrelesdeux toursdel'élection
présidentielle, il avait arbitré aux cotés de
Michele Cotta le débat télévisé entre Valéry Gis-
card d’Estaing et Francois Mitterrand.

Apres l'arrivée de la gauche au pouvoir, ce
proche de Raymond Barre et de Jacques Delors
devint 'une des « personnalités qualifiées »
nommeées en 1982 pour participer a la Commis-
sion nationale de la planification, sous’égide de
Michel Rocard, ministre chargé du Plan. Il a
aussi été membre de la Commission des comp-
tes de la nation au ministére des Finances et a
présidé la commission emploi du Commissa-
riat général du Plan. Et, dans un rapport sur
l'avenir du travail, il fut le premier a esquisser
I'idée d’une Sécurité sociale professionnelle.

Un écrivain prolixe
« C'était quelqu’un qui aimait beaucoup la discus-
sion intellectuelle et qui avait souvent un coup
d’avance, raconte Francois Lenglet. Je me sou-
viens de sa clairvoyance. J'ai souvenir d’une réu-
nion de rédaction avec lui au moment de la disso-
lution de I’Assemblée nationale en 1997. Dés le
départ, il avait percu les enjeux et la montée de la
gauche, ala différence dela plupart d’entrenous. »
Lage importait peu. Dés 1994, en quittant, &
soixante-cing ans, la direction du groupe
L’Expansion, il entra au conseil de la politique
monétaire de la Banque de France puis devint
cogérant de la Société d'Investissements et de
Participations depuis 1998. Ecrivain prolixe, il
fut aussi l'auteur de nombreux ouvrages, dont
«Journal de crise, 1973-1984 », « La Fin du ch6-
mage ? » (2001) ou « Plaidoyer pour une France
quidoute » (2004). Limmigration, larévolution
Internet, le travail au futur ou le christianisme
social sont autant de thémes dont traitent ses
livres —il en a écrit pres de vingt... m

ENTREPRISES

GUY DEGRENNE
Thomas Mulliez
est nommé directeur général.

Thomas Mulliez, trente-neuf ans,
ancien éléve de I'Ecole des Ponts
ParisTech et de Polytechnique, a
débuté en 2002 chez L'Oréal,
comme auditeur interne avant de
devenir directeur de la logistique
en usine. En 2006, il a rejoint le
fonds d’investissement Alpha
Private Equity, ot il est successi-

vement directeur d’investisse-
ment, associé puis directeur
général. Depuis 2014, il était
directeur général de Linvosges.

BOUYGUES CONSTRUCTION
Marc-Henri Boucher

est nommé directeur immobilier
de Bouygues Construction.

Marc-Henri Boucher, cinquante-
six ans, ingénieur ESTP et
diplomé de I'TAE de Paris, est
entré dans le groupe Bouygues en
1988 comme controéleur de ges-

tion, avant d’étre nommé secré-
taire général de Bati-rénov en
1990. En 1993, il a pris la respon-
sabilité du controle financier de
la filiale orléanaise Dalla Vera,
avant de piloter la fusion juridi-
que et comptable des filiales Cen-
tre et Sud-Ouest de Bouygues
Construction, qui a donné nais-
sance a Bouygues Batiment Cen-
tre Sud-Ouest. Il en a été nommé
directeur administratif et finan-
cier en 2002 puis secrétaire géné-
ral en 2008, un poste qu’il occu-
paitjusqua présent.

CANAL+

Claire Basini

devient directrice du digital,
chargée des pdles payant et gratuit.

Claire Basini, trente-neuf ans,
diplomée de I’Essec Business
School, est entrée en 2003 chez
L'Oréal pour piloter le marketing
des marques Eau Jeune, Dessange
etJean Louis David avant d’intégrer
la structure de développement
international de L'Oréal Paris au
poste de directrice marketing de la
marque Elseve. Elle rejoint le

groupe Canal+en 2010 comme res-
ponsable de la publicité et des par-
tenariats, devenant, unan plustard,
directrice marketing de Canalsat.
Elle avait été promue directrice des
chaines thématiques en 2015.

EDMOND DE ROTHSCHILD ASSET
MANAGEMENT

Jean-Philippe Desmartin

a rejoint Edmond de Rothschild
AM pour diriger I'équipe
investissement responsable.

Jean-Philippe Desmartin, quaran-
te-sept ans, diplomé en droit des
affaires et en gestion de l'université
de Paris-II et de I'EP de Paris, a
débuté en 1993 comme chargé
d’affaires au département ingénie-
riefinanciére du Créditdu Nord. De
199721999, il fut chargé de mission
pour le Groupe Alpha avant d’étre
nomméresponsable du développe-
ment au sein de l'agence Arese. En
2003, il est devenu directeur chez
Innovest, puis a fondé Desmartin
Conseil 'année suivante. Depuis
2005, il occupait les fonctions de
responsable de la recherche ESG
(environnement, social et gouver-
nance) chez Oddo Securities.

BOYDEN FRANCE

Valérie Barthés

Antoine Colboc

deviennent partners en charge
de la practice services financiers
et immobilier, et de la practice
digital et innovation.

Valérie Barthes, cinquante-trois
ans, ancienne éléve de I'Ecole poly-
technique et de 'ENPC, a débuté
chez Lazard Fréeres avant de rejoin-
dre Rothschild & Cie. Elle a ensuite
intégré des cabinets internatio-
naux de recrutement a Paris et
Londres.

Antoine Colboc, soixante-deuxans,
ancien éleve de Centrale Paris, a
débuté chez IBM puis a rejoint Eco-
nocom a Paris, Londres et Tokyo. I1
a ensuite ceuvré dans le capital-ris-
que pour le Crédit Lyonnais, le Cré-
dit Agricole Private Equity et
Omnes Capital avant de s'investir
dans la recherche de dirigeants
aupres de cabinets internationaux.

Envoyez vos nominations a
carnetlesechos@nomination.fr

Retrouvez chaque lundi

les personnalités business

de la semaine dans notre cahier
« Les Echos Business »

SYNDICAT

SNCP

Dominique Bellos

sera la premiere femme

a présider le Syndicat national du
caoutchouc et des polymeres. Elle
prendra ses fonctions le 1" janvier.

Dominique Bellos, soixante-sept
ans, titulaire d'un MBA de HEC
décrochée au sein du CPA etd’une
maitrise d'allemand de l'université
de Tours, est directrice de la for-
mation, membre du comité de
direction d’Hutchinson, filiale de
Total. Elle futd’abord assistante de
direction chez Ciba Geigy et chez
Alexandre Tic avant de gravir les
échelons chez Vogelsang France
pour en devenir directrice com-
merciale, puis directrice générale.
Nommée associée au sein de Tan-
guy SA en 1992, elle a rejoint en
1994 le groupe Alusuisse en tant
que directrice commerciale. Cest
en 1997 quelle a intégré Hutchin-
son, ol elle fut directrice commer-
ciale et directrice générale des
divisions pneumatiques et FIT
profilés, avant de se voir promue
directrice des ressources humai-
nes, de la communication et de la
HSE au siege de 2003 a 2016.

ILS SONT NES
UN 26 SEPTEMBRE

Jean-Marie Dentzer,
archéologue, 81ans.

Bryan Ferry, chanteur, 71ans.
Hubert Gatignon, économiste,
66 ans.

Patrick Kron, ex-PDG
d’Alstom, 63 ans.

Winnie Mandela, femme
politique sud-africaine, 80 ans.
André Miquel, historien,

87 ans.

Philippe Oddo, associé-gérant
d'Oddo & Cie, président

de BHF, 57 ans.

Guillaume Parmentier,
universitaire, 63 ans.

Serena Williams, championne
de tennis, 35 ans.
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Elisabeth Borne
Présidentedela RATP

NAVETTE AUTONOME «Nous pensons que la navette
autonome s'inscrit bien dans la stratégie dela RATP, qui
vise a proposer des solutions de mobilité durable pour tous
les territoires. Avec les navettes autonomes, nous pensons
avoir un outil pour répondre, dans les territoires les moins
denses, a des offres de transport a lademande. La RATP
espere pouvoir desservir rapidement des sites fermés,
comme des lieux industriels, pour transporter des
employés. Lamélioration technologique déterminera
ensuite ou il est possible de faire fonctionner de tels
véhicules dans d’autres conditions. »

LA FRAUDE « LaRATP, en association avec le STIF, laré-
gion Ile-de-France etla SNCF, vient de lancer une nouvelle
campagne d'affichage surla fraude dans ses réseaux afin
de sensibiliser les usagers aux nouvelles amendes. On
évalue le manque de recettes a environ 170 millions d'euros
par an. Evidemment, elles ne sont pas toutes recouvrables
puisqu’ily a des gens qui ne prendraient pas les transports
en commun sils payaient, donc ce n'est pas vraiment

un manque a gagner. »

LA CONCURRENCE « On se prépare sur notre réseau
enIle-de-France. Il va étre progressivement ouvert
alaconcurrence: desl'an prochain, les nouvelles lignes

de tramway seront attribuées apres mise en concurrence,
ensuite ce serontles lignes du Grand Paris ».

Interview réalisée par Benoit Georges

o L’intégralité de I'émission sur lesechos.fr/invitedesechos
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Catalan international

CaixaBank poursuit sa stratégie
d’acquisitions, au Portugal.

CaixaBank face aux valeurs bancaires européennes
Base 100 au 2 janvier 2012

B Caixabank Indice Stoxx 600 banque

180

160

oo AV S
N L i
T T

LV Al
23 septembre 2016
BLOOMBERG

40
Janvier 2012

«Il faut devenir un Catalan international. » Déja fiére de 1'étoile bleue de
Miro sur son logo, CaixaBank s’inspire aussi du précepte de l'enfant du
pays. La grosse caisse d'‘épargne espagnole cotée lance une offre en cash,
au Portugal, surles actions Banco BPI qu'elle ne détient pas encore. Car elle
afini par trouver un modus vivendi avec le groupe de la richissime héritiére
angolaise Isabel Dos Santos, qui va racheter 2 % de Banco de Fomento
Angola. Elle limite la surenchere (moins de 2 %) etla dilution de son propre
bénéfice par action (moinsde 5 %), tout en se refinancantdansle cadre
d'un placement (9,9 % du capital autodétenu) lui aussi international,
auquel la financiére Inbursa, du milliardaire mexicain des télécoms Carlos
Slim, a dailleurs souscrit. En valorisant sa cible moins de 0,7 fois les fonds
propres et en actionnant sa machine a synergies, elle fait un job ingrat,

non dénué de risques mais rémunérateur pour ses actionnaires. Sa cible
lusitanienne va pouvoir déconsolider sa vache 4 lait africaine, un préalable
pour rassurer les gendarmes bancaires. CaixaBank se trouve ainsi étre
l'une des rares banques européennes a répondre au désir de grands
argentiers continentaux d'assister a une concentration intelligente
par-dessus les frontiéres, pour rationaliser une offre pléthorique. Malheu-
reusement, cet esprit d'entreprise ne peut cacher le revers de la médaille :

le risque macroéconomique ibérique et le risque politique catalan.

M comme Milan

D’leteren offre une issue heureuse
a l’histoire boursiére de Moleskine.

Performance des griffes de luxe italiennes
cotées aprés la crise Variation sur le prix d'offre, en %

Salvatore Ferragamo

(juin2017) +151

Brunello Cucinelli
Cavril 2012) +131
Moncler
(décembre 2013) - +50

Moleskine

(avril 2013) +78

-2,6 | Ferrari

(octobre2015)

-29 Prada
(uin 201D

«LES ECHOS»

ENVUE

Mark Zuckerberg

crible

Les histoires édifiantes de chenilles devenues papillons, tous les
portefeuilles en raffolent. Moncler, I'as des sacs de couchage rembourrés de
duvet,acommencé par habiller chaudement les ouvriers d’'usine avant de
sereconvertir dansles doudounes de luxe. Quant au spécialiste des carnets
etobjets nomades Modo & Modo, il sest mué en compagnon d’inspiration
de sa clientele «aspirationnelle » depuis qu'il a eu le flair de se rebaptiser

« Moleskine ». Si des managers italiens ont joué les Pygmalion dans ces
deux cas d’école de commerce, ils n'ont toutefois pas enrichi dans les
meémes proportions les investisseurs boursiers qu'ils avaient sollicités la
méme année. Eurazeo vient de boucler un nouveau placement d’actions
Moncler a un prix supérieur de moitié au prix d'offre de sa mise en Bourse
(de quoi quadrupler sa mise de départ), méme s’il lui a fallu un peu en
rabattre par rapportal'an dernier, 14 ot1 Syntegra Capital et Index Ventures
doiventen revanche se contenter d’'un prix de sortie supérieur de 5 % au prix
d’introduction de Moleskine pour céder leur bloc a D'leteren (propriétaire
de Carglass). Le groupe familial belge dirigé par I'ancien patron de Dexia,
Axel Miller, leur permet d'effacer l'amertume dela cession partielle del'an
dernier (un quarten dessous du prix de 'TPO) mais il ne pouvait pousser
troploin lavalorisation (17,7 fois le bénéfice de 2016 selon ING). Sans répon-
dre aussi bien que Moncler aux espoirs de rentabilité des pronostiqueurs,
Moleskine aura donc bien conservé ses attraits de valeur de croissance, de
quoi éviter de ternir I'image des griffes cotées a Milan. Ces derniéres battent
toujours a plate couture le géant Prada, qui, lui, sest fait coter a Hong Kong.

[eaudu bain

Le sujet Transdev soldé, la Caisse des Dépots
se désengage partiellement de Veolia.

Veolia Environnemement face a Suez
Base 100 au 23 septembre 2013
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Est-ce par une sorte de tradition politique gauloise de jeter le bébé avec l'eau
dubain que la Caisse des Dépots et Consignations entame son désengage-
ment partiel du capital de Veolia ? La cession de 4 % du capital du leader
mondial del'eau etdes déchets par son premier actionnaire intervienten
effet moins de deux mois apres que les deux parties ont enfin réglé sur

le papier un divorce qui mavait rien d'un fleuve tranquille dans leur filiale
commune des transports, Transdev. Bien plus que la confiance affichée
par l'institution de la rue de Lille dans la capacité du nouveau propriétaire
dela centrale de biomasse hongroise de Szakoly a « créer de la valeur dans
le futur »,la faible décote obtenue pour ce placement privé (1,7 %) rassurera
ceux qui se placent, comme elle, dans une « logique de détention patrimo-
niale ». Aprés le rattrapage de I'an dernier, qui l'avait placé sur le podium
duCAC40 (+53,9 % dividendes inclus), le titre accuse en Bourse, depuis le
lerjanvier, une absence de direction claire offrant un grand contraste avec
une stratégie qui fait rentrer les contrats venant de toute la planéte et la
progression attendue cette année du chiffre d'affaires et de l'excédent brut
d’exploitation. Entre Veolia (7,2 % depuis le 1" janvier) et Suez (-13,5 %),
les investisseurs ont néanmoins clairement choisi le verre le plus plein en
termes de croissance, longtemps son principal moteur boursier avantla
crise de 2008. Lerendementde 3,6 %, ramené en dessous de la moyenne
du CAC40 (3,74 %), fait peut-étre maintenant hésiter les gérants a franchir
le Rubicon, malgré 1a hausse promise a deux chiffres du dividende.

e milliardaire en jeans qui distri-
‘ bueson propreargentatout-va, ce

n'est pas vraiment le style Gaule
profonde, sauf lorsqu’il s’agit d’argent
public. Mais passons, nous ne sommes
pas ici pour faire le proces de Hollandix,
d’autant que celui-ci vient magistrale-
ment de « sauver la Sécurité sociale ». Cest
Marisol Touraine qui le dit dans « Les
Echos » : « En 2017, le “trou dela Sécu” aura
disparu. » Mark Zuckerberg est encore
plus ambitieux. Ce ne sont pas seulement
les déficits quil veut faire disparaitre, cest
la maladie tout entiére dont il ne veut plus
entendre parler. Le jeune pére de Face-
book I'a dit avec sa femme — depuis qu’il
est marié, il parle en stéréo —, le couple va
consacrer 3 milliards de dollars & « un
monde qui ne souffrirait pas de la mala-
die ». Bill Gates I'en a félicité. Il est vrai que,
les milliards, Mark jongle avec, que ce soit
desdollarsoudes « amis ».Ila trente-deux
ans, a créé Facebook en 2004, 'année de

ses vingt ans. A vingt-trois, il était le plus
jeune milliardaire au monde, son réseau
social compte 1,5 milliard d’utilisateurs.
Cesténorme. Seulela Chinel'a envoyé pai-
tre. De fait, Mark est devenu le rédacteur
en chefle plus puissant de la planéte. La
question est que son « menu », il le fait
avec des algorithmes, ¢a pose des proble-
mes, comme 'absurde censure de la
photo d’'une petite fille brilée au napalm.
Résultat, lenouveau Dr Schweitzer nenre-
gistre pas que des « like », d’autant que
Facebook aurait eu, par ailleurs, la main
un peu lourde sur le temps estimé du
visionnage de ses pubs. La Bourse
s'inquiéte donc d’éventuelles conséquen-
ces sur une entreprise quelle évalue a pres
de 370 milliards. Avec Facebook, elle a
gagné beaucoup d’argent. Hélas, on n'a
jamais d'« assurancetourix »...

@ Lire nos informations
Page 22




MALAKOFF MEDERIC PARTENAIRE OFFICIEL
DE L'EQUIPE DE FRANCE PARALYMPIQUE 2016

- MALAKOFF MEDERIC FELICITE
L'EQUIPE DE FRANCE PARALYMPIQUE,
ET LES ATHLETES DE SON TEAM !
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' Sandrine Auriéres-Martinet (judo)
Nantenin Keita (athlétisme - salariée Malakoff Médéric)
Michaél Jérémiasz (tennis fauteuil) - Charles Rozoy (natation)
Tanguy de La Forest (tir sportif) - Pascal Pereira-Léal (tennis de table sport adapté)
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Comment colmater

la fuitedes abonnés

RELATION CLIENT ~ SFR, Canal+,

les réseaux de salles de sport, etc.
peinent a conserver leurs adhérents.

Face au probleéme, les solutions divergent.

Florian Débes et Francois Gazaix
W @FI_Debes et W @FrancoisGazaix

En un an, I'opérateur SFR a laissé
filer 861.000 abonnés mobile et
109.000 abonnés fixe. Canal+
compte 500.000 abonnés de moins
aujourd’hui quil y a cing ans. La
saignée est importante mais les
deux entreprises comptent bien
guérir. La semaine derniére, le
directeur général de la chaine de
télévision payante, Maxime Saada,
a commencé a dessiner les contours
de ses nouvelles offres dans une
interview au « Figaro », confirmant
en partie des informations des
«Echos ». La suite devrait étre
annoncée lors d'une conférence de
presse prévue le 13 octobre. Chez
SFR, le comité de groupe de jeudi

LEXEMPLE
V | ASUIVRE

Marcelo Claure
(President & CEO, Sprint)

- LE PRESIDENT DE
LENTREPRISE AMERICAINE
DE TELECOMMUNICATIONS
SE CONCENTRE SUR

LES CLIENTS LES PLUS
SOLVABLES.

Audernier trimestre, 'opérateur
américain a connule tauxde
résiliation (« churnrate ») le plus
faible de son histoire :1,54 %.
Laraison ? Les abonnés financie-
rement aisés sont bien plus
susceptibles que les autres de
reconduire leurs contrats

apres expiration du terme.
Sprint s’est concentré sur ses
clients les plus rentables, quitte
alaisser partir les autres.

Aaron Davidson/AFP

dernier a été l'occasion de présenter
une stratégie de relance. Dans une
méme situation inconfortable, leurs
solutions divergent.

Miser sur le volume

Lére Bolloré sera celle de la recon-
quéte pour Canal+. « Avec cette nou-
velle politique commerciale, nous
pouvons potentiellement doubler
notre nombre d’abonnés », projette
Maxime Saada dans « Le Figaro ».
3,9 millions abonnés ne suffisent pas
pour éviter les pertes financiéres.

La chaine cryptée mise sur le volume
et la croissance du chiffre d’affaires.
La prochaine offre a 20 euros par
mois — pour les programmes de flux
etle replay, sur ordinateur, tablette
et smartphone — s'adresse a un
public nouveau : ceux qui n'ont pas
de télévision. Sans engagement,
l'offre tranche avec la stratégie de
rétention longtemps mise en ceuvre
par Canal+. « C’est une bonne chose,
car les consommateurs qui se sentent
retenus en parlent autour d’eux et cela
n’incite pas leurs proches a s’abonner
a leur tour », note Sébastien Rousset,
patron de ProAbono, I'éditeur d'un
logiciel de gestion des abonnements.
Pour continuer a séduire autant les
amateurs de sport que de cinéma,
qui ne sont pas forcément les mémes
personnes, Canal+ va aussi moduler
ses propositions de bouquets de
chaines par grandes thématiques.
Le supporter ne paiera plus pour les
chaines spécialisées appréciées par
le cinéphile. Et inversement. Enfin,
Canal+ sest également décidé a aller
chercher les clients 1a ot ils sont :
chez les opérateurs télécoms. Ces
derniers recrutent désormais une
grosse majorité des nouveaux abon-
nés pour Canal+, et la chaine, qui

se veut pragmatique, confiera a
Orange, et peut-étre bientot a Free,
la commercialisation de certaines
offres a tarif préférentiel. Elle les
vendra en gros a ses partenaires.

Le risque est, néanmoins, de se
couper d'une partie des données
marketing. Des discussions restent
en cours a ce sujet.

Cibler les clients

les plus rentables

SFR privilégie la qualité a la quan-
tité. Certes, des abonnés s’en vont
au profit de la concurrence. Mais

le revenu moyen par utilisateur

— Arpu - des 14 millions de clients
mobile et des 6 millions de clients
fixe augmente grace a des offres
riches en contenu, mais loin des prix
cassés d’'une partie du marché.
Lopérateur télécoms détenu par
Patrick Drahi et dirigé par Michel
Combes devient donc plus rentable.
L’Arpu augmente au détriment du
taux de « churn », le pourcentage

de clients qui quittent la marque.
Les méthodes ambivalentes de SFR
sous la coupe d’Altice expliquent ce
croisement des courbes. Mécanique-
ment, trois hausses de prix des
forfaits en un an augmentent le
chiffre d’affaires généré pour cha-
que abonné. Mais les clients surpris
d’avoir été informés de ces évolu-
tions sur leur facture par des messa-
ges trés discrets — en bas d'e-mails,
par exemple - ont été nombreux a
résilier leur abonnement. Cest le
constat de l'association 60 Mil-
lions de consommateurs.
Sans compter I'impact
d’'une succession de pro-
blémes techniques et de
difficultés a joindre le
service client. Lopérateur
attribue ces errements a la
période de flottement qui a
précédé la fusion avec Numerica-
ble. Néanmoins, « 44 % des lettres
que nous recevons concernent SFR »,
constate toujours Raphaél Bart-
lomé, juriste a 'UFC-Que Choisir.
Pour certains clients, SFR propose
malgré tout des offres attractives,
mais préfere surclasser le forfait
avec d’autres options que de rogner
ses prix. « Le client adore quand une
marque est proactive en lui proposant
un ajustement de forfait, remarque
Philippe Van Hove, vice-président
Europe de I'Ouest de Zuora, une
start-up spécialisée dans le modéle
de l'abonnement. Eviter le “churn”
permet de renforcer la relation client
et de vendre, plus tard, un autre
forfait plus cher. »

Suivre la satisfaction client

et anticiper les départs

Tout I'enjeu pour les entreprises
consiste a déterminer a quel
moment intervenir pour convaincre
leurs clients de rester a bord. Cest
1a que les données prennent une
importance capitale. Sur le marché
des salles de sport et de fitness, la
pratique s'impose : nombre de sites
en ligne évaluent I'accueil et la
qualité des prestations en salle. Les
gérants des CMG, L'Orange Bleue,
Neoness et autres Cercles de la
Forme savent par expérience que les
inscrits du début d’année viendront

EDF se rapproche
des abonnés sur
(1 XS e [1d 0 1 @ plutdt que d'en rechercher

NOUVELLE OFFRE.

Confronté a une baisse
importante du nombre de
ses abonnés, Canal+,
controlé par Vincent
Bolloré, va viser un nou-
veau public : ceux qui
n'ont pas de télévision.
Photo Denis Allard/REA

moins souvent que prévu, mais qu’il
faudra tout de méme les persuader
de ne pas rendre leur carte du club.
« Il se passe toujours un certain
temps entre le moment ot notre
adhérent commence a se démotiver
et celui ot il décide de résilier son
abonnement, analyse Jean-Sébastien
Grellet-Aumont, directeur concept
du réseau Keep Cool, qui compte
165 salles en France. Notre but est
d’identifier le moment de décrochage,
afin de lui programmer un rendez-
vous avec nos coachs avant qu’il ne se
désinscrive.» Les données collectées
aupres de 220.000 adhérents ont
permis de numériser des courbes
de pratique types et de cerner le
profil du client prompt au départ.

Faire revenir les clients perdus
Les données permettent aussi de
reconquérir les clients perdus. Ceest
la stratégie du « win back ». Dans un
article de mars dernier de la
« Harvard Business Review »,
un professeur de marketing
de l'université de Géorgie
donne trois raisons de
cibler les anciens abonnés

de nouveaux. Les premiers
ont eu besoin du service, ily a
de fortes chances qu’ils soient
encore dans la cible. Et ils connais-
sent déja l'entreprise, ce qui réduit
les cofits d’acquisition. Enfin,
l'entreprise les connait suffisam-
ment pour estimer s’ils sont prédis-
posés ou non a se réengager : si leur
départ repose sur une question de
prix, la probabilité d'un retour est
grande. Cest justement cette hypo-
thése qui pousse a soigner la rela-
tion jusquau bout du contrat.

« Le jour de la résiliation est un des
moments les plus importants, expli-
que Jean-Sébastien Grellet-Aumont,
les adhérents doivent garder en téte
lI'idée que Keep Cool répond a leurs
attentes du début a la fin. » Les spor-
tifs fatigués peuvent résilier directe-
ment en salle, sans sembarrasser

a écrire une lettre. « Ca marche,

ils se réinscrivent en ligne plus tard »,
affirme le commercial.

Acheter les abonnés

d’un concurrent

Les rumeurs de concentration dans
les télécoms ouvrent régulierement
le sujet. Une fois les cotits d’acquisi-
tion digérés et les synergies enclen-
chées, une opération capitalistique
cotite parfois moins cher que de
disputer des clients a un concurrent.
Ily a deux ans, SFR a lui-méme
profité de 'apport des abonnés de
Numericable pour grossir. m

Faites attention
avotre attrition !

LA
CHRONIQUE
deLaurent Guez

Le « churn » ? Cest le taux que surveillent au
jour le jour tous ceux qui dirigent des business
d’abonnement : les médias, les opérateurs fixe,
mobile ou Internet, mais aussi les éditeurs

de logiciels, les services de musique en
streaming, les salles de sport, les fabricants

de capsules de café, les fournisseurs de

box surprises, etc. Ce fameux « churn »

- en francais, on dit « taux d’attrition » —
mesure la proportion de clients perdus dans
I'année et qu’il faut donc a tout prix remplacer
si l'on veut maintenir son chiffre d’affaires.

I1 préoccupe aujourd’hui plusieurs champions
francais, a commencer par Canal+ et SFR, deux
entreprises qui font face a 'exode d’une partie
de leurs clients fidéles... et qui n’hésitent pas
d’ailleurs a s'en chiper I'un l'autre.

Pour éviter les fuites, les solutions sont
nombreuses (lire ci-contre). La plus utilisée
consiste & compliquer le « parcours client »
de celui qui ne veut plus I'étre. Alors qu’il peut
souscrire a votre service en un clic sur 'appli
ou sur le site Web, curieusement, il lui faut
une volonté de fer, des heures de patience

et des courriers postaux pour se désabonner !
L’autre solution courante consiste a baisser
ses prix pour retrouver les faveurs des

« abandonnistes ». Cest coliteux et pas
toujours bon pour I'image, votre client ayant
alors la désagréable impression d’avoir trop
payé dans le passé.

Mais il serait désastreux de s’en tenir a ces
réponses. Si l'on veut maintenir son taux de
«churn » & un niveau acceptable et en méme
temps conserver ses marges, il n'y a quune
bonne méthode : 'obsession de la satisfaction
des clients. Scruter leurs petites contrariétés,
réagir vite a l'apparition d’'une nouvelle offre,
innover dans le service. La semaine derniere,
Netflix — 'un des responsables de la
désaffection des abonnés de Canal —a lui-méme
chuté en Bourse apreés la révélation d’'une forte
hausse de son taux de « churn » au troisiéme
trimestre ! Les disrupteurs aussi se font
disrupter... Concurrencé par de nouveaux
acteurs de la vidéo a la demande (et
notamment Amazon), il n’a pourtant pas fait
profil bas. Au contraire, Netflix propose a ses
meilleurs abonnés un service premium

(la possibilité d’utiliser plusieurs écrans),
moyennant une hausse de tarif. Audacieux ! m
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100

JOURS EN POSTE

Le « Prix des 100 jours »,
créé par KPMG et EIM,
récompensera le 3 octobre
les dirigeants ayant réussi
cette période clef.

Vinci : nouvel axe au comex

ORGANIGRAMME / L'équipe dirigeante
a été adaptée aux nouveaux enjeux avec
plus de transversal et d’'international.

rolongation, ou pas, des
contrats de concession
d’autoroutes en France,
Xavier Huillard (X-Ponts)
a chargé Pierre Coppey (Sciences po
Strasbourg, ENSPTT), le président
de Vinci Autoroutes et de Vinci
Stadium, de se pencher sur les
scénarios du futur et les actions
transversales. Désormais responsa-
ble de la réflexion prospective, de la
politique environnementale, et des
synergies opérationnelles en France
et al'international, le nouveau
directeur général adjoint prend
également sous son aile le think
tank et la fondation maison, des
sujets qui ne sont pas completement
étrangers a celui qui fut un temps en
charge de la communication des
ressources humaines et des syner-
gies. Dans le méme temps, Nicolas
Notebaert, (X-Ponts) s’est vu confier
la direction générale d'une branche
Vinci Concessions étoffée et prési-
dée par le PDG du groupe. Aux
commandes de Vinci Airports, il
prend aussi celles de Vinci
Highways, l'activité de concessions
autoroutiéres a I'international, et de
Vinci Railways. Des enjeux a la
mesure d'un parcours de grand

]
Mieux évaluer les

développeur. « Il a eu l'intuition du
potentiel de développement des con-
cessions aéroportuaires », dit de lui
Xavier Huillard. Un double réglage
au pilotage des concessions, donc,
mais cest 'ensemble de I'entreprise
qui se développe sur de nouveaux
métiers et sur le terrain du « grand
international ».

Contracting : gros bataillons
Au « contracting » — qui regroupe
les métiers de la construction, des
routes et de I'énergie —, Richard
Francioli, directeur général adjoint
depuis 2010, est le grand ordonna-
teur d'un pole qui représente tout a
la fois la plus grande consolidation
d’entreprises de la place de Paris
(2.500 sociétés s’y cotoient), les plus
gros bataillons du groupe et le
premier contributeur en cash. Qu’il
s’agisse de Jérome Stubler (X-Arts
et Métiers) a la construction, de
Pierre Anjolras (X-Ponts) chez
Eurovia, la filiale de travaux
d’infrastructures (transport et
aménagements urbains), ou d’Yves
Meignié, a la téte du tres stratégique
pole Energies, les présidents d’acti-
vités sont tous en prise avec les
mutations technologiques. Le digi-

Le comité
exécutif

Xavier Huillard
Président-directeur général de Vinci

Pierre Coppey
Directeur général adjoint

Christian Labeyrie
Directeur général adjoint
et directeur financier

Yves Meignié
Président-directeur général
de Vinci Energies

Bruno Dupety
Directeur international

Jean-Luc Pommier
Directeur du développement

Franck Mougin
Directeur des ressources humaines
et du développement durable

tal est déja une source de producti-
vité sur les différents chantiers du
groupe. Coté fonctionnels, Patrick
Richard, au juridique, doit notam-
ment veiller a 'harmonisation des

Richard Francioli
Directeur général adjoint,
en charge du contracting

Pierre Anjolras
Président d’Eurovia

Jérome Stubler
*‘H Président de Vinci Construction

Nicolas Notebaert
Directeur général de Vinci
Concessions

Pierre Duprat
Directeur de la communication

Patrick Richard
Directeur juridique, secrétaire
du conseil d'administration

«LES ECHOS » / SOURCE ET PHOTOS : SOCIETE

pratiques en matiere de droits
humains. Le développement inter-
national peut s’assortir, en la
matiere, d'une certaine vulnérabi-
lité. —V. La.

Valérie Landrieu
W @ValLandrieu

Navez, la présidente de Votre-administrateur.
« Apres avoir défini le bon profil, il sera temps
de s’interroger sur le genre », argumente cette

administrateurs
GOUVERNANCE // Les membres

du board recrutés hier sauront-ils
sadapter aux besoins de demain ?

Les entreprises sont — ou devraient étre —en
pleine révolution copernicienne mais nom-
breux sont les conseils d’'administration a ne
pas se renouveler. Pis, a ne pas se poser la
bonne question : « Les administrateurs que
vous avez recrutés hier sont-ils ceux dont l'entre-
prise aura besoin demain ? » interroge Anne

Partant du constat que la gestion des risques est un
enjeu crucial pour les PME et les ETI mais qu’elles
n’ont pas toujours le temps et les moyens a consacrer
a ces problématiques, QBE s’est associé a Arengi,
1er cabinet indépendant de conseil dédié a la gestion
des risques, pour I'accompagner dans la mise en
ceuvre de sa démarche de gestion des risques QBE
Risk Profile. Entiérement financée par QBE et réali-
sée par les experts d’Arengi, cette cartographie des
risques est proposée gratuitement aux PME et ETI, en
partenariat avec leur courtier d’assurance.

Pour tenir compte de l'organisation des PME et
ETI, qui repose souvent sur une équipe restreinte
et peu disponible, QBE Risk Profile est a la fois une
approche simplifiée de la cartographie des risques
et un outil pour leur permettre de structurer les plans
d’actions.

Réalisée a partir d’entretiens avec les principaux
membres des fonctions clés de I'entreprise : Président,
Directeur Général, Directeur financier, Directeur du
marketing, Directeur de la production..., la cartogra-
phie a 360 ° des risques majeurs de I'entreprise permet
d’identifier les actions a prioriser. Une fois les risques
identifiés, les entreprises bénéficient d'un accés
sécurisé et exclusif a la plateforme QBEriskprofile.
com. Développée par Arengi, elle propose aux entre-
prises un outil simple, flexible et modulable de suivi
et d’optimisation de la gestion de leurs risques. Elle
leur donne accés a un registre documenté des risques
majeurs de I'entreprise et aux matrices de criticité et
de priorisation des actions.

PUBLI-COMMUNIQUE

QBE Risk Profile : une démarche
innovante de gestion des risques

Made possible

S QBE

QBEriskprofile.com permet surtout aux entreprises de
s’initier progressivement a la gestion des risques et de
mettre en ceuvre des plans d’action de gestion continue
de leurs risques, tout en optimisant au maximum leur
temps. Facilement accessible aux non-initiés grace
a son interface visuelle et intuitive, elle bénéficie
également de I'expertise et du savoir-faire d’Arengi.

Lancé en 2015, QBE Risk Profile a été mis en place
dans plusieurs entreprises. Cette démarche a été bien
recue car elle permet de répondre aux attentes des
parties prenantes de I'entreprise en matiére de gestion
des risques : dirigeants, actionnaires, banques, assu-
reurs, clients, partenaires...

« La plateforme QBErisk profile.com
a été concue pour s'adapter aux
différents besoins des entreprises et a
leur degré de maturité en matiére de
gestion des risques. »

GILLES PROUST
& Président d’Arengi
g et partenaire de QBE
pour I'offre QBE Risk Profile

spécialiste de 'accompagnement et de la mise
en relation des entreprises et des administra-
teurs indépendants.

Les conseils en retard sur les quotas de fem-
mes, fixés a 40 % par la loi Copé-Zimmer-
mann - ils ont jusquau printemps 2017 -
vont-ils en profiter pour procéder a I'évalua-
tion préconisée « pour une bonne pratique du
gouvernement d’entreprise » ? Ce serait le
moment. D’autant que, signale Anne Navez,
« en face-a-face, des administrateurs commen-
cent a s’interroger sur l'utilité de leur propre
contribution ». Ou évoquent celle du voisin
qui « ne travaille pas assez », « n’a pas ouvert
son enveloppe avant d’entrer en réunion » ou
«n’y pose pas de questions ». Sans parler de
ceux qui admettent déléguer aux comités
spécialisés, qui ne sont normalement que des
comités d’études, des dossiers qui devraient
relever de la responsabilité de I'ensemble du
conseil. « J'aimerais étre plus souvent chal-
lengé par mon conseil », livre le PDG d’une
ETI, tandis qu'un directeur général ne cache
pas attendre des administrateurs « une capa-
cité de questionnement ».

« Des administrateurs
commencent a s'interro-
ger sur l'utilité de leur
propre contribution. »

Lexperte en gouvernance Hélene Solignac
rappelle que « 'organisation d’une gouvernance
plus formelle tient a une demande des investis-
seurs, mais la qualité de cette gouvernance repose
sur les personnes ». Elle insiste tout particulie-
rement sur la dimension et I'alchimie collective
de l'instance. Toutes les grandes entreprises
interrogées par Votre-administrateur estiment
que I'évaluation du board est un outil d’amélio-
ration de la gouvernance. Mais « I’évaluation
permet aussi une meilleure implication des
administrateurs dans la stratégie de I'entre-
prise », souligne Anne Navez.

o

Plus d’infos sur echo.st/dg

O | AEFARES
STRATEGIQUES

JEAN-LOUIS MAGAKIAN
Professeur stratégie &
organisation (emlyon
business school)
magakian@em-lyon.com

Stratégie, leretour ?

presune période de triomphe de plus
A devingtans—desannées 1960 aux

années1990 -, la stratégie a cédéla place
alafinanciarisation de'économie. Les consé-
quences ont pris la forme d'un désapprentissage
delaréflexion stratégique et de lomniprésence
du calcul court-termiste : un « vide stratégique », a
constaté le professeur Philippe Baumard, tanten
économie quen administration des entreprises
(CNRSéd., 2012). Cependant, contre toute attente,
nmassistons-nous pas, depuis 2015, au retour de
manceuvres stratégiques de premier plan ?
Avec Orange Bank, Stéphane Richard lance le
groupe de télécoms Orange dans une ambi-
tieuse diversification bancaire. Carlos Tavares,
PDG de PSA, ose poser la mobilité comme étant
un enjeu central de I'avenir du groupe au
détriment de la sacro-sainte production indus-
trielle de voitures. La combinaison de SFR et
NextRadioTV entraine ces deux acteurs francais
delacommunication et des médias a viser une
présence globale dans la production etla
diffusion audiovisuelle. Méme la grande distri-
bution s’illustre par les manceuvres de concen-
tration d’Alexandre Bompard (FNAC) etl'acqui-
sition de Darty en vue de se battre contre la
concurrence d’Amazon. Citons encore la charge
trés controversée de Vivendi sur le secteur des
médias etdel'entertainment. Vincent Bolloré,
apres avoir pris le contréle de Canal+, tente
plusieurs prises de participation dans des
entreprises comme Telecom Italia, Gameloft,
Ubisoft ou Mediaset.
Cetactivisme stratégique entraine son lotde
critiques : les actionnaires exigent une vision
plus précise du modele économique attendu,
les analystes pointent avec scepticisme les
capacités derendement d’une telle démarche, les
collaborateurs se questionnent sur les consé-
quences des prises de controle. Et met en exergue
trois défis clefs pour le management stratégique.
Le premier touche a la définanciarisation :1a
stratégie devient-elle moins une démarche de
communication destinée aux actionnaires quun
engagement du managementa destination des
parties prenantes de l'entreprise ? Le deuxieme
concerne l'innovation stratégique : les révolu-
tions écologiques, économiques et technologi-
ques impliquent-elles I'invention de nouvelles
sources devaleur ? Quantau troisieme enjeu,
ilvise justementa sortir de 'attentisme eta
se demander sil'avantage concurrentiel
d’'une entreprise ne consisterait justement pas
asavoir (re)faire... dela stratégie. m

0 LA PERSONNALITE
DE LA SEMAINE

Tom Enders
(Airbus Group, CEO)

préts pour demain. Nous voulons qu’ils

soient plus connectés, inspirés et inspi-
rants a la fois, faisant preuve d’une grande
ouverture d’esprit, curieux, et qu’ils développent
leurs équipes et les guident vers les succes collec-
tifs. » Cesten ces termes que Tom Enders
ainauguré la semaine derniere, non loin
del'usine de Blagnac,
la Leadership University
du groupe aéronautique
—sur fond de rumeurs de
futur plan de restructura-
tion. Objectif assigné a ce
nouvel outil etlieu : permet-
tre de préparer les
leaders d’Airbus
Group a « faire face
aunmondeen
plein change-
ment». ®

N ous attendons de nos leaders qu’ils soient

bernhardhuber.com
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MYRIAM FERRAN, PRESIDENTE, CFA SOCIETY FRANCE
M yriam Ferran rempile. Présidente de CFA Society France depuis 2015, elle a été réélue,

direction
Jinanciere

pour unan, alatéte del’Association des professionnels de I'investissement. Outre la
diffusion d'un comportement éthique, elle assure quelle va « continuer a promouvoir
la place des femmes dans le secteur financier en connectant les membres de I'association entre
elles etenrencontrant les jeunes étudiantes a I’heure des choix de carriéres ». m

Quand les taux sont bas,
ilfautjouerfin...

GESTION / Les directeurs
financiers cherchent

la meilleure attitude a
adopter dans un contexte
de taux particuliecrement
favorables. Entre
opportunités a saisir,
préservation de bonnes
relations avec leurs
banquiers et risques

de surchauffe avérés.

Vincent Bouquet
vbouquet@lesechos.fr

‘aucuns diront que les marchés finan-
ciers ont perdu la raison. Apres les Etats,
clest au tour des entreprises de pouvoir
gagner de I'argent... en sendettant. Pour
preuve : les deux émissions obligataires récem-
ment réalisées par 'allemand Henkel et le francais
Sanofi avec un taux négatif de 0,05 % pour des
maturités respectives de deux et trois ans.
Une situation de taux (tres) bas, directement
induite par la politique incitative des banques
centrales, qui ne se cantonne pas aux marchés
et aux grandes entreprises mais concerne aussi
les banques et les sociétés de taille plus modeste.
« Aujourd’hui, les banquiers sont trés agressifs sur
les conditions financiéres qu’ils proposent, confirme
le directeur financier de Bonduelle, Grégory San-
son. Déja, en 2014, nous avions pu renégocier avec
notre pool bancaire le crédit revolving de 300 mil-
lions d’euros qui sert a financer notre besoin en
fonds de roulement. Résultat : nous avons réussi
a réduire les marges bancaires d’un tiers. »

Des banques plus conciliantes

Un constat encore plus vrai si I'argent prété sert a
financer un investissement, et non a subvenir aux
besoins d’exploitation. Pour I'aider a accélérer la
mise en ceuvre de certains projets, le directeur
financier de Trenois Decamps, Emmanuel Annebic-
que, a ainsi vu ses partenaires bancaires lui propo-
ser des taux divisés par 2,5 pour atteindre,

en moyenne, 0,45 % pour un prét a taux fixe sur sept
ans. « Si les banquiers ne vont pas jusqu’au démar-
chage, sauf peut-étre pour les grandes entreprises, ils
se laissent faire beaucoup plus facilement dans les
négociations », affirme-t-il. « Encore plus facilement
quand on leur apporte des garanties, comme dans le
cadre d’un crédit-bail, par exemple, ajoute le directeur
financier des Briqueteries du Nord et vice-président
de I'’Association nationale des directeurs financiers
et de contrdle de gestion (DFCG) en charge des
régions, Lionel Mailly. En faisant jouer la concur-
rence entre les crédits-bailleurs et les banques, hors

et dans notre pool habituel, nous sommes parvenus

a fixer nous-mémes le taux que nous avons obtenu,

a savoir 1,3 %. Dans ce contexte, je n’hésite vraiment
plus a annoncer la couleur. »

Respecter ses partenaires financiers

Mais attention a ne pas abuser des largesses des
banquiers qui, voyant leurs marges fondre comme
neige au soleil, sont tentés de tout faire pour rete-
nir leurs clients. « Les entreprises ne doivent pas

se laisser tenter par un “beau coup” a court terme
susceptible de nuire a la relation qu’elles entretien-
nent avec leurs banquiers, prévient le DAF d’Eura-
zeo et président de la DFCG, Philippe Audouin.

Il faut gérer la relation avec les partenaires finan-
ciers dans la durée, et créer une relation de confiance
qui pourra étre déterminante si la situation de
I’entreprise ou I’environnement venaient a changer. »
Surtout, cet argent facile ne doit pas se transformer
en un miroir aux alouettes potentiellement pousse-
au-crime pour les entreprises les plus fragiles.

« L’endettement peu cher peut encourager a mettre
en route des projets qui ne sont pas suffisamment
viables, poursuit le directeur financier. Les entrepri-
ses ne doivent jamais oublier que la dette devra de
toute fagon étre remboursée et que la qualité d’un
projet ne se mesure pas a I'aune des modalités de
financement, mais eu égard a ses fondamentaux. »

Une rentabilité en berne

D’autant qu’il existe un revers a cette médaille.
Sil'argent emprunté cotite moins cher, celui qui
est placé par les entreprises avec une trésorerie
excédentaire ne rapporte plus autant quaupara-
vant. « Il y a quatre ou cinq ans, pour des place-
ments a terme, on pouvait espérer un rendement
de4 a 4,5 %, se souvient Emmanuel Annebicque.
Actuellement, pour une durée d'immobilisation
comprise entre trois et cinq ans, on obtient, au
mieux, 1,8 %. » Pis, depuis I'été, a en croire certains
professionnels, les banques commencent a factu-
rer des frais pour les dépdts d'un montant tres
important. Méme si, pour I'heure, selon les mémes
observateurs, elles n'ont pas encore 0sé se rattra-
per en augmentant, comme pour les particuliers,
les frais de tenue de comptes.

Pour pallier cette faible rentabilité, quelques entre-
prises pourraient étre tentées de s'adonner a des
montages financiers plutét hasardeux. Un direc-
teur financier confie ainsi que deux de ses pairs
empruntent, a des taux tres bas, a leurs banquiers
en arguant d’'un investissement quelconque a
financer, avant de placer tout 'argent recu, ailleurs,
a un taux supérieur. « Ce mécanisme est possible
car les banquiers demandent aujourd’hui assez peu
de justificatifs attestant de la réalité d’'un projet »,
estime-t-il. Plus alarmant : d’autres responsables
financiers constatent, sans y souscrire, la résur-
gence de produits de placement, plus rentables
mais plus risqués, ressemblant a s’y méprendre

a ceux qui ont précipité la crise financiere de 2008.
« Si le directeur financier peut se réjouir, le citoyen,
lui, doit s’inquiéter », conclut Grégory Sanson.

O

A NOTER
La dette brute des 98 corporates du SBF 120

(hors valeurs financieres et fonciéeres) a encore
progressé (+ 6,1 % ou 34 milliards d’euros), a
589 milliards d’euros a fin 2015, selon Redbridge.

Jérome Meyer-Bisch pour "Les Echos”

@ ‘ DES CHIFFRES
ETDESLETTRES

Isabelle Levy-Lehmann - DR

RENE RICOL ET ARNAUD DE GIOVANNI
Associé fondateur de Ricol Lasteyrie Corporate
Finance, et associé EY.

M & A :une activité
soutenuedans
Iénergie et les utilities

rimestre apres trimestre, l'intensité de
T'activité des fusions etacquisitions dansle

secteur de'énergie ne se dément pas : par
rapporta 2015, elle connait une hausse de 42 %en
valeur au deuxiéme trimestre 2016. Cette activité
soutenue sexplique par des tendances de fond,
mais aussi par des raisons nouvelles. Parmiles
premiéres, les sociétés actives dansle domaine des
énergies renouvelablesrestent trés attractives,
malgré I'évolution plutdt défavorable delarégle-
mentation dans certains pays, comme ’Allemagne
oule Royaume-Uni qui tendent a diminuer leur
soutien a ce type dénergie. On compte 24 transac-
tions dans ce segment, soit prés de 50 % dela
valeur des transactions du deuxiéme trimestre.
Lesacquisitions, ciblées et de taille moyenne, de
renforcement dans des activités spécifiques se
poursuivent également. Elles sont le fait d'utilities
qui, par ailleurs, continuent d optimiser leurs
portefeuilles et de réallouer leur capital vers leur
coeur decible, al'image de la vente par EDF de
50 % de RTE, leréseau de transport d’électricité
francais. Parmiles raisons nouvelles, on note un
intérét croissantdes acheteurs asiatiques pour les
actifs européens du secteur ; 35 % del'activité du
trimestre leur revient. Cest par exemple le cas de
Three Gorges Corporation, déja actionnaire
d’EDP au Portugal, qui vient d’acquérir 80 % de
WindMW, une société renouvelable allemande,
pour 1,7 milliard d'euros. Principal facteur
d’incertitude, les conséquences potentielles du
Brexitrestentincertaines, méme sil'on semble
constater un retard dansle financement des
infrastructures britanniques et une remontée
possible de larentabilité attendue de ces investis-
sements. Les conditions semblent réunies pour
quel'activité M & A dans le secteur se poursuive. B
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Convertir
lesjuristes
aumarketing
deux-mémes

METIER /

Pour accroitre

la visibilité des
juristes de Carlson
Wagonlit Travel,
Catherine
Maguire-Vielle

et Maya Fontaine,
deux responsables
juridiques, ont
travaillé sur leur
positionnement
par rapport aux
opérationnels.

Le chiffre

250

OPERATIONNELS

participent chaque mois

aux visioconférences organisées
par les équipes juridiques

de Carlson Wagonlit Travel.

Vincent Bouquet
vbouquet@lesechos.fr

hez Carlson Wagonlit
Travel (CWT), tout est
parti de quelques criti-
ques. « Il'y a deux ans,
nous avons fait le constat que certains
de nos clients internes avaient une
image peu flatteuse de la direction
juridique et des juristes : nous étions
vus comme des experts enfermés dans
leur tour d’ivoire, raconte Catherine
Maguire-Vielle, vice-présidente en
charge du juridique chez le spécia-
liste des voyages d’affaires. Ils met-
taient en cause notre approche des
dossiers, qu’ils jugeaient peut-étre
trop experte et parfois pas assez
réactive. » Face a ces remontrances,
la quarantaine de membres que
comptent les équipes juridiques
de CWT se lancent dans un travail
d’introspection, interrogeant, tour
a tour, leur expérience, leur savoir-
faire, mais aussi leur savoir-étre.
« A l'issue de cet “audit interne”, nous
avons dressé un constat, plutét rassu-
rant : si aucun déficit de compétences
n’était a déplorer, les juristes devaient
davantage communiquer sur leur
travail en apprenant a faire du mar-
keting d’eux-mémes », explique Maya
Fontaine, directrice juridique Suisse
et Europe de I'Est de CWT.

Améliorer la communication
Premiere étape du changement
aamorcer : la réorganisation des
équipes. Auparavant sporadique-
ment rattachés au directeur juridi-
que groupe, les juristes le sont
désormais automatiquement, tout
en faisant partie du comité exécutif
de chaque région et/ou pays ou ils
travaillent. « Cela nous permet
d’accroitre notre visibilité aupres
des différents départements, assure
Catherine Maguire-Vielle. Mais,
évidemment, ce n’est pas suffisant. »
En se servant des outils technologi-
ques pour fluidifier leurs différentes
taches — mise a disposition de
contrats types, systeme de controle
des frais juridiques, élaboration
d’'une base de contacts —, les juristes
en profitent pour améliorer les

L

EMMANUELLE LEVINE, DIRECTRICE JURIDIQUE, SFR

avalse des directeurs n'en finit plus chez SFR. Apres le départ du directeur finan-

cier de l'opérateur, Jean Raby, cest au tour de sa direction juridique de changer de
mains. Directement débauchée d’Areva, ot elle était directrice juridique fusions &
acquisitions, Emmanuelle Levine rejoint les télécoms. Un secteur quelle connait bien

pour avoir débuté sa carriere chez Orange en tant que responsable droit des sociétés. m

canaux de communication avec

les opérationnels. Ils mettent ainsi
au point un « dashboard », dont les
données sont accessibles au-dela du
département juridique, ou ils rensei-
gnent les informations sur chacune
de leurs missions : sujet ouvert,
sujet clos, nombre et montant des
contrats réalisés, etc. « Ce systéeme

a un double avantage, affirme Maya
Fontaine. Il permet de démontrer,

a la fois, notre valeur ajoutée aux
différentes directions du groupe, et
d’offrir, en temps réel, un suivi aux
opérationnels qui savent exactement
ol en sont leurs dossiers. »

Edifier une relation personnelle
Pour cultiver une relation plus
directe avec ces derniers, les équipes
juridiques organisent également
une visioconférence, chaque mois,
sur des sujets d’actualité adaptés
aux missions quotidiennes des
opérationnels. De I'invalidation du
Safe Harbor a l'ouverture économi-
que de Cuba, en passant par la ques-
tion des migrants, les thématiques
proposées s'étendent bien au-dela
des frontiéres strictement juridi-
ques. « Ces formations n’ont rien
d’un cours magistral, se félicite
Catherine Maguire-Vielle. Grdce a
un systéme de tchat, les opérationnels

peuvent poser leurs questions, faire
des remarques et méme voter sur les
sujets a traiter pendant la visioconfé-
rence. » Résultat : ils sont, en
moyenne, 250 a répondre a I'appel
tous les mois alors que rien

ni personne ne les y oblige.

Cette initiative se double d'une
meilleure communication entre les
équipes juridiques du monde entier.
En plus des rendez-vous téléphoni-
ques bihebdomadaires entre les
juristes de la zone EMEA, sont orga-
nisés, tous les deux mois, des visio-
conférences avec 'ensemble du
département juridique monde. La,
chacun se présente et expose les
sujets auxquels il est confronté et
que ses pairs pourraient rencontrer.
« C’est un peu notre Eurovision a
nous, samuse Maya Fontaine. Mais
un Eurovision un peu particulier ot
les participants apprennent a se
connaitre et ont des conversations qui
aboutissent a des solutions juridiques
innovantes. »

O

A NOTER
Les juristes de Carlson Wagonlit

Travel ont créé leur logo assorti
du slogan « Connect, Collaborate
and Counsel ».

Droitdes contrats:
l'impactdelaréforme

surles M&A

CONTRATS // Le texte, qui entre en vigueur le
Ieroctobre, consacre I'imprévision et le devoir d’'information.

Francois Gazaix

En vigueur a compter du 1¢ octobre,
la réforme du droit des contrats
apporte son lot de nouveautés en
matiere de fusions et acquisitions
(M&A). Deux d’entre elles sont
particuliérement discutées.

Devoir général d’information
Le nouvel article 112-1 du Code civil
introduit un devoir d’information,

d’'ordre public. Une partie a désor-
mais l'obligation de communiquer a
son cocontractant toute information
—valeur de la prestation exceptée —
dont elle sait quelle est détermi-
nante pour ce dernier. « Chaque
partie a intérét a contractualiser ce
devoir dans un sens qui lui est favora-
ble, analyse Pascal Bine, associé du
cabinet Skadden. Cela peut prendre
la forme d’une déclaration du ven-
deur ou de l'acheteur, indiquant que

les informations nécessaires a I'opé-
ration ont été transmises ou recues.
Mais ce sont des clauses assez agressi-
ves qui s’envisagent seulement dans

le cas ot la partie bénéficiaire de la
déclaration dispose d’un fort levier

de négociation. »

Consécration de I'imprévision
Le droit privé se dote d'un dispositif
en matiere d'imprévision. Le nouvel
article 1195 permet a une partie de
solliciter la renégociation du contrat
si un événement imprévisible au
moment de sa conclusion survient.
Le juge peut décider de la révision
ou de la fin du contrat si cette étape
n’aboutit & aucun accord. « Ces dispo-
sitions sont supplétives, explique
Olivier Diaz, associé chez Skadden.
On distingue deux catégories de prati-
ques. Concernant les pactes de type
sociétaire, de durée raisonnablement
breve, il parait sage d’écarter ces dispo-

sitions. Elles me paraissent en revanche
pertinentes dans le cadre des pactes
plus complexes de type joint-venture.
Mais en sus du dispositif légal, il appa-
rait judicieux de se tourner vers des
outils déja utilisés comme les clauses de
médiation. Pour les contrats d’acquisi-
tion, nous recommandons d’écarter le
régime légal pour retenir une clause
contractuelle de type MAC (condition
suspensive liée a la survenance d’événe-
ment ayant un effet défavorable signifi-
catif). » Reste a savoir si le dispositif
légal pourra étre aménagé et non
simplement écarté. Il reviendra au
juge de trancher.

O

A NOTER
Pour accompagner les profession-

nels, CMS Bureau Francis Lefebvre
lance une application mobile vouée
au droit des contrats.

Shutterstock

AU NOM
DELALOI

o

le club
*=juristes)] oo

Avocat a la Cour

Résidus d'hybris
ministériel !

notre actuel ministre de 'Economie ont

en commun d’avoir altéré les regles de
fonctionnement des sociétés commerciales
sans poursuivre un autre but que de soumettre
aleursvues les dirigeants d'une entreprise
—Alstom pour I'un, Renault pour 'autre -
qui avaient le droit, mais a leurs yeuxle tort,
d’en faire abstraction.
Le premier, pour forcer le puissant General
Electric a venir mendier l'autorisation d’acheter
les activités Energie d’Alstom, aura dépossédé
maintes entreprises francaises du pouvoir
de décider seules de s'adosser a des groupes
étrangers. Sous le fallacieux prétexte de proté-
ger la sécurité nationale, mais aussi pour
masquer le caractére ad hominem de la mesure,
le décret 2014-479 du 14 mai 2014 a ainsi soumis
aautorisation ministérielle les prises de
controle étrangéres concernantl'intégrité, la
sécurité et la continuité de 'approvisionnement
ou del’exploitation dans 'énergie, I'eau, les
transports, les communications électroniques
etla santé publique. L'imprécision intention-
nelle de ce texte, et la nature essentiellement
politique de cette autorisation, compliquent
désormaisla tiche de celles de nos entreprises
dontle développement, ou la survie, imposerait
desallier a des groupes étrangers.
Le second, pour répliquer a la décision
du conseil d'administration de Renault
de maintenir larémunération de son PDG
malgré le vote consultatif défavorable des
actionnaires, a engagé les sociétés cotées
francaises sur la voie périlleuse d’'un « say on
pay » contraignant. Aprés que ’Assemblée
nationale aura achevé son travail, dans un
climat préélectoral qui laisse peu d’espoir de
lavoir accoucher d’une disposition mesurée
sur un tel marqueur politique, ces entreprises
ne pourront plus verser a leurs directeurs
généraux une rémunération variable qui ne
serait pas autorisée par les actionnaires.
A elles, ensuite, de réussir a recruter des
grands cadres pour leur direction générale,
quand elles seront incapables de garantir
aux intéressés quoi que ce soit en termes
derémunérations variables ou d’'indemnités
de départ, puisque les unes et les autres seront
alamercidela décision que prendront les
actionnaires apres que ces personnes auront
quitté leurs précédentes fonctions.
Qu'en démocratie un ministre puisse brandir,
puis mettre a exécution, la menace de légiférer,
et qu'il le fasse pour dissuader un citoyen de
jouir de ses droits, est difficilement acceptable.
Quen découlel'introduction de regles contrai-
gnantes pour une multitude de personnes
étrangeres a I'incident en question est plus
grave encore.
IIn’yapas,alorigine de ces textes écrits dans
l'exaltation d’'une lutte d’ego, une once de
réflexion sur ce qui pourrait aider nos entrepri-
ses. Viciés in utero, les dégats que ces diktats
causeront seront coiteux ; il faudra doncles
réformer et nourrir ainsi un autre de nos
maux, I'instabilité normative. m

I es deux immeédiats prédécesseurs de

ILSONTBOUGE

Guilain Hippolyte est désormais associé
chez King & Wood Mallesons// Alban
Van de Vyver devient associé du pble
corporate et Pascale Farey Da Rin
associée du pole fiscal chez Brunswick
Société d’Avocats.

En partenariat avec Nomination.fr
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SINGAPOUR, DESTINATION FETICHE DES EXPATRIES
En dépit du Brexit, Londres demeure I'une des villes
favorites des expatriés, juste derriere New York et Singa-
pour, plébiscitée « pour son climat de sécurité, la qualité
de son environnement éducatif et ses perspectives
économiques », selon la 9¢ édition de I'étude HSBC Expat
Explorer. Pour les Millennials, la génération la plus
mobile, le départ vers I'Asie arrondit d’emblée la rémuné-
ration tout en lancant leur carriére.

direction
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(Galeries Latayette se convertit
au contratdefin de semaine

ORGANISATION /

Le grand magasin

du boulevard Haussmann
se prépare a ouvrir tous
les dimanches des
janvier 2017, grace au
contrat de fin de semaine
négocié par sa DRH,
Frédérique Chemaly.

managériale et sociale est capital. » La révision des
contrats entraine une cascade de changements.
Afin de diminuer l'effectif mobilisable le dimanche,
les grands magasins ouvriront avec une équipe
unique de 11 heures a 19 heures. Si, en semaine,
I'horaire habituel (9 h 30 —19 heures) est conservé,
les Galeries devraient également raccourcir la
nocturne a 20 h 30, ce qui réduira d’autant la note
des primes de nuit. Une nouvelle négociation est
par ailleurs en cours avec les représentants du
personnel afin de banaliser la fermeture a 20 h 30
tous les soirs de la semaine a la fois pour standardi-
ser les plannings et répondre aux nouveaux usages
de consommation. « Le processus est itératif. En
partant du travail du dimanche, nous recherchons

le meilleur équilibre entre la satisfaction des clients,
la qualité de vie au travail et la génération d’une plus
forte croissance », détaille Frédérique Chemaly.

Si les Galeries se sont donné quatre mois pour
finaliser ces nouveaux roulements, c’est aussi pour
«réussir a fédérer les salariés autour de ce projet
d’ouverture sans polémique » car 'accord s’est négo-
cié au printemps dans un contexte tendu, notam-
ment avec FO, la CGT et le SCID, opposés par pos-
ture au travail le dimanche. « Apres la négociation

Marie-Sophie Ramspacher
W @msramspacher

‘encre de 'accord sur le travail dominical
signé avec la CFE-CGC et la CFTC n'est pas
encore seche, car la procédure d’informa-
tion-consultation du comité d’'entreprise
court jusqu la fin septembre. Toutefois, sauf recours

R L E T e ] &

in extremis de la part du SCID, le syndicat qui joue les L s’ouvre le temps de la pédagogie autour du disposi-
trouble-féte, les Galeries Lafayette Haussmann Les 1500 salariés du grand magasin devront exprimer, par écrit, courant octobre, leur volonté | tif. » Le service RH communiquera par exemple
ouvriront tous les dimanches dés janvier 2017. de travailler le dimanche. Ils déclareront également le nombre de dimanches souhaités. Photo Shutterstock autour de la création d'un ticket Cesu hebdoma-
Pourquoi si tard ? En I'état, le navire amiral du daire de 45 euros, afin de cofinancer I'’éventuelle
groupe n'est pas dimensionné pour mobiliser «VSD ». « Avantageux » selon la DRH, il propose de créer un nouveau package « suffisamment attrac- | garde d’enfants dominicale. « Les demandes toute-
chaque dimanche les 600 personnes nécessaires a 21 heures rémunérées 28 — le dimanche étant tif pour les futures recrues en respectant notre équa- fois ne devraient pas étre trés élevées. Les futures
animer les trois adresses du boulevard. 500 colla- majoré 2100 %, mais non récupéré — qui peuvent tion économique », poursuit Frédérique Chemaly. recrues du contrat VSD seront en majorité des jeunes
borateurs environ manquent a I'appel : conseillers seffectuer entre le vendredi et le dimanche Malgré tout, le contrat dit « de semaine » subsiste. actifs ou des étudiants », relativise la DRH.

de vente et aprées-vente, caissiers, électriciens, ou entre le samedi et le lundi. Il reste possible de maintenir un rythme de Le dernier trimestre permettra également aux
personnel de maintenance et managers pour enca- 35 heures sur 4 ou 5 jours — en séchant le 500 démonstrateurs en corners —non salariés du
drer les équipes du week-end. « Le chiffre exact Un nouveau package septieme jour —ou en se portant volontaire magasin — de négocier les contreparties de leur
des embauches que nous lancerons en octobre n’est Jusquiici le « VSD », répandu dans la grande distri- pour 6 a 8 dimanches maximum par an payés présence dominicale. Si de grandes enseignes ont
pas figé car nous ignorons quelle proportion de bution, était peu déployé aux Galeries Lafayette. doubles et récupérables. signé un accord (Etam, Zara, Sandro, Maje, Claudie
profils choisiront la bascule vers les horaires de fin « Une multitude de formules de contrats et de durée de | Initialement, pour assurer la rotation des plan- Pierlot, etc.), beaucoup ne sont pas a jour. En fin
de semaine, mais nous recrutons pour sécuriser travail cohabitaient. Fruits de notre histoire, ils ne nings, la direction penchait pour la création d'un d’année, pour « ajuster avec les partenaires sociaux
le dispositif », expose Frédérique Chemaly, DRH de correspondaient plus au rythme du business », recon- | contrat journalier « mais, en concertation avec les les détails de la future organisation », un Observa-
la branche grands magasins des Galeries Lafayette. | naitla DRH. La nocturne, par exemple, qui court équipes, est apparue la nécessité de privilégier la toire paritaire du travail dominical sera créé, imi-
Quatre mois ne seront pas de trop pour mettre le jusqua 21 heures, est défrayée par un systeme de qualité du service et de maintenir des jours de recou- tant celui mis en place au BHV Marais, qui fait
magasin centenaire en ordre de marche. Courant primes, exponentielles par quart d’heure. « Un vrement entre les équipes ». Dans ce schéma, la également partie du périmetre de Frédérique
octobre, 1.500 salariés devront exprimer par écrit systeme peu compétitif et inadapté aux standards passation de consignes s'opérera le vendredi ou le Chemaly. Cet autre magasin, ouvert 7 jours sur 7
leur « volontariat » et déclarer le nombre de du commerce et une usine a gaz en termes de ges- lundi, suivant les rythmes de récupération : « Dans depuis le mois de juillet, a déja embauché
dimanches « souhaités ». Souvre également la tion. » Laccord sur le travail dominical a donc per- un tel projet de replanification des horaires, qui 150 temps partiels. Indéniablement, le travail
possibilité de basculer vers le nouveau contrat mis a la direction de dénoncer les anciens usages et bouleverse les agendas, le maintien de la cohésion du dimanche crée de I'emploi... précaire. m

Alzheimer:les carriéeres J—
des «aidants » stoppées net

RSE // La Journée nationale des d’entre eux demandent en moyenne 16 jours « Je veux protéger Groupe
salariés « aidants », qui succéde en supplémentaires de congés tandis que 15 % . e -
octobre a celle contre la maladie L‘i"éfgdag‘;‘{f :‘&f)‘i}‘;‘;ﬁ:m leurs horaires, selon au mieux la sante Aeens
d’Alzheimer du 21 septembre, va ' de mes collaborateurs
rappeler I'urgence d’adapter les Horairgi fleX_i‘bleS et management sans perdre
itd ; compréhensi e . o ¢
conditions de travail. Contraints de réaménager leur vie, les « aidants » en competitivite » Notre mission :
En 2050, les personnes agées atteintes de souhaitent néanmoins maintenir une activité com bi ner
démence devraient étre trois fois plus nom- professionnelle « épanouissante » et regrettent
breuses pour atteindre .135,5 r{lil}igns dans. le les effets indénia.ble.s sur leur carriér(?, au mieux SO lutio ns in novantes
monde, selon la Fondation Médéric Alzheimer. suspendue, au pire interrompue, et difficile
Toutes ne pouvant trouver une place dans arelancer. Interrogés par OpinionWay sur leurs en assurances d € personnes
une structure appropriée, les « aidants » vont besoins, ils souhaitent des horaires flexibles, des .
se multiplier. Evalué en France a 8,3 millions congés spécifiques rémunérés, et surtout un et pI lOta ge
en 2008, le nombre de ces proches impliqués management compréhensif. « La maladie reste un
quotidiennement aupres d’'un parent pourrait, puissant tabou », constate Joél Jaouen, président d e la pe rfO rmance
lui aussi, tripler. Or parmi eux, la moitié occu- de France Alzheimer et maladies apparentées.
pent un emploi. «4 millions d’aidants, en majo- En France, I'absence de statut juridique de
rité des femmes, s’investissent quotidiennement I'« aidant » fait débat. Si la loi de 2016 relative
au détriment de leur participation au marché al'adaptation de la société au vieillissement
du travail », définit Alain Bérard, directeur areconnu leur existence légale, elle ne leur
adjoint de la Fondation Médéric Alzheimer, confere aucun droit. Le Code du travail prévoit
initiatrice d'une Journée nationale des bien deux types de congés, dits de « proche
«aidants » le 6 octobre prochain. aidant » et de « solidarité familiale » mais aucun . . Services
Selon un sondage réalisé par l'association des deux n'est rémunéré. Cest donc a l'entreprise Prevoyance Retraite médicaux
France Alzheimer avec OpinionWay, seuls 2 % d’adapter, par accord, des dispositifs facilitateurs.
des salariés « aidants » se disent épaulés par Le Livre blanc rédigé par France Alzheimer et
leur entreprise tandis que les autres peinent maladies apparentées suggere certaines pistes :
a concilier cette double vie. L'aide apportée a élargir l'utilisation des jours de congés et de RTT _\/\_ ? @
une personne atteinte de la maladie d’Alzhei- dans le cadre du compte épargne temps, permet-
mer est chronophage : 6 heures par jour, contre tre le don de jours de repos entre salariés ou
environ 3 heures pour un proche malade, han- encore améliorer les droits a retraite complé- - ) ; ) . )
. L, A . . L. . . Henner, SAS de courtage et de gestion d’assurances - Capital de 8 212 500 € - RCS Nanterre 323 377 739 - TVA intra-communautaire FR 48323377739 - Immatriculation ORIAS n° 07.002.039
dicapé ou agé. Les « aidants » sont donc con- mentaire pour les périodes d’'interruption de Relevant du contrdle de PACPR - Siége social : 14 bd du Général Leclerc, 92200 Neuilly-sur-Seine, France - www.henner.com
traints de s'absenter de leur poste. Un quart carriére. —M.-S. R.
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LE 28 SEPTEMBRE
Organisé a Paris, le Data Performance
Summit porte sur a l'analyse de la
performance des campagnes marke-
ting digital. Bonnes pratiques et
retours d'expériences en perspective.
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Dircom :les4 impératifs
deleur nouvelle feuille deroute

METIER / Ces acteurs réinventent
leur fonction, bouleversée par le
digital. Témoignages.

Ariane Gaudefroy

agaudefroy@
lesechos.fr

n quelques années, la com-

munication est non seule-

ment devenue éminemment

stratégique, mais elle s'est
aussi considérablement complexifiée.
Sous l'effet du digital, le rythme
s’accélere et nécessite de revoir toute
l'organisation pour la rendre plus
agile et réagir rapidement. « Le tweet
tend a remplacer le communiqué de
presse et l'application mobile, les intra-
nets, sexclame Caroline Guillaumin,
directrice de la communication du
groupe Société Générale. Tout I'enjeu
est de gagner la bataille de I'attention
dans un monde d’infobésité. »

1 S’organiser pour étre réactif
Mais ce travail dans I'urgence
saccompagne d'une activité continue
de veille. Directeur de la communica-
tion du groupe Elior, Frédéric Fouge-
rat assimile le service de communica-
tion a une cellule de crise : « On voit
ainsi apparaitre des “social rooms” ou
“social walls”, transformant les salles
de rédaction d’hier en PC de crise [qui
assurent une veille 24 heures sur

24). » Le dircom exerce donc un role
de vigie, surveillant la réputation de
l'entreprise et argumentant avec
pédagogie a chaque fois que celle-ci
estattaquée. Une réactivité que beau-
coup dentreprises peinent a acquérir,
selon Raphaél Labbé. Quand le
cofondateur de Wiztopic, société
spécialisée dans la digitalisation des
services de communication, y voit un
mangque de motivation de la part des
directeurs de la communication,
Thierry Wellhoff, président de
l'agence Wellcom et auteur du « Pro-
cés de la communication » (éditions
Manitoba/Belles Lettres), et Jean-Luc
Letouzé, le président de Communica-
tion & Entreprise, déplorent la frilo-
sité des directions générales.

Des services enfin accessibles
aux sourds et malentendants

2 Accepter de ne plus tout
maitriser
Sous l'effet du digital, la distinction
entre public interne et externe qui
régissait le département a également
volé en éclats. « Tous les services et
salariés sont devenus des communi-
cants, assure Jean-Luc Letouzé.
Le directeur de la communication
devient un chef d’orchestre de toutes ces
parties prenantes. Il veille a la cohérence
globale de tout ce qui est émis par
l'entreprise. » Il doit également accep-
ter de ne plus étre I'unique émetteur et
«ldcher du lest sur la notion de maitrise
en améliorant sa capacité d’écoute »,
explique Valérie Perruchot Garcia,
directrice de la communication et des
affaires publiques du groupe pharma-
ceutique Janssen. Charge a lui de
prendre ensuite de la hauteur, de trier
et hiérarchiser les informations pour
leur donner du sens. Directrice de
la communication & temps partagé,
Coryne Nicq explique qua chaque
nouvelle mission, elle méne un audit
d’identité et d'image dans lequel elle
fait intervenir toutes les parties pre-
nantes. « Je cherche a unifier les images
—voulues, données et percues — pour
renforcer la congruence entre les dis-
cours et les actes de l'entreprise, pour
parler plus vrai. » Car la se joue un
enjeu primordial de confiance.

3 Dialoguer tous azimuts
Le dialogue, la pédagogie etla
persuasion sont les trois clefs que

Laurent Riéra utilise pour déver-
rouiller la défiance généralisée dont la
parole politique souffre. A I'initiative
du maire, le directeur de la communi-
cation de la ville et métropole de
Rennes mene régulierement des
expériences de démocratie participa-
tive. La ville a ainsi consacré, cette
année, 5 % de son budget d’investisse-
ment a des projets coconstruits avec
ses habitants. « Tout ce qui contribue a
créer un lien fluide et permanent avec
la population vient irriguer et enrichir
nos pratiques, insiste le communi-
cant. L'impératif est de remettre l'usa-
ger du service public, le citoyen, au
ceeur de nos réflexions, de nos straté-
gies, de nos actions. »

Pour toucher au plus pres ses con-
sommateurs, L'Oréal Paris mise sur le
pouvoir de recommandation
d’influenceurs. Lentreprise — qui
collabore avec des youtubeurs, des
instagrameurs et des blogueurs —a
choisi de former et d'accompagner de
nouveaux talents dans le développe-
ment de leur expertise en créant
BeautyTube, une académie spéciali-
sée dans la beauté sur YouTube.
Directrice de la communication et du
digital chez L'Oréal Paris France,
Delphine Buchotte a méme réorga-
nisé son département en créant un
service voué au travail de la relation
d’influence. Le directeur de la com-
munication d’Elior mise également

De gauche a droite : Caroline
Guillaumin (Société Générale),
Frédéric Fougerat (Elion),

Valérie Perruchot Garcia
(Janssen), Coryne Nicq
(indépendante), Laurent Liéra
(ville de Rennes), Delphine
Buchotte (L'Oréal Paris), Valentine
Bissuel (Sage France).

sur les influenceurs et la commu-
nauté de fans. « Cest pour beaucoup
un investissement a I'aveugle, témoi-
gne-t-il, jusqu’au jour de la crise grave,
ot cette communauté d’influenceurs et
de suiveurs, telle une assurance, joue
son réle de protection de I'image de
l'entreprise. »

4 Valoriser le ROI des actions
Derniere corde a I'arc des néocom-
municants, une approche tres busi-
ness — donc quantitative — du métier.
« Le directeur de la communication
devra savoir montrer en quoi la
communication contribue a dévelop-
per le chiffre d’affaires de I'entre-
prise », prédit Jean-Luc Letouzé.
Cette analyse ne pourra seffectuer
quen se rapprochant du marketing
et en exploitant la data disponible
dans l'entreprise. Directrice de la
communication de Sage France,
Valentine Bissuel voit également la
profession se diriger vers ce mode
de fonctionnement, mais elle alerte
sur le risque d’'une « injonction
contradictoire entre un retour sur
investissement immédiat et le travail
de I'image a moyen terme ». m

dantes. « Pour les sourds profonds, le passage par
I’écrit est compliqué. Il s’agit pour eux d’'une
seconde langue. » Dans ce dernier cas, la vidéo-
conférence est la solution la plus adaptée.

RELATION CLIENT // La loi Lemaire pourrait imposer aux
entreprises de rendre leur accueil téléphonique accessible aux sourds
et malentendants. Deux solutions techniques peuvent étre envisagées.

Plus de 5 millions de personnes souffrent de
déficiences auditives en France, dont 300.000 de
surdité profonde. Examinée en deuxiéme lecture,

@ E-PARAPHEURS.COM

SIMPLIFIEZ VOS DEMARCHES
ADMINISTRATIVES

Apposez une signature électronique ou un visa,
vérifiez, tracez et validez 'ensemble de vos
documents.

solutions.lesechos.fr/signature-electronique
Un service proposé par Les Echos Solutions

le 27 septembre au Sénat, la loi pour une Répu-
blique numérique - plus spécifiquement I'arti-
cle 43 - pourrait imposer aux entreprises de
rendre accessibles leurs services d’accueil télé-
phonique a ce public. Deux solutions s'ouvriront
alors aux entreprises.

La premiére consiste a retranscrire en temps réel
la parole du conseiller via un logiciel ou par
I'intermédiaire d’humains — des sténotypistes.
Cette solution écrite convient aux malentendants
capables de sexprimer a l'oral, mais exclut les
sourds de naissance. « La langue des signes n’obéit
pas a la méme syntaxe que le francais, assure
Jean-Charles Correa, président et fondateur de
Deafi, un centre de relation client qui gére les
contacts avec les personnes sourdes ou malenten-

Reconvertir les salariés sourds

Les quelques entreprises qui proposent un service
de vidéoconférence emploient soit des interpretes,
qui traduisent en langage des signes les propos des
conseillers classiques, soit des conseillers en rela-
tion client eux-mémes sourds ou malentendants.

« Les sourds de naissance font rarement des études

et ils ont beaucoup de mal a accéder au marché du
travail », explique Jean-Charles Correa. En 2010,
Deafi a créé avec ’Afpa une formation ad hoc de
conseiller en relation client, leur permettant de
décrocher un titre d’Etat pour exercer leur métier.
A cejour, ce centre de relation client certifié par
I'Afnor travaille avec de grands comptes tels que
SFR, Free, La Poste, CIC ou Engie. Il dispense un
service externalisé, mais forme et gére aussi au
quotidien les salariés sourds au sein des structures
clientes. « Nous avons reconverti 3 salariés sourds du
groupe La Poste qui étaient affectés aux centres de tri,
assure le chef d’entreprise. Cela leur a permis d’évo-
luer et d’améliorer leur employabilité en trouvant
plus d’épanouissement dans leur travail. » —A. Gau.

Marc Bertrand

TRENDS
SPOTTING

o

GEORGES LEWI
Spécialiste des
marques et

du storytelling.

Site : georges-lewi.fr
Blog : mythologicorp.
com
,@IewiGeorges

« Laterreestbleue
COmIne une orange »

comme une orange » constitue une des

plus belles lecons de stratégie de mar-
ques jamais dispensée. Il nous dit que le plus bel
objet du monde se développe implicitement par
I'extension des idées et des réves qu'il suscite.
Leboncoin.fr, qui féte ses dix années d’exis-
tence, permettait a l'origine de vendre son vieux
vélo al'un de ses voisins. D'inconnu, il est
devenu en une décennie le challenger de Pole
emploi sur les annonces de recrutement. Apple
estpassé allégrement de la bureautique ala
musique,duBtoBauBtoC, Samsung vend,
quant alui, autant de composants —son pre-
mier métier —etd’électroménager que de
smartphones. Et Amazon et la FNAC se permet-
tent désormais de tout vendre ou presque.
Aux spécialistes qui s'interrogent sur ce qui
« différencie un simple produit d'une marque »,
ces exemples répondent en filigrane qu'une
marque qui ne sait pas étendre son activité n'est
pasune marque.
Un produitsuitun cycle devie : il va naitre,
grandir et mourir. Méme notoire, il reste aussi
prisonnier des fameux «4P » anglo-saxons:
un produit, un prix, une notoriété et un circuit de
distribution. Par essence immortelle, une mar-
que serégénére sous d’autres catégories de pro-
duits. Elle « possede » des produits maisles
dépasse par unerelation a ses consommateurs.
In fine, la marque représente une idée incarnée.
Le produit est une réalité seche. Le recrutement
fait désormais autant pour la force de la mar-
que Leboncoin.fr que la vente des objets, etla
musique fait plus pour Apple que I'ordinateur
de bureau. Et tant pis pour les erreurs !
Les consommateurs, toujours en mouvement,
ne tiennent pasrigueur aux marques qui se trom-
pent, maisilsabandonnent en chemin les mar-
quesimmobiles. Le poéte a toujoursraison! m

I evers d’Eluard « La terre est bleue

ILSONTBOUGE

Mickael Palvin nommé directeur marke-
ting de Albin Michel // Muriel Reyss
prend la direction marketing pour la
marque Quick // Antoine Robichon est
promu directeur relation client et marke-
ting d’Eco-Emballages.

En partenariat avec Nomination.fr

LA PERSONNALITE
DE LA SEMAINE

o

Annabelle Jacquier

(Directrice Culture Service, McDonald’s)

lors d’'une table ronde

aul0¢colloque
des Talents de la Relation
Clientorganisé par 'Acadé-
mie du Service. Cette
année, 'événement se
consacreraaux
18-25 ans. Annabelle
Jacquier abordera
les changements
danslarelation
équipier-client et
les pratiques de
management. B

E lleinterviendra le 30 septembre a Paris

McDonald's
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Chez Pernod
Ricard, I'iPad
embouteille

MOBILITE /

Les équipes

du groupe

de spiritueux
recourent aux
tablettes tactiles
lors des controles
qualité des usines
d’embouteillage.
Un logiciel permet
de suivre

la production

et d’arréter les
machines au
moindre défaut.

Florian Débes
W @FL_Debes

’est tout le temps I'heure
du contréle qualité chez
Pernod Ricard. Depuis

un an, l'usine de Lormont,
en Gironde, mene dans son hall
d’embouteillage un projet pilote
pour les trois autres sites de produc-
tion francais. A l'aide d’un processus
de controle qualité numérisé sur
tablettes tactiles iPad, les opérateurs
veillent en permanence sur 'aspect
zéro défaut des bouteilles de pastis
de Marseille. « Dorénavant, ils se
rendent compte bien plus tot des
problémes quand il y en a, se réjouit
Alexandre Defrance, le directeur

du site de Lormont. Avant, ils ne
pouvaient faire leurs vérifications
qu’en fin de journée. »

Tablettes en main, les opérateurs
parcourent un hall de 140 métres de
long depuis lequel, chaque jour,
jusqu'a 15.000 bouteilles sont rem-
plies, étiquetées et empaquetées
dans des caisses cartonnées avant de
partir vers le circuit de distribution.
Une grande majorité de la produc-
tion est destinée a I'export et doit
donc étre suremballée et signalée en
tant que telle. Scrupuleux, les sala-
riés de l'usine recherchent alors une
étiquette décollée ou mal position-
née, une fermeture plastique défec-
tueuse ou encore un niveau de rem-
plissage non réglementaire. Entre
deux bouteilles, la différence de
contenu ne doit pas excéder les 2
millilitres, selon le cahier des char-
ges que s'impose la marque du
groupe Pernod Ricard. Avec son
objectif photo, I'iPad offre aux opéra-
teurs l'aide de I'informatique.
L'image captée est automatiquement
comparée a un calque enregistré sur
le logiciel développé par la société
Keyrus. « La tablette apporte un coté
ludique au travail des opérateurs et
permet de centraliser en instantané
les données de controle », note
Alexandre Defrance. A 1la moindre
incongruité visuelle, I'équipe réagit :

48.000

ont arpenté les allées
des salons de la Paris
Retail Week, du 12 au
14 septembre dernier.

RDV

LE 29/09

Le France Digitale Day
réunira startuppeurs,
investisseurs et chief
digital officers ala
grande halle de la Villette.

[p]3:]g o) :{o] o] W Pour garantir la qualité des 15.000 bouteilles produites
chaque jour, 'usine de Lormont, en Gironde, a équipé ses opérateurs d'une
tablette qui photographie tout. Photo Ricard S.A.

elle donne l'alerte par le truchement
de I'écran tactile et remplit de la
méme facon une fiche de saisie a
faire ensuite valider par leur supé-
rieur hiérarchique.

Chacun des professionnels est posté
a un point différent de la chaine de
production. Toutes les heures, un lot
de bouteilles est prélevé. Quand les
opérateurs reperent un défaut, ils
puisent le contenu - le « petit

jaune » —, puis le réinjectent dans le
circuit mais jettent les bouteilles
non homologuées. La plupart du
temps, le défaut résulte d'un mau-
vais réglage des machines. La répa-
ration des « dépalettiseurs », « éti-
quetteuses » ou « encaisseuses »
permet alors de régler le probleme.

Un besoin d’autonomie
L'objectif est de ne pas entacher
I'image de la marque en magasin.
Le respect du cahier des charges est
donc évalué en rayon par des socié-
tés extérieures. « La qualité du
packaging s’améliore grdce a la mon-
tée en compétence des équipes de
contrble mais aussi grdce a 'équipe-
ment en tablette », se félicite Alexan-
dre Defrance. Sa satisfaction est
d’autant plus grande que I'équipe-
ment ne lui a pas cotité tres cher :

«35.000 euros », évalue-t-il.

En plus du développement du logi-
ciel et de 'achat du matériel, le
groupe a renforcé le wi-fi dans tout
le hall d'embouteillage. La DSI (direc-
tion des systemes d’information) du
groupe proposait un modéle Fujitsu
Hybrid. Au jeu de la comparaison,
I'iPad d’Apple s'est révélé le plus
autonome : 10 heures de fonctionne-
ment entre deux arréts a la prise. Le
rechargement est simple : a 1a fin de
lajournée, il n’y a qua ranger le

« device » dans un coffre a induction
qui le prépare pour le lendemain.
Sollicitées, les équipes ont approuvé
le recours aux tablettes tactiles qui
valorise leur métier. Elles ont toute-
fois demandé quelques aménage-
ments sur la fiche de saisie, jugée peu
claire dans ses premieres versions.
Opérationnel a Lormont, le systeme
est désormais en cours de déploie-
ment sur le site de Besson, prés de
Montpellier.

O

A NOTER
Autre innovation : pour prevenir

toute contrefacon, Pernod Ricard
dote ses bouteilles de cognac
destinées a I'Asie d'un QR Code.

Vendre pendantles
micromoments libres

M-COMMERCE // La place de marché Vide-dressing

leve tous les freins a I'achat rapide. 45 % des visiteurs
de cette start-up utilisent un smartphone ou une tablette.

Cest maintenant ou jamais. Aussi
désiré soit-il, I'achat d'impulsion est
vite mis a mal si le formulaire de
commande en ligne prend trop de
temps. Ou si le module de paiement
ne fonctionne pas. Des considérations
qui ont peu a peu conduit les e-com-
mercants a intégrer les contraintes
d’un tunnel d’achat simple, au fureta
mesure que le m-commerce prend du
poids dans la formation du chiffre
d’affaires en ligne. D'aprés les der-
niers chiffres de la Fevad, 27 % des
ventes par Internet sont passées via
un écran mobile au premier trimestre
2016. La start-up Vide-dressing I'a
bien compris, elle qui met en ceuvre
une stratégie m-commerce bien

distincte de ses efforts sur dekstop.
Une expérience susceptible d’inspirer
de plus grandes entreprises.

Faciliter achat rapide

Chez Vide-dressing, 30 % des tran-
sactions entre membres de la place
de marché consacrée a la mode de
milieu et haut de gamme partent
d’'un mobile, ce qui représente

12 millions d’euros au total. Et 45 %
des visiteurs du site Web sont des
mobinautes. La croissance de la
taille des écrans de smartphone
explique en partie 'appétence nou-
velle des consommateurs pour
l'achat en mobilité. En cinq pouces,
voire six, consulter un catalogue sur

le Web devient plus agréable. Mais
les consommateurs recherchent des
interfaces efficaces qui leur feront
aussi optimiser leur temps. « Nous
visons les micromoments de temps
libres des consommateurs, en a con-
clu Jonas Maumené, product mana-
ger chez Vide-dressing, nous voulons
que nos utilisateurs viennent sur
notre application ou notre site mobile
plutét que sur Facebook quand ils
attendent le bus. » Du coup, la place
de marché leve tous les freins aux
achats rapides.

Fluidité ou sécurité ?

Avec l'opérateur de paiement HiPay,
les équipes de Vide-dressing ont
travaillé tout au long du parcours de
paiement. Ainsi, quand il est
demandé a I'acheteur d’entrer son
numeéro de carte bancaire, un clavier
numérique vient lui simplifier la vie.
Sur d’autres sites mobiles, il est
encore courant a ce stade de la com-
mande que le visiteur cherche les
chiffres au milieu des lettres, sur un
clavier alphanumérique.

Mais le souhait de proposer une

expérience utilisateur fluide ne se
heurte-t-il pas a des considérations de
sécurité ? Vide-dressing avait dans un
premier temps privilégié cette der-
niere, en installantil y a un an et demi
le protocole 3D Secure. Ainsi, les
acheteurs recevaient par SMS un code
de validation généré par leur banque
afin de confirmer leur identité. Mais
cette étape perturbe le confort d’utili-
sation : invités a inscrire le code recu
sur une page Web éditée par leurs
banques, les cyberacheteurs se retrou-
vent souvent face a une page non
adaptée au mobile. Parfois, ils ne
captent méme pas le message pour
des problémes de réseau télécoms...
Clest pourquoi Vide-dressing a opté
pour l'équilibre. « Désormais, nous ne
déclenchons le 3D Secure que pour la
moitié des paiements, quand nous ne
connaissons pas les clients ou quand ils
présentent un profil a risque, par exem-
ple ceux qui achétent avec cing cartes
bancaires en trois jours », pose Jonas
Maumené. Ce dispositif - a cheval
entre fluidité et sécurité —a permis
délever a 40 % le taux des paniers
payés des la premiere visite. — FI. D.

DR

@ ‘ DIGITAL
NEW WORLD

MARIE-HELENE
FAGARD

directeur chez
Advese, cabinet

de conseils en stra-
tégie DAF et DSI.

DSI - start-up, leduo
gagnantde [entreprise

gilité et Devops, ces impératifs des
A start-up, ont inspiré les DSI des grands

groupes. Ces derniers vont méme a
présent parfois plus loin et amorcent d'ores et
déjala « start-upisation de la DSI ». Mais de quoi
s’agit-il exactement ?
D’une part, ce phénomene se caractérise parle
faitde nouer des partenariats ou des alliances
avec des start-up afin de mettre en ceuvre - plus
facilement et plus rapidement —des solutions
innovantes. Ainsi, nul besoin d’investir longue-
ment aupres des équipes sur de nouvelles
technologies. Cela ouvre des possibilités de tests
sur de nouveaux modeéles qu'il est ensuite
possible d’affiner et de transformer en modele
industriel pérenne.
Drautre part, il s'agit de placer l'organisation
deladirection des systémes d’information en
mode start-up afin d'accompagner plus rapide-
ment les besoins du métier via du « test & buy »
oudu « test & deny ». La DSI perd une couche
importante de résilience quand elle cede
rapidementla place ala création de laboratoires
d’innovation, d’espaces « thinking out of the
box » ou de toutendroit ol ses équipes ontla
possibilité de tester, mettre rapidement en
ceuvre des solutions tout en restant proches des
métiers, qui participent eux aussi a 'expérience.
Faut-il alors choisir entre alliances ou mode
start-up ? Non. Peut-on utiliser les deux modeles
ausein dela DSI ? Oui, car vous apprendrez a voir
commentréagit une start-up au sein de votre DSI
etcommentelle influe sur ’ADN de votre entre-
prise. Etla start-up, de son coté, bénéficiera de
votre expérience des processus et de vos analyses
et pourra grandir, forte de votre expérience. In fine,
l'inspiration start-up offre une réponse numérique
alentreprise. Cette derniére, grande gagnante du
dispositif, vous remerciera dés queelle en tirera un
avantage concurrentiel tanten termes de réacti-
vité que de proximité avecleclient. m

ILSONTBOUGE

Antoine Levan prend la direction
du marketing et de I'e-commerce de
Conforama France // Emmanuelle
Saudeau-Turlotte est nommée chief
digital officer a la SNCF ou elle travaillera
avec le directeur général digital
et systeme d’information.

En partenariat avec Nomination.fr

LA PERSONNALITE
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Marie-Noéline Viguié
(Auteur)

corporate hacking » (avec Stéphanie

Bacquere) s'est confrontée a des représen-
tants de grands groupes
plutotsceptiques quantau
succes, dans’'entreprise,
de certaines métho- —
desde hackers. 4
Certains process ry

I acoauteur de « Makestorming, le guide du

internes seraient faits
pour durer, lui a-t-on
objectéau coursde
cette conférence
organisée parle
Synnovau Village

by Crédit Agricole
(Paris). m
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Damien Guillaume
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« Rompre
latendanceala
consanguinité »

La directrice générale
de Rémy Cointreau,
nommée il y a tout juste
deux ans a la téte

du groupe familial,

a imprimé sa marque
des la premiere année,
bousculant et
dépoussiérant
I'organisation.

HelarShs IT Day

21

ETUDIANTS

entament une formation

de responsable de magasin a
I'lGS pour décrocher la licence
manager de point de vente
chez Tati. Une premiere.

LA MASTERCLASS
DE VALERIE
CHAPOULAUD-
FLOQUET //

q_! = -
'
e .Wﬁ -
i .

—Propos recueillis par
Marie-Sophie Ramspacher

Valérie Chapoulaud-Floquet, vous avez
pris la direction générale en 2014. Com-
bien de temps vous a-t-il fallu pour décou-
vrir Rémy Cointreau et ses enjeux ?

Le tour n'est jamais completement achevé... Disons
que je me suis sentie chez moi au bout de neuf mois,
maitrisant 80 % des sujets et des dossiers. Il me reste
désormais a approfondir I'historique des marques
qui en dit long sur leurs ressorts et leur potentiel.

Vous étes-vous tenue a la régle de vite
décider durant les 100 premiers jours ?
Durant les trois premiers mois, on plonge dans la
piscine, ensuite on nage et au bout de neuf mois on
commence a avancer. Les 100 jours sont extréme-
ment fatigants et sollicitants car le disque dur
emmagasine une somme colossale d'informations.
Quelques semaines aprés mon arrivée, lorsqu’il sest
agi de construire le plan a cing ans, j’ai réagi aux
propositions des équipes avec logique, intuition et
bon sens, exercant mon ceil neuf et mes réflexes, car

INITIATIVE : MIXITE ET NUMERIQUE
Epitech se mobilise dans le cadre de

la campagne « HeForShe », menée par
'ONU Femmes depuis 2014. Le 28 sep-
tembre, I'école d’informatique organisera
le « HeyForShe IT Day » : des événe-
ments auront lieu dans tout le pays pour
promouvoir la mixité dans le numérique,
un domaine encore trés masculin.

les fondamentaux managériaux restent identiques
mais jétais encore en phase de découverte car
I'industrie était pour moi un nouveau monde.

Un plan a cinq ans a encore du sens ?

Ma réaction fut identique ! Il s'avere que les achats
d’eaux-de-vie doivent santiciper compte tenu de la
durée de vieillissement des produits. Le plan de
financement des investissements se valide donc
pour cing ans. Ce marché est particulier car il est
infiniment... lent. Un spiritueux peut mettre des
années a trouver ses clients puis devenir un leader
alors que dans les cosmétiques, un tiers des pro-
duits sont a renouveler chaque année. J'ai dii chan-
ger de «logiciel » d’analyse.

Quel fut votre premier acte managérial ?
Le changement de structure, au terme du premier
semestre. Mon premier étonnement fut de rejoindre
un comité de direction restreint a six membres qui
ne me permettait pas détre directement en prise
avec tous les marchés et les marques. Les différentes
marques par exemple se situaient en rateau sous le
marketing. Quant a la zone Asie, elle n'existait pas...
Pour quaucun sujet néchappe a notre vigilance, jai
nommeé trois patrons de marques, quatre patrons
de région ainsi quune directrice du strategic plan-
ning — une sorte de think tank marketing — qui sont
tous montés au comité de direction. J'ai par ailleurs
créé la fonction de responsable de talent et dévelop-
pement qui m'est rattachée. L'industrie agroalimen-
taire a une tendance a la consanguinité que je voulais
rompre en introduisant de la diversité dans les
profils et en décloisonnant les fonctions.

Pourquoi n’avez-vous pas appelé un
Chinois au comité exécutif ?

Nous atteignons la parité entre Francais et étrangers,
mais nous avons échoué a placer un Chinois a la téte
de la zone Asie, faute de trouver la perle rare. Je
souhaitais un dirigeant maitrisant les codes du luxe,
ceux de notre marché et parlant le mandarin. Aucun
local ne cochant toutes ces cases, nous avons choisi
un Anglo-Portugais qui parle 10 langues ! Un as !

La famille actionnaire vous laisse-t-elle
carte blanche ?

Diriger une société cotée, controlée par une famille
et présidée par l'actionnaire majoritaire, constitue
un cadre atypique ! Mais la discussion se révele
ouverte. Deux fois par mois, les trois actionnaires
investis au quotidien — Dominique, Francois et Marc
Hériard Dubreuil - et moi-méme nous réunissons
au sein d'un « G4 » pour évoquer les points stratégi-
ques. Cest un ping-pong libre qui dérive sur une
foule de sujets sans forcément arréter des décisions.

Votre modele de patron ?

Yves Carcelle [I'ancien PDG de Louis Vuitton], brillant,
intuitif et créatif. Je me souviens de réunions sous

sa gouverne lorsque je dirigeais la région Amériques
de Vuitton : 1a décision finale était collective et soli-
daire. Aucun n'en était personnellement comptable.
Ilincarnait le « win-win ». m
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ARRET SUR SOl par Eric Albert

Lexpérienced

elavoiture

pour piloterundrone...

face a une éventuelle candidatureala
présidentielled’ Emmanuel Macron
-l'ex-ministre de 'Economie, de I'Industrie et
du Numérique -, celle relative & son manque
d’expériencerevientréguliecrement.
Comment quelqu'un qui n’a été ministre que
deuxans etqui n‘aura pas 40 ans au moment
del’élection supréme pourrait-il conduire le pays ?
Ceraisonnement est tres souvent reproduit
dans le milieu de I'entreprise ot1 'on recherche
des dirigeants avec une grande expérience,
qui soit surtout similaire a la mission que I'on
souhaite leur confier.
Cette exigence résulte d'un constat partagé :
I'expérience résulte des événements vécus
etstructure des points de repere pour le futur.
Elle donne une grille de lecture et des pistes
pour agir vite, en évitant les erreurs. Elle
sacquiert par le simple fait de vivre les choses,
etd’en retenir les dimensions saillantes.
Elle est constituée d'une somme de connaissances
contextualisées et progressivement accumulées.
Inconsciemment, face a un probléme, notre

P armi toutes les objections qui sont brandies

cerveau cherche et trouve des similitudes

qui lui permettent de repérer un ensemble de
signaux et de les intégrer pour orienter nos choix.
L'expérience est donc tres utile dans un contexte
de continuité, lorsque l'activité pilotée est un
prolongement de ce qui sest fait antérieurement.
Mais face aux nouveaux modeles reposant

sur d’autres ressorts et répondant a d’autres
déterminants, l'expérience a un effet inverse.
A quoisertl’expérience du conducteur de
voiture aux commandes d’'un drone ? Elle
estinutile, ou pire, elle devient un obstacle
lorsque I'on cherche a utiliser des réflexes
devenus inappropriés—un peu comme une
personne agée qui rameénerait tout ce qu'elle
vita de vieux souvenirs en cherchant un

sens et qui ne pourrait prendre la mesure

du nouveau contexte.

Mais tout n’est pas nouveauté et pour beaucoup
de nos activités, I'expérience reste utile.

Chacun d’entre nous est pris dans une dialecti-
que : faire fi du passé au risque de devoir tout
réinventer ou senfermer dans son expérience
etpasseracoté...delavie.

Fondateur
et président
de I'lfas
ea@Ifas.net

ET APRES ?
Ilestun domaine ol la nouveauté n'est pas si
prégnante : tout ce qui touche a la psychologie,
aux comportements et au jeu relationnel entre
les acteurs. Méme sil'on nous affirme que
les nouvelles générations sont radicalement
différentes, elles restent habitées d’émotions,
elles continuent a avoir besoin des autres, elles
adoptent des comportements en fonction
deleurs croyances et de leurs valeurs. Chacun
peutdonc cultiver sans retenue son expérience
dansle domaine de 'humain.
Dansle champ professionnel, il convient d’étre
plusnuancé. D’abord, en s'interrogeant sur ses
propres certitudes, chacune d’entre elles pouvant
potentiellement conduire a une erreur d’appré-
ciation. Ensuite, en sentourant d'une diversité
d’interlocuteurs qui oseront contester les choix.
Enfin, en conservant toujours un angle de vue
qui permette de contrebalancer ce vers quoi nous
tire naturellement notre expérience.

Femmedirigeante...
Non, silvous plait, dirigeante.

BUSINESS
LIFE

de Muriel Jasor
W @Mljr75112

Angel de Munter

tration du SBF 120 vont se retrouver sous

pression :ils ne disposeront plus que de
quelque six mois pour atteindre le seuil 1égal de
40 % de femmes. Dans le méme temps, le conseil
dulaboratoire britannique GSK-qui compte
déja cinqadministratrices —nommera a sa téte,
fin mars 2017, Emma Walmsley.
Pourquoi elle ? Pour son parcours international.
Avantderejoindre GSK, Emma Walmsley a
travaillé pendant dix-septans chez L'Oréal,
notammentaux Etats-Unis et en Chine. Apprécia-
ble quand I'Europe ne dégage que 27 % du chiffre
d’affaires. Parce que son carnet d'adresses en
Chine devraits'avérer précieux pour GSK, quiya
quelque peu terni son image en devanty gérer un
scandale de corruption. Parce quellea aussile
regard neuf d’'une pro du marketing dansun
milieu dominé par des scientifiques. Al'instar de
Joseph Jimenez de Novartis passé par Heinz. Un
atout pour poursuivre une stratégie de diversifica-
tion—critiquée par certainsactionnaires—et
adresser les messages ad hoc aux clients, salariés
etinvestisseurs. Parce que cette diplomée
d’Oxford -seule femme de la short-listdes chas-
seursde tétes—a convaincule conseil d'adminis-
tration qui devraitlui octroyer le méme salaire de
base que son prédécesseur, Iéquivalent de 1,3 mil-
lion d’euros. Enfin, parce que cette dirigeante, et
non « femme dirigeante », est—au moins—aussi
compétente que ses homologues masculins.
Pas d’expérience en R&D, issue deI'interne (chez
GSK depuis 2010), donc incompatible avec un
nécessaire changement, etc., Emma Walmsley se
saitattendue au tournant : autant quun homme ?
« Ceserait fou d’accepter »,a d’abord posté cette
meére de quatre enfants férue de yoga sur Lea-
nln.org, le cercle communautaire de Sheryl
Sandberg,la COO de Facebook etauteure de « En
avant toutes », avantde considérer que les
remordsvalaient mieux que lesregrets. Etde se
poser en role modeéle quand la féminisation des
états-majors patine durablement. Les sociétés du
Fortune 500 ne comptent que neufdirigeantes et
celles du FTSE100 sept. Comme le SBF120 qui
recense, d’apres Proxinvest, trois numéros un,
directrices générales, chez Engie (Isabelle Kocher
seule du CAC40), Korian et Rémy Cointreau (lire
ci-contre). Etquatre autres top dirigeantes chez
Eurazeo, Publicis, Sodexo et Vallourec. m

D esledébut 2017, les conseils d’adminis-
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Les rubriques « lls ont bougé » présentes dans ce
numéro, qui rendent compte des principaux mouvements
a lintérieur de chaque grande fonction de l'entreprise,
nous ont été fournies par notre partenaire Nomination.fr,
le service de veille et d'information sur les décideurs.
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Maitrisez les éléments essentiels de la conception
et du déploiement d’une stratégie d’influence.
Saisissez les roles et les postures des différentes
parties prenantes dans la prise de décision et
linfluence : atelier de mise en pratique.

www.lesechos-formation.fr/lobbying.htm
Un service proposé par Les Echos Solutions



