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IC lutlon des usines
bas carbone

Les 50 sites les plus émetteurs en France
se sont dits préts, mercredi a Bercy, a diviser
leur empreinte par deux d’ici a 2030.

ArcelorMittal, Cristal Union ou Air

Liquide figurent parmi les pionniers.

Reportage en Suede dans
la premiere aciérie verte.

// PAGES 16-17

Commerce:le
déséquilibre avec
la Chine s’aggrave

BILATERAL Aprés trois ans de
politique «zéro Covid » et de fer-
meture desfrontiéres, les entre-
prises francaises tentent de se
reconnecter prudemment a la
Chine. Une soixantaine d’entre
elles accompagnent Emma-
nuel Macron pour une visite
destinée, parmi d’autres préoc-
cupations, a rééquilibrer les
échanges commerciaux avec
Pékin. Le déficit commercial de
la France s’est encore creusé
I'an dernier a 53,6 milliards
d’euros, dépassantlargementle
record de 40 milliards atteint
l'année précédente. Lespoir de
renverser la tendance se heurte
au protectionnisme chinois et
aux tensions géopolitiques.

// PAGE 6 ET LEDITORIAL DE
LUCIE ROBEQUAIN PAGE 14
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Interdire TikTok ?

Pas sisimple
Par Kenneth Rogoff Crise bancaire :
X . L. unearme
La préoccupation des Améri- I'i .
cains vis-a-vis des risques contre mﬂatzon

d’espionnage chinois est 1égiti- Par Jean-Marc Vittori

me. L'interdiction de TikTok aux

Etats-Unis ne réglerait pourtant Le goﬁt du risque
que tres partiellement le proble- peut cotiter cher

me et en poserait de nombreux R

autres. A commencer par le fait Par Hélene Rey

de priver une grande partie des

jeunes Américains de moins de Transport maritime
30ans d’'un réseau qu’ils utilisent ;
quotidiennement. Et d'ouvrir etguerre des prix
une bréche dans I'Internetmon-  Par Arthur Barillas

dialisé. Les problemes de confi-
dentialité des données ne sont
en outre pas 'apanage du réseau
chinois, et les Gafa américains
feraient bien de s’en soucier
davantage. #/ PAGE 10

Cette réunion est-elle
indispensable ?

Par Muriel Jasor
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Retraites : exécutif
etsyndicats

ne parviennent
pasarenouer

le dialogue

SOCIAL Personne ne sattendaitau
sein du gouvernement a ce que la
réunion entre la Premiére ministre
et les responsables de l'intersyndi-
cale mercredi matin, a la veille
d’une nouvelle journée de mobili-
sation contre la réforme des retrai-
tes, soit un succes. Les syndicats,
qui se sont montrés tres unis, ont
quitté la réunion en pointant un
«échec » et une « crise démocrati-
que » apres qu'Elisabeth Borne a
confirmé son refus de retirer la
réforme. Lentourage d Emmanuel
Macron a répondu en contestant
toute « crise démocratique ». Ces
déclarations ont fait réagir vive-
ment les syndicats, qui tablent sur
une relance de la mobilisation.

// PAGE 2

Sodexo veut
introduire

en Bourse

son activité
titres-restaurant

SERVICES Le géant francais de la
restauration collective, qui avait
envisagé d’'ouvrir le capital de sa
branche titres restaurant penche
finalement pour un spin-off d’ici
a2024 pour accélérer la croissance
de cette pépite lucrative. La nou-
velle a été bien accueillie et I'action
gagnait 11 % mercredi. Par ailleurs,
dans un environnement compli-
quépourlescantines—enraison du
télétravail et de l'inflation — Sodexo
affiche des résultats solides sur le
premier semestre 2023, avec une
augmentation du chiffre d’affaires
del7,8 %. Unrésultat d'exploitation
en hausse de 30,9 % et une marge
d’exploitation a 5,8 %, elle aussi en
progression. // PAGE 20
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Retraites : dialogue de sourds
entre I'exécutif etles syndicats

® Les organisations syndicales ont quitté, mercredi, la réunion qui se tenait a Matignon en pointant « un échec ».
® Lentourage dEmmanuel Macron a réfuté toute « crise démocratique ».

SOCIAL

Leila de Comarmond
W @leiladeco

et Isabelle Ficek

Y @IsabelleFicek

Personne n'imaginait au sein du
gouvernement que la réunion mer-
credi matin entre la Premiere
ministre, Elisabeth Borne, etles res-
ponsables de I'intersyndicale soit
un succes. Mais tout le monde
s’interrogeait quant a son impact
sur lanouvelle journée de mobilisa-
tion contre la réforme des retraites,
cejeudi. « Sionn’a pasunemobilisa-
tion qui fait boum, ce sera déja bien »,
souffle, inquiet, un poids lourd du
gouvernement, apres les déclara-
tions des numéros un des organisa-
tions syndicales et les réponses de
I'entourage d Emmanuel Macron.
« Chacunestunpeudans satranchée
et on attend la décision du Conseil
constitutionnel », décritle méme.

Car apres un peu moins d’'une
heure de réunion avec la cheffe du
gouvernement, cest en pointant un
«échec »quelesdirigeants des orga-
nisations syndicales ont décidé de
mettre un terme a la rencontre,
quand Elisabeth Borne a confirmé
quelle neretirerait pasla réformeet
rappelé sa « nécessité ». « On a une
crise sociale qui se transforme en
crise démocratique », a 1aché en sor-
tant le secrétaire général de la
CFDT, Laurent Berger. La nouvelle
numéro un de la CGT, Sophie Binet,
afustigé un gouvernement « radica-
lisé, obtus, déconnecté » et assuré
que celui-ci « ne pourra pas gouver-
ner le pays tant que cette réforme ne
sera pas retirée ».

«Projet expliqué
et assumé »
Piqué au vif, Emmanuel Macron ?
Son entourage, comme en réponse
a Laurent Berger, a contesté toute
« crise démocratique ». « Qu'un pré-
sident élu avec une majorité élue,
certes relative, cherche a mener a
bien un projet qui a été porté démo-
cratiquement, ca ne s’appelle pas une
crise démocratique », a-t-il répondu
en marge du déplacement du chef
de I'Etat en Chine, rappelant son
score du premier tour de I€lection
présidentielle...

« On ne peut pas parler de crise
démocratique quand le projet a été

A

Selon le secrétaire général de la CFDT, Laurent Berger, la crise sociale s’est muée en « crise démocratique ». Photo Raphaél Lafargue/Abaca

porté, expliqué et assumé [...] On ne
s’est pas caché derriére son petit
doigt », a encore insisté ce proche.
Ce dernier, comme Emmanuel
Macron l'avait fait lors de son inter-
view sur TF1, a prisle risque de met-
tre de T'huile sur le feu en ciblant a
nouveau la CFDT, qui « pour la pre-
miere fois de son histoire contempo-
raine n’a pas proposé de projet ». Il a
aussi critiqué les propositions de
hausse de cotisations avant d'ironi-
ser : « Evidemment, c’est plus facile
de faire une non-réforme, personne
autour de la table ne contribue et ce
sont nos enfants qui paieront. »

«Le RN tapi dans 'ombre »
Lentourage d Emmanuel Macron
veut plut6t voir la « menace démo-
cratique » dans les « violences »
qui ont été commises en marge de
la contestation de la réforme et
qui sont « légitimées » par des « res-
ponsables d’extréme gauche », dans
uneréférenceimpliciteauleaderde
La France insoumise, Jean-Luc
Mélenchon.

Ces déclarations nont pas man-
qué de faire réagir les syndicats. « Il
est tordu », a laché le secrétaire
général de la FSU, Benoit Teste. « Il
n’y arien a faire, Emmanuel Macron
se caractérise par un incroyable sen-
timent de toute-puissance, prenant
un risque maximum. Le probléme,
c’est qu’il ne le prend pas pour lui,
mais pour le pays », estime le prési-
dentde la CFE-CGC, Francois Hom-
meril. Laurent Berger, lui,
s'inquiete de ce que « produitla stra-
tégie de I'exécutif, le ressentiment
social et la méfiance des institutions,
qui sont les deux moteurs du Ras-
semblement national. On voit que le
RN est tapi dans U'ombre, il attend
son heure, en n'en ayant rien a faire
des travailleurs... »

De son coté, la Premiere ministre
a insisté sur le fait qu'elle n'envisa-
geait pas « d’'avancer sans les parte-
naires sociaux ». Elle recevait égale-
ment le patronat mercredi en fin
d’aprés-midi. Le président du
Medef, Geoffroy Roux de Bézieux, a
plaidé pour un « nouveau deal »

Un front syndical plus uni que jamais

Apres I'« échec »

de la réunion a Matignon
avec Elisabeth Borne

et les propos polémiques
de I'entourage ’Emmanuel
Macron, les organisations
de salariés tablent

sur une relance

de la mobilisation ce jeudi.

Lessentiel avait été calé 1a veille, au
cours d'une réunion a la CFDT avec
un leitmotiv : afficher la force de
leur unité. Larrivée dans'équipe de
Sophie Binet, la nouvelle secrétaire
générale de la CGT, n'a pas changé
la donne, I'intersyndicale s’est
méme affichée plus unie quejamais
pour son premier rendez-vous avec
I'exécutif depuis décembre.

Mercredi au matin, les leaders
des huit syndicats se sont donné
rendez-vous au Café du musée, a
coté dumusée Rodin. Ilsontensuite
pris, sous le soleil, le chemin
de Matignon pour rencontrer Elisa-
beth Borne.

Cette derniere était entourée de
trois ministres, mais elle a été la
seule a parler coté gouvernement.
Pas question en revanche du coté
des organisations de salariés de se
contenter d'une prise de parole uni-
que au nom de I'intersyndicale.
Apres un propos introductif de la
cheffe du gouvernement, chacun 'y
est allé de son message. Avec tou-
jours la méme interrogation en
conclusion : « Madame la Premiére
ministre, étes-vous préte a retirer
cette réforme ? » Huit fois d’affilée,
clest beaucoup... « Ceux qui étaient
forts dans la réunion, c’était nous »,
souligne un numéro un.

«Allez-vous retirer

cette réforme ? »

Elisabeth Borne a ensuite repris la
parole mais les syndicats ne 'ont
pas laissée aller au bout de son pro-
pos alors quelle souhaitait évoquer
la nouvelle phase que le gouverne-
ment veut enclencher apres la pro-
mulgation de la loi.

Profitant d’'une respiration dans
son propos, le leader de la CFDT,
Laurent Berger, I'a interrompue au
nom de tous les syndicats : « Etes-
vous préte a retirer [votre réforme] ?
Je suis désolé mais vous ne répondez

Larrivée
dansl'équipe

de Sophie Binet,

la nouvelle secrétaire
générale de la CGT,
na pas changé

la donne.

pas a la question. » « 1l y a des diver-
gences et c’est un moment de grande
tension », a-t-il poursuivi, conclu-
ant: « Si c’est non, la réunion est ter-
minée. » « La seule issue, c’est le
retrait », a rappelé en substance
Sophie Binet. Tous les leaders syn-
dicaux ont alors quitté la salle, scel-
lant '« échec » de la réunion.

entre le gouvernement et les parte-
naires sociaux, mais en y mettant
trois conditions : ne pas enfermer
les négociations dans un champ
restreint, prendre le temps qu'il faut
et sengager a respecter les accords.

Lentourage du chef de 'Etata lui
aussi estimé que cette réunion était
«importante » et que la présence de
tous était « une marque de respect
réciproque ». Il réfute I'idée d'une
France a l'arrét et d'un gouverne-
ment qui ne pourrait gouverner,
assurant que le « pays avance et va
continuer de le faire », « des sujets
régaliens aux sujets économiques ».
« La décision du Conseil constitu-
tionnel, ce sera le verdict », tranche
unministreavec une certaineimpa-
tience. Apreés cette décision, le chef
deI’Etat va prendre des « contacts »,
a assuré un proche, pour voir les
syndicats. « On a tout fait a I'envers,
regrette un conseiller de I'exécutif,
on aurait di, avant les retraites, par-
ler travail, partage de la valeur...
apréstout cela, arrivera-t-onencorea
en parler avec les syndicats ? » m

«Nous refusons detourner la page
et d’ouvrir, comme le propose le gou-
vernement, d’autres séquences de
concertation sur des dossiers aussi
divers que le plein-emploi ou le par-
tage desrichesses », «lemomentn’est
pas venu ! » a déclaré dans la foulée
sur le perron de Matignon Cyril
Chabanier, le secrétaire général de
la CFTC, lisant une déclaration
commune avant que chaque leader
syndical prenne la parole.

L'événement - et a sa suite les
déclarations polémiques del'entou-
rage d Emmanuel Macron depuis
la Chine - pourrait fournir du car-
burant & la mobilisation, apres le
fléchissement observé le mardi
28 mars. Cesten tout cas ce quespe-
rent les organisations de salariés
quiontappelé a une onzieéme mobi-
lisation contre la réforme des
retraites ce jeudi. Mercredi, des
militants de la CGT ont déroulé du
haut de I'Arc de triomphe une ban-
derole affirmant que « 64 ans, cest
non!»—L.deC.

Marine Le Pen, grande
gagnantede la réforme

Elle rallie la France du travail et fait une percée
chez les retraités, montrent trois sondages.

LE FAIT 3
DUJOUR [ _&
POLITIQUE '~'©}
deCécile -
Cornudet l )

nneledirajamais
assez, un sondage est
une photo, enaucun

cas une prédiction. Mais

la photo, prise sous tous

les angles possibles, estassez
parlante pour étre dévoilée.
ATheure quil est, Marine

Le Penestlagrande gagnante
politique delaréforme
desretraites. Elle sest tue,

n'a pas pris derisque ? Pour
I'instant, son silence paie.

Elle profite durejet des 64 ans,
sans étre abimée par

les violences et outrances
quilontaccompagné.

Trois sondages, Ifop, Elabe,
Opinionway, posent

la question sous un angle
différent : pour qui voteriez-
vous sila présidentielle

de 2022 étaitarefaire,

sila prochaine présidentielle
avaitlieu aujourd’hui, etsi
deslégislatives étaient
organisées ? A chaque fois
leméme bond : Marine Le Pen
largementen téte, a 29-36 %
au premier tour.

«Elle connait unevraie
dynamique électorale. Elle
aprisdans songiron la France
dutravail », observe Frédéric
Dabi pour I'étude Ifop-
Fiducial - « Figaro magazine »
-Sudradio, ce que Laurent
Berger (CFDT) n'a cessé

de mettre en avant pour faire
plierlexécutif. « Elleest en téte
chez les actifs ; or se mettre
adoslemonde dutravail est
tres problématique pour

le pouvoir », poursuit Bernard
Sananés pour Elabe-BFM.
Lex-candidate RN obtient
méme 20 % chezlesretraités,
ceux qui se déplacent le plus
pour voter, rappelons-le,
etquelle neréussissait pas
jusquiciaséduire. « C'est
devenu unvoteattrape-tout »,
poursuit Frédéric Dabi.
Symétriquement, Jean-Luc
Mélenchon ne tire pas le profit
quil espéraitdu contexte
social. I1a été le plus bruyant
danslapériode ; oril stagne
danslesintentions de vote.
«Lalecon est que la Nupes est
unemauvaise stratégie »,
décrypte Chloé Morin,
spécialiste de l'opinion : « Unie
derriére lui, la gauchefait
moins que quand elle est divisée
etqu’on additionne les voix
deses candidats. Ily a donc

un probleme de stratégie et

un probléeme de personnalité lié
a Jean-Luc Mélenchon. »
Dansle camp macroniste,
une seule personnalité tire
son épingle dujeu : Edouard
Philippe, quiobtiendraitentre
26 et 29 % au premier tour
d’une présidentielle selon que
lagauche estunie ou pas.
Bruno Le Maire ferait 18 %
chezIfop, 20 % chez
Opinionway, Gérald
Darmanin1l % oul3 %,
Francois Bayrou9 % oul4 %.
Lesrésultats font parfois des
heureux. « Quand il est testé,
Darmanin fait monter le RN et
LR », pointe un ministre issu
delagauche. Etsi certains
pensaientvenu le temps d'un
retour en grace d’Edouard
Philippe (y compris dans

un gouvernement), son bon
score fait douter. « Quel serait
sonintérét ? »s'interroge

un proche du président.
ccornudet@lesechos.fr

Dessin Kim Roselier pour « Les Echos »
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Darmanin et la gauche se défient

sur le maintien del'ordre

SECURITE

Auditionné par

les commissions

des Lois des deux
chambres, le ministre
de I'Intérieur a accusé
«l'ultragauche »

de semer la violence.

La gauche dénonce
sa partialité.

Grégoire Poussielgue
W @Poussielgue

Gérald Darmanin campe sur ses
positions, la gauche aussi et le dialo-
gue de sourds continue. Auditionné
mercredi par les commissions des
Lois de 'Assemblée nationale et du
Sénat sur le maintien de l'ordre, le
ministre de I'Intérieur est resté sur
une ligne ferme de dénonciation de
«l'ultragauche » coupable de violen-
ces sur les forces de l'ordre et les
biens publics, quand la gauche a
dénoncé son refus d’admettre les
violences policieres etson obsession
pour un seul pan de l'extrémisme.
Chiffres et vidéos chocs a l'appui
pour illustrer ses propos devant les
parlementaires, Gérald Darmanin
—qui a lancé le week-end dernier
son offensive contre l'extréme gau-
che dont il dénonce le « terrorisme
intellectuel » — est revenu longue-
ment sur les événements qui ont eu
lieu au cours des derniéres mani-
festations contre la réforme des

.I.\
ASSH

| o=

A T’Assemblée, 'audition du ministre a vite tourné au dialogue
de sourds et a la confrontation. Photo Christophe Archambault/AFP

retraites et de celle contre les méga-
bassines a Sainte-Soline, le 25 mars.

Il a dénoncé un mouvement
social « pris en otage » par l'ultra-
gauche qui, selon lui, est un «vec-
teur de radicalisation violente en
France ». Il sexprimait a la veille de
la onziéme journée de manifesta-
tion contre la réforme des retraites,
qui mobilisera 11.500 membres des
forces de l'ordre en France.

En face, les représentants de la
gauche n'ont pas manqué de tacler
le ministre. La députée Insoumise

Clémence Guetté a dénoncé le
« naufrage institutionnel » et le
«désastre humain » du maintien de
l'ordre en France. A ’Assemblée,
l'audition a vite tourné au dialogue
de sourds et a la confrontation.
« Gérald Darmanin a refusé le vrai
débat sur la doctrine de maintien de
I'ordre en France », a dénoncé le
député Nupes Benjamin Lucas. La
gauche accuse aussi le ministre de
passer sous silence, dans ses pro-
pos, la menace de 'ultradroite.
Lintéressé sen est défendu, en don-

nant les chiffres des attentats
déjouésdepuis 2017 : 41 venantdela
sphere islamiste, 9 provenant de
l'ultradroite et un de l'ultragauche.

Des critiques venues

aussi de la droite
Depuisledéclenchementdu49.3,le
maintien de l'ordre en France, en
plus de faire la une de plusieurs
titres de presse internationale, sus-
cite de nombreuses critiques. Au
cours des dernieres semaines, elles
ont émané du Conseil de I'Europe,
du rapporteur spécial de 'ONU sur
le droit de réunion pacifique et
d’association, de la Ligue des droits
de 'homme (LDH), de 1a Défen-
seure des droits, Claire Hédon, du
Conseil national consultatif des
droitsdel’homme, duSyndicatdela
magistrature ou encore de plu-
sieurs organisations non gouverne-
mentales comme Amnesty Inter-
national. « Il y a des entraves a la
liberté de manifester en France »,
constate Nathalie Tehio, membre
du bureau national de la LDH.
Gérald Darmanin est allé plus loin
mercredi en mettant directement
cette association en cause : il
l'accuse de partialité et promet de
«regarder » son financement.

Le ministre n’est pas non plus
exempt de critiques a droite. Au
Sénat, le sénateur Philippe Bas a
estimé que le gouvernement n'était
capablenide créer du consensus, ni
de contenir l'ultragauche. De son
cOté, Marine Le Pen a accusé le gou-
vernement « d’utiliser » la menace
de l'ultragauche pour « discréditer
la contestation sociale ». m

FRANCE

Rebond surprise
delaproduction
industrielle

CONJONCTURE

L’activité industri-
elle a progressé de
1,2 % en février.

Claude Fouquet
Y @ClaudeFP

Bonne nouvelle pour I'indus-
trie. Apres avoir plongé en jan-
vier, 'activité industrielle a for-
tement rebondi en février,
selon les données publiées ce
mercredi par 'Insee. Dans son
ensemble, la production indus-
trielle affiche une hausse de
1,2 % qui reste cependant insuf-
fisante pour effacer totalement
le plongeon de janvier (-1,4 %
selon les chiffres révisés). Sur
un an, elle affiche une petite
hausse de 0,5 %. Méme constat
dans le seul secteur manufac-
turier. L'activité progresse de
1,3 % en février apres un repli
de 1,5 % en début d’année. Sur
un an, la hausse atteint1,7 %.
Les bons résultats de février,
qui s'avérent nettement supé-
rieurs aux anticipations des
analystes qui tablaient sur une
hausse de l'ordre de 0,5 %,
s'expliquent avant tout par le
regain d’activité dans le secteur
dutransport. Etplus particulie-
rement dans la production
automobile qui a progressé de
3,4 % par rapport a janvier.
Celle des « autres matériels de
transport », ou se trouvent le

ferroviaire et 'aviation, a aug-
menté de 7,3 %. De bons résul-
tats qui sexpliquent largement
par le fait que I'automobile est
«moins affectée qu’il y a un an
par les difficultés d’approvision-
nement en composants électro-
niques. » De fait, sur un an,
T'activité du secteur automobile
progresse de 16,4 %. Seul le sec-
teur dela cokéfaction-raffinage
fait mieux en rythme annuel
(+24,2 %). Cette hausse tient a
«la réouverture d’une raffinerie
qui était a arrét sur la méme
période un an plus tot », expli-
que I'Insee.

Plongeon dans
la sidérurgie
Sur un an, la production est en
net recul dans les industries
extractives, énergie, eau
(-6,1 %), essentiellement du fait
de la baisse de la production
d’électricité. Elle diminue aussi
dans l'agroalimentaire (-3,3 %).
Maislesbranchesles plus péna-
lisées restent celles pour les-
quelles I'énergie pese beaucoup
dans les cofits de production.
Dansun « contexte de renché-
rissement de lélectricité et du
gaz », la sidérurgie est la plus
touchée avec une baisse de pro-
duction de 25,9 %. Elle n'est pas
la seule a souffrir, loin de la.
Dans le méme temps, la pro-
duction s’est enfoncée de
22,5 % dans la fabrication de
pate a papier, papier et carton,
et de 19,9 % dans le secteur des
produits chimiques de base. m

Kereis
N

Expert de

' .

I'assurance de personnes

CBP devient Kereis France.

Au trayers de ses différentes entités, le groupeKereis,

expert de [‘assurance de personnes, offre le meilleur

de 'accompagnement humain et du digital.

www.kereis.com
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Divisée,laNupes
sinterroge sur
son avenir

Insoumis refusent catégorique-
ment de travailler avec cette
nouvelle parlementaire, qui a
été selon eux élue grace auxvoix
de la droite et du RN.

Surtout, cette victoire d'une
dissidente interroge sur l'effica-
cité du «label Nupes»danslejeu
électoral. « Les €lecteurs peuvent
exprimer leur colére dans les
urnes, mais ils attendent surtout
des solutions. Or, la radicalité des
Insoumisest stérile et est devenue
un repoussoir. Forcément, les
élus de gauche se demandent si
c’est une bonne idée de continuer
avec eux », analyse un ancien
cadre socialiste, hostile a la
Nupes. Une donnée importante
alors que les élections europé-
ennes de 2024 commencent &

POLITIQUE

Empoisonnée par
des dissensions en
interne, I’'alliance
de gauche s’est
réunie mardi soir
pour tenter de
donner un nouvel
élan a son attelage.

Alexandre Rousset
3 @Alex_Rousset

A peine 10 mois apres sa nais-
sance, la Nupes traverse une
crise existentielle. Divisée par
une élection législative partielle
aux airs de duel fratricide et par

les déclarations acerbes de cer-  occuper les esprits.
tains leaders, l'alliance de gau-
che cherche la bonne formule  Le PS désuni

pour rebondir. Mardi soir, une
centaine de députés Insoumis,
communistes, écologistes et
socialistes se sont ainsi réunis
en séminaire pour essayer de
recoller les morceaux.

A la sortie de cette réunion,
les alliés se sont voulus rassu-
rants. «Ily aunevolontéincondi-
tionnelle de poursuivre et
d’amplifier la Nupes, et d’antici-
per quand il y a des différences
tactiques, qui existent mais
n’assombrissent pas le tableau
d’ensemble»,arésuméle député
Insoumis Eric Coquerel.

Les septiques de l'alliance n'ont
d’ailleurs pas manqué de
sengouffrer dans la breche. Au
PS, le numéro deux du parti
Nicolas Mayer-Rossignol sest
fait un plaisir de féliciter Mar-
tine Froger, taclant au passage
les Insoumis. De quoi fragiliser
encore davantage le patron du
PS Olivier Faure, fervent défen-
seur de la Nupes. Son soutien
indéfectible a la candidate
Insoumise dans I’Ariege n'a
d’ailleurs pas plu en interne.
Mardi, 'influente députée
socialiste Valérie Rabault a
méme remis en question la
« légitimité » de son premier
secrétaire.

Hors du PS aussi, on s'inter-
roge. Lundi, le premier secré-
taire du PCF, Fabien Roussel, a
jugé la Nupes « dépassée » et a
appelé la gauche a « porter une
alternative fondée sur un collec-
tif, quirespecte les syndicats et qui
est préte a gouverner » via une
alliance élargie jusqua Bernard
Cazeneuve. Une main tendue
attrapée par l'ancien Premier
ministre socialiste, quia affirmé
au «Parisien » avoir rencontréle
leader communiste.

Naturellement, les Insoumis
n‘ont pas apprécié. S’ils ne se
disent pas opposés a une éven-
tuelle refondation de la Nupes,
hors de question de pactiser
avecdes cadres du quinquennat
de Francois Hollande. « On a
construit la Nupes pour tourner
la page de cette fausse gauche des
éléphants socialistes. Ce serait
une trahison pour nos électeurs
quineveulent plus de ces
gens-la »,s'agaceun élu LFL. m

Une nouvelle députée
encombrante
Le mal couve déja depuis un
moment. Lors des débats a
I'Assemblée sur la réforme des
retraites, la stratégie d'obstruc-
tion trés offensive, pour ne pas
dire agressive, imposée par les
députés LFI a profondément
embarrassé leurs partenaires.
Sibien quelécologiste Sandrine
Rousseauaappeléaun «acteIl»
de la Nupes, via un partenariat
«plus clair et démocratique ».
La situation sest envenimée
dimanche avec la large victoire
d’une dissidente socialiste, Mar-
tine Froger, face a la candidate
Insoumise, pourtant soutenue
par l'ensemble de l'alliance, lors
d’une élection législative par-
tielle en Ariege. Au sein de la
Nupes, l'arrivée de 1a néo-dépu-
tée au Palais-Bourbon repré-
sente un nouveau sujet de cris-
pation. Le groupe socialiste sest
dit mardi prét a I'accueillir, a
condition qu'elle se plie aux
régles de l'intergroupe. Mais les

en bref

Rémy Heitz proposé pour succéder a
Francois Molins a la Cour de cassation

JUSTICE Le procureur général de Paris Rémy Heitz va étre pro-
posé pour succéder a Francois Molins, actuel procureur général
pres la Cour de cassation, il sera notamment chargé de repré-
senter l'accusation ala CJR, seule habilitée a juger les membres
du gouvernement pour des crimes ou délits commis dans 'exer-
cice de leur fonction. Connu pour avoir été le « M. Sécurité rou-
tiere » de Jacques Chirac de 2003 2 2006, son parcours atypique
I'a mené a la fois dans les ministéres et dans les différents arca-
nes de la magistrature.
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Effets de la transition écologique sur I'inflation

en France

En points de pourcentage d'inflation par rapport a un scénario

sans transition
20

15

Investissement

05 vert public

Taxe carbone abrupte
et non anticipée

-05 Incertitude

sur les politiques de transition

Investissement
vert privé

012345678 910M1213141516 17181920
Trimestres

Impact sur le PIB d’une forte hausse

de linvestissement vert privé

En points de pourcentage d'inflation et en pourcentage de PIB
par rapport & un scénario sans transition

10

Inflation

012345678 91MM121718141516 1718 1920
Trimestres

« LES ECHOS » / SOURCE : BANQUE DE FRANCE

La transition écologique va
atfecter la croissance etles prix

CONJONCTURE

Selon une étude

de la Banque

de France, plus elle
sera mise en ceuvre tot
et de facon progres-
sive, moins les risques
d’inflation seront
grands.

Muryel Jacque
W @MuryelJacque

France Stratégie, le centre de
réflexion attaché a Matignon, avait
tiré la sonnette d'alarme en novem-
bre:1a réflexion macroéconomique
autour des impacts de la transition
environnementale dans les toutes
prochaines années accuse un
«retard préoccupant ».

Les bouleversements liés a cette
transformation massive, compara-
bles aux yeux de certains experts
aux chocs des révolutions industri-
elles, ne seront pas sans conséquen-
ces pour Iéconomie. Mais les quan-

tifier reste complexe. « Les effets
possibles sur lactivité et sur l'infla-
tion durant la transition peuvent
varier sensiblement selon les chocs
considérés », soulignent des experts
delaBanque de France, qui ontana-
lysé quatre grands scénarios cali-
brés pour refléter des transitions
«abruptes mais plausibles ».

Taxe carbone

Il en ressort des impacts tres diffé-
rents a court et moyen terme, que ce
soit sur l'activité économique ou les
prix, en fonction des stratégies de
transition choisies (tarification du
carbone, subventions dans les inno-
vations vertes, dépenses publiques
dans les infrastructures, etc.) : les
effets sur l'inflation pourraient aller
de -0,8 point a +0,6 point de pour-
centage au bout de cinqg ans, et de
-11% a+1,6 % sur le PIB.

Une hausse «désordonnée » dela
taxe carbone, c'est-a-dire soudaine
et non anticipée, conduirait & une
hausse rapide de 'inflation liée au
renchérissement du prix des éner-
gies (jusqua 1,75 point de pourcen-
tage par an, et 0,6 point apres cinq

ans). Dans un premier temps, leffet
sur la croissance serait neutre, mais
il deviendrait négatif apres deux
ans, entrainant une baisse de PIBde
T'ordre de 1,2 % au bout de cinq ans,
indiquent les auteurs.

ATopposé, un scénario « techno
optimiste » ol on fait le pari - trés
incertain — que le progres techni-
que se diffuse a l'ensemble de I'éco-
nomie, avec une forte hausse de
l'investissement privé au détriment
de la consommation des ménages,
serait désinflationniste et expan-
sionniste : le PIB francais serait
supérieur de 0,8 % au bout de
cing ans et I'inflation inférieure de
0,8 point de pourcentage (en glisse-
ment annuel).

Une « certaine » volatilité

Une transition qui se ferait grace a
une forte hausse de I'investisse-
ment vert public engendrerait un
impact plus favorable sur l'activité,
avec un PIB qui pourrait atteindre
+1,6 % cinq ans plus tard. Maisil fau-
drait en passer la premiere année
par une inflation forte, qui grimpe-
rait jusqua 1,75 point de pourcen-

tage, avantderedescendre. Dans un
dernier scénario, I'étude insiste sur
le fait que plus l'incertitude sur les
politiques de transition serait lon-
gue, plus les pressions a la baisse
sur les prix et le PIB seraient dura-
bles. Avec, a la clé, une « certaine »
volatilité. La vérité se situera proba-
blement au milieu de ces grands
scénarios types. Mais, quoi qu'il en
soit, « le mieux est de mettre rapide-
ment en place des politiques de tran-
sition ordonnées, qui sont annoncées
a l'avance, crédibles et ambitieuses
aupres des agents économiques.

Les impacts sur la croissance ou
l'inflation seront moins abrupts car
les changements pourront étre anti-
cipés », explique Stéphane Dées,
responsable del'unité économie du
climat de la Banque de France et
coauteur de I'étude. « Plus on s’y
prend de bonne heure, moins la tran-
sition sera cotiteuse d’'un point de vue
macroéconomique », résume-t-il. Il
souligne que « les risques de volati-
lité des prix seraient également
réduits, évitant ainsi une situation
bien moins favorable pour la politi-
que monétaire ». m

Les facteurs qui nourrissent
les inégalités entre Francais

SOCIAL

Une étude de France
Stratégie met en
lumiere le poids

de l'origine sociale
sur le niveau de reve-
nus des Francais.

Nathalie Silbert
W @natsilbert

Depuis des décennies, les gouverne-
ments de tous bords tentent de lut-
ter contre I'inégalité des chances
dans I'Hexagone. Une étude de
France Stratégie montre I'ampleur
du chemin qui reste a parcourir.
L'origine sociale reste en effet le
principal facteur déterminant le
niveau de revenus des individus
pendant la premiere partie de leur
vie active, loin devant le sexe qui
demeure, selon I'organisme ratta-
ché a Matignon, le deuxieme vec-
teur d'inégalités malgré 'améliora-
tion de la situation des femmes ces
derniéres années.

Enrevanche, «lelieu ott 'on gran-
dit et surtout l'ascendance migratoire
jouent beaucoup moins » écrit-il.

« C’est I'un des enseignements inat-
tendus de I'étude » reconnait le com-
missaire général de France Straté-
gie, Gilles de Margerie.

En étudiant un panel de 108.600
individusagésde 31a46ans, le think
tank a mesuré I'influence de ces
quatre dimensions « héritées a la
naissance » sur le niveau de revenus
d’activité percus. « L'originalité de
nos travaux a été de raisonner a
caractéristiques comparables », pré-
cise Clément Dherbécourt, coau-
teur de 'étude. Les résultats, sans
ambiguité, confirmentle poids dela
reproduction sociale théorisée par
Pierre Bourdieu au siecle dernier.

A origines migratoire et territo-
riale comparables, I'écart de reve-
nus d’activité entre ceux issus d'une
famille favorisée et les plus modes-
tes approches les 1.100 euros nets
par mois. Il est prés de deux fois
supérieur a celui qui existe entre
hommes et femmes, soit 600 euros.

En revanche, a origine sociale
donnée, les différences de revenus
selon le lieu de résidence a I'adoles-
cence sont inférieures, évaluées
entre 250 euros et 450 euros. Et cel-
les liées a 'ascendance migratoire
sont plus faibles encore, chiffrées a
150 euros. « C'est sept fois moins que

l’origine sociale », releve I'étude.
En pratique, les différents facteurs
d’inégalités des chances peuvent se
cumuler. Le think tank réfute néan-
moins I'idée d'un « déterminisme
social »en France. «Ily a une hétéro-
geénéité trés forte des destins des
gens»,pointe Clément Dherbécourt.
Un exemple : 11 % des femmes les
plus pauvres gagnent plus que la
moitié des hommes issus d’'un envi-
ronnement aisé. Selon France Stra-
tégie, le parcours éducatif est déter-
minant pour éclairer les différences

« 64 % des écarts

de revenus entre
personnes d'origine
sociale favorisée

et d'origine sociale
modeste
proviennent

d'une différence

de niveau

de dipléme. »

CLEMENT DHERBECOURT
Coauteur de I'étude de France

Stratégie

de revenus selon les origines socia-
les. «64 % des écarts de revenus entre
personnes d’origine sociale favorisée
et d’origine sociale modeste provien-
nent d’une différence de niveau de
diplome » , indique I'étude.

Les effets de la maternité
Ce raisonnement ne vaut pas en
revanche pour comprendre les dif-
férences de revenus entre hommes
et femmes. Malgré des progreés sen-
sibles entre 2010 et 2018, celles-ci
restent importantes, atteignant
25 % quelles que soient les origines
sociales des femmes. Elles tiennent
surtout a leur situation sur le mar-
ché du travail, a savoir le poste
occupé, le nombre d’heures tra-
vaillées et le taux d'emploi, estime
Jean Flamand, coauteur de la note.
Une grande partie de I'écart res-
tant inexpliquée, France Stratégie
s’est penché sur I'impact de la
maternité. La conclusion est sans
appel : I'arrivée des enfants
s’accompagne pour les femmes
d’'une baisse du revenu dactivité de
T'ordre de 20 % cinqg ans plus tard, et
cequel quesoitleur milieusocial. Ce
qui expliquerait 60 % des écarts de
revenu moyen femmes/hommes,
selon le think tank. m
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Le commerce international résiste
aux vents contraires

® Les échanges ont progressé de 2,7 % I'an dernier a travers la planete, selon ’Organisation mondiale du commerce.
® Malgré un dernier trimestre décevant, c’est loin d’étre le pire scénario redouté au début de la guerre en Ukraine.

CONJONCTURE

Sophie Amsili
W @samsili

Le commerce mondial a plut6t bien
résisté aux chocs sanitaire et ukrai-
nien. D’apres les nouvelles prévi-
sions de croissance de I'Organisa-
tion mondiale du commerce (OMC)
publiées mercredi, les échanges
internationaux ont progressé de
2,7 % l'an dernier. Une hausse qui se
rapproche de la prévision moyenne
présentéeilyaunan (3 %) alorsque
linstitution soulignait la trés forte
incertitude pesant sur I'économie
mondiale et présentait des scéna-
rios allantde 0,5 % a 5,5 %.

La performance de 2022 estdonc
honorable, méme si elle est infé-
rieure a la derniére projection
publiée en octobre (+3,5 %) en rai-
son d’'un quatrieme trimestre déce-
vant. Une combinaison de fac-
teurs ont pesé sur la fin d’année,
expliquel'organisation : « La hausse
des prix mondiaux des produits de
base, le durcissement de la politique
monétaire en réponse a l'inflation et
les flambées de Covid-19 qui ont per-
turbé la production et le commerce
en Chine. »

Risque de fragmentation
Ainsi, le commerce international a
résisté a l'enchainement de chocs :
la demande des consommateurs
estrestée forte, les chaines dappro-
visionnement perturbées par la
crise sanitaire ont pu se reconsti-
tuer au cours de I'année et les pays
se sont bien adaptés au bouleverse-
ment des échanges, notamment
agricoles,engendré parlaguerreen
Ukraine. L'économie mondiale ne
s’est pas fragmentée autour de
blocs rivaux, comme l'organisation
leredoutaitilyaun an.

Lacroissancereprend a

Le risque de fragmentation est
cependant toujours présent. « Le
narratif sur l'interdépendance éco-
nomique porteuse de prospérité et de
sécurité a complétement changé »,
s’est inquiété Ralph Ossa, écono-
miste en chef de 'OMC, lors de la
présentation du rapport.

Dans un communiqué, la direc-
trice générale de l'organisation,
Ngozi Okonjo-Iweala, appelle a
poursuivre « une coopération multi-
latérale en matiére de commerce »,
comme lors de la derniére confé-
rence interministérielle en
juin. Une série d'accords avait alors
été signés sur les subventions a la
péche, la levée des brevets sur les
vaccins anti-Covid, la lutte contre
l'insécurité alimentaire ou encore
le prolongement du moratoire sur
les transactions électroniques.

Ralentissement moins
marqué en 2023

En 2023, les effets de la crise sani-
taire et de la guerre en Ukraine ne
devraient pas se dissiper, prévient
l'organisation genevoise. Mais cel-
le-ci anticipe un ralentissement
moins marqué des échanges :
+1,7 %, contre 1 % estimé en octobre

« Le narratif sur
l'interdépendance
économique
porteuse

de prospérité

et de sécurité

a compléetement
changé. »

RALPH OSSA
Economiste en chef de 'OMC

e

en Allemagne

Les principaux instituts
allemands confirment
qu’il n’y aura pas de
récession cette année.

Ils s’inquietent cependant
de certains risques qui

ne sont pas encore pris
en considération.

Nathalie Steiwer
3 @natbxltec
— Correspondante a Berlin

Le spectre d'une récession en Alle-
magne s'‘éloigne, selon les quatre
principaux instituts économiques
allemands. La premiére économie
européenne devraitenregistrer une
croissance de 0,3 % de son PIB
en 2023 et1,5 % en 2024, selon leurs
prévisions de printemps sur les-
quelles se fonde le gouvernement
pour établir son budget.

Les économistes étaient plus
prudents cet hiver en raison de
I'inflation, qui atteint actuellement
6%, etduralentissementdel'écono-
mie lié aux prix de l'énergie.

La résistance

des entreprises

Les entreprises allemandes ont tou-
tefois prouvé leur résistance. Les
commandes industrielles progres-
sent de 4,8 % en février, grace sur-
tout au secteur automobile dont
les problemes d’approvisionne-
ment commencent a se résorber.
Leséconomistessattendentaceque

I'inflation poursuive son recul pour
revenir a 2,4 % I'année prochaine.

Cette embellie est toutefois loin
de déclencher l'euphorie. « Les défis
restent nombreux », rappellelafédé-
ration allemande de la machine-
outil (VDMA), dont les commandes
étaient de 17 % inférieures a celles
de 2021-2022 en termes réels entre
décembre et février. La « retenue »
des investisseurs est particuliere-
ment perceptible hors de la zone
euro, ot les commandes de machi-
nes-outils allemandes ont baissé de
22 %, promettant de grever a l'ave-
nir le bilan des exportations.

Cette inquiétude sourde est
confirmée par les économistes. A
court terme, le plan d’aide de
200 milliards mis en place par le
gouvernement pour soutenir les
entreprises et les ménages face a la
hausse des prix de I'énergie « agit
comme un coup de fouet », note Ste-
fan Kooths, de I'institut IFW de Kiel.

En revanche, les investissements
annoncés pour les énergies renou-
velables ou la rénovation énergé-
tique des batiments n'ont pas

+,3 %

La prévision de croissance
du PIB de I'Allemagne en 2023,
selon les quatre principaux
instituts économiques du pays.

dernier. Entretemps, les prévisions
de croissance du PIB mondial ont
été légerement revues a la hausse
(de 2,3 % a 2,4 %). Et la situation
pandémique s’est apaisée en
Chine.Lalevéedela politique « zéro
Covid » en fin d'année « devrait libé-
rer la demande de consommation
accumulée dans le pays et stimuler
ainsi le commerce international »,
explique 'OMC.

Risque d’instabilité
financiere

Attention, cependant, a un autre
risque qui pése sur I’économie
mondiale, alerte Ralph Ossa: « Les
hausses de taux d’intérét dans les
économies avancées ont aussi révélé
des faiblesses dans les systémes ban-
caires qui pourraient aboutir a une
instabilité financiere plus large s’il
n’y est pas remédié. » Le vent de
panique suscité par la faillite, il y
aun mois, de la Silicon Valley Bank,
dont le portefeuille obligataire
avait été déprécié par la forte
remontée des taux, est toujours
dans les esprits.

Dans un rapport publié mardi, le
Fonds monétaire international
(FMI) appelle lui aussi a la vigilance
sur le sujet, soulignant quapres les
banques, c’est au tour du secteur
financier non bancaire - les assu-
rances, fonds de pensions et fonds
d’investissement — de faire courir
unrisque accru a la finance
mondiale, du fait de leur exposition
aux conséquences de la hausse
des taux.

Ce risque, qui s'ajoute aux ten-
sions géopolitiques, rend l'organi-
sation de nouveau treés prudente
pour 2024 : 'organisation table
sur un rebond des échanges inter-
nationaux de 3,2 %, tout en souli-
gnant que son estimation est « tein-
tée d’'une incertitude plus forte que
d’habitude ». m

petite vitesse

d’'impact, a ce stade, sur les capaci-
tés des entreprises a produire
davantage ou les ménages a trouver
des logements, a-t-il prévenu. Pour
lui, 1a politique budgétaire expan-
sionniste du gouvernement, qui
amenera le déficit a 2,2 % de PIB
cetteannée, ne suffit pasaredresser
durablement la productivité.

«Alavitesse d’'une voiture
acheval »
« L’économie allemande se déplace a
la vitesse d’une voiture a cheval qui
serait de plus en plus chargée »,
résume I'économiste. Il s'inquicteen
particulier de la pénurie croissante
de main-doeuvre, méme si le nom-
bre de personnes actives en Allema-
gne continue de progresser pour
atteindre 45,6 millions en 2022, et
45,9 millions attendus en 2023.
Lasituation du créditimmobilier
qui affecte la solidité des banques
allemandes, dont cest le principal
secteur d’affaire, inquiéte déja la
Bundesbank. Pour I'heure, les tur-
bulences se sont « limitées a quel-
ques établissements », modere Timo
Wollmershéauser de l'institut Ifo a
Munich. Toutefois, si les prix de
I'immobilier et de la valeur des
hypotheques continuent a tomber,
«il faudragarder a l'esprit cette ques-
tion restée jusqu’ici dans 'ombre,
parce que nous nous sommes Sur-
tout concentrés sur les prix de I'éner-
gieetl'inflation »,a reconnu Torsten
Schmidtdel'institut RWIa Essen. m

Les prévisions de croissance des échanges et du PIB mondial

Croissance annuelle, en %
9,4

Commerce mondial
de marchandises
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Les entreprises francaises se
reconnectent prudemment ala Chine

® Une délégation d'une soixantaine de chefs d’entreprise accompagne en Chine le président de la République.
® Les barrieres a I'entrée de certains marchés et les tensions géopolitiques renforcent I'incertitude.

BILATERAL

Frédéric Schaeffer
W @fr_schaeffer

— Envoyé spécial a Pékin

Plus de trois ans qu’il attendait de
pouvoir revenir en Chine. « C’est
essentiel de revoir les équipes et nos
partenaires mais aussi de se rendre
compte par nous-méme de la réalité
du marché chinois qui évolue a une
vitesse incroyable, explique Franck
Lebouchard, PDG de Devialet. On
peut dire ce qu’on veut: des heures de
réunions sur Zoom ne remplaceront
Jjamais un échange direct. »

Le patron du spécialiste francais
duson haut de gamme fait partie de
la délégation d’'une soixantaine de
chefs d’entreprise qui accompa-
gnentle présidentdela République,
Emmanuel Macron, en Chine. A ses
coOtés, des dirigeants du CAC 40
(Airbus, Alstom, BNP Paribas,
L'Oréal, LVMH, Schneider Electric)
mais aussi des PME et ETT qui, pour
la plupart, y reviennent pour la pre-
miére fois depuis la fermeture des
frontiéres en mars 2020. Ces der-
niers retrouvent une Chine sans
quarantaine, sans QR Code, sans
test PCR récurrent, sans risque de
se faire enfermer au premier cas de
Covid-19 alaronde, comme ce futle
cas ces trois derniéres années.

Remise en ordre

Depuis que la Chine a soudaine-
mentabandonné sa politique « zéro
Covid » fin 2022, « tout le monde se
presse pour remettre en ordre les
chaines d’approvisionnement et
reprendre les affaires, explique le
patron d’'une ETI industrielle. La
Chine est dans une phase de redé-
marrage, c’est maintenant qu’il faut
étre présent et se manifester. »

La réouverture de la Chine, a la
fois importante base de production
et énorme marché, nourrit les
espoirs d'un rebond - pour I'’heure
modéré — du géant asiatique. Multi-
pliant les messages positifs a desti-
nation des multinationales, les auto-
rités ont a coeur de faire oublier le
«z€ro Covid » et de relancer I'écono-
mie apreés une année 2022 sapée par
les confinements a répétition et le
départ de nombreux expatriés. Lors
d’un forum a Pékin la semaine der-
niére, le nouveau Premier ministre,
Li Qiang, a cherché a montrer quela
Chine était & nouveau ouverte aux
affaires.

Devant 70 dirigeants étrangers
(dont Tim Cook, le patron d'Apple), il
a promis que la Chine s'ouvrirait
davantage et établirait un « large
espace » pour que les entreprises
étrangeres puissent se développer.
Lexécutif envoie des messages de
soutien au secteur privé etdonne des

signes d’assouplissement dans la
repriseenmaindusecteurdelatech.

«Mais les signaux ne suffisent pas,
il faut des actes », tempére le patron
Chine d’uneentreprise européenne.
La confiance reste a reconstruire.
« La situation n’est pas celle de 2019
car laliste de nos pointsirritants avec
la Chine s’est accrue », observe un
diplomate, pointant les restrictions
d’acces a certains marchés.

La fin du « zéro Covid » a tout de
méme redonné espoir aux entrepri-
ses francaises en Chine. Deux tiers
anticipent une hausse de leur chif-
fre d’affaires cette année, dont une
majorité entre 10 % a 20 %, selon un
sondage mené en février par la
chambre de commerce et d'indus-
trie (CCI) francaise en Chine. Maisla
prudence reste de mise.

Deux tiers

des entreprises
francaises en Chine
anticipent une hausse
de leur chiffre
d'affaires cette année.

A court terme, car la consomma-
tion des ménages reste bridée et
tarde a prendre le relais de I'inves-
tissement public et des exporta-
tions comme principal moteur de
croissance. A moyen terme, car le
controéle accru du Parti commu-
niste sur 'économie et la montée
des tensions géopolitiques ajoutent
a lincertitude. « Les entreprises ne
quittent pas le marché chinois. Mais
investir en Chine est devenu beau-
coup plus complexe, les entreprises
devant garder un ceil attentif sur la
géopolitique et les sanctions », indi-
que Joerg Wuttke, président de la
chambre de commerce europé-
enne en Chine.

« La question n’est pas comment
on fait sans la Chine mais comment
on fait avec la Chine », ajoute un
industriel francais. « Les tensions
géopolitiques sont notre principal
risque mais je ne vais quand méme
pas arréter de me développer en
Chine alors que nos produits y sont
deplusen plus désirables, indique un
chef d’entreprise. Jessaie de pousser
le marché américain en paralléle
mais cela ne va pas aussi vite. »

Coté production, tout cela a favo-
risé la montée en puissance du
concept « Chine +1 », avec une diver-
sification dela chaine d'approvision-
nement au profit de sites de produc-
tion en dehors de la Chine. Une
volonté de réduire les risques mais
sans quitter le pays. m

@ ‘ Lire Péditorial
de Lucie Robequain
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Le magasin de Devialet, 8 Hong Kong. Le patron du spécialiste francais du son haut de gamme fait partie de la délégation de chefs

Un déficit commercial toujours plus abyssal

Comme ses prédécesseurs,
Emmanuel Macron
ambitionne de rééquilibrer
les échanges commerciaux
avec la Chine. Mais le déficit
bilatéral ne cesse de se
creuser depuis vingt ans,

a un niveau record de

53,6 milliards d’euros

en 2022.

« Nous avons besoin d’une plus
grande ouverture de la Chine et de
son marché », avait plaidé Emma-
nuel Macron au cours dela cérémo-
nie d’'ouverture de la Foire aux
importations de Shanghai en
novembre 2019, sa derniére visite
d’Etat en Chine avant la pandémie.

Lobjectif était alors de « rééquili-
brer par le haut » les échanges com-
merciaux entre les deux pays. Si le
nouveau déplacement du président
francais en Chine donnera lieu,
comme de coutume, a des signatu-
res de contrats (plus ou moins nou-
veaux, plus ou moins engageants)
dont la finalisation de commandes
d’avions Airbus, il en faudra bien
plus pour réduire le déficit bilatéral
abyssal de la France. Celui-ci sest
encore creusé I’an dernier a
53,6 milliards d’euros, dépassant
largement le record de 40 milliards
atteint 'année précédente.

Les importations francaises de
biens chinois ont fortement aug-
menté (+20,7 %) a 77,7 milliards

DECRYPTAGE

d’euros I'an dernier. Dans les conte-
neurs au départ de Shanghai, Hong
Kong ou Shenzhen a destination de
la France, beaucoup dordinateurs,
de smartphones et d’autres pro-
duits électroniques et ménagers.

Les exportations francaises
ont flanché

Dans l'autre sens, des Airbus et des
moteurs d’avions, du vin, du cognac,
des parfums et autres produits de
luxe, mais aussi de la viande et des
produits agroalimentaires. Apres
avoir augmenté en 2021 dans un
contexte de reprise économique, les
exportations francaises vers la
Chine ont flanché en 2022 (-1,3 % a
24,1 milliards d’euros), creusant un
peu plus le déficit.

Lapandémie de Covid-19 a faitles
affaires de la Chine qui a vendu a la
France et ses autres partenaires
commerciaux des masques, des
appareils médicaux et autres ordi-
nateurs portablesa des consomma-
teurs confinés. L'« usine du
monde » chinoise a été la premiére
bénéficiaire des plans de soutien a
la consommation mis en place en
Europe et aux Etats-Unis.

Ledéséquilibre ne date pas d’hier
etnafaitquesecreuser depuisvingt
ans. Lentrée dela Chine dans'OMC
devait ouvrir grands les portes du

marché chinois aux exportations
occidentales mais c’est surtout
I'inverse qui s’est produit. « Cette
baisse des droits de douane offrait
comme perspective de favoriser la
pénétration des produits étrangers
sur un marché intérieur chinois,
parmi les plus importants au niveau
mondial en nombre de consomma-
teurs », rappelle une étude des
Douanes publiée en janvier 2022.
Mais c’est surtout I'inverse qui
sest produit. Limité a 5,7 milliards
d’euros en 2000, le déficit commer-
cialdelaFrancealégard delaChine
a depuis été multiplié par dix, son
plus gros déficitcommercial devant
celui avec I'’Allemagne. « Le dyna-
misme des importations deux fois
supérieur a celui des exportations

entre 2000 et 2019 explique cette
croissance », explique I'étude.
Hormislesdeux derniéresannées
de pandémie, « l'accroissement de ce
déficit bilatéral s’est constitué princi-
palement durant la décennie qui a
suivi cette adhésion a 'OMC ». Les
autres grands partenaires de la
Chine ne sont pas en reste. Entre
2000 et 2019, le déficit commercial
vis-a-vis de la Chine a été multiplié
par pres de cinq en France, pres de
quatre aux Etats-Unis, par un peu
moins de trois au Royaume-Uni, par
six en Espagne et par onze en Italie.
A l'exception notable de I'’Allema-
gne, dont les exportations de machi-
nes-outils et automobiles vers la
Chine limite le déficit bilatéral...
mais accroit sa dépendance. — E S.

Ukraine : a Pékin, Macron affirme
que la Chine a un role a jouer

Emmanuel Macron a affirmé mercredi a Pékin que la
Chine pouvait « jouer un réle majeur » pour « trouver un
chemin de paix » en Ukraine, « au vu de sa relation étroite
avec la Russie, encore réaffirmée ces derniers jours ». Le

« dialogue » avec les autorités de Pékin est donc « indis-
pensable ». Linvasion russe de I'Ukraine, jamais condam-
née formellement par Pékin, figure en haut des dossiers
qu’il entend aborder jeudi lors d’'une série de discussions
avec Xi Jinping. « La Chine justement a proposé un plan de
paix [...] Il s’agit bien d’'une volonté d’avoir une responsabi-
lité et d’essayer de badtir un chemin vers la paix », a-t-il
déclaré devant la communauté de ses concitoyens.

Les indépendantistes écossais s'enfoncent dans la crise

ROYAUME-UNI

Peter Murrell, chef du
parti indépendantiste
écossais il y a encore
quelques semaines, a
été arrété par la police
sur fonds d’enquéte
sur les finances du SNP.

Ingrid Feuerstein
S @In_Feuerstein
—Correspondante a Londres

Les indépendantistes écossais
senfoncent toujours plus dans la
crise. Le mari de I'ex-Premiére

ministre écossaise Nicola Sturgeon
a été arrété mercredi dans le cadre
d’'une enquéte sur les finances du
parti, le Scottish national party
(SNP), selon les médias britanni-
ques. La police écossaise enquéte
sur des dons de 600.000 livres au
parti, en théorie destinés au finan-
cement d'un nouveau référendum,
afin de savoir s'ils nont pas été utili-
sés a d’autres fins.

Peter Murrell, marié & Nicola
Sturgeon depuis 2010, étaitily a
encore quelques semaines le chef
du SNP, fonction qu’il a occupée
pendant pres de vingt ans.
L’homme politique a brusquement
quitté la présidence du SNP alors
que le parti était accusé d’avoir gon-

flé artificiellement le nombre des
adhérents, ce que la direction a fini
par reconnaitre.

La polémique s’est déroulée en
pleine campagne pour désigner le
successeur de Nicola Sturgeon,
apres I'annonce surprise de sa
démission le 15 février. L'image du
parti indépendantiste en est sortie
écornée. Dans un sondage publié
fin mars, 36 % des Ecossais disaient
quele SNP étaitun parti uni, un chif-
fre en chute libre par rapport aux
55 % constatés en octobre.

L'arrestation de Peter Murrell
intervient dans une période déli-
cate pour le parti. Ses adhérents
viennent d’élire Humza Yousaf, agé
de 37 ans, pour succéder a Nicola

Sturgeon comme Premier ministre.
Le départ de la « reine d’Ecosse » a
exposé les divisions du parti et les
failles dans sa stratégie pour accé-
der a I'indépendance, engagée
depuis le référendum sur le Brexit
en 2016. A I'époque, les Ecossais
sétaient largement prononcés con-
tre le départ du Royaume-Uni de
I'Union européenne, a 62 %.

Faible majorité

Aujourd’hui, la crise au sein du SNP
est d'autant plus forte que le projet
d'indépendance de I'Ecosse semble
dansl'impasse. La Cour supréme de
Londresarejeté en décembrele der-
nier projet de référendum des indé-
pendantistes, qui ne peut avoir lieu

sans l'accord de Londres. Et les der-
nieres semaines du mandat de
Nicola Sturgeon ont été marquées
par de violentes attaques liées a une
loi votée par le Parlement écossais
facilitantla transition degenre. Lon-
dres voulait opposer son veto a cette
loi controversée, une intervention
rare dans les affaires de I'Ecosse.
En outre, Humza Yousaf na été
élu quavec 52 % des voix des adhé-
rents du parti, une faible majorité
qui ne lui promet pas une assise
largealatéteduSNPetdel’Ecosse. Il
est considéré comme étant dans la
continuité de Nicola Sturgeon, avec
une ligne progressiste sur les ques-
tions sociétales, et économique-
menta gauche. « Les gens vont avoir

des questions, il y aura des inquiétu-
des,aréagi mercredi Humza Yousaf.
Ce a quoi je peux m’engager en tant
que chef du parti, c’est que nous fas-
sions la pleine transparence. »

Les déboires du SNP constituent
une opportunité pour le Labour de
regagner le terrain perdu depuis
quinze ans en Ecosse dans la per-
spective des prochaines élections a
Westminster, prévues en 2024.
Commentant cette arrestation, le
député travailliste Steve Reed,
chargé des questionsdejustice, a cri-
tiqué les indépendantistes pour étre
«enlisés dans leurs propres proble-
mes », alors qU’ils devraient « se
concentrer sur les sujets qui impor-
tent le plus pour le peuple écossais ». m
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Zelensky a Varsovie pour
raviver le soutien de la Pologne

CONFLIT
UKRAINIEN

Le président ukrainien
s’est rendu, pour

la premiere fois
depuis le début

de la guerre, en visite
officielle a Varsovie,
mercredi 5 avril.

Vincent Collen
W @VincentCollen

Pour une fois, la visite de Volody-
myr Zelensky en Pologne, ou il est
arrivé ce mercredi accompagné de
son épouse, avait été annoncée plu-
sieurs jours a 'avance. C'est une
rupture. Les précédents déplace-
ments a I'étranger du président
ukrainien—ilsestrendua Washing-
ton, Londres, Paris et Bruxelles
depuis le début de 1a guerre -
avaient toujours été tenus secrets
le plus tard possible, pour des rai-
sons de sécurité. « Cest un signe de
confiance, Zelensky veut envoyer le
message qu’il se sent en sécurité, que
la situation est sous controle »,
estime Wojciech Lorenz, du Polish
Institute of International Affairs, un
think tank basé a Varsovie.

La visite est importante aussi
pour le président polonais Duda et
son Premier ministre Morawiecki.

« Depuis le début de la guerre, le gou-
vernement nationaliste et populiste
Jjoue la carte ukrainienne qui lui per-
met de sortir de son isolement inter-
national », décrypte Slawomir
Sierakowski, analyste politique
pour la Deutsche Gesellschaft fiir
Auswirtige Politik. A Varsovie,
Volodymyr Zelensky a remercié la
Pologne pour son « soutien inébran-
lable ». L'aide militaire, humani-
taire et financiére atteint déja
3,5milliards d’euros depuisle début
de la guerre, selon le décompte du
Kiel Institute for the World Eco-
nomy publié cette semaine. Cela
représente plus de 0,6 % du PIB
polonais (la France est loin derriere
avec des contributions équivalant a
0,07 % de sa richesse nationale).
Mercredi, le président Andrzej
Duda a déclaré qu'il était prét, «a
I’avenir », a livrer a I’'Ukraine
I'ensemble de sa flotte de chasseurs
MiG-29 de conception soviétique,
soit une trentaine d’appareils. La
Pologne a déja livré huit de ces
avions et va en envoyer six autres
prochainement. Elle pourra se
séparer des autres au fur et a
mesure des livraisons attendues de
nouveaux appareils sud-coréens
FA-50 et américains F-35.
Varsovie cherchera a obtenir
« des garanties de sécurité supplé-
mentaires » de la part des Occiden-
taux lors du prochain sommet de
I'Otan, a Vilnius en juillet, a déclaré

Olaf Scholz rattrapé par
l'affaire des « CumEx »

ALLEMAGNE

Les partis
d’oppositions

CDU et CSU annoncent
la création d’'une
commission d’enquéte
parlementaire sur
cette vaste affaire

de fraude fiscale.

En cause, surtout,
les « trous de
mémoire » du
chancelier allemand.

Nathalie Steiwer
W @natbxltec
—Correspondante a Berlin

Laffaire des « CumEx », la fraude
fiscale a 35 milliards d’euros,
rattrape le chancelier Olaf Scholz.
Les conservateurs de la CDU et
leurs alliés bavarois de la CSU
annoncent la création d’'une
commission d’enquéte au sein du
Bundestag sur cette affaire que la
presse allemande qualifie de « casse
du siécle » contre le fisc allemand.
Un quorum d’'un quart des voix au
parlement leur donne une marge
suffisante pour lancer l'initiative
desla fin des vacances de PAques.

Lopposition s'intéresse surtout
aux « trous de mémoire » d’Olaf
Scholz a propos des conversations
quilaeuen 2016 et2017 aveclesdiri-
geants de la banque régionale M.M.
Warburg, lorsqu’il était encore
maire de Hambourg. Interrogé en
ao(it dernier par la commission
d’enquéte du parlement de Ham-
bourg, le chancelier avait expliqué
qu’il ne « se souvenait pas » de la
teneur de ses entretiens avec les
dirigeants de la banque, Christian
Olearius et Max Warburg.

Les carnets noirs

du banquier Olearius

Or, selon les journaux de bord de
Christian Oleariusremisalajustice,
trois rencontres et conversations
téléphoniques ont eu lieu a cette
période. Le banquier explique dans
ces petits carnets noirs qu'Olaf

Scholz aurait alors « écouté attenti-
vement nos descriptions » et posé
« des questions pertinentes » sans
prendre d'engagement.

Peu apreés, I'administration fis-
caledelavilleavaitdécidé delaisser
prescrire I'un des redressements
fiscaux de la Warburg liés a la
découverte des « CumEx ». La ville
devait alors récupérer 47 millions
d’euros, indment percus par War-
burg grace a une manipulation lui
permettant d’empocher le rem-
boursement de taxes sur la plus-va-
lue des dividendes quelle n'avait
jamais payées. Une fraude similaire
a celle qui a valu derniérement a
cing banques francaises une vaste
opération de perquisition.

La commission
d’enquéte continuera
d'affaiblir le
chancelier allemand.

Cette amnésie « souléve des ques-
tions considérables », écrivent les
chefs des groupes CDU, Friedrich
Merz, et CSU, Alexander Dobrindt.
Or, elles sont restées sans réponse
tant 8 Hambourg que devant la
commission des finances du Bun-
destag. Ils esperent que le Parle-
ment national aura davantage de
moyens que le sénat de Hambourg
pour enquéter.

Alors que les parquets de Colo-
gne, siege de 'administration fis-
cale, de Wiesbaden, dont la juridic-
tion couvre Francfort et de Munich
multiplient les perquisitions, le peu
d’empressement des autorités de
Hambourg est souvent dénoncé en
Allemagne. En cause notamment :
la proximité entre les autorités et la
banque Warburg, un acteur de pre-
mier plan de la notoriété du port
depuis la fin du XIXe siecle.

La commission d'enquéte conti-
nuera d’affaiblir le chancelier alle-
mand, dontla coalition fatigue déja,
apres deux ans de crises. De lon-
gues heures de « séminaires » gou-
vernementaux ont a peine suffi a
rapprocher les positions des alliés
SPD, Verts et Libéraux sur le finan-
cement de la transition énergétique
ou l'avenir des retraites. m

Andrzej Duda. En soutenant
I'Ukraine militairement, la Pologne
se protege elle aussi. « Il faut
comprendre que la Russie est percue
comme une menace directe et de long
terme ici », rappelle Wojciech
Lorenz.

Environ 1,3 million

de réfugiés ukrainiens
Au-dela de l'aide militaire, la prise
en charge des réfugiés ukrainiens
force I'admiration de la commu-
nauté internationale. Ils sont envi-
ronl,3 million en Pologne malgré le
retour de beaucoup d’entre eux
dans leur pays. Plus de 7 % des
ménages polonais ontdéclaré qu’ils
avaient accueilli des réfugiés chez
eux depuis le début de la guerre,
montre un rapport du Polish Eco-
nomic Institute. La population
ukrainienne a accés au systeme de
santé polonais, a certaines aides
sociales, au marché du travail. Pres
de 200.000 enfants ukrainiens sont
inscrits dans les écoles polonaises.

Ce soutien massif devient plus
difficile dans la durée, d'autant que
la Pologne est affectée, elle aussi,
par le ralentissement économique
et une forte inflation (plus de 18 %
en début d’année). « Le soutien a
I’'Ukraine est encore tres puissant
mais le soutien aux Ukrainiens fai-
blit, estime Slawomir Sierakowski.
Ilyaundécalagegrandissant entre ce
que disent UEtat et les institutions, et
ce que pense la population. La réti-
cence des Polonais progresse face a
I'impact des réfugiés sur le systeme
scolaire, les prix de 'immobilier oule
marché du travail. »

Un sujet en particulier inquiéte
les agriculteurs polonais. Pour
aider I'Ukraine, I'Union europé-
enneaabolilesdroits dedouane sur
les produits agricoles ukrainiens.
Larrivée massive de céréales a pro-
voqué un effondrement des prix
dans les pays frontaliers comme la
Pologne. Bruxelles et Varsovie ont
promis de dédommager les agricul-
teurs pénalisés. m

Le président polonais Andrzej Duda (a droite) et son homologue
ukrainien Volodymyr Zelensky, a Varsovie, le 5 avril.
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Le poste de président de la BEI
déja tres convoité

UNION
EUROPEENNE

La Banque européenne
d’investissement,

tres active dans la
transition énergétique
et le soutien a
I’'Ukraine, doit changer
de président

début 2024.

Karl De Meyer
W @demeyerkarl
— Bureau de Bruxelles

Longtemps restée loin des projec-
teurs de l'actualité, sur le plateau du
Kirchberg de Luxembourg, la Ban-
que européenne d’investissement
(BEI) a gagné un nouveau relief ces
dernieres années en se position-
nant comme la banque de la transi-
tion énergétique. Elle a en outre
joué un role pendant la pandémie,
participe déjaalareconstructionde
I'Ukraine, finance, hors UE, des pro-
jets concurrents des routes de la
soie chinoises, et pourrait aider a
monter le futur fonds de souverai-
neté européen.

Compte tenu de sa nouvelle
importance, les milieux européens
s'interrogent déja sur la succession
de son président, I'’Allemand Wer-
ner Hoyer, dontlemandatexpire fin
2023. Stéphane Séjourné, le prési-
dent du groupe Renew (centriste)
au Parlement européen, a récem-
ment indiqué que ce poste pourrait
désormais faire partie du paquet
des « top jobs » de I'UE, au méme
titre que les présidences de la Com-
mission, du Parlement, du Conseil
européen, voire de I'Eurogroupe, et
delafonction de Haut représentant
pour les affaires étrangéres.

ABruxelles, on entend beaucoup
que la commissaire a la Concur-
rence Margrethe Vestager (54 ans),
qui s’est fait connaitre du grand
public dans son combat contre les
pratiques abusives des géants de la
tech, s'intéresse de pres au siége de
Werner Hoyer. L'an dernier, le
transfert de son chef de cabinet vers
la BEI a semé un indice. Elle étaiten
outre une des trés rares commissai-
res a assister, en février, au grand
forum organisé par la banque a
Luxembourg. Son cabineta
toutefois assuré aux « Echos »
quelle était « trés heureuse » a son
poste actuel (qui se terminera I'an
prochain).

La ministre de I'Economie espa-
gnole, Nadia Calvino (54 ans), qui
sieége déja au conseil des gouver-
neurs de la BEI, serait aussi sur les
rangs. Tres connue a Bruxelles, ot
elle a occupé plusieurs fonctions
importantes a la Commission, elle
est depuis 2018 I'une des personna-
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lités phares du gouvernement
Sanchez. Ellea cherchéa prendrela
présidence de I'Eurogroupe en
2020, avec le soutien d’Angela
Merkel, mais s'est fait devancer par
I'Irlandais Paschal Donohoe. Avec
la perspective d'une alternance a
Madrid en fin d'année, 1a BEI serait
pour elle une belle continuation de
carriére. Son bureau madriléne a
indiqué aux « Echos » qu'«iln’y a
pas de plan sur I'avenir, la ministre
étant totalement concentrée sur sa
fonction actuelle ».

Le nom de Charles Michel

a commencé a circuler
Depuis quelque temps circule aussi
le nom de Charles Michel (47 ans),
le président du Conseil européen.
On sait que l'ancien Premier minis-
trebelge n'aaucune envie derevenir
en politique nationale et se cherche
déja un nouveau poste dans une
organisation internationale. Il y a
certes un hic : son mandat actuel
court jusquau 1 décembre 2024.
L'interrompre prématurément
enverrait un mauvais signal politi-
que. Il se dit que Werner Hoyer

Le siege de 1a Banque européenne d’investissem

pourrait dans cette hypothése pro-
longer son mandat de quelques
mois. Le porte-parole de Charles
Michel a toutefois démenti dans la
presse belge tout plan de carriére
vers la BEL

Fin mars a aussi commencé a
flotter un autre nom, celui de Jérg
Kukies (55 ans), sherpa G7 et G20
du chancelier allemand Olaf
Scholz. Ancien patron de Goldman
Sachs en Allemagne et en Autriche,
il connait bien le monde de la
finance et conforterait la présence
allemande parmi les postes a forte
visibilité.

Berlin a récemment perdu la téte
du Mécanisme européen de stabi-
lité (MES) et du Conseil de résolu-
tion unique (CRU), respectivement
dirigés par un Luxembourgeois et
un Francais désormais. La chancel-
lerie a toutefois indiqué aux
«Echos » que le scénario Kukies lui
apparaissait « absurde ».

« De toute fagon, on ne peut
exclure qu’émerge aussi une candi-
dature forte des pays d’Europe cen-
trale et orientale », estime une
source bruxelloise. La Premiére

ent sur le plateau du Kirchberg de Luxembourg.

ministre estonienne Kaja Kallas a
récemment déclaré au site Politico
qu’il était grand temps, pour une
personnalité des pays de'Elargisse-
ment de 2004, d’accéder aux plus
hautes responsabilités européen-
nes. Il reviendra au conseil des gou-
verneurs de la BEI (composé des
ministres des Finances des Vingt-
Sept) de se prononcer au second
semestre. L'effervescence déja
observée autour des candidatures
putatives a pour premier effet
de flatter I’ego des quelque
4.000 employés de la banque. m

« De toute facon,
on ne peut exclure
qu'émerge aussi
une candidature
forte des pays
d'Europe centrale
et orientale. »

UNE SOURCE
BRUXELLOISE
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Shutterstock
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Trump plaide
«non coupable »
etrepart

en campagne

ETATS-UNIS

blée de proches, I'ancien prési-
dent a fustigé pendant une

L’ancien président
a comparu mardi
devant le tribunal
de Manhattan,
soupconné d’avoir
falsifié des comptes
avant la présiden-
tielle de 2016.

demi-heure plusieurs poursui-
tes judiciaires dont il fait T'objet,
critiquant notamment la pro-
cureure de I'Etat de New York,
Letitia James.

Visiblement fatigué, mais
toujours candidata la présiden-
tielle de novembre 2024, il a
profité de son audience natio-
nale sur les chaines de télévi-

Son proces
pourrait avoir lieu
en janvier 2024.

sion pour éreinter aussi l'admi-
nistration Biden, du taux de
change au ralentissement éco-
nomique en passant par le rap-
prochement entre Moscou et

Véronique Le Billon
Y @VLeBillon
— Bureau de New York

dent des Etats-Unis.

dans un communiqué.

Trois affaires
de versement d’argent

selon le juge.

A 76 ans, Donald Trump vient
de vivre une nouvelle expé-
rience, et probablement pas la
plus plaisante. L'ancien prési-
dent a passé deux heures,
mardi au tribunal pénal de
Manbhattan, pour entendre le
juge Juan Merchan lui lire
34 chefs d’inculpation. Une
premiére pour un ancien prési-

« Le peuple de ’Etat de New
York alléegue que Donald J.
Trump afalsifié demaniérerépé-
tée et frauduleuse des documents
commerciaux new-yorkais pour
dissimuler des crimes qui ont
caché des informations préjudi-
ciables aux électeurs lors de
Iélection présidentielle de 2016 »,
impute le bureau du procureur,

Trois affaires de versement
d’argent pour étouffer des affai-
res génantes avant la présiden-
tielle de 2016 sont citées, et non
plus seulement celle du paie-
ment a l'actrice pornographi-
que Stormy Daniels (de son vrai
nom Stephanie Clifford), avec
laquelle il aurait eu des rela-
tions sexuelles quelques
années plus tot. Comme prévu,
Donald Trump arejetélesaccu-
sations en bloc, plaidant « non
coupable », avant de sortir libre
et sans controle judiciaire du
tribunal. Son proces pourrait se
tenir & partir de janvier 2024,

« Je n’aurais jamais cru que
cela puisse arriver en Améri-
que », a de nouveau critiqué
Donald Trump lors d’'une inter-
vention mardi soir, de retour a
sa résidence de Mar-a-Lago
(Floride). Devant une assem-

Pékin.

L'enjeu est maintenant de
savoir si les chefs d’inculpation
retenus par l'accusation seront
assezsolides pour aboutiraune
condamnation, lors d’un pro-
cés. Nombre de républicains au

Nombre de
républicains

au Congres ont
dénoncé une
«instrumentalisa-
tion politique » du
pouvoir judiciaire
a New York.

Congres ont dénoncé une « ins-
trumentalisation politique » du
pouvoir judiciaire a New York.
«lln’y a pas d’affaire », a aussi
répété Donald Trump mardi
soir, tandis que 'un de ses avo-
cats, Joe Tacopina, a estimé
mercredi sur la chaine télévisée
NBCqueTaffaireallait « s’écrou-
ler deson proprefait,enraisonde
difficultés légales ».

Mardi, avant sa comparution
autribunal, deux figures média-
tiques controversées du parti
avaientfaitle déplacement pour
soutenir I'ancien président : le
sulfureux député de New York
George Santos, pris la main
dans le sac d’'un tissu de men-
songes sur son parcours mais
quirefusedesedémettre. Etsur-
tout la députée Marjorie Taylor
Greene, élue de Géorgie et
située a l'aile droite du parti
républicain. Au mégaphone,
elleafustigé des démocrates qui
« sont le parti de la violence »,
assure-t-elle, quand le parti
républicain serait celui « de la
paix ». AlaMaison-Blanche, Joe
Biden avaitindiqué ces derniers
jours ne faire « aucun commen-
taire » sur la procédure, ce qua
répété sa porte-parole Karine
Jean-Pierre, mardi. m

Le Mexique nationalise a grands pas son secteur énergétique

AMERIQUE
LATINE

Le président mexicain,
Andres Manuel Lopez
Obrador a annonceé
I’'achat de treize
centrales au géant
espagnol Iberdrola.

La réforme du secteur
de I’énergie inquiéte
les partenaires
étrangers du Mexique.

Yves Bourdillon
W @yvesbourdillon

Malgré les critiques, Andres
Manuel Lopez Obrador mene
a bien sa réforme de I'énergie.

Le président mexicain de gauche
sest réjoui mardi d'une « nouvelle
nationalisation » du secteur de
I'électricité, en annoncant 'achat
de treize centrales au géant espa-
gnol Iberdrola, pour six milliards
de dollars, soit 5,5 milliards
d’euros. Cest un «jour historique »,
a insisté Lopez Obrador dans une
vidéo sur Twitter. La réforme tres
contestée du secteur de I'énergie,
visant a limiter la participation
étrangere, inquiete les partenaires
étrangers du Mexique. Cette déci-
sion est conforme a la politique sui-
vie depuis I'élection du président
en 2018, explique Gaspard Estrada
de I’Observatoire politique de
I'Amérique latine.

Des investissements privés
étrangers menacés

«Ils’agit dereplacer le secteur public
au ceeur de la matrice du secteur de

I’énergie, qui avait été libéralisé au
début du siecle, dit-il, avec une
volonté claire de décourager le privé
de s’y impliquer et de s‘appuyer sur
les deux piliers que sont la Commis-

Le président
mexicain avait aussi
lancé début 2022

la nationalisation

des réserves

de lithium, métal
essentiel aux
véhicules électriques.

sion fédérale d’électricité [CFE,
NDLR], publique, et le groupe pétro-
lier Pemex. Des choix structurants
qui seront lourds de conséquences
pour la suite et qui se sont d’ores et
déja traduits par une diminution

sensible des investissements privés. »
Le président mexicain avait aussi
lancé début 2022 la nationalisation
des réserves de lithium, métal
essentiel aux véhicules électriques,
tout en reconnaissant a l'automne
dernier que le développement du
secteur aurait besoin de capitaux
privés. Une contradiction d’autant
plus cinglante que 'approvisionne-
ment en lithium sera vital pour une
usine de voitures électriques de
Tesla, fruit d'un investissement de
5 milliards de dollars du groupe
d’Elon Musk.

Les treize centrales électriques
achetées a Iberdrola « feront partie
du patrimoine public et seront opé-
rées par la CFE »,a détailléle chefde
I’Etat. Avec cet achat, la CFE aug-
mentera de 39 %a 55 % sa part dans
la production électrique totale du
pays, a précisé le ministre des
Finances Rogelio Ramirez.

« Il sagitde
replacer le secteur
public au coeur

de la matrice

du secteur de
I'énergie, qui avait
été libéralisé au
début du siecle. »

GASPARD ESTRADA
Observatoire politique
de 'Amérique latine

i

Il y a tout juste un an, la Cour
supréme a validé la réforme du sec-
teur de I'énergie, approuvée par le
Parlement, pour renforcer la part
des entreprises publiques. Cette

réforme menace des milliards
d’investissements privés étrangers
et le développement des énergies
renouvelables, selon les Etats-Unis
qui n'excluent pas de prendre des
mesures de rétorsion dans le cadre
du traité de libre-échange d’Améri-
que du Nord.

Autre grand partenaire du Mexi-
que, I'Espagne est dans la ligne de
mire du président Lopez Obrador.
Ce dernier a notamment demandé
une « pause » dans la relation avec
Madrid. Le président mexicain a
par ailleurs été trés critique envers
Iberdrola, un des fleurons de I’éco-
nomie espagnole.

«Le Mexiquen’est pas uneterre de
conqueéte », avait-il déclaré fin mai
quand le régulateur de I’énergie
avaitimposé une amende de
447 millions de dollars a Iberdrola,
sanction qui a toutefois été suspen-
due par la justice. m
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[a crise bancaire,
une solution contre l'inflation ?

=

Dans la lutte
contre 'inflation,
le resserrement
du crédit a un effet
aussi puissant

que la hausse

des taux d’intérét.
Il peut passer

par une crise
bancaire...

ou par des leviers
moins violents,
employés avec succes
par le passé.

Jean-Marc Vittori
W @jmvittori

Quelqu'un aurait-il ouvert la fené-
tre ? Depuis des mois, les banquiers
centraux cherchaient a refroidir les
prix, en faisant tourner plus fort le
climatiseur de la hausse des taux
d’intérét. Mais soudain, ils se de-
mandent s'il faut continuer, car un
courant d’air risque de faire bruta-
lement chuter la température.

Ce courantdair, cestla crise ban-
caire. Partie de la Silicon Valley
Bankaux Etats-Unis, elle sestensui-
te traduite par la chute de I'énorme
Credit Suisse avant de roder autour
d’autres grands établissements
européens. Or ce genre de crise est
un moyen tres efficace pour geler
latmosphere. Lors de la derniére
crise financiere qui avait culminé
avec la faillite de Lehman Brothers,
la pente annuelle des prix a la con-
sommation dans la zone euro était
passéede+4,1%a—-0,6 % entre la mi-
2008 et la mi-20009.

Croissance amputée de 0,4 %
Chacun tente d’évaluer I'impact du
choc récent. Le président de la Ré-
serve fédérale des Etats-Unis, Jero-
me Powell, I'a dit a I'issue de la der-

niére réunion du FOMC, 'organe
qui décide la politique monétaire
américaine : ces événements « de-
vraient entrainer un certainresserre-
mentdes conditions decrédit pour les
ménages et les entreprises et peser en
conséquence sur le marché du travail
et l'inflation ». La banque Barclays
estime qu'un resserrement des con-
ditions de prét des banques régio-
nales américaines aurait le méme
effet quune hausse des taux d'inté-
rétdel'ordre de 0,5 %.

Les économistes de Goldman
Sachs ont établi une premiere éva-
luation de ce début de crise bancai-
re : selon eux, la croissance devrait
étre amputée de 0,4 %, aux Etats-
Unis comme dans la zone euro.
Autrementdit, ily a bien une forme
d’équivalence entre hausse des taux
et crise bancaire. Ce qui rouvre une
porte oubliée de la politique moné-
taire.

Restriction du crédit

Il n'est évidemment pas question
que les banques centrales s'amu-
sent a déclencher des crises pour
étouffer I'inflation. Les risques sont
trop grands, comme on I’a vu
en 2008. Et la Réserve fédérale des
Etats-Unis a précisément été créée

en 1911 pour éviter de telles crises, en
tirant les lecons de la « panique des
banquiers » de 1907.

Mais la politique monétaire peut
faire baisser la température par un
outil qui limite le crédit de la méme
maniére qu'une crise bancaire : la
restriction du crédit. Aux antipodes
de ce qui se pratique depuis plu-
sieurs décennies, ol les banques
centrales ont pris I'habitude d’agir
par les prix. Quand l'inflation accé-
lére, elles montent le taux d’intérét.
Particuliersetentreprises fontalors
moins d’emprunts, car les rem-
boursements deviennent plus éle-
vés. La demande ralentit, ce qui fait
monter le chdmage et refroidit la
machine.

Moins d’oxygéne
Les banques centrales peuvent ce-
pendant agir directement sur le vo-
lume, méme si ce n'est pas le mode
d’action privilégié de la tradition
anglo-saxonne. Dans nombre de
pays européens, la lutte contre I'in-
flation a longtemps été menée en
agissant non sur le taux d’intérét,
mais sur le volume du crédit.

Ce fut le cas dans la France des
Trente Glorieuses, avec un controle
du crédit par plusieurs instru-

ments. Cefutaussilecasen Allema-
gne en1948. Dans un pays tres affai-
bli par la guerre et la défaite, I'infla-
tion menacait dengendrer le chaos
social. La Bank Deutscher Lander,
I'ancétre de la Bundesbank, décida
alors en décembre, neuf mois apres
sa création, de relever les réserves
obligatoires.

Les banques devaient déposer a
la banque centrale 15 % des dép6ts
de leurs clients et non plus 10 %, ce
qui leur laissait moins d'oxygene
pour accorder des crédits. Avec le
succes de l'opération, la banque
centrale devint 'une des institu-
tions les plus crédibles de la jeune
république. Et le modéle sur lequel
sera créée la banque centrale euro-
péenne, un demi-siecle plus tard.

Lalecon du premier Nobel

Pour freiner I'inflation, une banque
centrale pourrait aujourd’hui a
nouveau relever le taux de réserves
obligatoires des banques au lieu de
relever son taux d’intérét. Il y a tou-
tefois une objection majeure, théo-
risée par la BCE dans un « principe
de séparation ». Conformémentala
grande lecon du premier prix Nobel
déconomie en1969, Jan Tinbergen,
ilfautviser un seul objectif de politi-

que économique avec chaque ins-
trument.

En théorie, la BCE doit affecter le
taux d’intérétala préservation dela
stabilité monétaire et donc la lutte
contre I'inflation. Et elle doit se ser-
vir des réserves obligatoires seule-
ment pourassurer la stabilité finan-
ciére, et donc la préservation de la
sécurité des banques.

Muraille percée

Mais dansun monde avec un endet-
tement colossal de plus de
300.000 milliards de dollars, la pra-
tique ne suit plus la théorie. La
hausse des taux d'intérét menace la
stabilité financiére — cest la grande
lecon des ébranlements de ces der-
niéres semaines. Les banques cen-
trales seront obligées d’en tenir
comptelors deleurs prochaines dé-
cisions.

Le principe de séparation est
donc devenu une muraille percée.
Pour préserver la stabilité monétai-
re, le recours aux réserves obliga-
toires pourrait aussi parfaitement
se justifier. En particulier en Euro-
pe,oulecréditbancaire jour unrole
dominant dans le financement de
I'économie. La politique monétaire
m’a pas fini de se métamorphoser. m

LA
CHRONIQUE
dHéléne Rey

Le gotit durisque peut cotiter cher

e n'est que lorsque la marée
‘ se retire que l'on découvre
qui nageait tout nu », a dit
Warren Buffet. Le retrait des liqui-
dités par les banques centrales, en
particulier par la Réserve fédérale,
saccompagne habituellement d'un
retournement du cycle financier
global. Comme le montrentde mul-
tiples travaux de recherche, lors-
que les taux d’intérét montent, le
volume des transactions financie-
res tend a diminuer, la volatilité
augmente sur les marchés et les in-
vestisseurs deviennent plus averses
aurisque. Lavaleur des actifs finan-
ciers comme les obligations ou les
actions a tendance a baisser et ces
différents effets se renforcent les
uns les autres. Du coup, les inter-
médiaires financiers les plus expo-
sés au risque de taux peuvent ren-
contrer des difficultés.
Tout cela est une vieille histoire
qui se répete a chaque cycle finan-
cier dans des incarnations diverses.

Cette fois-ci les premiéres victimes
ont été des banques régionales
américaines. La banque SVB, située
en Californie et spécialisée dans la
Tech, comptait parmi ses clients
beaucoup dentrepreneurs qui
avaient sur leur compte en banque
dénormes sommes dargent, som-
mes bien supérieures a 250.000 dol-
lars, qui est le montant de la garan-
tiedes dépdts américaine.

SVB faisait des préts aux entre-
prises et investissait dans des bons
du Trésor américain, dont une bon-
ne partie n'était pas valorisée au
prixdumarché, car elle était censée
étre gardée jusqua échéance. Lava-
leur marchande de ces bons a bien
sir plongé avec la montée des taux
delaRéserve fédérale. Ala suite des
retraits de liquidité importants
d’entreprises de la tech, SVB a di
commencer a vendre certains de
ces bons et ses pertes, réalisées,
sont donc devenues trés visibles.
Cest alors que la panique bancaire

sest enclenchée, I'information sur
la mauvaise santé de la banque cir-
culant trés vite parmi ses clients
dontbeaucoup se connaissaient.

Les institutions

de contréle paraissent
conservatrices,

mais si elles
permettent d'éviter
des crises de grande
ampleur...

La digitalisation des services
bancaires a encore accéléré la fuite
des fonds. Et en une aprés-midi,
une cinquantaine de milliards a
quittélabanque...

Quellelecon tirer de cet épisode ?
Les lobbies bancaires avaient ba-
taillé dur aux Etats-Unis pour, entre
autres, alléger la régulation sur les
« plus petites banques » comme

SVB (elle était néanmoins la 16e
banque américaine en taille). En
conséquence, les réserves de liqui-
dité de la banque n'étaient pas suffi-
santes etlerisque de taux n‘était pas
couvert du tout. Chose encore plus
surprenante, la banque n‘avait plus
de directeur du risque depuis huit
mois. Le schéma estdonc classique.

Une partie du secteur financier
fait du lobbying pour alléger des
contraintes et la régulation sous
des prétextes divers et variés : la ré-
gulation alourdirait trop le cotit du
capital pour les entreprises, freine-
rait la croissance, empécherait de
préter aux ménages pour des ac-
quisitions immobilieres. Certaines
régulations sont alors relachées
dans l'euphorie générale, quand les
liquidités sont abondantes et tous
les bilans apparaissent robustes, ou
par faiblesse politique, quand des
premiers signes de tension appa-
raissentsur les marchés.

La prise de risque qui sensuit est

souvent excessive et lorsque le cycle
financier global se retourne, les pre-
mieéres victimes apparaissent. Ces
épisodes, lorsqu’ils sont extrémes,
peuvent cotiter trés cher a la société
comme en 1929 ou en 2008, les per-
tes étant largement mutualisées.

Les conséquences économiques
politiques et sociales de ces grandes
crises perdurent pendant de multi-
ples années. Dans ce contexte, on
comprend mieux limportance
d’avoir des institutions indépen-
dantes comme les banques centra-
les, les superviseurs et les autorités
macroprudentielles. Elles peuvent
paraitre « conservatrices » dans le
court terme, mais si elles permet-
tent d’éviter des crises de grande
ampleur, ce sont des milliards
d’euros et bien des souffrances qui
sont épargnées.

Héléne Rey est professeur
d’économie a la London Business
School.

Dominique Boll pour « Les Echos »
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Lavenir de l'industrie
passerapar les ETI

La France manque cruellement d’entreprises
de taille intermédiaire. Il est nécessaire de protéger
ce type d’entrepreneuriat par la Constitution.

LA £,
CHRONIQUE | SSNN
deChristian

Saint-Etienne 1%

intermédiaire, ayantentre 250 et 5.000

salariés et un chiffre d’affaires infé-
rieur a1,5 milliard deuros, qui manquent tant
alaFrance.Ilya5.500 ETI dans notre pays, au
sein des 3,3 millions d’entreprises « principa-
lement marchandes non agricoles et non
financiéres » (PMNAF) selon la classification
de I'Insee, contre 8.000 en Italie et 12.500 en
Allemagne. Nos ETI emploient 3 millions de
salariés (ETP), réalisent 30 % du chiffre
d’affaires, 27 % des investissements et 26 % de
la valeur ajoutée des entreprises PMNAF.
Parmi les 2,7 millions de salariés (ETP) que
compte I'industrie manufacturiére, 37 % sont
employés par des ETL.

Il est crucial de noter que les pays qui ont
gardé une industrie exportatrice puissante
ont beaucoup plus d’ETI que les pays désin-
dustrialisés comme la France. Or les impo6ts
de production frappent particulierement
l'industrie. IIs ont atteint 3,8 % du PIB en 2021
en France, contre 0,7 % du PIB en Allemagne
eten Suisse et 2,8 % en Italie. Il estdonc urgent
de supprimer la C3S qui taxe le chiffre d’affai-
resréalisé en France etla CVAE qui, en taxant
la valeur ajoutée, pénalise I'investissement et
I'indispensable montée en gamme de notre
économie. Laloi de finances pour 2023 actela
suppression de la CVAE sur deux ans a comp-
ter de 2023.11faudra ajouterlasuppression de
la taxe fonciére sur les propriétés baties
(TPFB) et de la CFE pour les établissements
industriels (perte de recettes de 3,2 milliards
d’euros) pour saligner sur I'Ttalie.

I es ETI sont ces entreprises de taille

Des fondations productives

Pour que ces mesures enclenchent le redres-
sement de notre industrie, il faut créer une
Agence fonciere nationale (AFN) qui équipe
en cing ans un millier de zones industrielles
électrifiées et numérisées (ZIEN) de 200 4 300
hectares. L'AFN acquiert les terrains, les

LELIVRE
DU JOUR

Réalités de I'habitat

LE PROPOS Fondatrice et animatrice
dynamique de I'Institut des hautes
études pour l'action dans le logement
(Idheal), Catherine Sabbah évalue
situations et politiques du logement a
l'aune de 68 affirmations. Il s'agit de
discuter d’'idées répandues, certaines
fausses («la transparence des
marchés fait baisser les prix »),
d’autres vraies la plupart du temps
(«le neuf est plus cher que I'ancien »),
d’autres encore qui devraient se
vérifier a I'avenir (« bientot, tous les
logements produiront leur propre
énergie »).

Lensemble des notules permet de
revenir, de facon argumentée et
documentée, sur nombre
d’approximations. Celles-ci
empéchent l'appréciation rigoureuse
des évolutions de I'habitat et brident
la bonne mise en ceuvre de politiques
efficaces. En trame se trouvent une
série d'importantes questions

dépollue si nécessaire, et fait faire les fouilles
archéologiques, tout en les faisant classer en
ZIEN, afin de pouvoir accueillir en quelques
semaines les entreprises candidates a des
poles de développement cohérents.

Mais il faut aussi stopper le massacre de
nos PME et ETI lors des successions. Je pro-
pose de créer des fondations productives,
comme en Allemagne, ayant pour objet de
détenir des actions de sociétés industrielles et
commerciales apportées par des personnes
physiques qui n'en auraient plus la disponibi-
lité pendant des périodes trés longues (huit a
douze ans) etrenouvelables. Aussilongtemps
que ces conditions seraient respectées, les
actions et revenus capitalisés dans les fonda-
tions seraient isolés du patrimoine personnel
des personnes physiques ayant fait 'apport
partiel ou total de leurs actions aux fonda-
tions productives, y compris au moment des
successions.

Les pays qui ont gardé
une industrie exportatrice
puissante ont beaucoup
plus d’ETI que les pays
désindustrialisés

comme la France.

Ces fondations, créées par un article de la
Constitution lors d'une réforme remplacant
le principe de précaution par un principe de
responsabilité, seraient le support d’'un entre-
preneuriatdelongtermeauservicedelacréa-
tion de richesses et demplois sur notre terri-
toire.

Il s’agit de protéger constitutionnellement
l'entrepreneuriat industriel et commercial
exigeant des investissements a long terme
dans des activités industrielles mais aussi de
services a forte valeur ajoutée. Cela permet-
trait a la France de rattraper son retard dans
Iindustrie, 'agroalimentaire, I'énergie et le
numérique — notamment dans les biotechs,
lintelligence artificielle et la fabrication des
microprocesseurs et ordinateurs.

Christian Saint-Etienne est universitaire
et économiste.

d’écologie, de justice, de bien-étre. Une
autre allégation : « le logement de
demain sera entierement connecté ».
Observation : probablement, mais est-
ce véritablement un bien ?

LINTERET Ce petit dictionnaire des
idées recues sur I'habitat constitue
une sorte de bréviaire, idéal pour
mieux saisir les racines, les actualités
et les perspectives de ce pan essentiel
de nos existences. —Julien Damon

« En finir avec les idées fausses

sur I’habitat », de Catherine Sabbah.
Editions de I'Atelier, 288 pages,
12,50 euros.

TikTok, I'horloge
dela démondialisation

Shou Zz Chew, le PDG.de Tl"ikTok, lors de soln audition au Congres, le 23 mars. Photo Olivier Douliery/AFP

Si I'interdiction de la plateforme TikTok aux Etats-Unis se concrétise,
ce serait la premiere breche dans I'Internet mondialisé et cela
ne réglerait pas les problemes d’espionnage dénoncés par les Américains.
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de TikTok, Shou Zi Chew, devant
le Congres américain, le 23 mars,
sera peut-étre considéré un jour comme
untournantdansl’histoiredelamondia-
lisation. Durant plus de cinq heures
d’interrogatoire agressif, Chew — qui
n'est pas Chinois mais Singapourien —a
vaillamment défendu la direction chi-
noise de son entreprise face & un Con-
grés dont la compréhension de I'univers
technologique apparait limitée.
Ladministration Biden consideére Tik-
Tok comme une menace potentielle
pour la sécurité nationale, et souhaite
que sa société mere chinoise ByteDance
vende la plateforme a une société améri-
caine, sous peine d’interdiction. Chew
propose que ByteDance conserve sa pro-
priété majoritaire de TikTok, mais que
les opérations américaines de la plate-
forme soient entierement gérées par le
géant technologique texan Oracle,
lequel stockerait toutes les données des
utilisateurs américains sur ses propres
serveurs, et controleraitla maniére dont
les algorithmes de TikTok recomman-
dent du contenu. Dans le méme temps,
le gouvernement chinois a fait savoir
quil sopposerait a une vente forcée.

I e spectacle de l'audition du PDG

Meéfiance vis-a-vis de la Chine
Les chances de voir le projet texan de
Chew convaincre le Congrés ou le prési-
dent Biden semblent toutefois minces.
Les 1égislateurs américains ont peu
confiance dansles intentions du gouver-
nement chinois - et pour de bonnes
raisons. Depuis plusieurs années, des
hackers chinois, vraisemblablement
soutenus par I'Etat, sSattaquent sansrela-
che au gouvernement des Etats-Unis
ainsi quaux entreprises américaines, et
ont siphonné ainsi plusieurs milliers de
milliards de dollars de propriété intellec-
tuelle. Bien que les chiffres exacts soient
difficiles a déterminer, lomniprésence
du piratage chinois conduit les experts
du monde entier a tirer la sonnette
dalarme.

La volonté bipartisane de restreindre
TikTok témoigne d'une méfiance crois-
sante vis-a-vis de la Chine, I'un des rares

aspects sur lesquels parviennent a
sentendre démocrates et républicains a
Washington. La Chine disposant elle-
mémed'un « Great Firewall » qui bloque
defaitles plateformes Internetaméricai-
nes, l'interdiction proposée par les Etats-
Unis pourraitaccélérer la transition vers
une démondialisation.

Interdire TikTok pourrait toutefois se
révéler plus difficile que mener une sim-
ple campagne de dénigrement de la pla-
teforme. Avec pas moins de 150 millions
d’utilisateurs aux Etats-Unis, TikTok
compte parmi les applications les plus
populaires dans le pays. Un Américain
adulte passeraiten moyenne 56 minutes
chaque jour sur la plateforme.

Ceux qui minimisent
l'effet dévastateur que
pourrait entrainer une
interdiction imposée
par les Etats-Unis contre
TikTok échouent a
comprendre I'économie
des réseaux sociaux.

Outre la question des tiktokeurs qui
gagnentleurviesurla plateforme, et qui
deviendraient victimes collatérales en
cas d’interdiction, l'application rencon-
tre un immense succes parmilesjeunes
électeurs de moins de 30 ans, les sonda-
ges révélant quenviron deux tiers des
jeunes sopposent a une interdiction.
Cette cohorte d’age penchant significa-
tivement du coté démocrate, cette
opposition pourrait menacer les chan-
ces de réélection de Biden. La représen-
tante démocrate Alexandria Ocasio-
Cortez, tréesappréciée des générations Y
et Z, sest d'ores et déja prononcée con-
tre l'interdiction (en choisissant TikTok
pour exprimer son point de vue).

Chew a certainement marqué des
points aupres des jeunes. Si I'interdic-
tion de TikTok est une question de pro-
tection des électeurs américains contre
l'espionnage et la manipulation, a-t-il
fait valoir, alors le Congres devrait éga-
lement élaborer un plan relatif aux
abus des plateformes américaines (qui
salivent toutes a I'idée que l'on puisse
indiquer la porte de sortie a leur plus
grande concurrente). Chew n‘a pas tort
sur ce point. Lheure de la réglementa-
tion publique pour toutes les platefor-
mes de réseaux sociaux semble étre
venue. La Federal Trade Commission

envisage actuellement de s’attaquer
aux pratiques laxistes de sécurité des
données et a la surveillance commer-
ciale appliquées par les Gafam.

Guerre technologique
Malheureusement pour TikTok, I'inter-
diction d’'une propriété chinoise de la
plateforme est beaucoup plus facile a
mettre en ceuvre que la réglementation
des Gafam. Si I'on met de coté son
immense popularité, TikTok ne consti-
tue qu'un front parmi d’autres dans
l'actuelle guerre technologique entre les
Etats-Unis et la Chine, conflit qui inclut
également des efforts visant a convain-
cre les alliés de 'Amérique d’interdire &
Huawei de batir ses réseaux 5G, ainsi
que les récentes sanctions imposées par
l'administration américaine sur la vente
de semi-conducteurs de pointe aux
entreprises chinoises.

Cette rivalité de plus en plus amere
entre les Etats-Unis et 1a Chine laisse peu
de place pour un compromis qui résou-
drait les préoccupations de sécurité des
deux pays. Ceux qui minimisent l'effet
dévastateur que pourrait entrainer une
possible interdiction imposée par les
Etats-Unis contre TikTok échouent a
comprendre I'économie des réseaux so-
ciaux. Cest précisément la capacité des
annonceurs a atteindre des publics aux
Etats-Unis qui rend précieuses les plate-
formes de réseaux sociaux. Frappez
dillégalité n'importe quelle plateforme,
et sa valeur seffondrera aux yeux des
annonceurs. Certains utilisateurs tente-
raient sans doute de contourner l'inter-
diction en utilisant des réseaux privés
virtuels (VPN), mais probablement non
sans difficulté, et sans que cela nempé-
che la perte de revenus publicitaires.

Livrant un combat valeureux, TikTok
risque néanmoins de perdre cette
bataille. Les 1égislateurs américains pro-
gressent, semble-t-il, dans leur projet
d’interdiction de la plateforme. Bien que
les préoccupations légitimes de sécurité
nationale relatives a TikTok doivent étre
résolues, une interdiction pure et simple
contribuerait peu a protéger les Améri-
cains contrel'espionnage etlamanipula-
tion. Elle pourraitégalement, etbien tris-
tement, confirmer le début de la fin de
I'Internet mondial.

Kenneth Rogoff est professeur
d’économie a Harvard.

Ce texte est publié en partenariat
avec Project Syndicate.
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LE POINT
DE VUE

deMyléne Jacquot
etJohan Theuret

lignent les marques tangibles de

ceque Jérome Fourquetnomme
le « délitement des services publics » se
succédent. Nul ne sait mesurer
I'ampleur des conséquences des semai-
nes de conflits surlaréforme desretrai-
tes. Ce qui est certain, cest que I'indiffé-
rence de l'exécutif a ce mouvement de
contestation laissera des traces profon-
des dans notre démocratie, tant sociale
que politique. Ce délitement au long
cours et cette contestation inédite
appellent impérativement des mesu-
res en faveur des services publics. I1
convient de renouer un pacte républi-
cain pour refaire d'eux l'expression de
nos valeurs de solidarité et un vecteur
de qualité de vie.

S’ils offrent des métiers qui ont du
sens, 'incapacité a donner des perspec-
tives salariales souleve de nombreuses
interrogations. Dés lors, un plan
d’investissement en faveur des services
publics doit marquer un coup d’arrét a
la dégradation inexorable de la rému-
nération des agents, symbolisée par le
gel de la valeur du point entre 2010
et 2022. Les plus de cinq millions
d’agents publics ne peuvent plus étre
laissés dans un systéme de rémunéra-
tion a bout de souffle, aprés des années
de gel quasi permanent du point et de
mesures sectorielles toujours insuffi-
santes, méme si elles sont positives
(PPCR, Ségur dela Santé, Beauvau dela
sécurité, Grenelle de I'Education).

La question de la rémunération ren-
voie a la problématique du pouvoir

I es sondages et rapports qui sou-

Fonction publique :
des rémunérations
arevoir d'urgence !

d’achat dans un contexte d’inflation, et
a la considération que les pouvoirs
publics accordent aux agents
publics. Ainsi, la hausse de 3,5 % de la
valeur du point en 2022 a été rapide-
ment absorbée par une inflation qui
dépasse les 6 %, et les grilles de rému-
nération n'ont toujours pas fait I'objet
du chantier structurel lancé en 2021

Les agents publics

ne peuvent plus étre
laissés dans un systéme
a bout de souffle.

Le tassement des grilles indiciaires
et celui des rémunérations qui en
découle entrainent une érosion du
pouvoir d’achat, des difficultés mana-
gériales et un sentiment de non-recon-
naissance. La dernieére augmentation
du SMIC au I¢ janvier, en bénéficiant a
400.000 agents publics, rappelle que
8 % des fonctionnaires sont payés au
SMIC. Elle signifie également qu'un
agent de catégorie B (technicien, auxi-
liaire de puériculture,...) en début de
carriere percoit une rémunération
indiciaire supérieure de 14,5 euros au
SMIC, et qu'un agent de catégorie A
(enseignant, cadre administratif,
bibliothécaire...) en début de carriére a
une rémunération supérieure de
179 euros au SMIC.

On le sait, la rémunération n'est pas
le seul facteur d’attractivité, mais elle
est souvent primordiale dans les choix

quont a faire les jeunes. Cest pourquoi
les attentes salariales sont l1égitimes en
raison du maintien du pouvoir d’achat,
de la promotion de l'attractivité et de la
qualité des services publics. Rester
attractif surle marché de 'emploi exige
de rouvrir des discussions, voire des
négociations, sur des mesures généra-
les immeédiates : hausse de la valeur du
point ou ajout de points. Le gouverne-
ment doit ouvrir rapidement la porte
des discussions. Il y a urgence.

Le chantier annoncé par le ministre
Stanislas Guérini ne doit pas geler, le
temps qu’il se termine, les évolutions
salariales pressantes. Il doit construire
un dispositif pérenne. Il ne s'agirait pas
d’indexer la valeur du point sur l'infla-
tion, ce qui favoriserait les plus hautes
rémunérations, mais de construire un
indicateur partagé pour donner de la
visibilité aux agents publics sur leur
pouvoir d’achat. Intégrer les montées
en compétences au long de la carriere
et valoriser les qualifications et prises
de responsabilités devra aussi étre un
axe fort. Comme un travail sur les poli-
tiques RH pour notammentencadrer le
recours aux parts variables individuel-
les en les objectivant et en valorisant
plus la dimension collective du travail.
Lenjeu des politiques de rémunération
est aussi celui de la qualité du service
public, voire de sa continuité.

Myléne Jacquot est secrétaire
générale CFDT fonction publique.
Johan Theuret est cofondateur
du Sens du service public.

LE POINT
DE VUE

d’Arthur Barillas

‘est officiel. En 2025, MSC et
c Maersk mettront un terme a

leur alliance, 2M, apres dix ans
de partenariat étroit. Cette annonce
intervient apres deux années excep-
tionnelles pour le transport maritime.

Depuis 2020, les deux « M » ont opéré
des choix stratégiques divergents ren-
dant leur rupture inéluctable. Les
alliances avaient vu le jour dans les
années 2010 en réponse a la crise finan-
ciere dévastatrice de 2008. Le transport
maritime connaissait un mouvement
de consolidation justifié par un fort
besoin d’économies d’échelle, et les
alliances apparaissaient essentielles
pour permettre aux grandes compa-
gnies, structurellement déficitaires, de
remplirleurs méga porte-conteneurs et
de stabiliser le marché a leur avantage.

La stratégie de MSC est aujourd’hui
d’investir dans les navires, un choix tra-
ditionnel des compagnies lorsquelles
sont excédentaires. Numéro un mon-
dial, MSC dispose de 1,8 million de con-
teneurs de capacité en commande, un
chiffre supérieur a la capacité existante
d’'une compagnie comme Hapag-Lloyd,
la quatrieme du monde !

A Tinverse, Maersk cherche la diffé-
rence en se transformant en opérateur
logistique de bout en bout avec une stra-
tégie d’intégration. La compagnie
danoise a peu investi dans de nouveaux
navires : son carnet de commandes
actuel est inférieur de moitié a celui de
Cosco. En revanche, elle a acquis des
acteurs clés tout le long de la chaine de
valeur logistique, doublant par exemple

Le transport
maritime a 'heure
de la guerre des prix

sa capacité d'entreposage en quelques
mois. CMA CGM poursuit aussi une
stratégie d’intégration. Avec le lance-
mentde CMA CGM Air Cargoetlerachat
d’acteurs spécifiques, comme Colis Privé
pour la logistique e-commerce, la com-
pagnie francaise dispose d’'une conti-
nuité de service « air-mer-terre ». Elle
sestaussidiversifiée dansle transportde
passagers avec le rachat de La Méridio-
nale pour étre plus résiliente face aux
cycles bas du transport maritime.

La fin de l'alliance 2M
pourrait-elle provoquer
un éclatement

des autres alliances ?

Ce scénario parait
improbable
amoyen terme.

Il est donc probable quapres 2025,
MSC fasse cavalier seul. La compagnie
italo-suisse dispose de la capacité et de
la puissance financiere pour résister a
uneactivité dégradée. Elle estaussi bien
positionnée sur les grandes routes
maritimes est-ouest et les marchés
émergents.

Quant a Maersk, les 30 milliards de
dollars de bénéfices engrangés en 2022
lui permettent de faire face a l'avenir.
Elle a déja annoncé quelle privilégierait
desaccords de partage de navires (VSA)
ciblés plutdt quune nouvelle alliance.

La fin de l'alliance 2M pourrait-elle
provoquer un éclatement des autres
alliances ? Ce scénario parait improba-
bleamoyen terme. Les deux autres coa-
litions sont engagées jusqu'en 2027
(Ocean Alliance : CMA CGM, Cosco,
Evergreen, OOCL) et 2030 (THE
Alliance : Hapag-Lloyd, One, HMM,
Yang Ming), et elles ont tout a gagner a
jouer collectif En revanche, une appro-
che plus ciblée pourrait se généraliser
avec des accords bilatéraux route par
route pour plus de flexibilité.

Ce changement pourrait annoncer
I'imminence d’'une guerre des prix.
Mais I'ere du chacun pour soi semble
peu probable. Les compagnies sortent
de l'apres-Covid renforcées financiére-
ment et sont devenues expertes en ges-
tion de capacité : elles ont su réagir a la
sous-capacité massive provoquée parle
boom sans précédent de la demande.

L’heure est donc a la poursuite de la
maitrise capacitaire, d’autant plus
qu'un rebond économique en
deuxiéme partie d'année est possible.
Enfin, les compagnies sont engagées
dans un cycle d'investissements lourds
a long terme pour se conformer aux
nouvelles normes environnementales.
Habituées a piloter leur rentabilité a
courtterme, ilyafortaparier quellesne
céderont pas sur leurs marges et préfé-
reront, si besoin, réduire le service plu-
tot que déterrer la hache de la guerre
des prix.

Arthur Barillas est cofondateur
et directeur général d'Ovrsea
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Manet-Degas,

deux génies en compétition

Judith Benhamou
W @judithbenhamou

EXPOSITION

Le musée d’Orsay affec-
tionne particuliérement
Edgar Degas (1834-1917). On
peutle comprendre. Cestun des génies dela
modernité. La derniére exposition qui le
concernait « Degas a 'Opéra » est récente
(2019). Edouard Manet (1832-1883), peintre
tout aussi extraordinaire mais d’'une
immense complexité, est un peu moins
chouchouté parl'institution. Voila pourquoi
la nouvelle grande exposition du lieu
« Manet/Degas », en deux cents ceuvres,
souléve plus de questions quelle ne donne
de réponses. Le propos étant forcément
orienté vers lacomparaison des deux carrié-
res, il y manque certaines clés de compré-
hensiondesrecherchesde Manet—seschan-
gements de style constants. Pour autant, ne
boudons pas notre plaisir : on y voit des
chefs-d’ceuvre absolus de I'histoire de I'art.

Selon Isolde Pludermacher, co-commis-
saire de l'exposition, « leurs fréquentations
respectives ont interféré sur leurs créations.
En seregardant mutuellement, ils ont chacun
a leur manieére ouvert de nouveaux chemins
vers la modernité. » Lexposition souvre sur
un tableau endommaggé signe de leurs rela-
tions tourmentées. I1a été exécuté par Degas
et représentait « Monsieur et Madame
Manet ». Edouard aura été tres insatisfait de
la toile, puisqu’il sest permis d'en découper
etden jeter un quart.

Manet/Degas

Paris, Musée d’Orsay.
www.musee-orsay.fr/fr
Jusqu’au 23 juillet.

Autour de 1860, Manet
est une star de la peinture,
tandis que Degas n’existe
pasendehors de son cercle.
L'exposition confronte le
grand « Portraitde
famille » de 1858-1859 par Degas, trés appli-
quéetrelativementaustere malgré le somp-
tueux bleu du fond, au « Balcon »
de1869-69 de Manet, une sceéne puissante et
spontanée sur la représentation mondaine.
On comprend ainsi le fossé qui les sépare.

Reconstitution

Leur approche des femmes est aussi bien
différente. Heureux en mariage, Manet
peint des créatures modernes, spontanées
et souvent élégantes. Degas, un étre a la vie
intime secrete, semble plutot torturer ses
modeles pour les représenter en mouve-
ment. « La prune » de Manet montre une
joliefille, gracieuse, attablée seule une ciga-
rette a la main, tandis que « Dans un café »
de Degas figure une créature a l'allure
dégingandée, fatiguée par l'alcool.

Autour de 1868, Manet a peint a quatre
reprises I'un de ses plus célébres tableaux :
« Lexécution de Maximilien ».Il semblerait
que les héritiers aient découpé I'une delles
pour la vendre en morceaux. Et cest Edgar
Degas lui-méme qui va tenter de reconsti-
tuer non sans mal, ce puzzle. Cette version
bien éprouvée est visible a Paris jusquau
23 juillet, ultime témoignage de 'admira-
tion nourrie par d’Edgar pour Edouard. m

C’est Degas lui-méme qui a tenté de reconstituer non sans mal cette version
bien éprouvée de « L'exécution de Maximilien » de Manet. Photo Sophie Crépy

Plongée féministe
dans la mafia calabraise

Ninon Renaud SERIE BRITANNICO- au sein de la 'Ndrangheta.
3 @NinonRenaud ITALIENNE Ladisparition de Lea Garo-

The Good Mother falo est 14 pour la rappeler
Tout commence par un  de Julian Jarrold aux femmes du clan. « Ca
attentat et une disparition et Elisa Amoruso pue mais tu t’y feras »,
danslapénombredelanuit  Avec Marco Zingaro, assure Carlo Cosco a sa fille

milanaise, le tout rythmé
par une musique inquié-
tante de Giorgio Giampa.
En quinze minutes chrono,
le premier des six épisodes
de « The Good Mothers » qui sortira sur
Disney+ le 5 avril donne le ton dramatique
de cette série britannico-italienne.
Inspirée de faits réels et adaptée du
roman éponyme d’Alex Perry surla’Ndran-
gheta, elle plonge le spectateur dans l'uni-
vers de lamafia calabraise. Aprés septans a
se cacher pour éviter les foudres de Carlo
Cosco (Marco Zingaro), son mari et chef du
réseau mafieux contre lequel elle avait
accepté de témoigner, Lea Garofalo
(Micaela Ramazzotti) rend les armes. En
«bonne mére », elle réintegre le clan avec sa
fille Denise (convaincante Gaia Girace).
Limpatience de cette derniere et 'absence
de protection judiciaire auront eu raison de
la résistance de Lea Garofalo, et de sa vie.

«Ca pue mais tu t’y feras »

« Le loup a dévoré le petit agneau, oh petit
agneau, qu’as-tu fait ? » chante une voix
douce en introduction de la série. La comp-
tine chante la loi du plus fort, régle d’airain

Stefano Fregni, Micaela
Ramazzotti, Gaia Girace
6 épisodes, a partir

du 5 avril Sur Disney+

qui découvre avec dégoftit
«le trou a rats » familial
dans lequel il 'emmene,
avant de la transférer dans
son fief, un village en forme
de prison. Cest sans compter la détermina-
tion d'une jeune procureure.

Anna Colace (Barbara Chichiarelli) est
décidée a retourner ces femmes contre le
systeme qui les enferme. Outre Denise, quia
vécu hors du clan et que la disparition de sa
mere révolte, le scénariste Stephen But-
chard suit les pas de deux jeunes épouses,
rebelles et possibles maillons faibles de la
‘Ndrangheta : Guisepina Pesces, alias
«Giusy» (épatante Valentina Belle), et Maria
Concetta Cacciola (Simona Distefano).

Les deux réalisateurs de la série lui assu-
rent son réalisme et sa noirceur. L'ita-
lienne Elisa Amoruso (« Sirley », « Chiara
Ferragni : Unposted ») vient du monde du
documentaire, et le britannique Julian Jar-
rold est un habitué des séries et films histo-
riques (« The Crown », « Becoming Jane »).
Un duo de choc servi par des actrices de
choix qui a permis a la série de rafler en
février le premier prix jamais remis a une
série par les organisateurs de la Berlinale. m
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Lexpatriation,
une expérience
quiaencore dusens ?

ans l'ére post-Covid, alors que le
D télétravail s'est imposé un peu partout

comme une norme et que les enjeux
écologiques sont de plus en plus prégnants, quel
avenir pour l'expatriation ?
Cette question est au coeur des réflexions
proposées par le barometre Expat
Communication 2022, tout juste publié, qui
analyse le phénomeéne « expat » au cours de
I'année écoulée ainsi que les opportunités et
défis quiy sont associés.
Dans un contexte, ou I'impact de la pandémie de
Covid-19 a profondément transformé les
pratiques de travail et ou des questions comme
laréduction des cofits et de 'empreinte carbone
deviennent prioritaires pour de nombreuses
entreprises, Expat Communication a orienté
son baromeétre de facon 8 mieux comprendre
les expériences des expatriés.

Une vraie valeur ajoutée

Aujourd’hui, des interrogations fusent autour
delavaleur ajoutée de I'expatriation. Dans une
période de tensions économiques et de
problemes climatiques, et alors que les outils de
télétravail permettent le distanciel, y a-t-il
encore un sens a faire voyager les
collaborateurs pour qu’ils travaillent a
I'étranger ? Pour les personnes interrogées, si
les activités professionnelles a distance ont
explosé en 2020 et 2021, cette solution ne peut
pas remplacer une expatriation.

Pour 75 % des sondés, le distanciel aurait pour
conséquence une méconnaissance de la culture
etdu marché local. A l'inverse, la présence dans
le pays aurait un impact positif sur la
dynamique de travail (65 %), la connaissance
des méthodes de travail (67 %) et la
connaissance du marchélocal (68 %).

« Les expats sondés nous le disent, si vous n’étes
pas sur place vous ne connaissez pas les
collaborateurs et le marché local. Il y a une vraie
valeur ajoutée a I'expatriation, notamment pour
les fonctions de marketing, commerciales,
managériales ou impliquant de la négociation. Un
autre enjeu est celui de fidéliser les talents dans
les secteurs ott il y a une pénurie de main-d ceuvre,
et leur proposer une expatriation peut étre un
moyen de le faire », souligne Alix Carnot,
directrice générale d’Expat Communication.
Néanmoins, les expats sont conscients de
I'empreinte carbone associée au fait
notamment de devoir voyager vers le pays
d’expatriation ou de rentrer régulierement dans
le pays d'origine. Certains commencent a mettre
en place des mesures, au niveau individuel,
pour compenser cela, mais le sujet n'en est
encore qua ses prémices.

—Lena Sanchez

o

Lire la version longue sur
lesechos.fr/idees-debats/
leadership-management
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67 %

Ceest la proportion des employeurs francais qui
ne comprennent pas les besoins et les souhaits
deleurs salariés en matiére d’avantages sociaux,
selon un rapport publié par Alight, fournisseur
de technologies et de services de capital humain
basés sur le cloud. Ils sont toutefois 40 % & esti-
mer leur offre compléte en la matiere (47 % pen-
sent méme qu'’ils vont au-dela de ce qui est 1éga-
lement requis). De leur c6té, au moins 75 % des
salariés déclarent que leurs avantages sociaux
ne sont pas complets et ne répondent pas a leurs
besoins. Seuls 34 % déclarent bien comprendre
les avantages dont ils bénéficient. m

RITUELS DE TRAVAIL 7 Cest souvent par le prisme des réunions que l'on percoit comment une
organisation fonctionne et quels sont les degrés d’influence et les modes relationnels de chacun.

Cette réunion est-elle
toujoursindispensable ?

LANALYSE |
deMuriel Jasor )|\ —

Borne, a multiplié les réunions,

cette semaine, avec divers res-
ponsables politiques. En plein blocage,
son invitation a venir discuter adressée
a l'intersyndicale a monopolisé, mer-
credi 5 avril, toutes les attentions.

Dans le milieu de l'entreprise, ou les
réunions sont monnaie courante, beau-
coupse plaignentde leur multiplication.
Alors méme quon y aborde des sujets

I a Premiére ministre, Elisabeth

Une réunion est un moyen de démultiplier les engagements de chacun

décisifs, elles passent pour peu produc-
tives. A quelles conditions doivent-elles
étre envisagées ou maintenues ?

Privilégier plutot I’écrit

Uneréunion, rappelons-le, estgénérale-
ment bien plus quune réunion. Cest un
moyen, en entreprise, de démultiplier
les engagements de chacun etde rendre
un collectif plus fort. Encore faut-il
quelle soit bien menée. Et que ses orga-
nisateurs comme ceux quiy participent
gardent en téte quelle n'est pas figée,
qu'elle peut étre supprimée ou bien
améliorée pour larendre plus utile, plus
inclusive et plus agréable. Les cadres,
qui passenten moyenne vingt-cing heu-
res par semaine en réunion, estiment
que 46 % d’entre elles n'ont pas lieu
d’étre, selon une étude Slack/Salesforce.

ALY BN e

et de rendre un collectif plus fort. Photo iStock

Réunions debout, plus courtes et
sans ordre du jour, itinérantes, dynami-
sées par des quiz, sondages, votes et
autres rapports d'étonnement, animées
par un leader qui sefforce d'« engager »
les participants en début et fin de réu-
nion... Certaines entreprises testent
quelques formules. Avec plus ou moins
de succes.

« Pour notre part, nous avons pris le
partide supprimer 90 % de nos meetings,
indique Jean-Charles Samuelian-Wer-
ve, cofondateur de la licorne Alan, por-
te-drapeau de l'assurtech francaise.
Nous privilégions I'écrit aux réunions et
tenons davantage compte de la qualité
d’une idée que de qui I'a énoncée. » Un
moyen, selon cet ingénieur, de se con-
centrer sur les données, de documenter
beaucoup de savoir et déviter les ren-

contres mal préparées, les roles atten-
dus non clarifiés et les prises de déci-
sions sous le coup de Iémotion. Les seu-
les réunions a avoir encore cours chez
Alan - qui promeut notamment « une
transparence totale » — sont de grands-
messes toutes les six semaines destinées
a « célébrer des succes comme des
échecs ».Sile canadien Shopify, platefor-
medevente en ligne, a aussi déclaré étre
en voie d’éliminer 320.000 heures de
réunions, pour nombre d'organisations,
il va plutot s'agir de modérer leur en-
chainement pour que chacun n'en res-
sorte pasépuiséet, le soir ouleweek-end
venu, contraint de rattraper les tiches
non effectuées du fait d'une overdose de
rencontres. Sachant aussi, du reste, que
ce qui est épuisant dans les réunions
physiques estexacerbé a distance. Sere-
questionner vaut donc la peine : cette
réunion est-elle toujours indispensa-
ble ? Sioui, qui doity assister ? Point dé-
licat : certains, pourtant insatisfaits,
pourraient étre furieux, pour une ques-
tion de statut social, de ne plus en étre.

Les signaux faibles
Pour vraiment faire évoluer les choses,
les organisateurs des rencontres de-
vraient aussi se soucier d’'instaurer un
climat de sécurité psychologique afin
de doper la confiance et de faciliter la
prise de parole, y compris celle de nou-
velles recrues ou de télétravailleurs (les
outils virtuels — mains levées et autres
émojis — restent sous-utilisés). Contenir
ceux qui parlent le plus fort et monopo-
lisent la parole et identifier les tenants
du «on a toujours fait comme ca » de-
vraient — a I'heure o toutes les organi-
sations sonten quéte d’'idées nouvelles—
aussi jouer sur la qualité des échanges.
« Ne négligez pas les signaux faibles.
Observez les hésitations, les silences, les
comportements d'agacement ou de rési-
gnation, car ce sont peut-étre ceux qui se
taisent qui détiennent les vraies répon-
ses », avancent les conférenciers et
coachs Clément Bergon et Jérome Hoa-
rau dans leur ouvrage « Bon manager,
mode demploi » (éditions Diateino). Oc-
culter cessignaux reviendrait, selon eux,
a laisser le champ libre a I'illusion de
l'unanimité. « Se réunir est un début, res-
ter ensemble est un progreés, travailler en-
sembleest laréussite »,disait Henry Ford.
La réunion permet de mettre a jour
I'identité collective. Il y aurait tout a ga-
gner a aussi demander un retour d'ap-
préciation (« feedback ») et des sugges-
tions damélioration aux participants.
W @Mljsr75112

Dirigeants, 'heure des émotions a sonné !

LA

CHRONIQUE
deClaire Babel
etHervé Borensztejn

Les dirigeants oscillent souvent entre
une double interrogation : faut-il étre
soi-méme au travail, ou bien se créer
une image professionnelle sous contré-
le pour étre irréprochable ?

La balance penche aujourd’hui du
coOté de l'authenticité. Le dirigeant doit
étre capable de montrer ses vulnérabili-
tés et ses doutes, plutdt que de donner a
voir une image artificielle. Cependant,
un tel lacher-prise est particuliérement
difficile a mettre en ceuvre pour ces pro-
fils de haut niveau. Comment se réin-
carner pour mieux diriger ?

La sphére professionnelle fait face,
depuis un siécle, a une problématique
de dévalorisation des émotions au tra-
vail. Incité a mettre sesressentis de coté,
le dirigeant entre dans une logique de
suradaptation permanente pour don-
nerlechange. Maisal’heure dela multi-
plication des burn-out, bore-out et
autres, la voie gagnante semble étre cel-
le de la réunification des différentes fa-
cettes de son existence. [Inempéche. La
plupartdes leaders cherchent a résister
al'impératif du lacher-prise. Ils ont be-
soin d’étre accompagnés, rassurés. Cet-
te problématique touche particuliere-
ment les profils féminins.

Démarche vertueuse

Les femmes ont d(, pendant des années,
se battre pouratteindre des postes a haut
niveau de responsabilité. De tels par-
cours professionnels conduisenta se for-

ger desarmuresépaisses, biendifficilesa
oter sans une volonté personnelle de
changer. Pour autant, révéler sa véritable
personnalité est une démarche vertueu-
se. Des les processus de recrutement, la
personnalité du dirigeant est prise en
compte. Le caractére, lesvaleurs, lescon-
victions sont des composantes aussi im-
portante que son expérience profession-
nelle ou son niveau d’études. Pour
convaincre, le dirigeant est invité a don-
ner a voir une image fidéle de sa person-
ne, a travers ses forces et ses aspérités.
En étantauthentique, il se place dans
unlacher-prise en confiance quilui per-
met d’étre plus performant. Se met
alors en place un mécanisme qui ren-
force cette posture. Par ricochet, son
comportement autorise les équipes a
adopteraleurtourlesbonsréflexes. En-
couragés par une sécurité psychologi-
que, les salariés vont mieux sorganiser

et déléguer avec une confiance permet-
tantde décupler la performance de cha-
cun. Ces dynamiques vertueuses de
création de performance irradient en-
suite sur l'ensemble de 'organisation
dansla durée.

Lauthenticité est un combat de cha-
queinstant. Pour autant, nous assistons
depuis peu a I'émergence de nouvelles
générations soucieuses de ces sujets et
désireuses détrealignéesavecelles-mé-
mes. Devenir qui nous sommes vrai-
ment : un nouveau gage de réussite ?

Claire Babel et Hervé Borensztejn
sont associés de Heidrick Struggles.

o

Lire la version longue sur
lesechos.fr/idees-debats/
leadership-management
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Les dépenses militaires
des membres de I’Otan
En % du PIB réel

2074 (début de la guerre en Crimée)

I 2022 (estimation)
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prés son examen par le Conseil
A d’Etat, le nouveau projet de loi de

programmation militaire (LPM),
qui doit définir le budget et les affectations
des dépenses militaires pour la période
2024-2030, a été présenté en Conseil des
ministres ce mardi 4 avril. Doté d'une enve-
loppe globale de 413 milliards d'euros, le
texte prévoit une nouvelle augmentation de
la dépense de 40 % par rapport a la LPM
2019-2025. Un montant historique, certes,

‘ Laplace de ladéfense (o,
dans le budget de ’Etat en France en 2021
Part du budget consacré a la
défense dans le budget
général de 'Etat

SOURCE : MINISTERE DES ARMEES

L.a course mondiale
alarmement

DEFENSE ~ La nouvelle loi de programmation militaire a été présentée en Conseil des ministres ce mardi 4 avril. Elle doit permettre
a la France de saffirmer comme un « allié exemplaire » dans I'espace euro-atlantique avec un budget de la défense en hausse de 40 %.
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mais pas aussi ambitieux qu’il n'y parait,
selon le directeur de I'Institut francais des
relations internationales, Thomas Gomart,
qui, devant la commission des Affaires
étrangeéres du Sénat, a rappelé dés les pre-
mieres minutes de son audition, le 8 mars
dernier, qu'« on ne rattrape jamais en quel-
ques années des décennies de désarmement ».

La politique de l'actuel président de la
République contraste avec celle de ses pré-
décesseurs. Comme beaucoup de ses voi-
sins, la France a vu ses dépenses de défense
diminuer depuis la fin de 1a guerre froide. Il
afalluattendrel'invasion dela Crimée parla
Russie en 2014 pour que les alliés de 'Otan

UL LA Tunu i
I'Asie a 'Amérique
du Nord.

-

La répartition des dépenses de défense en 2022
En % du total (estimation)

Les dépenses de défense des principales

puissances militaires depuis la fin

de la guerre froide
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mettent fin & 'hémorragie : les chefs d’Etat
des pays membres s'accordaient alors pour
consacrer 2 % au moins de leur PIB a la
défense dans les dix années a venir. A 1épo-
que, seuls les Etats-Unis, le Royaume-Uni et
la Gréce dépassaient ce seuil.

Face aux ambitions russes

Face aux ambitions néo-impériales de Vla-
dimir Poutine, les pays baltes, voisins de la
Russie, n'ont néanmoins pas tardé a les
rejoindre, tout comme la Pologne, dont le
réarmement spectaculaire par le biais de la
Corée du Sud rebat les cartes : « Ce pays est
en premieére ligne et sera potentiellement une

1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
*ESTIMATION

. Lesdix pays membres de I'Otan

. _dont les dépenses de défense ont le plus augmenté
Variation reelle entre 2014 et 2022 sur la base des prix
" ACERUEEEIEE ge de 2015, en %

Equipements®
et infrastructures®

Personnel
(pensions comprises)

Autres
(fonctionnement,
maintenance...)

““
/

(1) Matériels
d'importance majeure
et colits de R&D.

(2) Otan

et constructions
militaires nationales.

SOURCE : OTAN

grande puissance militaire en 2030 », a
affirmé Bruno Tertrais, directeur adjoint de
la Fondation pour la recherche stratégique
lors de son audition au Sénat. Le 30 janvier
dernier, le Premier ministre polonais a ainsi
annoncé que le budget de la défense attein-
drait4 % du PIB en 2023.

Quant a son voisin allemand, le chance-
lier Olaf Scholz avait, en paralléle dela créa-
tion d'un « fonds spécial » de 100 milliards
d’euros quelques jours aprés I'invasion de
I'Ukraine, réaffirmé sa volonté de se confor-
mer alobjectifdes2 %...Une promesse fina-
lementnon tenue, tandis que la France, elle,
estproche du but. Pas de quoi pérorer toute-

i 26,98

@@ Luxembourg

@ Espagne
@ Slovénje

Canada

fois, car cetindicateur qui permetla compa-
raison entre paysaseslimites :il suffitquele
PIB diminue pour que l'effort de défense
gonfle en proportion. Mieux vaut regarder
en détail la répartition des crédits : ainsi, la
Grece etla Hongrie sont les deux pays alliés
qui consacrentla partla plusimportante de
leurs dépenses aux équipements, hors
infrastructures.

Réactivité et endurance

L’invasion russe a conforté les pays alliés
dans leur volonté d'augmenter leur budget
consacré aux armées, mais aussi d’inciter
les entreprises de la défense a produire plus
vite et a moindre cofit. La LPM 2024-2030
n’inclura pas le montant del'aide militaire a
I'Ukraine « pour des raisons de sincérité bud-
gétaire et de transparence démocratique
envers nos concitoyens », a cependant pré-
cisé le ministre des Armées, Sébastien
Lecornu. Nombre de pays européens ten-
tent également de limiter leur dépendance
aux Etats-Unis : nulle garantie que le prési-
dent élu en 2025 souhaitera maintenir la
coopération transatlantique telle qu'elle a
été mise en ceuvre sous l'eére Biden. Mais il
est inutile de se faire des illusions : sur les
1.052 milliards de dollars dépensés par les
alliés en 2022, 723 milliards de dollars pro-
venaient du « gendarme du monde ».

En France, la nouvelle LPM doit allier
réactivité et endurance, tenir compte de
potentiels théatres d'opérations majeurs
comme I'Iran, I'Indopacifique, ou la Médi-
terranée et permettre d’honorer des
accords de défense au Moyen-Orient. Elle
devrait renforcer les moyens de sa dissua-
sion nucléaire par le biais de nouveaux
sous-marins et d’'un porte-avions, mais
aussi doubler les crédits dédiés au rensei-
gnement et a la cybersécurité. Autant
d’arbitrages qui seront discutés lors de sa
soumission a I'’Assemblée nationale en mai
prochain et qui ne manqueront pas de faire
réagir, alors que le gouvernement est en
quéte de 13 milliards d'euros pour combler
le déficit des caisses de retraite. m



L'EDITORIAL
DES « ECHOS »

Lemondeselon
XiJinping

Cen'est pas parce que '’Amérique perd le leadership
mondial que la Chine estappelée a lereprendre.
Aveclaguerre en Ukraine a prospéré I'idée que

le « Sud global », qui rassemble quatre cinquiemes
deThumanité, tenait enfin son leader en la personne
de XiJinping. Aprés trois ans de fermeture

des frontieres et de politique « zéro Covid », celui-cine
cache pas son ambition de mettre Pékin au centre
del'ordreinternational. Ily a pourtantloin dela coupe
auxlevres. La vérité est que la Chine estincapable

de proposer une gouvernance mondiale différente
decelle queles Occidentaux ont instaurée apres
laSeconde Guerre mondiale. Les alliances quellea
forgées décoivent plus quelles ne convainquent.

Les « routes dela soie », qui devaient mener les pays
émergents vers la prospérité, ont créé des montagnes
de dette etavec elles des torrents d'amertume,

en Afriqueetailleurs.
Convaincu que cest
- lamission qui détermine
J {; \ la coalition, selon les bons mots
( A Y de’Américain Donald
i A Rumsfeld, Pékin a instauré des
i / T groupements a géométries
variables—les BRICS,
la banque asiatique pour
par Lucie lesinfrastructures,
Robequain lorganisation de Shanghai...—
—— quinontdautrebutquede
Sa po]itique servir ses intéréts économiques.
étrangére Cestunevision dumonde ot
. les grands dévorent les petits,
est moins qui permet a Pékin d'étendre
solide qu’il son influence sans gagner
le laisse l'affection nila confiance
. des peuples. Cest
accroire.

unediplomatie dela duplicité
aussi, alI'instar de la Turquie qui
livre des drones a1'Ukraine tout
enaidantla Russiea contourner les sanctions.

Plutdt quétaler leurs divisions, les Occidentaux qui
se pressenta la table de Xi Jinping—dont Emmanuel
Macron et Ursula von der Leyen ce jeudi—auraient tout
intérét a dénoncer les traitrises et coups bas auxquels
se prétentla Chine et ses partenaires. Pékin, grand ami
de Moscou ? Une baliverne quand on voitla maniere
dontXi Jinping a balayé d'un revers de main,
la semaine derniere, le projet de gazoduc que Vladimir
Poutine espérait construire entre les deux pays pour
slassurer de nouveaux débouchés.

Parce quiil saitl'idée électoralement porteuse, Joe
Biden met volontiers en scéne cette amitié entre Pékin
et Moscou, qui ne constitue rien d'autre quune
nouvelle version de '« axe du mal ». Les Européens
nontaucun intéréta sombrer dans ce manichéisme.
De la méme maniere que Xi Jinping prend un malin
plaisir a monter les Européens les uns contre les autres,
ceux-ci doivent pointer les divergences de ce « Sud »
quinadeglobal que le nom. Cestaussi ¢a, déconstruire
la propagande chinoise.

@ ‘ Lire nos informations
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Chaque semaine, Muriel Jasor vous
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Identification des
policiers : le Conseil
d’Etat esquive

SECURITE - Le Conseil
@ d’Etat a refusé mercredi

d’'imposer au ministere
de I'Intérieur d’agir pour rendre
effective l'obligation faite aux
forces de I'ordre de porter leur
matricule d’identification en
intervention, alors que ce port
n'est pas toujours respecté. Depuis
2014, policiers et gendarmes doi-
vent porter sur leur uniforme un
numéro d’identification individuel
dit RIO (référentiel des identités
et de l'organisation), qui permet
d’identifier un fonctionnaire
notamment en cas de dérapage.

«La goélette Tara » par Veronica Cerri pour « Les Echos »

DERNIERE HEURE

Seine-Saint-Denis :
quatre blessés
dans une fusillade

@ FAIT DIVERS - Quatre per-

sonnes ont été blessées par

balles mardi soir a Noisy-le-
Sec (Seine-Saint-Denis) lors d'une
fusillade sur fond de trafic de
stupéfiants. Les victimes, agées de
18 4 25 ans, ont été hospitalisées
pour des blessures a la jambe, a la
joue et dans le dos. Les faits se
sont déroulés dans la cité 140,
connue pour étre un lieu de trafic
de drogues. Les tirs de pistolet
automatique ont été émis en direc-
tion d’un groupe de jeunes depuis
une voiture dans laquelle se trou-
vaient deux personnes en fuite.

Londres va héberger
des demandeurs
d’asile sur une barge

ROYAUME-UNI - Le gouver-

nement britannique a ajouté

mercredi a son arsenal
controversé de lutte contre I'immi-
gration illégale le recours a une
barge a quai dans le port de
Portland, au sud de I'’Angleterre.
Baptisée « Bibby Stockholm », elle
pourra héberger 500 demandeurs
d’asile. Elle devrait étre opération-
nelle pendant 18 mois, aider a
réduire les cofits et avoir un effet
dissuasif. Lannonce a suscité
l'opposition de la collectivité
locale concernée et d’associations
de défense des droits de 'homme.

LAPHOTO DU JOUR
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La présidente de
Taiwan en Californie

ETATS-UNIS - Le chef

républicain de la Chambre

américaine des représen-
tants, Kevin McCarthy, a rencontré
mercredi la présidente taiwanaise,
Tsai Ing-wen, en Californie, pour
un entretien qui a provoqué l'ire
de la Chine. Des manifestants
pro-Pékin et pro-Taiwan se fai-
saient face devant la bibliothéque
présidentielle Ronald Reagan,
dans la ville de Simi Valley,
lors de l'arrivée de la dirigeante,
officiellement en « transit »
par les Etats-Unis sur le chemin
du retour aprés une tournée en
Amérique latine.

NUIT DE GEL A SAINT-EMILION Veillée de lutte contre le gel en Pomerol, Saint-Emilion et dans les appellations au sud de Bordeaux, de Pessac-Léognan 4 Sauternes,
dans la nuit de mardi a mercredi. Les températures sont descendues en dessous de zéro. Bougies, combustion de pellets, dispositifs de souffleries, éoliennes...
Tous les moyens ont été mis en ceuvre par les viticulteurs bordelais pour protéger leurs ceps de températures qui ont atteint jusqua -3 °Ca certains endroits et méme
-4°C en Sauternes. Photo Philippe Lopez/AFP
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L'envolée des prix
dulaiten Europe
ma pasréveillé la
collecte en France

AGROALIMENTAIRE

Dominique Chapuis
dchapuis@lesechos.fr

« La situation de la production laitiére en
France est préoccupante. » Cest le constat
dressé mercredi par I'Institut francais de
Iélevage (Idele). Alors que le prix du lait sest
envolé I'an dernier sur le marché mondial,
atteignant un pic historique, la collecte dans
I'Hexagone n’a pas repris. Et ce contraire-
ment aux concurrents européens. « Nos voi-
sins, en Allemagne et aux Pays-Bas, en ont
profité, explique Gérard You, économiste a
I'Idele, engérant de facon plus opportune cette
hausse de prix. »

Au second semestre, la production euro-
péenne de lait est repartie en croissance,
apresunrefluxen débutdannée 20221liéala
hausse des charges. « Ce sursaut n’a pas eu
lieu chez nous », s'inquiete I'expert. Sur
l'année 2022, 1a production francaise a ainsi
reculé de 0,7 % (aprés -1,5 % en 2021). Et sur

janvier et février 2023, la baisse accélére a
-1,4 %. Ce qui va poser a terme des difficultés
pour les unités de transformation. De son
coté, la demande intérieure résiste, malgré
I'inflation, avec toutefois une baisse en
volume des achats des ménages de 3 %, et
une descente en gamme.

Le climat et les charges

En cause, le recul du cheptel qui ne ralentit
pas. Le troupeau tricolore a perdu 80.000
vaches laitieres I'an dernier (2,3 %). Et les
naissances de veaux ne sont pas au beau
fixe. « Il y a peu de nouvelles génisses, et le
nombred’exploitations continue dediminuer,
avec la fin des reprises pour s‘agrandir et des
investissements, note Gérard You. Le tout
dansun contexte d’inflation et de concurrence
avec d’autres productions. »

La sécheresse, avec un « été meurtrier
pour les prairies et les fourrages », selon
I'Idele, a aussi précipité le recul de produc-
tion. Certains éleveurs anticipant la vente de
leurs animaux, faute de fourrage pour pas-
ser I'hiver. Un scénario qui pourrait bien se

e o

Le cheptel trlcolore a perdu 80.000 vaches laltleres l’an dermer (-2, 3 %) Photo Jean Claude Moschetti/REA

reproduire, alors quon manque déja d’eau.
Autre frein, les charges qui atteignent un
niveau record. Carburant, engrais, matériel
agricole, SMIC... 1a hausse des cofits est esti-
mée entre 9 % a 12 %. Pour faire des écono-
mies, la encore, les exploitants ont cédé des
bétes, d'ot1 le recul des volumes de lait livrés.
«Sila progression des prix a couvert les char-
ges dans les exploitations de lait convention-
nel, cen’est pasle cas pour le lait bio, ni pour le
lait AOP dans UEst et le Massif central », pré-

cise Yannick Pechuzal du département éco-
nomie de I'Institut technique. Pres de 42 %
des exploitations laitiéres étaient endettées
avant le boom des matiéres premiéres dii a
laguerre en Ukraine. Elles sontnombreuses
aujourd’hui avec une trésorerie négative.
Car si le prix du lait payé aux éleveurs
francais a bien augmenté en 2022, poussé
parlinflation au niveau mondial, il reste'un
des moins élevé d’Europe. La hausse a été
aussi plus tardive quailleurs. Le prix a ainsi

atteint en moyenne, pour le lait convention-
nel, 423 euros les mille litres, soit une pro-
gression de 23 %.

En Allemagne, ila bondide 47 % a
512 euros. Une augmentation de plus du
double! «Cet écart qui se creuse entre les deux
pays a marqué 2022 », poursuit Gérard
You. La dégradation de la balance commer-
ciale des produits laitiers — toujours positive
a 3 milliards d'euros — se poursuit avec un
reculde10 %. m

Bientot la semaine de quatre jours grace a ChatGPT ?

INFORMATIQUE

Nicolas Madelaine
Y @NLMadelaine

ChatGPT napporte pas forcément que des
mauvaises nouvelles sur le front de 'emploi.
Selon Christopher Pissarides, professeur a
la London School of Economics et prix
Nobel déconomie en 2010 pour ses travaux
sur l'emploi et le chdmage, les gains de pro-

ductivité que ces intelligences artificielles
génératives vont générer pourraient per-
mettre, pour de nombreux emplois, de pas-
ser a la semaine de 4 jours de travail.

« Je suis tres optimiste sur la question de
I'amélioration de la productivité » a répondu
le spécialiste des questions d’automatisa-
tion a une question lors d’'une conférence a
Glasgow, rapporte I'agence Bloomberg.
«Nous pourrions améliorer notre bien-étre et
nous consacrer davantage aux loisirs. Nous
pourrions facilement passer a la semaine de

Les taxis volants

électriques

Brennent duplomb
ans l'aile en Bourse

AERONAUTIQUE Les investisseurs se met-
tent a douter des perspectives des eVTOL,
cesaéronefs électriqueslégers a décollage et
atterrissage verticaux qui veulent révolu-
tionner l'aéronautique et remplacer les
taxis. Alors queles premiéeres entrées en ser-
vice sont prévues des I'an prochain, 'améri-
cain Joby Aviation a perdu 71 % de sa valeur.
Méme chose pour Archer Aviation, Beta
Technologies, le britannique Vertical Aeros-
pace ou l'allemand Lilium. #/ PAGE 21

SVB, Signature :

les banques
américaines a
I'heure des comptes

BANQUE Qui va payer pour la faillite de Sili-
con Valley Bank et de sa consceur Signa-
ture ? Lerégulateur américain évaluele cotit
pour les banques a 22,5 milliards de dollars.
Mais le partage de la charge est encore en
débat. Parmi les investisseurs, le fonds de
pension suédois Alecta a perdu 1,7 milliard
d’euros. En Europe, le Fonds de résolution
unique (FRU), destiné a financer en dernier
ressort la liquidation d'une banque, doit étre
rempli d’ici a la fin de l'année. / PAGE 28
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quatre jours. » Des propos loin des prédic-
tions anxiogenes sur les emplois que ces
grands modéles de langage peuvent
détruire, et du débat qui fait rage sur Twitter
concernant le potentiel des futures intelli-
gences artificielles susceptibles de détruire
I'humanité.

Longue transition

Christopher Pissarides n'exclut cependant
pas que les ChatGPT d’OpenAl, Bard de
Google, Claude d’Anthropic ou autre Ernie

de Baidu soient problématiques, en permet-
tant par exemple une surveillance générali-
sée ou une invasion de la vie privée. Mais
selon lui, ils pourraient automatiser les
tachesennuyeuses, résoudrele probleme de
la stagnation de la productivité en Occident
et «laisser aux humains les choses intéressan-
tes». Il prévoit quela transition prenne beau-
coupde temps, ce qui permettraalaforce de
travail de s'ajuster.

Les systemes d’intelligence artificielle
générative de type ChatGPT pourraient

entrainer des « perturbations importantes »
sur le marché du travail et affecter environ
300 millions demplois a temps pleindansle
monde, vient de calculer une étude de Gold-
man Sachs.

Une étude réalisée conjointement par
OpenAl etl'université de Pennsylvaniea cal-
culé, de son coté, que 80 % des employés
américains seraient affectés par 1A généra-
tive pour au moins 10 % de leurs taches et
que 19 % d’entre eux seraient touchés pour
plus de la moitié de leurs tAches. m
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Lacourse aladécarbonation de I'industrie est

® Réunis mercredi a Bercy, les 50 sites les plus
émetteurs de CO, ont présenté leur stratégie pour réduire
leurs émissions de pres de 50 % a horizon 2030.

® Une révolution industrielle tres incertaine,

aux dires du gouvernement et des intéressés.

ENVIRONNEMENT

Anne Feitz

W @afeitz

et Matthieu Quiret
¥ @MQuiret

La décarbonation de I'industrie est
lancée. Cest en tout cas le message
quelexécutifavoulufaire passeren
réunissant, mercredi, les dirigeants
des 50 sites les plus polluants de
I'Hexagone autour du ministre de
I'Industrie, Roland Lescure. Un
pointdétapecingmoisapresla pro-
messe, lancée par Emmanuel
Macron, d’allouer 5 milliards de
fonds publics a leurs projets de
décarbonation dans les dix-huit
mois, en plus des 5 milliards déja
prévus dans le cadre de France
Relance.

« Les industriels ont joué le jeu : ils
ont présenté des feuilles de route, qui
permettraient de réduire leurs émis-
sions de 44 % a horizon 2030 et
de 85 % a 2050, selon leur scénario
central », indique un conseiller
ministériel. Emmanuel Macron
avait indiqué en novembre que ces
5 milliards supplémentaires
seraient conditionnés au respect
d’un objectif de réduction des émis-
sions de 50 % a horizon 2030, et de
100 % d’ici a 2050 (par rapport
a2015).

«Ces 50 sites pionniers générent a
eux seuls 42,8 millions de tonnes de
CO, par an, soit 11 % des émissions de
I'économie frangaise », rappelle-t-on
aBercy. « Sieffectivement on arrive a
les diviser par deux, on aura fait
I’équivalent de la rénovation de
10 millions de logements, ou du rem-
placement de 10 millions de véhicu-
les », a rappelé Roland Lescure.

Objectifs renforcés

Selon la stratégie nationale bas car-
bone (SNBC), qui trace la trajectoire
de la France pour atteindre la neu-
tralité carbone en 2050, les émis-
sions de l'industrie doivent reculer
de 35 % entre 2015 et 2030. Or elles
n'ont baissé que de 11 % a fin 2022,
alors méme que la cible doit étre
revue alahausse pour tenir compte
des nouveaux objectifs européens
(-55 % d’ici a 2030).

Les entreprises
regrettent I'approche
« par site » engagée
par le gouvernement.

Un certain nombre de ces grands
sites n'ont pas attendu novem-
bre 2022 pour lancer leur décarbo-
nation. Sous la pression de Bruxel-
les, et notamment de son paquet
« Fit for 55 », des sociétés comme
ArcelorMittal, dans l'acier, Air
Liquide, dans la chimie, ou Cristal
Union, dans l'agroalimentaire, ont
déja engagé de vastes projets.

Représentant a lui seul, avec ses
hauts-fourneaux de Dunkerque et
de Fos-sur-Mer, plus de 5 % des
émissions nationales, ArcelorMit-
tal a ainsi annoncé en février 2022
un investissement de 1,7 milliard
d’euros dans la décarbonation de
ses sites tricolores, qui doit lui per-
mettre de réduire ses émissions de
40 % a horizon 2030.

Autre exemple, « dans la chimie,
les projets en cours ou envisageés
devraient permettre de réduire de
-36 % les émissions des 16 sites du
secteur qui font partie des 50,
entre 2015 et 2030 », avance Magali
Smets, directrice générale de
France Chimie. Franchir une telle
marche nécessitera toutefois de

véritables ruptures technologiques.
Dans l'acier, elles passeront par
l'utilisation d’hydrogene décarboné
pour « réduire » le minerai de fer.
Les groupes chimiques misent sur
l'utilisation de biomasse, sur la cap-
ture et la séquestration du carbone,
puis, également, sur '’hydrogene
propre.

Dans l'aluminium, « nous tra-
vaillons pour le long terme sur la
technologie des “anodes inertes” »,
indique de son c6té Guillaume de
Goys, directeur général d’Alumi-
nium Dunkerque et président de
France Aluminium.

«Une accélération rapide »
Les entreprises ont commencé a
travailler sur leurs feuilles de route,
mais la partie n’est pas encore
gagnée. « L’objectif est trés ambi-
tieux, il représente une accélération
rapide », reconnait-on a Bercy. « Les
entreprises vont devoir revoir des
procédés qu’elles utilisent depuis
plus d’un siécle. C’est une révolution
industrielle qui implique un réle de
IEtat, pour anticiper leurs besoins, et
s’assurer qu'ils seront satisfaits ».

Ce besoin n’est pas seulement
technologique ou financier. Selon
une premiere estimation réalisée
par Bercy, il faudra mobiliser plu-
sieurs dizaines de millions de ton-
nes de biomasse et de capacité de
stockage de carbone, et surtout, une
centaine de TWh d’électricité sup-
plémentaires (y compris pour pro-
duire de I'hydrogene décarboné
grace a I'électrolyse de I'eau).
«L’accés a la biomasse commence
a générer un peu d’inquiétude »,
souffle Magali Smets, chez France
Chimie.

«Nous sommes en discussion avec
le gouvernement pour nous assurer
un accés a une électricité décarbonée
en quantité suffisante et a un prix
abordable », indique Matthieu Jehl,
directeur général d’ArcelorMittal
France. «Plusieurs mécanismes sont
envisageables », poursuit le diri-
geant, évoquant des contrats long
terme ou des « contrats pour diffé-
rence », permettant de plafonner le
prix payé par I'industriel.

Il faudra aussi organiser des
«hubs» de production d’hydrogene
par exemple, ou la construction
d'infrastructures, comme les « car-
boducs » qui permettront de trans-
porter le CO, jusquaux lieux de
stockage.

L'IRA américain complique

la donne

Un défi immense, qui condition-
nera les investissements des entre-
prises — d’autant que 'TRA améri-
cain pourraitlesinciter a
décarboner en priorité leurs sites
aux Etats-Unis. « Les industriels se
posent sérieusement la question. Il y
a la question des subventions ou des
incitations fiscales, mais aussi celle
des prix de lélectricité et des incerti-
tudes géopolitiques », avance Olivier
Scalabre, directeur du BCG en
France. Méme a Bercy, un ministre
reconnait que depuis son lance-
ment cet été, le plan 50 sites s’est
sérieusement compliqué avec
I'IRA.

Les entreprises regrettent aussi
l'approche « par site » engagée par
le gouvernement. « Les grands grou-
pes raisonnent globalement, ils affi-
chent des objectifs de décarbonation
centraux, et non installation par ins-
tallation »,dit-onau sein d'une orga-
nisation patronale. Laquelle assure
aussi avoir eu de nombreux retours
d’industriels se plaignant d’'objec-
tifs fixés totalement inatteignables.

Pas de quoi faire ciller le gouver-
nement pour autant, qui martele

depuis lundi son double credo : la
France doit se réindustrialiser et
l'avenir del'industrie sera vertoune
sera pas. Bruno Le Maire a présenté
a cette occasion les grandes lignes
d’un projet de loi pour faciliter les
implantations de nouvelles usines
et sécuriser les existantes.

Le locataire de Bercy ne décoléere
pas contre trente ans de désindus-
trialisation qui ont fait plonger la
part de I'industrie dans le PIB de
22 % a 11 %. « Stabiliser cette part
sera déja un défi immense », ne
cache-t-il pas. m

« Nous sommes

en discussion avec
le gouvernement
pour nous assurer
un acces

a une électricité
décarbonée en
quantité suffisante
et aun prix
abordable. »

MATTHIEU JEHL
Directeur général
d’ArcelorMittal France

/|

Le géant belge de la chaux
s’est allié a Air Liquide et
le cimentier Eqiom pour
capturer 650.000 tonnes
de CO, en 2027

dans son usine de Rety

et la transporter

vers la mer du Nord.

Cesten France que le géantbelge
delachauxLhoistespére trouver
le dernier coup de pouce qu’il lui
manque pour faire décoller sa
décarbonation. Lentreprise a été
conviée a la réunion organisée
mercredi par Bercy pour faire le
point sur le programme de
réduction de moitié des émis-
sions des 50 sites industriels les
plus producteurs de CO,.

Car Lhoist possede quatre de
ces installations et prévoit une
ambitieuse premiére opération
dans son usine francaise de Rety
prées de Dunkerque, futur
modele pour la décarbonation
de ses40ssites européens. La pro-
duction de chaux est I'une des
industries les plus émettrices, a
raison d’'une tonne de CO, par
tonne produite. En cause, I'éner-
gie dépensée pour chauffer a
mille degrés le carbonate de cal-
cium (un tiers) mais surtout le
dégagement de CO, que libere le
carbonate pendant le processus
(deux tiers).

Quotas gratuits

Ily a quatre ans, les actionnaires
de cette entreprise familiale de
4 milliards d’euros de chiffre
daffaires ont accepté de financer
une petite équipe de recherche
sur le sujet, que dirige toujours
Thierry Chopin, vice-président
CO, Innovation. Le cours de la
tonne de CO, sur le marché euro-
péen ne dépassait alors pas
35 euros et surtout les plus

Lhoist compte produire

gros émetteurs européens dis-
posaient toujours de quotas
gratuits.

Aujourd’hui, cette pression est
bien plus forte, explique Thierry
Chopin. La tonne a dépassé les
100 euros et Bruxelles réduit pro-
gressivement les quotas gratuits.
Lhoist fait aussi le pari que sa
clientele, trés variée, sera de plus
en plus sensible au poids car-
bone de la chaux qu'elle achéte.
Ce minerai intervient dans la
production de l'acier, un tiers du
chiffre d'affaires de Lhoist, dans
denombreuxchantiersde BTP, il
sert a équilibrer le pH des terres
agricoles, etc.

Subvention européenne
L'équipe de Thierry Chopin a
sélectionné la technologie de
capture de carbone d’Air Liquide
déja testée en Normandie a petite
échelle, capable de filtrer plus de
90 % du CO, a partir démissions
concentrées a 20 % seulement.
Son projet fait partie des rares a
avoir décroché une subvention
du fonds « européen Innovation
fund large scale » de 2,3 milliards
d’euros financé grace a la vente
des quotas carbone.

Laide de 125 millions d’euros
va couvrir une partie de I'inves-
tissement qui atteindra plus de
200 millions d’euros, pour la
seule capture. Quant a I'évacua-
tion des 650.000 tonnes de CO,
annuelle prévues, I'industriel
mise sur la séquestration géolo-
gique sous la mer du Nord. Voila
pourquoi Lhoist a choisi le site
du nord de la France, proche du
port de Dunkerque. Il s'est mis
d’accord avecle cimentier Eqiom
quiaégalementun projetde cap-
ture pour partager un pipeline
convoyant le gaz vers les métha-
niers du port. Ce sont eux qui

ArcelorMittal représente a lui seul, avec ses hauts-fourne

la premiere chaux sans carbone
pres de Dunkerque

devront acheminer le polluant
vers les compagnies gérant
I'enfouissement sous-marin
dans les poches de gaz vide au
large de la Norvege ou des pays
scandinaves. « La logistique
représente 60 % des cotits de toute
la chaine de la capture/séquestra-
tion », insiste Thierry Chopin. Le
seul pipeline cotiterait 240 mil-
lions d’euros.

Difficile modéle
économique

Lhoistne prendrale choixdelan-
cer ces lourds investissements
qu'en 2024, avec I'ambition de
démarrer la capture trois ans
apreés. Le spécialiste estime qua
cet horizon, le procédé sera plus
réaliste économiquement. En
intégrant I'investissement et des
frais de technologies d'une quin-
zaine d’euros la tonne a Air
Liquide, il évalue & 200 euros la
tonne le cotit de décarbonation.
Orlafeuille de route européenne
sur le carbone anticipe que le
cours du CO, dépassera les
150 euros apres 2030. Combinée
aunemeilleurevalorisationdela
chaux verte aupres des clients et
des cofits de carbonisation en
baisse, ’écart pourrait étre
limité.

Le modele économique de
cette opération n'est pas gagné
pour autant. Car la technologie
de capture est tres consomma-
trice d’énergie et I'usine de Rety
aura besoin de dix fois plus
d’électricité. Rédhibitoire dans
un contexte de prix fort de I'élec-
tron. C’est pourquoi Lhoist
espére un coup de pouce du pro-
gramme francais, annoncé
de 10 milliards d'euros, pour via-
biliser le fonctionnement de
linstallation.

—M.Q.
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aux de Dunkerque et de Fos-sur-Mer, plus de 5 %

[.adécarbonatio
sucriere seferaa

Les sucreries comptent
parmi les plus grosses
émettrices de gaz a effet de
serre. Elles ont des atouts
que d’autres n‘ont pas pour
se lancer dans la décarbo-
nation. Mais la facture

est vertigineuse.

Marie-Josée Cougard
W @CougardMarie

Les techniques existent, mais la fac-
ture est énorme. La décarbonation
des sites industriels les plus émet-
teurs de CO, est d'abord un défi bud-
gétaire, qui se chiffre en centaines de
millions d’euros. Cest dans ce sens
quelessucriers, qui comptent parmi
les plusgros émetteurs de gazcarbo-
nique, ont présenté leurs projets
mercredi au gouvernement pour
réduire leur empreinte environne-
mentale.

Le groupe Cristal Union, connu
pour lamarque Daddy, a déja investi
plusieurs millions dans la transfor-
mation de ses outils industriels pour
verdir son activité, mais il estime la
facture deladécarbonation totalede
ses 8 sucreries francaises a plus de
1 milliard d’euros (soit I'équivalent
de 59 % de son chiffre d’affaires
total). Un investissement beaucoup
trop lourd a I'échelle de I'entreprise
pourlassumer seule. Sans chiffrerle
niveau de la participation, qu'elle
espere de I’Etat, Cristal Union
n'en espéere pas moins une aide
substantielle.

Le sucrier estime qu’il dispose
d’«un formidable atout avec la pulpe
de betterave », qui reste aprés
l'extraction du sucre. « Avec la com-
bustion de cette matiérevégétale, nous
pourrons rendre nos sucreries totale-
ment autonormes en matiére énergeti-
que et décarboner nos activités », a
expliqué Xavier Astolfi, le directeur
général, au ministre de I'Industrie,
Roland Lescure. Le premier projet
pilote de la coopérative sera opéra-
tionnel pour 2030 et « a horizon
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lancée

des émissions nationales.

ndel'industrie
u prix fort

2050, tous nos sites pourraient étre
autonomes»sur le plan énergétique.

Apres expérimentation, Cristal
Union a choisi une de ses deux plus
grosses sucreries, celle d’Arcis-sur-
Aube pour en faire « la premiére
sucrerie-distillerie autonome en
matiere énergétique avant 2030 a
linstar des distilleries de canne ». Son
projet vise a remplacer les trois
chaudieres au gaz existantes par
une nouvelle chaudiére vapeur a
haute pression, d’'une puissance
nominale de 130 mégawatts, ali-
mentée par des pulpes de betteraves
séchées, du bois et du biogaz. 80 %
des besoins en gaz seraient ainsi
couverts. Les 20 % restants auront
été « effacés » grace a une politique
de sobriété énergétique.

Opérationnel
« Le projet est prét et opérationnel et
reproductible dans I'ensemble de la
filiére betterave », a encore précisé
Xavier Astolfi. La chaudiére a
vapeur d’Arcis-sur-Aube permet-
trait de réaliser une économie tres
substantielle de 100.000 tonnes de
CO, par an et de réduire les émis-
sions de 90 %, 210.000 tonnes.
Cristal Union milite en faveur
d’un changement de réglementa-
tion pour tenir compte du caractere
saisonnier de son activité, soit les
quatre mois de la récolte de bettera-
ves. Ses sites industriels, qui sont de
tres gros consommateurs d'énergie
dans ce laps de temps pourraient
«injecter utilement leur production
d’énergie dans le réseau le reste de
l'année », explique le groupe. m
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MILLIARD D’EUROS

La facture estimée

de la décarbonation totale
des 8 sucreries francaises
de Cristal Union.

Anne-Christine Poujoulat/AFP

Dansle grand nord de la Suede,
500 tonnes d’acier z€éro émission
ont déja été produites

Les trois groupes suédois
SSAB, LKAB et Vattenfall
ont créé la coentreprise
Hybrit, qui produit de I'acier
100 % décarboné depuis
juin 2021. Aujourd’hui
encore au stade du site
pilote, ils espérent passer a
la production commerciale
d’ici a 2026.

Anne Feitz
¥ @afeitz
—A Lulea

Le contraste est frappant. D’'un
coté de la route encore enneigée,
un immense haut-fourneau
domine le site de son imposante
silhouette rouille, de laquelle
séchappent d’épaisses fumées gri-
ses. De l'autre, un petit batiment
gris flambant neuf, qui passerait
presque inapercu sans les lettres
géantes « HYBRIT » qui ornent
I'une de ses facades. Cest pourtant
1a, dans le grand nord de la Suede,
que se joue en partie 'avenir de la
sidérurgie mondiale. Ici a Lulea, a
quelques kilometres du cercle
polaire, I'aciériste SSAB produit
depuis presque deux ans, avec ses
partenaires LKAB et Vattenfall, les
toutes premiéres « éponges de fer »
au monde - avec lequel il fabrique
ensuite de l'acier quasiment 100 %
décarboné.

« Nous avons été les premiers a
produire de l'acier sans énergie fos-
sile, en juin 2021. Et nous sommes
toujours les seuls a en produire, en
tout casdans uneinstallationindus-
trielle»,sefélicite Martin Pei, direc-
teur technique de SSAB. Depuis,
les sidérurgistes du monde entier
défilent a Lulea. « Nous avons au
moins deux ou trois ans d’avance
sur lindustrie », estime 'ingénieur
en métallurgie chinois, arrivé en
Suédeilya presque vingt-cing ans.

La sidérurgie génere
a elle seule entre 7 %
et 9 % des émissions
de CO, dans le monde.

Pour extraire 'oxygene du
mineraidefer, etobtenirainsile fer
quasiment pur nécessaire a la
fabrication de l'acier, les trois par-
tenaires utilisent ici, non pas du
charbon comme dans un haut-
fourneau classique, mais de
I'hydrogene. Les boulettes (« pel-
lets ») de minerais sont transpor-
tées au sommet de I'installation
(I'unité dite de « réduction
directe », ou DRI pour Direct
Reduction Iron), ou ils sont
déversés.

Pendant qu’ils tombent douce-
ment par gravité, de 'hydrogeéne
chauffé y est insufflé, conduisant
les atomes d’oxygene contenus
dans le minerai de fer & se combi-
ner avec I’hydrogene pour donner,
d’un coté de l'eau, et de l'autre, la
fameuse «éponge de fer ». « Celle-ci
est ensuite fondue dans un four élec-
trique, a quelques centaines de
metres d’ici, pour produire de
Pacier », explique Martin Pei, en
montrant les petites billes grises
issues du procédé. L’hydrogene
utilisé est lui-méme produit sur
place, a partir deau et délectricité,
via des électrolyseurs situés juste a
coté de l'unité de DRI Et commele
mix de production électrique en
Suede (31 % de nucléaire, 40 %
d’hydroélectricité et 20 % d’éolien
en 2022) est largement décarboné,
ni I’électrolyse, ni la fonte de
I’éponge de fer, n'occasionnent
démission de CO,.

Une révolution, saluée dans le
monde entier. Car lasidérurgie tra-
ditionnelle est I'une des industries
les plus émettrices au monde :
dans les hauts-fourneaux, la pro-
duction d’acier a partir de charbon

REPORTAGE

entraine en moyenne I'émission de
2 tonnes de CO, par tonne d’acier
produite. Le secteur génere a lui
seul entre 7 % et 9 % des émissions
de CO,dansle monde. « On ne peut
pas sepasser d’acier dans lemode de
vie moderne, mais sa production
traditionnelle est incompatible avec
le réchauffement climatique.
Dés 2015, je me suis dit qu’il fallait
s’‘attaquer au probléme », raconte
Martin Pei. Pour s'assurer que le
minerai de fer sera lui aussi pro-
duit sans CO,, et que les immenses
volumes d’électricité décarbonée
nécessaires seront bien disponi-
bles, SSAB associe au projet deux
groupes publics suédois : 1€lectri-
cien Vattenfall et le groupe minier
LKAB, qui produit 85 % du minerai
de fer utilisé en Europe.

Les trois partenaires créent une
coentreprise en 2017, et décident
des 2018 de batir un pilote sur le
site de Lulea. « Ce projet représente
un investissement de 2 milliards de
couronnes suédoises (175 millions
d’euros), financé par les trois action-
naires, et par UEtat suédois qui a
apporté un quart du financement
pour la R&D », précise Martin Pei.
Environ 200 personnes travaillent
aujourd’hui sur le projet, dont
25 salariées de la coentreprise.

Depuis la premiere production
en 2021, Hybrita produit2.000 ton-
nes d’éponge de fer et 500 tonnes
d’acier propre. « Nous prévoyonsles
mémes volumes cette année. Mais
Pobjectif de cette installation pilote
est avant tout la recherche, pour
optimiser la technologie », poursuit
le dirigeant.

De grandes ambitions

Cette production a été livrée a une
poignée de clients, dans différents
secteurs, a titre expérimental. Le
tout premier d’entre eux, Volvo
Group, I'a utilisée pour produire
un engin minier électrique auto-
nome pour 'un de ses clients, le
groupe de construction NCC. Mer-
cedes et Faurecia dans 'automo-
bile, les suédois Epiroc (mines) ou
Alfa Laval (échanges thermiques)
figurent aussi parmi les clients
potentiels. Hybrit prévoit ensuite
de construire un démonstrateur a

quelques dizaines de kilométres
de 14, sur le site de Gallivare de
LKAB, ainsi que deux fours électri-
ques sur le site SSAB d’Oxelosund.
Objectif, démarrer la production
industrielle en 2026. Les partenai-
resontrecu pour cela en avril 2022
un financement de 143 millions
d’euros du fonds européen d’inno-
vation.

IIs affichent de grandes ambi-
tions. « Nous espérons produire a
terme 24,4 millions de tonnes
d’éponge de fer, ce qui nous permet-
tra de servir les besoins de SSAB
mais aussi d’exporter », explique
Susanne Rostmark, chargé de ce
projet chez LKAB. Le groupe
minier a I'intention d’investir
400 milliards de couronnes
(35 milliards d’euros) dans sa
décarbonation d’ici a 2040.

De son c6té, SSAB a lui aussi
décidé en janvier 2022 d’accélérer
massivement sa conversion.
« Nous visons désormais la neutra-
lité carbone en 2030, au lieu
de 2045 »,dit Martin Pei. L'aciériste
compte investir 50 milliards de
couronnes (4,4 milliards d’euros)
dans la transformation de ses
procédés.

Le défi de I'électricité

Pour cet acier vert, les clients
devront sans doute débourser un
peu plus. « Nos premiéres études,
réalisées en 2018, évaluaient le sur-
cotita20 % a 30 % »,indique Martin
Pei. « Nous avions alors fait le pari
que notre positon de pionnier justi-

fierait une prime aux yeux des

clients. Mais la situation a évolué
depuis cette date ».

Le prix du carbone, qui était a
I'’époque de 10 euros la tonne,
tutoie aujourd’hui les 100 euros.
SSAB, quiimporte aujourd’hui son
charbon d’Australie, est aussi
frappé par la flambée des cofits
logistiques. « Plus le différentiel se
réduit, plus l'investissement se justi-

fie... », reléve-t-il. Hybrit envisage

aussi de licencier sa technologie.
Reste un immense défi : celui de
lélectricité. « La transformation de
nos industries requerra 70 térawat-
theures d’électricité propre par an »,
estime Susanne Rostmark. Soit,
rien moins que la moitié de la con-
sommation actuelle de la Suede.
Meémesi le pays exporte une partie
desa production (33 TWhlander-

L’acier décarbonné produit sur le site pilote Hybrit a été livré
aune poignée de clients, dans différents secteurs,
atitre expérimental.

nier), électrifier les mines, pro-
duire de I’hydrogéne, fondre
I'éponge de fer, exigera de nouvel-
les capacités de production -
d’autant que le pays aura d’autres
secteurs a électrifier. « Il faudra
doubler la production actuelle d’ici
a 2050 », reconnait Mikaél Nor-
dlander, directeur de la décarbo-
nation industrielle chez Vattenfall.

Vives polémiques

Un véritable défi. D’'autant quavec
larrivée de la droite et de I'extréme
droite au pouvoir en septembre
dernier, lastratégie énergétique du
pays est devenue une question
hautement politique. Le projet
Hybrit et ses besoins gargantues-
ques en électrons ont suscité de
vives polémiques en Suéde ces der-
niers mois, d’autant que les inves-

tissements pharaoniques doivent
étre engagés par des sociétés
publiques (SSAB est aussi détenue
a15 % par I'Etat).

Pour cet acier vert,
les clients devront
sans doute
débourser

un peu plus.

Sans réellement émouvoir ses
promoteurs. « Le débat finira bien
par se résoudre... », veut croire
Martin Pei. Pour l'instant, Hybrita
sécurisé ses besoins en électricité
pour sa premiere phase, jusqua la
fin de 2024. Ensuite, c’est encore
l'inconnu. m

Les projets se multiplient en Europe

Le projet Hybrit lancé en
Suéde par des industriels
locaux devrait étre le
premier d’'une longue
série. Tous les acteurs du

secteur réfléchissent a des

projets similaires basés
sur la réduction directe.

Latechnologie d'Hybrit pourra-t-
elle étrerépliquée ailleursdansle
monde ? Monté par trois groupes
suédois (SSAB, LKAB et Vatten-
fall), le pilote qui fonctionne
dans le nord de la Suéde est
aujourd’hui le seul au monde a
produire de l'acier 100 % décar-
boné, depuis juin 2021. Ce projet
pionnier pourrait toutefois étre
suivi- voire doublé —parde nom-
breuses autres initiatives utili-
santla «réduction directe » (DRI)
du minerai de fer grace a de
I'hydrogéne. Car de nombreux
aciéristes cherchent aujourd’hui
a décarboner leur production.
La réduction directe n'est en
soi pas révolutionnaire. Elle est
déjautilisée,au Moyen-Orient, en
Afrique du Nord ou aux Etats-
Unis, mais en utilisant du gaz
naturel et non de I’hydrogene.
« La production de fer métallique
[le minerai d’ot I'on a extrait

l'oxygéne par réduction directe] a
atteint 125 millions de tonnes I'an
dernier », indique Marcel Genet,
fondateur du cabinet Laplace
Conseil. Ce qui a déja permis de
décarboner une partie du sec-
teur. « Les émissions des DRI au
gaz naturel sont moitié moindres
que celles de la filiere au charbon »,
poursuit I'expert.

Mais de nombreux industriels
du secteur cherchent désormais
a utiliser de I'hydrogeéne, idéale-
ment fabriqué grace a de I'électri-
cité décarbonée via un processus
d’électrolyse. « L’utilisation
d’hydrogéne est techniquement
possible avec des modifications
mineures des procédés », explique
Marcel Genet. ArcelorMittal, qui
opere la seule installation com-
merciale de DRI européenne (au
gaz naturel) a Hambourg, en
Allemagne, teste ainsi son fonc-
tionnement avec de 'hydrogene.

Unité de DRI

a Fos-sur-Mer
Legéantdel'acier prévoitausside
convertir ses sites européens, en
France, en Espagne, en Belgique
ou en Pologne avec des unités de
DRI. Il a annoncé pour cela
10 milliards d’euros d’investisse-

ments, espérant que la moitié
sera couverte par des fonds
publics. Les discussions avec
Bruxelles, qui doit autoriser les
aides d’Etat correspondantes,
sont toujours en cours sur la plu-
partdes projets.

« ThyssenKrupp et Tata Steel,
Liberty ou Salzgitter ont aussi
lancé de tels projets de DRI, a
I’hydrogeéne ou au gaz naturel »,
avance Adolfo Aiello, chargé du
climat chez Eurofer. En France,
cinqg industriels (Engie, Forvia,
Plug Power, Primetals, Idec) ont
aussi lancé en juin 2022 une ini-
tiative originale, GravitHy, visant
a produire 2 millions de tonnes
deferavecune unité de DRI a Fos-
sur-Mer, a compter de 2027.

L’acces a I’hydrogene,

un obstacle majeur

Enfin, Hybrit compte un projet
concurrent en Suéde, baptisé
« H2 Green Steel ». Contraire-
ment & Hybrit initié par des grou-
pes publics, il s'agit d'un consor-
tium entiérement privé, qui a
déja levé pres de 400 millions
d’euros auprés de grandes
familles (Agnelli, Wallenberg) ou
de groupes industriels (Maersk,
Volkswagen, Mercedes), et sécu-

risé 4,5 milliards de dettes. Avec
lui aussi de grandes ambitions : il
prévoit de construire sur son site
de Boden une installation de pro-
duction d’acier 100 % décarboné,
qui démarrerait en 2025 (avant
méme le démonstrateur
d’'Hybrit) et produirait 5 millions
de tonnes en 2030 —sans passer
par le stade du pilote.

« La plupart des industriels
visent un démarrage entre 2026
et 2028 », indique Adolfo
Aiello. La conversion du secteur
grace a la réduction directe ris-
que cependant de se heurter a un
obstacle majeur : I'acces a de
I'hydrogéne propre—etalélectri-
cité décarbonée qui permettrait
de le produire. « Rien que pour
convertir le site de Dunkerque, il
faudrait I'équivalent de la produc-
tion d’'un EPR ou de 2.500 éolien-
nes », avance Marcel Genet.

La question se pose méme en
Suede, qui dispose pourtant de
ressources abondantes en élec-
tricité décarbonée grace a ses
barrages (40 % du mix), ses cen-
trales nucléaires (31 %) et ses
éoliennes (20 %). De quoi poten-
tiellement ralentir les grandes
ambitions des industriels.
—A.E

Hybrit
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Bilan carbone:les
livraisons de colis
rivalisent avec les
achats en magasin

ENVIRONNEMENT

L’Ademe a analysé
pendant un an et
demi les conséquen-
ces écologiques des
différentes formules
de livraison express
de biens ou d’achat
en magasin.

Ces derniers ne
sont pas forcément
les premiers

de la classe.

Denis Fainsilber
dfainsilber@lesechos.fr

Les géants du e-commerce vont
se sentir en partie dédouanés.
Les achats en ligne représen-
tent14 % du commerce de détail
enFrance,etonze grandesvilles
instaurent des zones a faibles
émissions (ZFE) qui compli-
quent les circuits de livraison.

Mais leur impact environne-
mental nestpasnécessairement
beaucoup plus lourd que celui
des achats en magasin, contrai-
rement a une idée recue. Cest ce
que démontre une étude de
I'Ademe (Agence del'environne-
ment et de la maitrise de €éner-
gie) a paraitre en avril, présentée
dans le cadre du salon profes-
sionnel de la logistique SITL.

Ce document a engendré un
nouvel outil de modélisation
pour évaluer le bilan carbone
desdifférentes options delivrai-
son, depuis 'entrepot de stoc-
kage jusquau client final (livrai-
son a domicile, en point de
retrait, achat en magasin physi-
que,avecousanstrajetdu client
en voiture, role du surembal-
lage, etc.). Soit au total 34 sché-
mas recensés, avec leurs points
forts et points faibles.

Au final, l1a conclusion de
I’Ademe est des plus agnosti-
ques. « Il n’est pas démontré que
le commerce en ligne présente-
rait un avantage environnemen-
tal systématique sur le com-
merceen magasin. Deméme, pas
d’avantage systématique non
plus pour la livraison en point-
relais plutét qu’a domicile »,
selon Marc Cottignies, ingé-
nieur expert de ’'Ademe et
auteur de I'étude.

Pas de hiérarchie

Plutdt que d’établir une hiérar-
chie desdivers canauxdelivrai-
son, ce travail vise plutdt « a
montrer la sensibilité des résul-
tats », en fonction d'importan-
tes hypotheses dans le circuit
des colis. Désormais, 42 mil-
lions de Francais font des
achatssurordinateur ousmart-
phone, a raison de deux colis
par mois et par personne. Soit
pres d'un milliard de colis par
an, qui engendrent des émis-
sionstotales évaluéesalmillion
de tonnes de CO,e (CO, équiva-
lent, selon la définition du Giec).
Mais en fonction des canaux
retenus, le bilan carbone jus-

quadestination peut tres large-
ment varier.

Au crédit du e-commerce, et
en raisonnant a contrario,
l'absence de magasin physique
engendre une consommation
moindre dénergie ou de surfa-
ces, plus le non-déplacement
des clients, dont certains moto-
risés. A son passif écologique, le
suremballage des colis, le taux
de chargement des véhicules
souventimparfait, le recoursau
transport express sur des dis-
tances importantes, les multi-
ples retours de marchandises,
ou encore le taux d’échec des
livraisons a domicile, évalué a
10 %, poursuit I'expert.

«Leviers de progres »
Prenant I'exemple de I'achat
d’une paire de chaussures,
I'’Ademe estime que le meilleur
bilan « tout compris » est celui
du client qui se déplace en
magasin et a vélo, et le moins
bon, celui de la méme paire
achetée au méme point de
vente, mais apres un déplace-
ment en voiture thermique,
évaluéici a 20 km l'aller-retour.

Pour changer la donne a
moyen terme, I'étude évoque
des « leviers de progrés » de
nature trés différente. Comme
améliorer les chargements des
camionnettes, réduire au maxi-
mum les emballages, fiabiliser
les livraisons a domicile, ou évi-
ter les trajets en avion.

Le meilleur bilan
est celui du client
qui se déplace en
magasin et a vélo.

Le moins bon, celui
qui implique un
déplacement en
voiture thermique,
de 20 km.

Ou encore, cOté consomma-
teur, lui faire mieux intégrer
I'importance de son propre tra-
jet (vers un magasin ou point de
retrait) avec ou sans voiture. Un
critére trés variable en fonction
desasituation géographique,en
ville ou en zone rurale.

Du c6té des transporteurs ou
distributeurs, on est déja sensi-
bilisé a ces divers points. La
Poste, qui a partagé ses données
pour I'étude de I’Ademe, a
notamment instauré sur son
appli un « score écologique »,
gradué de A A E a l'instar du
Nutriscore, pour mesurer l'effet
de l'achat d’'une prestation don-
née en fonction dulieu delivrai-
son (pollution, emballage, etc.).

De méme, dans le groupe
Fnac-Darty, sur les sites de
vente en ligne, le CO, est affiché
au moment du choix du mode
de livraison du produit, en
meéme temps que le prix et le
délai. Une information seule-
ment indicative, mais qui peut
faire changer certaines déci-
sionsau momentduclicfinal. m
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Les dirigeants irakiens avaient parlé du « plus gros investissement d’une entreprise occidentale » dans le pays. Photo Ahmad Al-Rubaye/AFP

TotalEnergies trouve enfin
un accord avec I’Etatirakien

ENERGIE

Signé en 2021,

le mégacontrat

entre le gouvernement
irakien et le géant
francais butait sur de
nombreux désaccords.

Il concerne aussi bien
le pétrole et le gaz
que I'énergie solaire.

Nicolas Rauline
W @nrauline

Les négociations ont été longues et
ponctuées de multiples rebondisse-
ments. Mais le mégacontrat entre
TotalEnergies et 'Etat irakien est
finalement sauvé. Le groupe fran-
caisaannoncé mercredi sétre enfin
mis d’accord avec les autorités pour
la mise en ceuvre d’'un contrat de
10 milliards de dollars dans le pays.

«Legouvernementirakien et Tota-
IEnergies ont confirmé I’ensemble
des termes du Development & Pro-

duction Contract signé en 2021 et
défini conjointement les conditionset
les assurances mutuelles nécessai-
res », affirme le communiqué.

Ces dernieres semaines, Bagdad
avait fait état de désaccords pro-
fonds entre les deux parties. Selon
plusieurs médias irakiens, Patrick
Pouyanné avait écourté un rendez-
vous avec le Premier ministre,
Mohammed Chia al-Soudani, et
son ministre de 'Energie, claquant
la porte au bout de dix minutes.
Lancien Premier ministre Nouri al-
Maliki, soutien du gouvernement,
avait méme indiqué dans
«LeFigaro»quenl'état,leministére
de I’Energie ne signerait pas
l'accord. Et un média irakien faisait
étatd'un départimminent des équi-
pes de TotalEnergies. L'Etat irakien
souhaitait accroitre sa participa-
tion dans le projet, a 40 % contre 25
a 30 % prévus initialement.

Un «signal fort »

« Nous investissons pour vingt ans,
donc si le contrat doit changer
au bout de deux ans, cela signifie que
nous n’y allons pas », avait déclaré,
de son coté, Patrick Pouyanné,ily a

deux semaines. Finalement,
les partenaires ont trouvé un ter-
rain d’entente : la Basrah Oil Com-
pany, propriété de I'Etat, prendra
30 % de I'ensemble, TotalEsnergies
conservant 45 %. Le consortium
accueilleaussi QatarEnergy, a hau-
teur de 25 %.

TotalEnergies a salué dans le
communiqué « la continuité de la
parole de I'Etat d’Irak sur ce contrat,
ce qui envoie un signal fort et positif
pour les investissements étrangers
dans le pays ». L'Irak, riche en
pétroleeten gaz, fait pourtantfacea
d’'importants dysfonctionnements
de son réseau électrique, avec des
coupures régulieres. Il entend ainsi
mieux exploiter ses ressources.

TotalEnergies doit récupérer le
gaz torché sur trois champs pétro-
liers irakiens afin d’alimenter en
gaz des centrales électriques et
d'améliorer la fiabilité du réseau. Il
va aussi construire une usine de
traitement d'eau de mer. Leau récu-
pérée et injectée maintiendra la
pression de champs pétroliers
«afin d’augmenter la production
régionale ». Un autre projet vise a
augmenter la production du

champ pétrolier d’Artawi, dans le
sud du pays, de 85.000 barils par
jour actuellement a 210.000 barils
quotidiens.

Une centrale solaire géante
Enfin, TotalEnergies va construire
une centrale solaire géante, d’'une
capacité de 1 GW, « destinée a ali-
menter le réseau électrique de la
région de Bassorah » selon le com-
muniqué. Lentreprise saoudienne
ACWA participera a ce projet.

Lors de la signature du contrat,
en 2021, I'Etat irakien avait annoncé
que les investissements pourraient
semonter, infine, 4 27 milliardsdeu-
ros en incluant les dépenses d’ex-
ploitation. Un montant qui n'a pas
été confirmé depuis. Les dirigeants
irakiens avaient alors parlé du «plus
gros investissement d’une entreprise
occidentale » dans le pays. Le contrat
devrait renforcer les positions de
TotalEnergies en Irak. Le groupe,
présent en Irak depuis les an-
nées 1920, mais dépassé depuis par
les pétroliers américains et chinois
notamment, possede une participa-
tion dans le champ d’Halfaya, ainsi
que dans un bloc dexploration. m

Engie donne le coup d’envoi de son parc
¢olien offshore en France

ENERGIE

Le groupe et sa filiale
Ocean Winds ont pris
la décision finale
d’investissement sur

le parc en mer des iles
d’Yeu et de Noirmou-
tier... pres de douze
ans apres le lancement
de I'appel d’offres.

Engie sest fait griller la politesse par
EDF pourleséoliennes XXL aularge
du Cotentin, mais il va enfin pouvoir
lancer la construction de son parc
en mer en France. Sa filiale Ocean
Winds, coentreprise avec le Portu-
gais EDPR, a pris sa décision finale
d’investissement sur le parc des iles
d’Yeu etde Noirmoutier. Un investis-
sementtotalde 2,5 milliards d’euros.

D’une capacité de 500 MW, ce
parg, situé entre 11 et 16 kilometres
des cotes de Noirmoutier, alimen-
tera chaque année prés de
800.000 personnes en électricité. Il
devrait étre le cinquiéme parc
éolien offshore a entrer en opéra-
tion en France, le premier étant
arrivé en septembre a Saint-Na-

zaire. Ce sera a partir de 2025, soit
douze ans apres l'appel d'offres - le
parc faisait partie des deux pre-
miers appels doffres pour I’éolien
en mer, AOl et AO2. Les premiéres
opérations devraient avoir lieu a
TI'été. Les éoliennes, fabriquées par
Siemens Gamesa au Havre, seront
installées courant 2025, pour une
mise en service prévue au
deuxieéme semestre 2025. Cette
phase de construction générera
1.600 emplois directs en France.

Conditions non optimales
« Nous aurions aimé que cela aille
plus vite, mais il s'agit du temps de
développement moyen pour ce type
de projet. Nous saluons les efforts
menés dans la loi d’accélération du
déploiement des énergies renouvela-
bles pour réduire les délais, souligne
Sergio Val, directeur des activités
renouvelables en Europe chez
Engie. Etilnefaut pas oublier que ces
appels d’offres ont permis de faire
émerger une filiale éolienne offshore
en France, notamment avec la cons-
truction des usines de GE a Saint-Na-
zaire et Siemens Gamesa au Havre. »
Sileprojetatanttardéaseconcré-
tiser, C'est en grande partie a cause
des recours qui avaient été déposés

contre lui, comme la plupart des
autres parcs éoliens. Il a toutefois
fini par recevoir tous les feux verts.

Le projet Noirmoutier hérite de
conditions qui n'apparaissent plus
optimales aujourd’hui, mais qui
avaient été fixées a 'époque. Il sera
ainsi constitué de 62 turbines de
8 MW chacune, quand celles qui
sont posées aujourd’hui montent a
15, voire 22 ou 23 MW. « Quand on
augmente la taille des turbines, on
peut produire davantage et I’'on
réduit les coiits, tout en abaissant le
nombre de pilotis et le cdblage », rap-
pelle Sergio Val.

Les tarifs de vente d’électricité
reflétent eux aussi une autre épo-
que. Rediscutés il y a quatre ans, ils
avaient été fixés a 137 euros le
mégawattheure, quand les progres
technologiques et I'’évolution du
marché permettent aujourd’hui de
proposer des prix nettement infé-
rieurs. EDF avait ainsi décroché
I'appel doffres de Normandie avec
un prix proposé de 44,90 euros le
mégawattheure.

Quoi qu'il en soit, 'éolien en mer
resteau coeur delastratégie d’Engie
et de sa filiale Ocean Winds. Une
autre décision finale d’investisse-
ment est attendue sous peu pour le

projet de Dieppe Le Tréport, d'une
capacité similaire de 500 MW. Et le
groupe se positionne surtout sur
T'éolien flottant (plus loin des cotes
et en profondeur).

Un projet en Sud Bretagne
Il se prépare a I'appel d'offres en
Sud Bretagne qui doit étre attribué
d’ici a la fin de 'année, d'une capa-
cité de 250 MW, fort de son expé-
rience notammenten Ecosse etaux
Etats-Unis, ou il a décroché deux
contrats ces derniers mois, et de
son projet pilote au large de Leu-
cate, dans 'Aude (30 MW). « Nous
sommes leaders sur cemarché. Nous
avons du recul avec des projets
menés et opérés depuis plus de dix
ans », affirme Sergio Val.

Tous types de projets confondus,
Ocean Winds dispose désormais
d’un portefeuille en construction
de 16 GW (pour 1,5 GW en opéra-
tions). Pour les prochains appels
doffres, il ditrester attentif aux der-
niéres recommandations de la
CRE, notamment sur le fait quun
opérateur ne devra pas monopoli-
ser le parc éolien flottant en France
et qu’il faudra introduire des é1é-
ments qualitatifs dans le cahier des
charges.— N. Ra.
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ABN-AMRO Investment Solutions

ABN AMRO FUNDS

Société d'investissement a capital variable
Siege social : 49, avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxembourg

R.C.S. Luxembourg : B 78.762
(le « Fonds »)

AVIS AUX ACTIONNAIRES DES COMPARTIMENTS « ABN AMRO FUNDS AMERICAN CENTURY EUROPEAN ESG EQUITIES » ET « ABN AMRO FUNDS WALTER SCOTT EUROPEAN ESG EQUITIES » DU FONDS
Vous étes actionnaire du Fonds, pour lequel ABN AMRO Investment Solutions agit en qualité de société de gestion (la « Société de gestion »).

Le conseil d’administration du Fonds (le « Conseil d’administration ») a décidé, par résolution en date du 6 mars 2023, de procéder a la fusion du compartiment « ABN AMRO Funds American Century European ESG Equities » (le « Compartiment absorbé »), par I apport de ses actlfs et passifs dans le compartiment « ABN AMRO

Funds Walter Scott European ESG Equities » (le « Comparti bsorbant »), confor a la politique d'investissement des compartiments susmentionnés du Fonds, aux dispositions de I'Article 32 des statuts du Fonds et a I'article 1(20)(a) de la loi | bourgeoise du 17 dé ¢ 2010 sur les or de pl it
(la « Loi de 2010 »), comme suit :
ABN AMRO Funds American Century European ESG Equities ABN AMRO Funds Walter Scott European ESG Equities
Code ISIN Catégorie d'actions Code ISIN Catégorie d'actions

LU2281288139 Catégorie A (CAP) absorbée par LU2281296587 Catégorie A (CAP)

LU2281288212 Catégorie C (CAP) absorbée par LU2281296660 Catégorie C (CAP)

LU2281288303 Catégorie D (CAP) absorbée par LU2281296744 Catégorie D (CAP)

LU2281288485 Catégorie F (CAP) absorbée par LU2281296827 Catégorie F (CAP)

La fusion entre le Compartiment absorbé et le Compartiment absorbant (la « Fusion ») prendra effet le 12 mai 2023 (la « Date d’entrée en vigueur »).

Le Conseil d’administration estime que la Fusion est dans I'intérét des actionnaires des Compartiments absorbé et absorbant, car elle augmentera la base d'actifs du Compartiment absorbant, tout en garantissant que les actifs du Compartiment absorbé soient gérés de maniere plus efficace.

Le Compartiment absorbant a principalement le méme objectif et la méme politique d'investissement que le Compartiment absorbé, sauf dispositions contraires contenues dans les présentes.

Le tableau suivant présente un comparatif des caractéristiques et les différences (en gras) entre le Compartiment absorbé et le Compartiment absorbant a la date de la Fusion. Sauf indication contraire dans le tableau ci-dessous, seules les catégories d'actions actives concernées par la Fusion sont répertoriées pour le Compartiment

absorbé et le Compartiment absorbant.

Compartiment absorhé
ABN AMRO Funds American Century European ESG Equities

Politique d‘investissement

Compartiment absorbant
ABN AMRO Funds Walter Scott European ESG Equities

Le compartiment vise a fournir une appréciation de la croissance du capital a long terme avec un portefeuille diversifié et activement géré
d'actions durables européennes, qui respectent les critéres de responsabilité environnementale, sociale et de gouvernance (ESG), sans aucune
restriction spécifique en matiére d'écart de suivi. Le portefeuille est composé d'émetteurs qui sont soit des leaders dans les pratiques ESG, soit
attractifs en raison de leur progression sur les questions ESG.

Le compartiment est géré selon une approche fond | d de titres. Il s’agit d'une stratégie axée sur la dynamique
de croissance et des bénéfices. Il en résulte un portefeuille composé d’environ 40 noms de prestige (cette fourchette p fois varier en

Ide <@l

Le compartiment vise a fournir une appréciation du capital a long terme avec un portefeuille diversifié et acti 1t géré d'actions européennes,
sans aucune restriction spécifique en matiére d'écart de suivi. Le compartiment utilise une sélection de titres respectant les critéres de
responsabilité environnementaux, sociaux et de gouvernance (« ESG »). Le portefeuille est composé d'émetteurs qui sont soit des leaders dans
les pratiques ESG, soit attractifs en raison de leur progression sur les questions ESG.

Le compartlment est géré selon une approche fondamentale et ascendante a long terme qui s’appuie sur la des r

fonction des conditions de marché). La philosophie repose sur I'identification de points d’inflexion au niveau des fondamentaux de I'entreprise

et du secteur comme un signe de ch ou d'accéleé dela
Lapp du parti en iere de durablllte repose sur l'inclusion de criteres ESG a I'analyse fi iere, l'appli de listes
d’ ions et est plétée par une app! gag

Le compartiment investit principalement dans des valeurs mobiliéres telles que des actions et autres participations en capital comme les parts
de coopératives et certificats de participation émis par des sociétés qui sont domiciliées ou exercent une partie prépondérante de leur activité
économique en Europe, ou les bons de souscription de valeurs mobilieres de telles sociétés.

Pour évaluer la durabilité de la croissance des bénéfices, le cnmpamment mtegre I'analyse des risques et opportunités potentiellement
significatifs découlant des questions ESG dans le p de

L'allocation d'actions minimale sur une base consolidée (investissements directs et indirects) représentera 60 % des actifs nets du compartiment.
De plus, le compartiment investira un minimum de 75 % de ses actifs nets dans des titres de capital.

Le compartiment peut investir un maximum de 10 % de ses actifs nets dans des fonds ayant été sélectionnés conformément a un certain nombre
de critéres qualitatifs et quantltatlfs L'analyse qualitative permet d'apprécier |a stabilité et la force du gestionnaire d'investissement, ainsi que le
processus et la philosophie d'ir 1t qu'il applique. Le pri de sélection quantitative vise a retenir uniquement les fonds ayant fait
leurs preuves en matiere de performance ajustée au risque.

Le compartiment peut également investir dans des titres de créance (tels que des obligations a taux fixe et variable, des Instruments du marché
monétaire, y compris des obligations a haut rend ) & concurrence de 10 % maximum de ses actifs nets, notamment a des fins de gestion
de trésorerie.

Le compartiment peut investir jusqu'a 20 % de ses actifs dans des dépéts bancaires a vue, y compris des liquidités détenues aupreés d’une banque

sur des ptes courants ibles a tout moment.

Le compartiment promeut les caractéristiq envir ales ou et remplit les conditions requises pour étre qualifié de produit

d'investissement conformément a I'article 8, paragraphe 1, du Réglement (UE) 2019/2088 sur la publication d’informations en matiére de durabilité

dans le secteur des services financiers tel que présenté dans le Livre I.

L'analyse ESG et la rech couvrent 100 % du portefeuille (la ie n'est pas par Ianalyse ESG).

Les filtres de durabilité entrainent I'élimination, au minimum, des 20 % de sociétés les moins performantes de I'univers d'investissement. En

conséquence, le score ESG du portefeuille doit étre a tout moment meilleur que le score ESG du Portefeuille de référence.

Dans le cadre de la Politique d'investissement durable de la Société de gestion, le compartiment respecte les ensembles d’exclusions applicables

aux produits d'investissement relevant de I'article 8+. En outre, le compartiment applique les listes d’exclusion de SVVK et Norges Bank.

Le recours aux instruments financiers dérivés est restreint aux :

- instruments cotés conformes a la politique d'investissement (dont, entre autres, les futures d’indices d'action et les futures de change) ;

- instruments négociés de gré a gré a des fins de couverture de change (dont, entre autres, les contrats a terme de gré a gré et les contrats de
change a terme).

Le recours aux instruments négociés de gré a gré a des fins autres que de couverture de change (dont, entre autres, les dérivés négociés de gré

a greé et les contrats CDS et CDO) est interdit.

Ce compartiment est activement géré et est comparé au Portefeuille de référence tel que décrita I'’Annexe 2 a des fins d'indicateur de performance

et de niveau de risque. Toutefois, la référence a ce Portefeuille de référence ne constitue ni un objectif ni une limitation de la gestion et de la

composition du portefeuille et le compartiment ne limite pas son univers aux composantes du Portefemlle de référence.

he fond 1

Le Portefeuille de référence n'évalue ni n‘inclut ses composants sur la base de éristiq les et/ou etn’est donc
pas aligné sur les ESG p! parle i
Par conséquent, les rend p s'écarter sensibl 1t de la performance du Portefeuille de référence.

Le p: vise a investir dans des société e des taux de internes élevés, disponibles a des prix d"achat raisonnables.

Le compartiment investit principalement dans des valeurs mobiliéres telles que des actions et autres participations en capital comme les parts
de coopératives et certificats de participation émis par des sociétés qui sont domiciliées ou exercent une partie prépondérante de leur activité
économique en Europe, ou les bons de souscription de valeurs mobiliéres de telles sociétés.

L'allocation d'actifs minimale sur une base consolidée (investissements directs et indirects) pour de tels titres représentera 60 % des actifs nets
du compartiment. De plus, le compartiment investira un minimum de 75 % de ses actifs nets dans des titres de capital.

Le compartiment peut investir un maximum de 10 % de ses actifs nets dans des fonds ayant été sélectionnés conformément a un certain nombre
de critéres qualitatifs et quantitatifs. L'analyse qualitative permet d’apprécier la stabilité et la force du gestionnaire d'investissement, ainsi que le
processus et la philosophie d'investissement qu'il applique. Le processus de sélection quantitative vise a retenir uniquement les fonds ayant fait
leurs preuves en matiere de performance ajustée au risque.

Le compartiment peut également investir dans des titres de créance (tels que des obligations a taux fixe et variable, des Instruments du marché
monétaire, y compris des obligations a haut rendement) a concurrence de 10 % maximum de ses actifs nets, notamment a des fins de gestion
de trésorerie.

Le compartiment peut investir jusqu’a 20 % de ses actifs dans des dépdts bancaires a vue, y compris des liquidités détenues aupres d'une banque
sur des courants ibles a tout

Le compartiment promeut les caractéristiques environnementales ou sociales et remplit les conditions requises pour étre qualifié de produit
d'investissement conformément a |'article 8, paragraphe 1, du Réglement (UE) 2019/2088 sur la publication d'informations en matiére de durabilité
dans le secteur des services financiers tel que présenté dans le Livre I.

L'analyse extra-financiére couvre au moins 90 % du portefeuille. Le processus de sélection ESG (exclusions et filtres ESG) entrainera la
suppression des investissements d'au moins 20 % de I'univers initial.

Dans le cadre de la Politique d'investissement durable de la Société de gestion, le compartiment resp
aux produits d'investissement relevant de I'article 8+.

p
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Le recours aux instruments financiers dérivés est restreint aux :

- instruments cotés conformes a la politique d'investissement (dont, entre autres, les futures d'indices d"action et les futures de change) ;

- instruments négociés de gré a gré a des fins de couverture de change (dont, entre autres, les contrats & terme de gré a gré et les contrats de
change a terme).

Le recours aux instruments négociés de gré a gré a des fins autres que de couverture de change (dont, entre autres, les dérivés négociés de gré

a gré etles contrats CDS et CDO) est interdit.

Ce compartiment est activement géré et estcomparé au Portefeuille de référence tel que décrita I’Annexe 2 a des fins d'indicateur de performance

et de niveau de risque. Toutefois, la référence a ce Portefeuille de référence ne constitue ni un objectif ni une limitation de la gestion et de la

composition du portefeuille et le compartiment ne limite pas son univers aux composantes du Portefeuille de référence.

Par conséquent, les rendements peuvent s'écarter sensiblement de la performance du Portefeuille de référence.

Portefeuille de référence

MSCI Europe TR Net

MSCI Europe TR Net

Devise de référence du C:

EUR

EUR

Catégories d'actions Catégorie A (CAP) (LU2281288139) Catégorie A (CAP) (LU2281296587)
Catégorie C (CAP) (LU2281288212) Catégorie C (CAP) (LU2281296660)
Catégorie D (CAP) (LU2281288303) Catégorie D (CAP) (LU2281296744)
Catégorie F (CAP) (LU2281288485) Catégorie F (CAP) (LU2281296827)
ISR Catégorie A (CAP) : 4 Catégorie A (CAP) : 4

Catégorie C (CAP): 4
Catégorie D (CAP) : 4
Catégorie F (CAP) : 4

Catégorie C (CAP): 4
Catégorie D (CAP) : 4
Catégorie F (CAP) : 4

Commission de souscription max.

Catégorie A (CAP):5 %
Catégorie C (CAP):5%
Catégorie D (CAP) :5 %
Catégorie F (CAP):5 %

Catégorie A (CAP):5 %
Catégorie C (CAP): 5
Catégorie D (CAP):
Catégorie F (CAP) :

Commission de rachat max.

Catégorie A (CAP): 1 %
Catégorie C (CAP): 1%
Catégorie D (CAP): 1 %
Catégorie F (CAP): 1%

Catégorie A (CAP): 1
Catégorie C (CAP): 1
Catégorie D (CAP): 1
Catégorie F (CAP) : 1

Commission de conversion max.

Catégorie A (CAP): 1%
Catégorie C (CAP): 1%
Catégorie D (CAP): 1%
Catégorie F (CAP): 1%

Catégorie A (CAP):
Catégorie C (CAP): 1
Catégorie D (CAP): 1%
Catégorie F (CAP): 1%

ES

Commission de gestion max. Catégorie A (CAP) : 1,50 % Catégorie A (CAP) : 1,50 %
Catégorie C (CAP): 0,85 % Catégorie C (CAP): 0,85 %
Catégorie D (CAP): 0,85 % Catégorie D (CAP): 0,85 %
Catégorie F (CAP): 0,85 % Catégorie F (CAP): 0,85 %
Autres commissions max. Catégorie A (CAP): 0,18 % Catégorie A (CAP):0,18 %
Catégorie C (CAP): 0,18 % Catégorie C (CAP): 0,18 %
Catégorie D (CAP): 0,18 % Catégorie D (CAP):0,18 %
Catégorie F (CAP): 0,18 % Catégorie F (CAP): 0,18 %
Montants des frais courants Catégorie A (CAP): 1,711 % Catégorie A (CAP): 1,66 %
Catégorie C (CAP): 0,83 % Catégorie C (CAP): 0,90 %
Catégorie D (CAP) : 0,95 % Catégorie D (CAP) : 0,94 %
Catégorie F (CAP): 0,90 % Catégorie F (CAP): 0,90 %

Centralisation des ordres

10 h 00 CET le Jour de valorisation de la VNI (J)

10 h 00 CET le Jour de valorisation de la VNI (J)

— ire d'i

American Century | M Inc

Walter Scott & Partners Limited

Toutes les caractéristiques du Compartiment absorbant resteront identiques aprés la Date d’entrée en vigueur et cette Fusion n’aura pas d'impact significatif sur les actionnaires du Compartiment absorbant. Toutefois, comme lors de toute opération de fusion, une dilution de la performance est possible. Par ailleurs, la Fusion n'aura
pas d'incidence sur la gestion du portefeuille du Compartiment absorbant.

Les actifs détenus par le Compartiment absorbé au moment de la Fusion seront conformes a I'objectif et a la politique d'investissement du Compartiment absorbant. Dans ce contexte, les portefeuilles du Compartiment absorbé et du Compartiment absorbant peuvent étre rééquilibrés avant et/ou apreés la Fusion, afin de faciliter le

processus de Fusion, le cas échéant.

Tous les frais liés a la Fusion susmentionnée, y compris les frais de rééquilibrage, seront supportés par la Société de gestion.

Il est recommandé aux actionnaires d’obtenir toutes les informations dans leur pays d’origine, lieu de résidence ou domiciliation quant aux éventuelles cor

es fiscales

a ladite Fusion.

Le 12 mai 2023, le Compartiment absorbant allouera a chaque actionnaire du Compartiment absorbé un nombre total d'actions de la méme catégorie, arrondi au centiéme le plus proche d’une action. Ce nombre total d'actions sera calculé en multipliant le nombre d'actions que chaque actionnaire détient dans le Compartiment absorbé
par le rapport d'échange, comme décrit ci-aprés. Les actionnaires du Compartiment absorbé seront de ce fait en mesure d’exercer leurs droits d’actionnaires au titre du Compartiment absorbant a compter du 12 mai 2023.

Le rapport d'échange sera calculé le 12 mai 2023 en divisant la valeur nette d'inventaire par action de la catégorie concernée du Compartiment absorbé calculée le 12 mai 2023 par la valeur nette d'inventaire par action de la méme catégorie du Compartiment absorbant calculée le méme jour, sur la base de la valorisation des actifs

sous-jacents en date du 11 mai 2023.

Les revenus accumulés dans le Compartiment absorbé seront transférés dans le Compartiment absorbant. Toutes les catégories d'actions seront traitées de la méme maniére. Tous les frais supplémentaires pouvant survenir dans ce processus seront pris en charge par la Société de gestion afin de préserver les montants initialement

accumulés.

Les souscriptions d'actions et/ou conversions en actions du Compartiment absorbé ne seront plus acceptées a compter du 9 mai 2023, a 10 h 00 (heure de Luxembourg). La Fusion n'aura pas d'incidence sur les souscriptions, conversions et rachats effectués dans le Compartiment absorbant.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative a été désignée par le Conseil d’administration du Fonds en tant que réviseur d’entreprises indépendant agréé en charge de la préparation d’un rapport validant les conditions prévues a I'Article 71 (1), points a) a c) de la Loi de 2010 aux fins de cette Fusion.

Droits des actionnaires

Les actionnaires du Compartiment absorbé seront de ce fait en mesure d’exercer leurs droits d'actionnaires au titre du Compartiment absorbant a compter du 12 mai 2023.

A compter du 7 avril 2023, a 10 h 00 (heure de Luxembourg), les actionnaires du Compartiment absorbé qui n"approuvent pas la Fusion auront la possibilité de demander le rachat ou convertir leurs actions a titre gracieux jusqu‘au 8 mai 2023, a 10 h 00 (heure de Luxembourg). Les investisseurs qui souhaitent souscrire ou convertir des
actions du Compartiment absorbé au cours de cette période seront informés de la Fusion par un avis.

Les demandes de rachat ou de conversion devront étre adressées a I’Agent de transfert du Fonds (State Street Bank International GmbH, succursale de Luxembourg).

En vue de faciliter la finalisation de la fusion, le Compartiment absorbé suspendra I'émission, la conversion et le rachat d’actions a partir du 9 mai, a 10 h 00 (heure de Luxembourg).

Les documents suivants sont a la disposition des actionnaires, gratuitement, au siége social du Fonds et auprés des agences locales des distributeurs :

- le projet commun de Fusion;

- laderniére version du Prospectus du Fonds ;

- la derniere version des Documents d'informations clés (les « DIC ») du Compartiment absorbant ;
- les derniers états financiers audités du Fonds ;

- lerapport préparé par le réviseur d’entreprises indépendant agréé désigné par le Fonds pour valider les conditions prévues a I'Article 71 (1), points (a) a (c) de la Loi de 2010 en lien avec la Fusion ;
- le certificatlié a la Fusion émis par le dépositaire du Fonds conformément a I'Article 70 de la Loi de 2010.

Les actionnaires ont également le droit d’obtenir des informations complémentaires relatives a ladite Fusion, sur demande, auprés du siége social du Fonds.

Les actionnaires du Compartiment absorbé sont priés de lire soigneusement les DIC des catégories d'actions absorbantes du Compartiment absorbant et d’accorder une attention particuliere a la politique d’investissement, au niveau de I'lSR, aux performances passées et aux frais afin de prendre une décision en toute connaissance.

Luxembourg, le 6 avril 2023

Le Conseil d'administration du Fonds
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Le siege du groupe francais de services aux entreprises
a Issy-les-Moulineaux. Photo Jean-Luc Ichard/Shutterstock

Sodexo veut coter en Bourse
sSon activité titres-restaurant

RESTAURATION

Le géant francais de la
restauration collective,
qui avait envisagé
d’ouvrir le capital

de la branche titres-
restaurant, penche
finalement pour un
spin-off d’ici a 2024.

Martine Robert
Y @martiRD

Une satisfaction et une annonce. La
présidente du conseil d'administra-
tion etdirectrice générale de Sodexo,
Sophie Bellon, fait coup double :
dans un environnement compliqué
pour la restauration collective — en
raison du télétravail etdel'inflation—
ellea pu afficher mercredi des résul-
tats solides sur le premier semestre
delexercice 2023,avec une augmen-

tation du chiffre d’affaires de 17,8 %,
un résultat d'exploitation en hausse
de 30,9 % et une marge d’exploita-
tion a 5,8 %, elle aussi en progres-
sion. Profitant de cette dynamique,
Sophie Bellon a surtout annoncé au
passage sa volonté de détacher du
groupe, puis de coter les activités
Avantages et Récompenses (titres-
restaurant, culture, cadeaux...), en
distribuant des actions de l'entre-
prise aux actionnaires de Sodexo —
dont I'essentiel de l'activité repose
sur les cantines et les services sur
site, son ADN.

« Ce projet de séparation répond a
une logique stratégique forte : chaque
entité, plus recentrée, serait dans une
position renforcée pour justement
réaliser pleinement son potentiel, en
s’appuyant sur une gouvernance
dédiée et une structure de capital
appropriée », explique la patronne
de Sodexo, désireuse depuis dix-huit
mois dautonomiser « sa pépite »,
employant 5.000 des plus de

ECONOMISEZ JUSQU'A 40%
SUR L'ACHAT DE VOTRE TICKET* AVEC LE CODE PROMO ECHOSVT23
JUSQU'AU 12 MAI 2023 INCLUS

*Tarif early bird inclus

400.000 salariés du groupe. Les
titres ne pésent que 508 millions
d’euros de chiffre d’affaires, contre
11,6 milliards sur le premier semes-
tre de l'exercice 2023 pour la restau-
ration collective et autres presta-
tions sur site, mais ils sont bien plus
rentables, dégageant162 millions de
résultat d’exploitation, contre
593 millions pour les autres activi-
tés. Ils sont également tres promet-
teurs et en pleine ascension, avec
une croissance des ventes de 27 % ce
semestre, une dynamique quasi-
ment deux fois plus rapide que le
reste des activités.

«Le parfait moment »
« L'activité Avantages et Récompen-
ses va tres bien, elle est portée par les
taux d’intérét, U'inflation et notre
dynamisme commercial. C'est le par-
fait moment pour mettre cette pépite
sur lemarché et lui permettre de voler
de ses propres ailes », juge la fille du
fondateur, Pierre Bellon, qui, depuis
un an et demi, tient les rénes du
groupe, créé il y a un demi-siecle a
Marseille. Ily a dix-huit mois, le plan
était autre et le mode opératoire
pouryparvenirachangéen coursde
route. ATété 2021, il étaitquestion de
faireentrerahauteurde 20230 %du
capital un fonds de private equity.
Mais avec cette option, « la valorisa-
tion sur le moyen et long terme n’était
pas suffisante », a expliqué 1a PDG.
Faute d’'une valorisation corres-
pondant aux attentes —on avait évo-
quéle chiffre non confirmé de 4 mil-
liards d’euros — Sodexo a donc

changé son fusil dépaule en propo-
sant aujourd'hui cette scission et sa
cotation par le biais de distribution
d’actions de cette future entité aux
actionnaires actuels de Sodexo.
Bellon SA, le véhicule qui porte la
participation de la famille dans le
géant de la restauration collective,
restera a son niveau de 42,7 % dans
chacune des deux futures entités. La
valorisation de cette branche, qui va
étre scindée, m'a pas été précisée.
La gestion indépendante de cha-
que activité donnera les coudées
plus franches et la flexibilité finan-
ciere nécessaire a des acquisitions
spécifiques, par exemple, alors que
le paysage des titres-restaurant a été
tresbousculé ces derniers temps par
des start-up comme OpenEat ou par
des rapprochements comme celui
de Swile avec le groupe BPCE. Lopé-
ration devrait intervenir courant
2024, aT'issue de la consultation des
instances représentatives du per-
sonnel (il ne devrait pas y avoir
d’incidence sur 'emploi), et sous
réserve des conditions de marché.
D'ores et déja, 'action Sodexo a
pris plus de 10 % au cours de la
séance mercredi, preuve que le mar-
ché valide la stratégie. « L'abandon
du projet de cession partielle en
mai 2022 avait constitué une décep-
tion, donc que ce soit de retour sur la
table est positif », juge Richard
Clarke, analyste chez Bernstein, cité
par Reuters.

0l

Lire « Crible »
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TOURISME

Le secteur ne tourne
encore qua 72 %

de son niveau de 2019
mais entrevoit

le bout du tunnel.

« La reprise du voyage d’affaires est
confirmée, alors que, I'an dernier; on
ne savait pas trop a quoi s'en tenir »,
se rassure Yorick Charveriat. Le
vice-président et general manager
France d’Amex Global Business
Travel a présenté mercredi le tradi-
tionnel barometre annuel du sec-
teur établi par le géant américain.
« En 2022, le secteur est a 72 % du
niveau de 2019 dans le monde, 80 %
en France, donc la route est encore
longue, cela va prendre du temps,
mais lactivité est solide. Il n’y a plus
de volatilité, sauf lorsqu’il y a des
mouvements de gréve », précise-t-il.
Le rail avait repris plus vite que
T'aérien, porté par un resserrement
des trajets sur des destinations plus
domestiques. Mais entre le qua-
triéme trimestre 2021 et le dernier
trimestre 2022, 1a dépense aérienne
aaugmenté de 90 % etlerail de seu-
lement 18 %, du fait des nombreux
débrayages et du manque de per-
sonnel compliquant les déplace-
ments, selon le baromeétre.
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Déplacements responsables
Voila qui contrarie la prise de cons-
cience croissante de 'empreinte
carbone. « Les voyageurs d’affaires
veulent se déplacer de manieére plus
responsable, et 66 % affirment mesu-
rer leurs émissions de CO,, contre
53 % un an avant. Pour autant, seuls
16 % ont mis en place un plan
d’action. On s’attend a ce que le sujet
monte en puissance, ainsi que celui
des carburants durables, comme c’est
déja le cas aux Etats-Unis avec le Sus-
tainable Aviation Fuel », poursuit
Yorick Charveriat. Si les modes évo-
luent, le type de déplacement aussi.
« Clest legrand boom des événements
internes, notamment dans les PME/
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Les voyages d’affaires
reprennent lentement

PML. On parle maintenant de voyage
professionnel plus que de voyage
d’affaires, car il s’agit de garder un
lien fort avec ses collégues, d’engager
ses collaborateurs, et plus seulement
de réaliser des objectifs commer-
ciaux », pointe encore le patron
d’Amex GBT France. Les voyageurs
plébiscitent par ailleurs a 72 % un
meilleur équilibre entre vie person-
nelle et professionnelle, ne souhai-
tant pas partira n'importe quel prix,
dans n'importe quelles conditions.
Cela explique en partie le fait que
seulement 20 % d’entre eux réser-
vent leurs hotels via les canaux offi-
ciels prévus par leur société. Un vrai
casse-téte en cas de perturbations,
car leurs réservations ne sont pas
tracables. « Cest ce que I'on appellele
“leakage hotel”, et c’est un probléeme
en termes de sécurité comme de mai-
trise des cotlts », rappelle Yorick
Charveriat.

Lesvoyageurs ne
veulent plus partir
an'importe quel prix.

Du coté des agents de voyages, le
quotidien n’est pas simple. Les
incertitudes qui pésent encore sur
les déplacements en Chine et plus
largement en Asie, les capacités
encore insuffisantes dans 'aérien
qui tirent les prix vers le haut,
meéme si cela saméliore, les mouve-
ments sociaux en France, générent
un surcroit de travail. « On est passé
d’un appel par transaction avant le
Covid a deux-trois aujourd’hui. Nos
clients ont besoin d’aide en perma-
nence. Du coup, nous avons aug-
menté aussi le prix de nos presta-
tions, revu certains contrats,
abandonné d’autres », observe le
professionnel.

Etselon lui, les JO 2024 vont plu-
tot compliquer la donne quappor-
ter de l'activité. « L’événement
geénere peu de clientele d’affaires,
mais il a déja impacté les capacités
hoteliéres et fait grimper les prix »,
constate-t-il. — M. R.
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I e silencieux crash boursier
des taxis volants etdes eVTOL

@® Alors que les premiers aéronefs électriques a décollage et atterrissage verticaux sont censés
faire leur apparition des 2024, les principaux concepteurs ont vu leurs cours de Bourse s’effondrer.
® De quoi relativiser les perspectives du secteur ?

AERONAUTIQUE

Bruno Trévidic
Y @BrunoTrevidic

2023 sera une année charniére
pour les taxis volants et les
«eVTOL », ces aéronefs électriques
1égers a décollage et atterrissage
verticaux qui ambitionnent
d’ouvrir un nouveau chapitre de
I'histoire de I'aéronautique. Alors
que le marché semble en plein
décollage et que les premieres
entrées en service sont prévues des
I'an prochain, le secteur fait face a
une trées nette perte de confiance
des investisseurs.

Les principaux concepteurs
d’eVTOL (pour Electrical Vertical
Take-Off and Landing), qui avaient
misé sur la Bourse pour financer
leur développement, ont tous vu
leurs cours plonger. A commencer
par la plus grosse capitalisation du
secteur, 'américain Joby Aviation,
qui a réussi a lever prés de 2 mil-
liards de dollars depuis sa création
en 2009 etdontle cours de Bourse a
perdu 71 % de sa valeur depuis son
introduction a la Bourse de New
York, en février 2021.

Franc désamour

Meéme chose pour son compatriote
Archer Aviation, qui avait réussi a
lever 856 millions de dollars depuis
2018 etdontl'actionareculé de 83 %
depuis son pic de février 2021. Cela
malgré l'annonce en fanfare, en jan-
vier dernier,d’'un partenariatavecle
groupe automobile francais
Stellantis. Idem chez Beta Techno-
logies, qui avait récolté pres de
800 millions de dollars depuis 2017
et qui a vu sa valorisation chuter de
72 % en douze mois.

Ce franc désamour de la Bourse
ne se limite pas aux pionniers amé-
ricains. En Europe, le britannique
Vertical Aerospace (347,8 millions
de dollars de fonds selon I'index
SMG) a vu sa valorisation fondre de
72,8 % sur un an. Sur la méme
période, I'action de I’'allemand
Lilium, qui avait levé plus d'un mil-
liard depuis 2015, a perdu 88 %,
pour tomber a 60 centimes d'euros.
Le brésilien Eve Holding, filiale
d’Embraer,a perdu plusde 30 %. Le
chinois EHang, qui fut le premier a

faire voler un eVTOL avec des pas-
sagers, esta moins 15 %.

Les seuls acteurs du secteur a
échapper a la tourmente boursiere
sont ceux qui avaient opté pour
d’autres modes de levée de fonds
que la cotation en Bourse, a I'instar
de l'allemand Volocopter. Néan-
moins, méme pour ces entreprises
non cotées, le crash boursier des
eVTOL risque de compliquer les
prochains appels de fonds.

«Infinancables »

Le sujet est d’'autant plus critique
qu’il intervient avant la phase
d’industrialisation, tres gour-
mande en capitaux et alors que les
premiers essais en vol semblent
plutot bien passer. En France, Volo-
copter espére méme obtenir l'auto-
risation de démarrer ses premiers
vols commerciaux entre 'aéroport
de Roissy-CDG et Paris dés le
second semestre 2024, pour les
Jeux Olympiques de Paris.

« Rendre les eVTOL autonomes
est aussi complexe que de concevoir
un A350, tempére un ancien ingé-
nieur d’Airbus passé par la division
“drones”. Par ailleurs, une voilure
tournante sera toujours moins per-

~ Volocopter adéveloppé _
le Volocity pourle transporturbai.
Photo-Volocopter/Cover Images/Sipa

formante qu’une voilure fixe, souli-
gne-t-il. Le besoin en énergie est beau-
coup plus fort. Mieux vaudrait donc
concentrer les efforts de décarbona-
tion sur le transport aérien, plutot
qu’une simple niche de I'aviation. »

Au-dela des incertitudes techni-
ques, beaucoup de questions sur le
modele économique des eVTOL
restent sans réponse. Si toutes les
études saccordentsur I'importance
potentielle du marché des aéronefs
électriques, qui pourrait atteindre
1.000 milliards de dollars sur une
récente étude de JP Morgan, la voie
choisie par les fabricants suscite de
sérieux doutes.

« La plupart des entreprises du
secteur, comme Volocopter, préten-
dent ala fois construire deseVTOL et
lesexploiter, au lieu de se contenter de
les vendre a des exploitants, ce qui
revient a cumuler les risques, estime
un bon connaisseur du secteur. Cer-
tains vont réussir a se faire de
I'argent, mais pour la plupart des
fabricants, c’est trés douteux. Cer-
tains sont déja infinancables et
quand ¢a commencera a tomber, ¢a
va faire mal. » Les fabricants
d’eVTOL ontmultiplié lesannonces
de commandes ces derniers mois,

aupres de compagnies aériennes
comme United et American et de
loueurs d’avions comme Avolon,
mais la quasi-totalité ne sont en fait
que de simples options.

Sur les 8.996 « commandes »
comptabilisées par SMG Consul-
ting a travers le monde, 676 seule-
ment sont des commandes fermes.
Etles rares avances consenties sont
généralement placées sur des
comptes bloqués, conditionnées au
respect des performances et des
dates de livraison.

Le Graal du vol sans pilote

Le marché lui-méme reste difficile
a apprécier, compte tenu des con-
traintes techniques des eVTOL,
limités a des trajets courts, de
quelques dizaines de kilomeétres,
avec deux a quatre passagers au
maximum et avec une météo clé-
mente. Le plus évident serait celui
destaxisvolantsentre lesaéroports
et les centres-villes, mais cela
suppose que les populations
concernées acceptent d’étre sur-
volées par des engins bourdonnant
a basse altitude pour faire gagner
du temps a une clientele tres
réduite d’« happy few » et d’offi-

ciels. D'autres opérateurs préféerent
donc mettre en avant de possibles
missions sanitaires (des ambu-
lances volantes) des services
d’'urgence (pompiers, policiers) ou
des livraisons urgentes, sociale-
ment plus acceptables. Sans
oublier les possibles applications
militaires a l'origine des premiers
financements aux Etats-Unis et au
cceur du business model de
certains comme Horizon Aircraft,
dont le premier « prospect » est le
Pentagone. Mais le marché repose-
rait alors sur des financements
publics.

Par ailleurs, méme si les pre-
miers eVTOL commencaient a
apparaitre dans le ciel en 2025, la
véritable maturité technologique
n’arrivera pas avant plusieurs
années, quand ces aéronefs seront
devenus autonomes et pourront
étre utilisés en toute sécurité, sans
pilote aux commandes. Les pilotes
sont déja une denrée rare et coli-
teuse, et le fait d’'en employer un
pour transporter deux ou trois pas-
sagers pour le méme salaire que
200 a 400 passagers dans un avion
est déja anti-économique ou bien
réservé a une clientele fortunée. m

Lesfols espoirs du Volocity de I'allemand Volocopter

Soutenue par de prestigieux
parrains, la start-up

a inauguré mardi, pres

de Karlsruhe, le hangar

ol ses aéronefs électriques
seront assemblés

puis testés.

Ninon Renaud

W @NinonRenaud

— Envoyée spéciale a Bruchsal
(Bade-Wurtemberg)

Le ciel bleu dégagé et le soleil qui
brille au-dessus de Bruchsal, ville
de 45.000 ames sise au nord de
Karlsruhe, confortent l'optimisme
du ministre allemand des Trans-
ports, Volker Wissing. Il estvenu en
personne inaugurer mardi la piste
d’atterrissage et le hangar adjacent
ol seront assemblés et testés les
taxis volants électriques de
Volocopter.
Avecsonalluredejouet téléguidé
aérodynamique géant, le « Volo-
city » sest élevé tranquillement a la
verticale a l'aide de sa couronne de
18 mini-hélices aussi bruyantes
qu'une grosse tondeuse a gazon,
avant de réaliser un petit tour au-

dessus de I'aérogare et de revenir se
poser. Sa production en série, a
raison d'une cinquantaine d’exem-
plaires par an, dans un premier
temps, va pouvoir démarrer ala fin
de ce mois dans une usine flambant
neuve installée a dix minutes du
hangar.

Aussi stir qu'un A320

« Nous sommes au début d’'une nou-
velleére, celled’ unemobilité aérienne
respectueuse du climat, qui permet-
tra de décongestionner les villes »,
sest félicité Volker Wissing. « De ce
hangar, nous enverrons nos avions
dans les métropoles du monde entier
et nous ouvrirons une nouvelle voie
pour le transport », a complété le
directeur général de Volocopter,
Dirk Hoke.

Le groupe espere obtenir au
cours du premier semestre 2024 le
précieux sésame de ’Agence euro-
péenne de la sécurité aérienne
(Aesa) pour pouvoir effectuer ses
premiers vols commerciaux au
cours des Jeux Olympiques a Paris.
Contrairement a un hélicoptere
classique, « nous aurons alors la
méme certification qu'un A320, ce

sera un signal fort pour les gens qui
veulent avant tout des moyens de
transport sirs », précise aux
«Echos » Dirk Hoke.

A un gramme pres

Dans le hangar de Bruchsal, une
borne numérique a été installée
pour simuler l'enregistrement d'un
passager. Une fois son identité véri-
fiée a l'aide d'une appli sur son télé-
phone mobile, le client doit... se
peser. Une condition nécessaire
pour s’assurer que les neuf batte-
ries, qui ont une autonomie globale
de vingt-cinq minutes, seront capa-
bles de tenir la distance a parcourir.
Avec deux passagers, dont le pilote,
le Volocity pese une tonne environ,
et « chaque gramme compte » peut
lire le visiteur sur le mur des toi-
lettes du hangar !

La capacité des batteries compli-
que de fait le modele économique
de ce nouveau moyen de transport,
car celui-ci ne peut ni augmenter
les distances ni le nombre de voya-
geurs. « Nous ne voulons pas étre un
moyen detransport pour lesriches »,
assure le directeur opérationnel de
Volocopter, Christian Bauer. La

diversification vers le transport de
médicaments, dorganes ou de peti-
tes marchandises est cependant
limitée : sur un marché mondial
estimé de 290 milliards d'euros en
2025, les personnes représentent la
partla plusimportante, soit170 mil-
liards d’euros, selon Christian
Bauer. Bien que moins bruyant
qu'un hélicoptere, le bruit risque
aussi d'en limiter 'acceptation.

La start-up vise
une production
de 50 véhicules
volants par an.

Mais Volocopter parie sur I'amé-
lioration de la technologie des
batteries qu'il produit lui-méme et
sur les économies d’échelle que le
développementdumarché permet-
tra. L'objectif est d’étre aussi cher
qu’'un taxi premium a I’horizon
2030, avec un prix voisin de
90 euros la course pour rallier Paris
depuis Charles-de-Gaulle.

« Nous avons un vrai réle a jouer
sur la décarbonation du transport

aérien. La technologie ne sera pas
mure avant 2035 pour le reste du
secteur, voire 2050 pour les plus gros
avions. Nos batteries sont prétes »,
rappelle Dirk Hoke. En attendantde
devenir rentable, Volocopter devra
cependant tenir financiérement.

Appel a soutien public
Endouzeansdexistence,lastart-up
a consommé environ 400 millions
d’euros sur les 600 millions levés.
De Mercedes Benz a BlackRock, en
passant par DB Schenker, Japan
Airlines ou encore Microsoft, ses
actionnaires sont solides. Mais
«nous avons besoin de 100 millions
d’euros supplémentaires pour accé-
lérer la production. Un soutien
publicserait souhaitable »,confirme
Dirk Hoke.

Un message entendu par les
autorités allemandes, qui n'ont eu
de cesse de célébrer ce champion
national de la mobilité décarbonée,
employantalui seul 500 personnes
a Bruchsal. Volker Wissing a
annoncé qu'un groupe d’experts
allait plancher a partir de ce mois
sur une stratégie dédiée ala « mobi-
lité aérienne avancée ». m

Pollution de
l'air : enquéte
contre la RATP

TRANSPORT

Cette décision

a été prise apres la
plainte de I'associa-
tion Respire, qui
dénonce la mauvaise
qualité de I'air dans
le métro parisien.

LaRATP est-elle responsable de
la mauvaise qualité de l'air
inhalé par ses usagers dans les
couloirs des métros ? Le par-
quet de Paris a ouvert une
enquéte pour tenter de répon-
dre a cette question. Cette déci-
sion a été prise aprés une plainte
déposée par ’association
Respire en mars 2021. La Régie
estaccusée de « tromperie et
blessures involontaires » en rai-
son d’une qualité de l'air dégra-
dée dans l'enceinte du métro,
indique l'association.

Le parquet a confirmé aupres
de 'AFP 'ouverture d’'une
enquéte pour « mise en danger
d’autrui et tromperie sur une
prestation de service entrainant
un danger pour la santé de
I’homme » qui a été confiée a
I'Office central delutte contreles
atteintes a I'environnement et a
la santé publique (OCLAESP).

« Il est temps de lever la loi du
silence et que la RATP dise la
vérité aux usagers », a déclaré
Tony Renucci, directeur général
deRespire, cité dansun commu-
niqué de I'association. Cette der-
niere accuse la RATP de dissi-
mulerasesusagersleniveaudes
pollutions de l'air dans ses espa-
ces sous-terrains et espere
quelle « fera enfin le nécessaire »
pour sattaquer au probléme.

Le tauxde
particules fines
dépasse les seuils
fixés par 'OMS.

La RATP est au courant de la
situation « depuis le début des
années 2000 », assure Respire.
Deson coté, la Régie affirme que
« la qualité de I'air est une prio-
rité » et qu'elle a déployé un
« plan d’action ambitieux »
contre ce phénomene depuis
plus de vingt ans. Respire dit
s'étre basée sur deux rapports
réalisés par ses soins en 2019
et 2021, dont il ressort que l'air
dansle métro et le RER parisien
est « nettement plus pollué en
particules fines » qua l'extérieur.
Or la pollution aux particules
fines peut engendrer des génes
oudesinfections respiratoires et
entrainer une hausse des hospi-
talisations ou de la mortalité
liées a ces pathologies.

En juin, I'’Anses (L’Agence
nationale de sécurité sanitaire)
avait observé que l'air était en
moyenne trois fois plus chargé
en particules fines dans les sta-
tions quen surface, bien au-dela
des seuils fixés par 'OMS.
L'Anses a effectué une série de
recommandations afin de ren-
forcer les actions pour amélio-
rer la qualité de I'air dans les sta-
tions de métro et RER et mieux
lamesurer. Les frottements pro-
voqués au moment du freinage
des trains sont notamment en
ligne de mire. Ils émettent en
effet une quantité de particules
fines, qui sont réguliérement
remises en suspension dans l'air
au passage des rames.

LaRATPassure fairele néces-
saire, en partenariat avec Ile-de-
France Mobilités (IDFM), l'auto-
rité organisatrice des trans-
ports, avec par exemple « le
déploiement du freinage électri-
que sur tous les nouveaux maté-
riels ». Par ailleurs, « en 2022,
troisventilateurs ont été renforcés
sur le réseau de métro » sur les
lignes 9 et 2, affirme I'établisse-
ment public. — M. G.



ENTREPRISES

Ces chocolatiers haut de gamme
qui attirent les investisseurs

ALIMENTATION

Apres la reprise de
Chapon par French-
Food Capital, c’est au
tour de Debauve et
Gallais de passer dans
le giron de Vesper
Investissement.

Le secteur, qui capita-
lise sur PaAques, attise
les convoitises.

Clotilde Briard
3 @ClotildeBriard

Paques n’est pas la seule raison
débullition dans le monde des cho-
colatiers. Si Debauve et Gallais pro-
fite du temps fort de I'année propice
aux ceufs et autres poules, son his-
toire vient de prendre un nouveau
tournant avec la reprise par Vesper
Investissement de I'intégralité de
ses actions détenues par la famille
propriétaire.

La maison, créée en 1800 par Sul-
pice Debauve qui fut auparavant le
chocolatier officiel de Louis XVI,
capitalise sur son histoire en propo-
sant pour la premiére fois des fritu-
res de Paques en forme de fleurs de
lys. En croissance de 17 % en 2022,
elle compte bien continuer & mon-
ter en puissance avec ses produits
moins sucrés.

Recettes anciennes

« Le segment du chocolat haut de
gamme enregistre la plus forte crois-
sance du marché. Comme le secteur
du luxe, il est tres attractif En outre,
dans l'agroalimentaire, la clientéle
domestique s’ajoute aux acheteurs
internationaux », note Pierre-
Guillaume Véron, président de Ves-
per Investissement.

La maison compte bien redé-
velopper des recettes anciennes.
«Unepartimportante denotre clien-
tele locale se montre tres fidele. Cer-
tains, tres attachés a notre maison,
viennent presque tous les jours. Il
nous faut maintenant attirer leurs

enfants, les petits-enfants.
Et continuer & accueillir les
touristes haut de gamme »,
remarque Domitille Jollois, la diri-
geante de Debauve et Gallais.

Quelques mois plus tot, en sep-
tembre 2022, c’était FrenchFood
Capital qui investissait dans Cha-
pon. La PME, fondée en 1986 par
Patrice Chapon qui est resté direc-
teur delacréation, affichaitalorsun
chiffre d’affaires de 6 millions
deuros. « La maison repose a la fois
sur une marque bien connue des
Parisiens et sur un savoir-faire mai-
trisant toutes les étapes de la fabrica-
tion depuis la féve de cacao. Cette
belle endormie a la capacité a accroi-
tre sa notoriété », releéve Laurent
Plantier, associé fondateur de Fren-
chFood Capital.

Aux sept boutiques déja existan-
tes sont venues s’ajouter deux
autres, I'une a Bécon-les-Bruyeres,
l'autre qui a ouvert une semaine
avant Paques a Puteaux. Dans les
douze mois a venir, l'objectif est de
se développer en Ile-de-France
avant de s’attaquer au reste de
I'Hexagone et a l'international.

« Dans la région, il existe encore
des déserts en matiére de chocolat.

L’enjeu est
d’étre une choco-
laterie autant d’été
que d’hiver », estime Cédric
Taravella, a la téte de Chapon. I1
compte notamment sur les bars a
mousse au chocolat qui sont I'une
des particularités de la marque.

Le nouveau point de vente de
Puteaux a aussi installé une vitrine
a hauteur d’enfants pour parler a
toute la famille. Et partout on peut
déguster des morceaux de tablettes
pour faire son choix dans la vaste
gamme.

Outre son magasin historique
installé rue des Saints-Péres a Paris,
Debauve et Gallais dispose, de son
coté, d'une seconde boutique pari-
sienne et de comptoirs situés a
I‘étranger. « Nous voulons renforcer
I’expérience en nous appuyant
d’abord sur le parc de points de vente
existants et développer les achats en
ligne. Nousvisons40 % de croissance
sur l'exercice 2023-2024 », ajoute
Pierre-Guillaume Véron.

Le monde du chocolat intéresse
de plus en plus des acteurs ceuvrant
aussi sur d’autres univers. Lov
Group, de Stéphane Courbit, avait
ainsi repris Fouquet en 2021

Créée en 1800

par Sulpice Debauve,
qui fut auparavant

le chocolatier officiel
de Louis XVI,

la maison Debauve et
Gallais propose cette
année des fritures

de Paques en forme
de fleurs de lys. DR

Mais les investisseurs
ne sont pas les seuls a se pen-
cher sur le secteur. Le groupe
familial de la famille Dolfi, a la téte
d’AlaMérede Familleetde Stohrer,
sestfaitune spécialité durachatdes
chocolatiers et confiseurs bien
connus dans leur région.

L’an dernier, il a repris coup sur
coup la chocolaterie vosgienne
Thil, avec cinq boutiques, et Auzou
dans la région de Rouen, comptant
un laboratoire et sept magasins.

Des spécialités

qui voyagent

A Tl'inverse des rachats capitalisant
sur une marque unique, les noms
connus des clients locaux restent.
«Nousintégrons ces maisons histori-
quesetreprenonsleurs savoir-faireet
recettes pour les développer », souli-
gne Steve Dolfi, 'un des membres
du quatuor de fréres et sceurs
veillant sur la société.

Les spécialités d'une région se
retrouvent ainsi a I'autre bout de la
France. Et les bonbons de chocolat
al'alcool de Thil vont se faire une
place, avec de nouvelles composi-
tions, dans les autres lieux du
groupe. m
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Le vinitalien
souffre d'étre
moins valorisé que
sonrival francais

VIN

La filiere vitivini-
cole italienne

se félicite du bond
des exportations
au cours de la
derniere décennie.

Mais elle déplore

sa trop grande
dépendance

a quelques marchés
seulement et un
prix moyen de ses
bouteilles trop bas.

Olivier Tosseri
W @oliviertosseri
— Correspondant a Rome

Les vins italiens progressent
depuis dix ans a I'export, mais
souffrent toujours de la compa-
raison avec leurs concurrents
francais. Cest I'une des faibles-
ses mises en exergue lors de la
55¢édition du Salon Vinitaly qui
s'est tenu du 2 au 5 avril. Pen-
dant quatre jours, Vérone est
devenue la capitale italienne du
vin avec plus de 4.000 expo-
sants représentant 'ensemble
des régions de la péninsule,
mais également plus de 30 pays
étrangers.

«Nosentreprises souffrent des
surcouts liés a la crise énergé-
tique, mais aussi a des prix
beaucoup plus bas que ceux des
étiquettes francaises », regret-
te Miacaela Pallini, la prési-
dente de la Federvini, la fédéra-
tion italienne des producteurs
industriels, exportateurs et
importateurs de vins, spiri-
tueux, sirops et vinaigres. Selon
une étude du centre de recher-
che Nomisma, le prix moyen
d’'unvinitalien estde 3,26 euros
contre 6,32 euros pour celui
produit en France.

Un secteur fondamental
Alors que cette industrie est
stratégique pour le made in
Italy agroalimentaire, elle a di
compter pour 2022 sur une
inflation historique et une
explosion de 28 % des cofits de
production et de transports du
fait de 1a guerre en Ukraine.
Selon une enquéte réalisée par
l'observatoire UIV-Vinitaly, la
crise énergétiqueaentrainél'an
dernier un manque a gagner de
préesde 2 milliards d'euros pour
la filiére vitivinicole italienne.
Lesventesdevinsurunandans
la grande distribution ont éga-
lement baissé de 1,8 % en valeur
etde 5,4 % en volume.
«C’estnotredevoir de soutenir
ce secteur fondamental pour le
pays », ainsisté la présidente du
Conseil Giorgia Meloni en inau-
gurant le Salon. Il exploite
674.000 hectares de vignes et
rassemble 570.00 entreprises
qui emploient 870.000 person-
nes. Sa valeur est estimée

31,3 milliards d'euros. En une
décennie, les exportations ont
augmenté de 80 % pour fréler
les 8 milliards d'euros en 2022,
en hausse de 10 %.

« Nous sommes fiers d’attirer
a cette édition de Vinitaly plus de
1.000 grands acheteurs - soit
43 % de plus que I'an dernier,
senorgueillit Federico Bricolo,
président de Veronafiere, orga-
nisateur du Salon. Les Chinois
ont fait leur retour et, pour la
premiére fois, le président des
importateurs américains était
présent. » Un marché outre-
Atlantique essentiel, puisqu’il
représente plus de 2 milliards
d’euros pour le vin Italien.

La menace irlandaise
Maisles acteurs dela filiere viti-
vinicole transalpine ne s'aban-
donnent pas a I'ivresse de ces
bons chiffres. La validation par
I'UE d’un projet de reglement
irlandais prévoyant l'affichage
obligatoire d’avertissements
sanitaires sur les bouteilles
d’alcoolinquiete. « C’est une atti-
tude irresponsable », a fustigé
Francesco Lollobrigida, le
ministre italien de 'Agricul-
ture. Il annonce soumettre tres
prochainement a la Commis-
sion européenne un document
commun avec ses homologues
francais et espagnol pour
répondre a «l'attaqueirlandaise
et a sa désinformation alar-
miste ». Il espére impliquer éga-
lement la Grece et le Portugal.

Le prix moyen
d'un vin italien

est de 3,26 euros,
contre 6,32 euros
pour celui produit
en France.

La polémique cache mal cer-
taines faiblesses. Depuis une
décennie, I'Ttalie exporte sensi-
blement le méme volume de
vin, soit environ 20 millions
d’hectolitres. Des exportations
dépendantes a 60 % de cinq
marchés (Etats-Unis, Canada,
Allemagne, Royaume-Uni et
Suisse). Un vin qui a du mal a
s'imposer sur les tables chinoi-
ses et japonaises et se retrouve
encore timidement sur celles
d’Europe de I'Est.

L'autre grande dépendance
soulignée par 'observatoire
UIV-Vinitaly est celle des expor-
tations de prosecco et autres
vins pétillants. Leur chiffre
d’affaires réalisé a I'’étranger
en 2022 était de plus de 2 mil-
liardsd’euros,en haussede pres
de 20 %. Alors qu’ils ne repré-
sentaient que 7 % des exporta-
tions en 2010, ils assurent
aujourd’hui 23 % des bouteilles
expédiées hors des frontieres
de la péninsule. « C’est un indé-
niable succes mais qui peut s'ave-
rer source de fragilité », prévient
Miacaela Pallini. m

a SUIre

Stellantis dévoile le premier pick-up

électrique de RAM

AUTOMOBILE Stellantis a présenté mercredi son premier
pick-up électrique Ram, une marque tres importante pour sa
rentabilité. Le Ram 1500 REV 2025, présenté au Salon de l'auto-
mobile de New York, aura une autonomie pouvant aller jusqua
environ 804 km grace a un bloc batterie optionnel plus impor-
tant de 229 kilowatts. Le véhicule seralancé fin 2024 sur 'un des
principaux segments du marché automobile nord-américain,
celui des SUV et des pick-up aux dimensions imposantes si on
compare avec la taille des voitures en Europe.
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HIGH-TECHEMEDIAS

« Les Trois Mousquetaires », le pari
"un blockbuster made in France

® L'adaptation a gros budget du roman d’Alexandre Dumas mise sur un casting cinq étoiles, de I'action

et des héros populaires pour attirer un large public en salle, avant des adaptations sous d’autres formats.
® Une version francaise des stratégies de franchise cheres a Hollywood.

CINEMA

Stéphane Loignon
W @stephloignon

Hollywood a ses super-héros.
La France a ses « Trois Mousquetai-
res ». Avec deux films tirés du céle-
bre roman d’Alexandre Dumas,
« D’Artagnan », sorti mercredi, et
«Milady », attendu le 13 décembre
prochain, les producteurs de cette
ambitieuse double adaptation espé-
rent apporter « une réponse aux
franchises américaines », selon les
mots glissés au « Figaro » par Dimi-
tri Rassam, le patron de Chapter 2
(groupe Mediawan). « Cest un bloc-
kbuster a la frangaise », confirme le
délégué général dela Fédération des
cinémas francais (FNCF), Marc-Oli-
vier Sebbag. Pour rivaliser avec les
blockbusters Marvel, Chapter 2 et
Pathé, coproducteur et distributeur
des deux opus, ont repris les ingré-
dientsclés delarecette quifaitle suc-
ces de ces franchises d’'Hollywood.

Comme le rappelle Julien Jour-
dan, professeur & HEC et spécialiste
de I'économie du cinéma, celles-ci
sappuient sur la stratégie du « tent-
polemovie »ottun filmgrand public
sertde pilier d'un chapiteau large ot
se déploient d’autres exploitations.
« Sa caractéristique la plus impor-
tante est une histoire prévendue, dont
les personnages sont connus du
public, afin que le spectateur sache a
quoi s’attendre », indique-t-il.

Des succes d’édition

Ainsi les franchises sappuient-elles
souvent sur des succes d’édition.
« Astérix et les Trois Mousquetaires
sont probablement les deux histoires
francaises les plus adaptées au
cinéma et les plus connues dans le
monde entier. Des icones de l'identité
francaise », souligne Marc-Olivier
Sebbag. Cette version des « Trois
Mousquetaires » a ainsi pu étre pré-
vendue dans 70 pays, selon
«Le Parisien Week-end ».

Un budget élevé, permettant
d’assurer un grand spectacle, est
aussi nécessaire. Il atteint ici 72 mil-
lions d’euros, plus que celui de
« Astérix et Obélix : UEmpire du
Milieu », qui sélevait a 65 millions.
Ces moyens ont permis quelque
140 jours de tournage, quasiment
uniquement en décor naturel
(contrairement aux blockbusters,
souvent tournés en studio), dans de
nombreux monuments historiques
francais, avec la participation de
5.200 figurants. L'addition a été tou-
tefois été répartie sur deux films,
tournés en méme temps. Elle reste
modeste auregard des dépensesdes
blockbusters hollywoodiens, le
budget de certains Marvel dépas-

sant 250 millions de dollars, sans
compter les colits marketing.

Le film doit également viser une
cible tres large pour devenir ce
qu'Hollywood appelle un « four-
quadrant movie », indique Julien
Jourdan : un long-métrage capable
de séduire les hommes et les fem-
mes, les plus et les moins de 25 ans.
Film historique et d’action, a mi-
chemin « entre Cyrano et Indiana
Jones », selon Marc-Olivier Sebbag,
«Les Trois Mousquetaires » répond
a ces criteres et sappuie de plus sur
un casting fédérateur, comprenant
Francois Civil, Vincent Cassel,
Romain Duris, Pio Marmai, Eva
Green et Louis Garrel.

Le film doit viser une
cible trés large pour
devenir un « four-
quadrant movie ».

La sortie doit enfin étre soutenue
par une campagne marketing mas-
sive. Sitous cesingrédients sontréu-
nis, le blockbuster peut d’abord
espérer un grand succes en salle,
méme si le bouche-a-oreille ou la
critique ne sont pas bons. Accablé
parla presse, le dernier « Astérix » a
malgré tout séduit plus de 4,5 mil-
lions de spectateurs. « L’idée est de
faire un maximum de box-office au
début, un blockbuster ameéricain fait
a peu pres 50 % de ses recettes la pre-

3

mieére semaine », souligne Julien
Jourdan. Si les spectateurs appré-
cient le film et en parlent a leurs
amis, le succes peut se transformer
en raz-de-marée, facon « Avatar ».

Un troisiéme volet envisagé
Ce nest que la premiére étape de la
vie de la franchise qui doit se pour-
suivre avec des suites, maisaussi des
déclinaisons sous plusieurs formes,
quiil sagisse de séries, de jeux vidéo,
de BD ou de jouets... Si les deux pre-
miers épisodes des « Trois Mous-
quetaires » rencontrent leur public,
un troisiéme volet est déja prévu,
«Le Masque de fer », a annoncé le
réalisateur au « JDD ». Deux adap-
tations en série, pour Disney+,
sont en cours décriture.

La chercheuse Hélene Lauri-
chesse, spécialiste de I'’économie
du cinéma a l'université Toulouse -
Jean Jaures,compare ces franchises
de cinéma a des « systémes de mar-
que » permettant de « fidéliser le
public dans le temps ». Grace aux
réseaux sociaux, il est possible a
chaque sortie de « réactiver les com-
munautés de fans qui constituent une
base avec laquelle interagir de facon
privilégiée », note I'universitaire.

Dans cette stratégie d’exploi-
tations en cascade, tout repose
toutefois sur la solidité du pilier
du chapiteau. Or I'accueil que
les spectateurs réserveront a
d’Artagnan et ses compagnons
est, comme toujours, incertain. m

«Les Trois Mousquetaires » s’appuie sur un casting fédérateur, comprenant notamment Vincent Cassel, Romain Duris et Pio Marmai. Photo Julien Panié

Alexandre Dumas, éternel filon
duseptieme art

Populaires et libres

de droit, les ceuvres

du romancier ont connu
des centaines d’adapta-
tions a I’écran. Avec de
nombreux succes a la clé...

Avec « Les Trois Mousquetaires :
D’Artagnan », sorti mercredi,
sa suite « Milady » prévue
en décembre, et « Le Comte de
Monte-Cristo », attendu l'an
prochain, les héros créés par
Alexandre Dumas reviennent
en force au cinéma.

Depuis « The Three Muske-
teers » en 1898, ils ne s’en sont
jamais longtemps absentés.
«On dénombre plus de 160 adap-
tations au cinéma des ceuvres
de Dumas », indique Stéphanie
Salmon, commissaire de 'exposi-
tion « Alexandre Dumas a I’écran,
de l'aventure a la démesure », a la
fondation Jér6me Seydoux a
Paris. Petit écran inclus, le total
atteint environ 250.

« Les Trois Mousquetaires »
et « Le Comte de Monte-Cristo » se
taillentla partdulion, sans oublier
d’autres romans comme « La
Reine Margot » ou « Le Vicomte

de Bragelonne », avec I'histoire
de ’'homme au masque de fer.

De la Corée du Sud a I'Inde,
en passant par la France et les
Etats-Unis, preés d'une vingtaine
de pays ont adapté ses récits au
cinéma. Cet engouement trouve
sesoriginesdanslesucces précoce
duromancier, traduit de son
vivant. « Aujourd’hui encore,
méme si tout le monde n’a pas lu
Dumas, chacun a une représenta-
tion de D’Artagnan ou de Monte-
Cristo », pointe la commis-
saire d’'exposition.

Narration rythmée

et épreuves initiatiques
Ancrés dans la culture populaire,
ses personnages incarnent l'aven-
ture, la fidélité, la justice ou la ven-
geance, et traversent des épreuves
initiatiques. Un régal pour les scé-
naristes, dautant que la narration
rythmée de Dumas, qui faisait
paraitre ses récits en feuilleton,
se préte bien a la dramaturgie du
cinéma ou des séries.

Enfin, les créations du roman-
cier sont libres de droit, le délai
l1égal de soixante-dix ans apres
la mort de l'auteur, en 1870, étant

passé depuis... quatre-vingt-
trois ans. Un avantage financier
et créatif. « Les scénaristes
malaxent Dumas comme ils le
souhaitent, sans avoir a composer
avec les ayants droit », souligne
Stéphanie Salmon.

L’'idée est souvent avant tout
doffrir un grand spectacle. Pathé
choisit ainsi « Les Trois Mousque-
taires » pour son premier film en
couleur, en 1953. Un succes, avec
5,3 millions d’entrées. « Au box-
office, les adaptations de Dumas
se défendent trés bien », souligne
Stéphanie Salmon. En 1921, la
version d'Henri Diamant-Berger
aurait rapporté 17 millions de
francs, pour 2,5 millions de francs
de budget. « Le Comte de Monte-
Cristo » de Robert Vernay, en 1954,
rassemble presque 8 millions de
spectateurs. En 1994, « La Reine
Margot » de Patrice Chéreau
enséduit plusde 2millions. « Dans
Dumas, ily a del'amour, del'action,
des sentiments, de ’humour »,
rappelle Marc-Olivier Sebbag, le
délégué général de la Fédération
nationale des cinémas francais
(FNCF). « C’est la base de la fiction
qui marche », conclut-il. — S. Lo.

Marvel, une franchise de réve qui n'est plus infaillible

CINEMA

Des ajustements
s’'imposent pour la
filiale de Disne

qui a rencontre des
ratés derniérement.

Fabio Benedetti Valentini
Y @FabioBenedettiV

L’accueil mitigé qu'a rencontré
depuis février le long-métrage,
« Ant-Man et la Guépe : Quantuma-

nia » donne une nouvelle illustra-
tion de la baisse de régime chez
Marvel, un studio phare de Disney.
Avec plus de 100 millions de dol-
lars pour son premier week-end
dans les cinémas américains en
février, « Ant-Man 3 » avait mieux
démarré que les deux précédentes
aventures de ’homme-fourmi.
Mais son box-officeaux Etats-Unisa
chuté de pres de 69 % lors de son
deuxiéme week-end d’exploitation,
du jamais-vu pour la fameuse fran-
chise Marvel Cinematic Universe
(MCU). Cela alors que des rumeurs
de tensions internes circulent,

notamment a la faveur du départ de
la dirigeante Victoria Alonso.
Depuisunequinzained’années,le
studio a enchainé les succes en pui-
sant dans une immense bibliothe-
que de plus de 7.000 personnages
de comics (Spider-Man, Black Pan-
ther, Hulk, Captain America...) pour
créer le MCU. Il en a fait 1a plus belle
franchise de cinéma au monde avec
— pour l'instant -3l films a son actif,
et prés de 29 milliards de dollars
de recettes de billetterie, en cumul.
Seulement voila, depuis le succes
mondial de « Avengers : Endgame »
en 2019, unseul opus (« Spider-Man:

No Way Home », en 2021) a dépassé
le milliard au box-office mondial.
Et il s'agissait 1a d'une coproduction
avec Sony. D’aucuns parlent de
« fatigue » des super-héros.

«Beaucoup de nouveautés »
De retour aux commandes depuis
quelques mois, Bob Iger veut étre
sélectif. Et il serre les cordons :
5,5 milliards de dollars d’écono-
mies, y compris 3 milliards sur
les contenus, et 7.000 réductions
de postes sont prévus au global.
Pour Marvel, Bob Iger appelle de
Ses veeux a un nouveau cap.

Y aura-t-il un « Ant-Man 4 » ?
Rien de moins str. Il y aura « beau-
coup de nouveautés » dans les
prochaines productions Marvel, a
lancé Bob Iger en mars, lors d'une
conférence organisée par Morgan
Stanley, en suggérant que parfois le
studio se serait laissé aller a trop de
«sequels » sur un méme héros.

Pas de révolution de principe,
donc : 'univers Marvel va continuer
adévelopper sesarcsnarratifsotiles
super-héros apparaissent dans plu-
sieurs films. Pour attirer a la fois les
aficionados et des audiences plus
larges, Marvel va aussi continuer a

faire appel a des stars — comme
Harrison Ford qui aura unréle dans
le prochain « Captain America »,
sur les écrans en 2024.

Mais il y aura des ajustements.
Marvel va sans doute faire moins de
sorties par an et elles seront plus
espacées, a concédé le président de
Marvel Studios, Kevin Feige, dans
une interview avec « Entertainment
Weekly ». Le producteur mise aussi
sur de nouveaux personnages avec
notamment un opus mettant en
scéneles Quatre Fantastiques, prévu
pour 2025. Les super-hérosnont pas
ditleur dernier mot. m
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e FBI fait fermer
le « supermarché
des hackers »

CYBERSECURITE

Une opération
de police dans
17 pays a permis
de démanteler
la plateforme
Genesis Market.

Leila Marchand
W @leilamarchand

Ce n’était pas un site d’e-com-
merce comme les autres. Pour
quelques dollars, on pouvait
faire son choix parmi des mil-
lions d’identifiants etde motsde
passe volés. Genesis Market,
une importante plateforme de
hackers, vient détre fermée a la
suite d'une opération interna-
tionale de police, ont annoncé
mercredi Europol et le FBI.

Ce coup de filet mondial,
impliquant plus de 17 pays, sest
traduit par 119 arrestations, pré-
cise le communiqué d’Europol.
Trois Francais feraient partie
des personnes arrétées, d'apres
les informations du « Parisien ».
Plus de 200 propriétés ont été
perquisitionnées lors de cette
opération « sans précédent » réa-
lisée par le FBI et la police néer-
landaise et qui a commencé
en 2019, ajoute Europol.

Une interface soignée
et facilement accessible
Si la plateforme était si popu-
laire aupres des cybercriminels
—avec plusieurs millions d’utili-
sateurs estimés —, c'est d'abord
en raison de « son accessibilité
et de ses prix abordables », ana-
lyse Europol. Contrairement
aux services du « dark web »,
Genesis était facilement acces-
sible sur la toile. « Mais il fallait
quand méme étre coopté pour
pouvoir y entrer », précise Fran-
cois Deruty, le directeur du ren-
seignement de l'entreprise de
cybersécurité Sekoia. « Les
tarifs pouvaient aller de 30 a
50 dollars pour deux adresses
mails, a 3.000 dollars pour
100.000 adresses », indique-t-il.
Mais le grand atout de ce
« Vinted pour hackers » comme
le surnomme cet expert, était la

qualité de ses données. « La ol
d’autres plateformes proposent
basiquement un document Excel
avec5.000 lignes envrac, eux pro-
posaient une interface soignée et
confirmaient réguliérement la
validité des données, et allaient
Jjusqu'a rembourser l'acheteur si
elles s’avéraient inutilisables. »

Des informations
collectées en temps réel
Pour ce faire, la plateforme pro-
posaitala vente des « bots » qui
infectaient les appareils des vic-
times par le biais de logiciels
malveillants et autres métho-
des. Les informations étant col-
lectées en temps réel par ces
«bots », les acheteurs étaient
informés de tout changement
de mot de passe.

Genesis Market
proposait a la vente
des millions
d'identifiants

de comptes volés.

« Genesis Market avait mis en
vente l'identité de plus de 2 mil-
lions depersonnes aumoment de
sa fermeture »,a souligné l'office
européen de police. « Nous
avons sérieusement perturbé
I’écosysteme cybercriminel en
supprimant l'un de ses princi-
paux catalyseurs », sest félicité
Edvardas Sileris, qui dirige le
Centre européen de lutte contre
la cybercriminalité d’Europol,
cité dans le communiqué.

Certes, il est probable quune
plateforme similaire « réappa-
raisse ailleurs dans quelques
jours », prédit Francois Deruty,
mais, selon lui, il est important
de «faireun exemple»enannon-
cantces démantelements
d’ampleur. Ces cybercriminels
« pensaient étre sous le radar en
faisant seulement du recel, mais
cen’est pas le cas », souligne-t-il.
La fermeture de Genesis Mar-
ket intervient apreés plusieurs
opérations d’Europol ayant
visé la criminalité en ligne,
comme celle de Raidforums, en
avril 2022, qui vendait I'acces a
des fuites de bases de données
de sociétés américaines. m
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Apple pousse ses pions
dans les semi-conducteurs

ELECTRONIQUE

A Munich, 2.000 ingé-
nieurs congoivent les
uces « maison » qui
ont tourner les pro-

duits de la marque.

«Les Echos » ont pu
visiter en exclusivité
le tres secret labora-
toire d’Apple dans la
capitale de la Baviere.

Raphaél Balenieri (a Munich)
S @RBalenieri

Le batiment de six étages sappelle
« Karl », en référence a la Karl-
strafe, non loin. En face, une che-
minée en brique rouge domine
cet ancien quartier industriel de
Munich, en Baviere. Changementde
décor radical a l'intérieur, ot I'on
retrouve toute l'esthétique d’Apple,
des plantes vertes au parquet clair...
Dans ce « design center », le plus
grand de la marque en Europe et
qui va absorber 2 milliards deuros
d’investissement sur six ans,
2.000 ingénieurs de 40 nationalités
concoiventettestentles puces «mai-
son » qui font tourner les iPhone,
iMac, AirPods, Apple Watch...
Ouvertfin 2022, ce centre,comme
ceux de Tokyo, de Tel-Aviv ou de
Californie, est une piéce mai-
tresse dans la stratégie d’auto-
nomisation d’Apple vis-a-vis de
ses 190 sous-traitants. Depuis
plusieurs années, le groupe
cherche a concevoir en interne
certains composants clés. Une
stratégie qui lui permet de
mieux les customiser, en fonc-
tion des besoins spécifiques
de ses produits. Mais
aussi de mieux les
intégrer ai0S, son sys-
téme d’exploitation,
dans une symbiose
hardware-software
('ADN d’Apple) plus
complete. Avec a la clé,

Une puce Apple sur
un circuit imprimé.
Photo Brooks Kraft

des gains en termes de perfor-
mance, de rapidité et d'économie
d’énergie. Les MacBook tiennent
désormais pendant 22 heures
- deux fois plus qu'avant - et se
rafraichissent naturellement, sans
ventilateur interne...

Des puces de 4 nanometres
Au niveau du groupe, la stratégie
permet aussi a Apple de se protéger
des aléas géopolitiques. Quelque
80 % des semi-conducteurs de la
planéte sont fabriqués en Asie, prin-
cipalement a Taiwan. Or I'ile auto-
nome mais revendiquée par Pékin
estau cceur du conflitentre la Chine
etles Etats-Unis. Cestla, dansles usi-
nes de TSMC, que les puces concues
par Apple sont techniquement
fabriquées. Pour I'architecture de
base, la firme a la pomme sappuie
enrevanche sur le britannique Arm.
Tout le reste est fait par Apple.
Cette stratégie vers davantage
d’autonomie sest accélérée en 2019,
lorsqu’Apple a dépensé 1 milliard
de dollars pour racheter l'activité
modem d’Intel. Par ailleurs,
en 2020, Apple a sauté le pas en ins-
tallant sa premiére puce processeur
M1 dans ses ordinateurs. Depuis, le
groupe a mis au point la puce M2
ProetlaM2 Max qui serait, selon lui,
«la puce la plus puis-
sante et économe en
énergie au monde ».

la'

Story

honed

ECOUTEZ NOTRE
PODCAST LA STORY

Semi-conducteurs,

de la pénurie a la sécheresse
dans « La Story », le podcast
d’actualité des « Echos ».

En revanche, tous les iPhone
depuis I'iPhone 4, lancé en 2010,
fonctionnent avec des puces Apple.
L’iPhone 14 embarque ainsi la der-
niére puce Al5 (voire Al6 pour les
modeéles Pro et Pro Max). Au fil du
temps, les puces Apple sont passées
de 6524 nanometres, une finesse de
gravure qui lui permet doffrir tou-
jours plus de puissance sur des
puces de plus en plus compactes.

Pour illustrer son propos, Apple
n’hésite a pas a montrer l'ossature
de ses ordinateurs portable Mac-
Book, avant et apres I'abandon
d’Intel. A gauche, le circuitimprimé
avec le processeur Intel est dense et
serré. A droite, le processeur Apple

trone au centre d’'un circuit bien
plus épuré. Or réduire le nombre de
composants permet mathémati-
quement de limiter les risques de
pannes, daboutir a des MacBook
plus fins et plus légers...

Un systéme qui se rendort
et se réveille

Sur ces ordinateurs portables, en
installantles puces mémoire encore
plus pres des processeurs, Apple a
réduitlalatence entre les deux com-
posants et la consommation électri-
que. A Munich, les équipes ont
également concu un « power mana-
gement system » qui distribue intel-
ligemment le courant, en fonction
des usages. De cette facon, le sys-
teme se « réveille » et se « rendort »
en une fraction de seconde, optimi-
santI'énergie.

Apple ira-t-il jusqua produire en
interne les puces 5G qui se connec-
tent avec les antennes des opéra-
teurs ? Sans surprise, le groupe ne
faitaucun commentaire sur les pro-
jets futurs. A Munich, les équipes se
contentent pour le moment de tes-
terlesmodems Qualcomm ou Broa-
dcom embarqués dans les iPhone,
dans une petite chambre herméti-
quetapisséede picotsdemousse. En
attendant cette potentielle bascule,
les deux fabricants américains sont
sur leurs gardes... m
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Jeuxvidéo : Amazon toujours
en quéte dela bonne formule

JEUX VIDEO

Le géant de Seattle va se
séparer d’'une centaine
de salariés au sein de
filiales dédiées a I'indus-
trie vidéoludique.

Nicolas Richaud
Y @NicoRichaud

Amazon poursuit son parcours
sinusoidal dans le jeu vidéo. Le
géant de Seattle vient d'annoncer
quil allait se séparer d’'une centaine
de salariés au sein de certaines de
ses filiales dédiées a I'industrie
vidéoludique — une restructuration
qui intervient dans le cadre de la
suppression de 9.000 postes annon-
cée récemment par le groupe —, a
savoir Prime Gaming, Game
Growth ainsi que le studio de déve-
loppement installé a San Diego
Une nouvelle marche arriére
pour le groupe qui a placé de nom-
breux pions dans le secteur — du
«cloud gaming » (Luna) a la diffu-
sion en live streaming (Twitch, qui
vient de licencier 400 salariés) en
passant par le moteur de jeu (Lum-
beryard) - mais peine & avancer sur

le pan du développement. En 2016,
Amazon Game Studios avait
annoncé qu’il planchait sur trois
titres XXL : « Breakaway », « Cruci-
ble » et « New World ». Au final, les
deux premiers ont été annulés faute
de résultats convaincants et seul le
dernier avulejour, a la rentrée 2021.
Pour un succes... temporaire.

Sur Steam, la plateforme de réfé-
rence des ventes de jeux PC en ligne,
« New World » avait ainsi réussi son
entrée en matiere, atteignant un pic
de plus de 900.000 joueurs simulta-
nés quelques jours apres sa sortie.
Mais depuis, le volume d’utilisa-
teurssesteffondré alorsquAmazon
espérait faire de ce MMORPG — un
jeu de role en ligne massivement
multijoueur - un succes dans le
temps, a I'instar de la franchise
World of Warcraft, 1a référence du
genre et dont le modele est trés ren-
table grace aux microtransactions
via lesquelles les « gamers » peu-
vent se procurer des bonus payants.

En février 2022, Amazon a enre-
gistré un nouveau démarrage spec-
taculaire sur Steam avec le titre
« LostArk »ayant, lui, enregistré, un
pic de 1,3 million de « gamers » en
simultané et qui continue d’étre
populaire sur la plateforme. Un suc-
ces obtenu en qualité d'éditeur occi-

dental pour Amazon puisque ce
titre coréen a été codéveloppé par
les studios Tripod et Smilegate
et était sorti en 2019.

Le bon coup de la franchise
Tomb Raider
Cette réussite semble avoir donné
des idées a Amazon, qui sest séparé
de Mike Frazzini (le patron histori-
que d’Amazon Game Studios) en
mars 2022. Alors que le groupe n'a
pasannoncé denouvelle production
de jeu en propre, son activité dédi-
teur sest, elle, intensifiée. Mi-2022, il
a signé un contrat dédition avec le
studio Disruptive Games (qui a par-
ticipé au développement de « Diablo
II: Resurrected » et « Godfall ») pour
la production d'un nouveau titre.
Fin 2022, le groupe a annoncé
quiil allait éditer (en Occident) le jeu
« Blue Protocol » développé par la
firme japonaise Bandai Namco, et
surtout le prochain volet de la saga
Tomb Raider (produit par Crystal
Dynamics) qui devrait sortir cette
année. Un gros coup puisque
I'ensemble du catalogue de cette
franchise XXL s'est écoulé a pres de
90 millions d'unités depuis le mitan
desannées1990. Reste a voir si Ama-
zonatrouvélabonne formulesur ce
segment du marché vidéoludique. m
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START-UP

La technologie tres pointue développée par la start-up doit permettre a I’Europe d’affirmer sa souveraineté technologique
sur un marché stratégique. Photo SiPearl

SiPearl, la francaise qui monte

ELECTRONIQUE

Créée en 2019, cette
deeptech a développé
un microprocesseur
basse consommation
dédié au calcul haute
performance (HPC).

Elle vient d’annoncer
une levée de fonds

de 65 millions d’euros,
notamment

aupres ’ARM.

Charlie Perreau
Y @CharliePERREAU

Dans le monde de la deeptech, un
probléme revient systématique-
ment : le financement. Ces start-up
qui concoivent des technologies de
rupture ont besoin de beaucoup de
capitaux pour leur R&D. Si de plus
en plus d’argent est disponible en
amorcage, pour la série A ou B, cest
uneautre histoire. Les fonds de capi-
tal-risque préférant miser tous leurs
ceufs dans le panier du « SaaS »
(logiciels sous abonnement), peu
gourmand en capitaux et avec un
retour sur investissement rapide.
Le Francais SiPearl, spécialisé
dans les microprocesseurs, a réa-
lisé un petit exploit en annoncant

une série A de 65 millions d’euros
aupresd’ARM, leader mondialdela
conception de semi-conducteurs,
du groupe Atos (via sa branche Evi-
dian), du fonds de I'EIC (Conseil
européen de I'innovation) et de
I’Etat via le fonds French Tech Sou-
veraineté (opéré par Bpifrance). La
Banque européenne d’investisse-
ment (BEI) a aussi souscrit des obli-
gations convertibles qui peuvent
aller jusqua 25 millions d’euros.

Drautres investisseurs devraient
entrer au capital de la start-up
en 2023. Pour combien de millions
d’euros supplémentaires ? « Le coilt
de développement d’un microproces-
seur est de 150 millions d’euros »,
répond Jean-Michel Deligny,
conseiller de SiPearl, comme pour
signaler le delta entre la levée tout
juste annoncée et 'exigence de ce
secteur trés gourmand en R&D.
SiPearl envisage notamment de
contracter de la dette.

La jeune société a déja obtenu
20,5 millions d’euros de subven-
tions dela partde plusieurs organis-
mes de I'Union européenne, dont
7,4 millions d'euros danslecadredu
programme Horizon 2020.

Production a Taiwan

Créée en 2019 par Philippe Notton,
SiPearl a concu un microproces-
seur haute performance et basse
consommation pour les nouvelles
générations de supercalculateurs

européens. Ces supercalculateurs,
qui peuvent effectuer plusieurs mil-
lions de milliards de calculs a la
seconde, servent a faire de la simu-
lation ou de la modélisation dans
les domaines de la recherche médi-
cale, de la lutte contre le change-
ment climatique, de la gestion
des réseaux électriques ou de la
cybersécurité. Le microprocesseur
SiPearl, baptisé Rhea, a été concu
pour fonctionner dans n'importe
quel accélérateur tiers (puces
spécialiséesdansl'TA,accélérateurs
quantiques...).

La Banque
européenne
d'investissement

a également souscrit
des obligations
convertibles

qui peuvent

aller jusqua

25 millions d'euros.

Cette technologie tres pointue
doit permettre a 'Europe d’affirmer
sasouveraineté technologiquesurle
marché stratégique du calcul haute
performance (HPC). « La souverai-
neté est une dimension de la politique
européennemaisla dimension écono-
mique est tout aussi importante »,

souligne Jean-Michel Deligny. La
start-up ne peut pas non plus
saffranchir de toute technologie en
dehors de 'Europe. Elle va par
exemple confier sa productionaune
usine du Taiwanais TSMC. « Nous
n'avons pas le choix, il y a seulement
deux usines dans le monde qui peu-
vent le produire », indique Philippe
Notton. Pour le moment, SiPearl a
enregistré « quelques millions »
d’euros de chiffre d’affaires grace a
desétudesetdes précommandes.La
commercialisation du micropro-
cesseur est prévue pour 2024.

Pénurie d’ingénieurs
L’autre problématique a laquelle
font face les deeptechs comme
SiPearl est le recrutement. « Il y a
une pénurie d’ingénieurs de semi-
conducteurs en France. Deux CV
sur trois arrivent de pays hors
d’Europe », précise Philippe Notton.
A ce jour, la société compte
130 salariés, répartis entre le siége
social a Maisons-Laffite et cinq cen-
tres de R&D, dont un a Sophia Anti-
polis, un a Barcelone et un a Duis-
bourg. Elle prévoit de recruter 160
personnes cette année. « Faire quit-
ter des gens de grands groupes
commeIntel, c’est difficile », concede
Philippe Notton, qui embauche de
tous ages. « Notre doyen a 63 ans »,
a-t-il 1aché fierement, alors que le
recrutement des seniors n'a jamais
été autant d'actualité. m

Les trois nouvelles

tendances
delaFrench Tech

2 Y cules, comme Elaia, Partech,

ECOSYSTEME Emblem ou Polytechniques
4 ’ Ventures. Ils vont donc devoir

Une ctude (,iAYOIta «dépenser » cetargent dans les

Partners détaille prochains mois,

les nouveaux

comportements LES PETITS « EXITS »

des start-up SE MULTIPLIENT

et des fonds La mission d’'un fonds d’inves-

d’investissement. tissement consiste a monter au
capital d’'une start-up, l'aider a
faire flamber sa valorisation,
Adrien Lelievre puis céder ses parts pour

W @Lelievre_Adrien gagner de l'argent et en rendre
une partie a ses propres inves-
tisseurs (les LP).

De ce point de vue 13, le pre-
mier trimestre 2023 semble
encourageant, du moins en
facade. Les sorties ont, en effet,
battu un nouveau record (129
opérations). Parmi elles, il y a
eu Equativ, Gandi.net, Ika ou
encore Pure Gaming. Mais le
montant cumulé de ces sor-
ties n’est que de 615 millions
d’euros, avec une médiane a
seulement 10 millions.

« Cela a été le Black Friday
pourlesacquéreurs quionteu les
moyens de faire des opérations. Il
yaeubeaucoup detransactionsa
la casse », commente Arthur
Porré. Au total, les sociétés
technologiques qui ont des
fonds d’investissement a leur
capital n'ont représenté que
25 % des sorties. La palme des
«exits » revienta Crédit Mutuel
Innovation (6), qui devance Bpi-
france (5) et Eurazeo (3).

La French Tech est entrée dans
une nouvelle ere. Une étude de
la banque d’affaires Avolta Par-
tners qui décrypte trimestre
par trimestre 'activité des
start-up et des fonds d’investis-
sement le rappelle avec trois
faits saillants. Revue de détails.

LES TOURS DE TABLE

A PLUS DE 100
MILLIONS SE RAREFIENT
Au premier trimestre 2023, le
montant amassé par les jeunes
poussesaplongéde 66 % surun
an pour atteindre 1,8 milliard
d’euros. « Cest assez représenta-
tif de ce qui risque de se passer
pendant 'année 2023 », anticipe
Arthur Porré, le cofondateur
d’Avolta Partners.

Ce chiffre est a relativiser
puisque le premier trimes-
tre 2022 avait été marqué par
les gigafinancements d’Exotec,
Payfit, Spendesk, Qonto, Back
Market et Ankorstore — méme
si, de fait, beaucoup de ces tours
de table avaient été bouclés a la
finde 2021. Lerecul des investis-
sements lors des trois premiers
moisdelannéenestquedel3 %
par rapportau quatriéme
trimestre 2022.

Malgré les vents contraires,
Amolyt (biotech, 130 millions),
Ledger (cryptomonnaie,
100 millions), Pasqal (quanti-
que, 100 millions), E-Totem
(recharge électrique, 60 mil-
lions) ont tout de méme réalisé
des tours de table d'un montant
assez significatif.

Plus préoccupant, le nombre

RACHATS FRANCAIS

Epiphénomeéne ou ten-
dance de fond ? Au premier tri-
mestre 2023, plus de sept
rachats sur dix ont été réalisés
par des acquéreurs francais.
Sur l'ensemble de 'année 2018,
ce chiffre était inférieur a 20 %
et, en 2020, a 50 % environ.
Mais, 1a aussi, le chiffre est en
trompe-l'ceil. Car, en valeur, ces
opérations ne pesent méme pas
30 % dans la balance. En clair,
les Francais ont surtout fait de
toutes petites acquisitions. m

d’opérations au premier tri- BEaUCOllp

mestre est a peine plus élevé '

queen 2018 (205). « Il y a beau- d e,nt\repreneurs
coup d’entrepreneurs qui préfe- préférent

rentnepas aller sur lemarchéen
ce moment », décrypte Arthur
Porré. L'objectif : attendre que
I'orage passe pour lever des
fonds dans de meilleures condi-
tions plus tard.

Motif despoir : beaucoup de
fonds tricolores ont bouclé
récemment des nouveaux véhi- A

ne pas aller
sur le marché
en ce moment.

ARTHUR PORRE
Cofondateur
d’Avolta Partners

En difficulté, Leavy.co assigne Prime Ventures en justice

SERVICES

La start-up, en pleine
crise de trésorerie,
n’a pas pu payer pres
de 360 de ses clients
et prestataires.

Elle réclame devant le
tribunal de commerce,
ce 6 avril, le versement
de 2,3 millions d’euros
au titre d’'un « bridge »
partiellement versé.

Camille Wong
W @wg_camille

Que se passe-t-il chez Leavy.co ?
Cette start-up du voyage, qui pro-

pose notamment des services de
conciergerie et des activités touris-
tiques, connait des difficultés
depuis plusieurs mois. Sur les
réseaux sociaux et les différents
avis Google (page suspendue), la
grogne monte du coté des clients de
la start-up, des « hotes » (microen-
trepreneurs qui gerent les loge-
ments et les activités touristiques)
et des propriétaires de biens, qui
louent leur logement de maniére
temporaire dans des villes francai-
ses et internationales. En cause: le
non-paiement par la start-up des
loyers percus et des prestataires.
Selon nos informations, cela re-
présente 360 personnes en attente
d’un paiement, soit environ 5 % de
la communauté de la start-up. Pour
les payer, I'entreprise, qui connait
une crise de trésorerie, assigne son
fonds d’investissement, Prime Ven-

tures, a lui verser 2,3 millions deu-
ros au titre d’'un « bridge loan agree-
ment » (financement d’'urgence
interne) conclu au début de la crise
sanitaire. Une audience en référé
devant le tribunal de commerce est
prévuele 6 avril.

Crise sanitaire

Pour comprendre, il faut remonter
a2019, période ou la start-up réalise
une premieére levée de fonds de
12,2 millions d’euros, dont 12 mil-
lions souscrits auprés du fonds
néerlandais Prime Ventures. Les
indicateurs sont alors au beau fixe,
avec un chiffre d'affaires de pres de
9 millions d’euros en 2019.

Puis arrive la crise sanitaire, qui
met un coup d’arrét a Leavy.co
durant plusieurs mois avec la fin
des voyages a travers le monde.
Selon nos informations, cest a cette

période que la jeune pousse se voit
accorder un « bridge » de la part de
son investisseur, d'un montant de
8 millions d’euros, grace a deux
enveloppes de 4 millions chacune.
La premiere doit étre versée en
plusieurs tranches, de mars a
novembre 2020. La seconde est
conditionnée a une prochaine levée
de fonds de la start-up, qui avait
suscité I'intérét d’investisseurs

12,2

MILLIONS D’EUROS

La premiére levée de fonds de
la jeune pousse, en 2019, dont
12 millions souscrits auprées de
I'investisseur néerlandais.

et avait prévu de lever entre 20
et 40 millions d’euros. A date, la
start-up n’a recu que 1,7 million
d’euros de cette premiére tranche,
indique une source.

Rentable en 2021

De son c6té, le fonds plaide la situa-
tion exceptionnelle du Covid-19
qui s’est fortement dégradée. A la
levée des restrictions sanitaires, le
ler aolit 2022, les demandes de la
start-up a ce sujet seraient restées
lettre morte. Pour I'instant, Prime
Ventures n’a pas répondu a nos
sollicitations.

Selon des documents que « Les
Echos » s’est procurés, durant la
crise sanitaire, la jeune pousse a vu
son chiffre d’affaires divisé par 4,
accusant 2 millions deuros de per-
tes, avant de réussir I'exploit d’étre
rentable en 2021. La start-up est

notamment passée de 121 salariés a
40 et a réduit ses dépenses.

Puis, en 2022, Leavy.co, qui a réa-
lisé un chiffre d’affaires de 4 mil-
lions, connait une crise de trésore-
rie a cause des dettes liées au Covid-
19 et aux avances de cash que la
start-up propose a ses clients, des
sortes derevenus complémentaires
garantis, méme si un bien n'est pas
loué, par exemple.

Les fondateurs se sont endettés
personnellement a hauteur de pres
de 1 million d’euros pour payer les
cotts fixes de la start-up, qui
incluent les salaires.

Du coté des clients et des presta-
taires non payés a ce jour, certains
se sont rassemblés via un groupe
Facebook, qui inclut une cinquan-
taine de personnes. Ils nexcluent
pas de procéder a leur tour a une
action en justice. m
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Lesbasesde loisirs a larecherche

"un second souftle

® Nées il y a une cinquantaine
d’années, la plupart des bases
d’activité sont encore sous statut
public, mais les collectivités locales
peinent a les maintenir a flot.

® De nouveaux modeles tentent
d’émerger, notamment

avec des acteurs privés.

LOISIRS

Florian Espalieu
— Correspondant a Grenoble

Retrouver le grand air pour oublier
les confinements. La fréquentation
desbases deloisirs connait une pro-
gression de l'ordre de 10 & 20 % ces
derniéres années, selon leurs ex-
ploitants. De quelques hectares a
plus d'un millier, ces lieux de bai-
gnade ou de promenade en pleine
nature, offrant diverses activités
commedes jeux aquatiques, du golf
oudeléquitation, seraient entre 150
et 200 en France.

Les premiéres bases ont été pen-
sées dans les années 1960 et la plu-
part fonctionnent encore sous sta-
tut public. Accessibles aux classes
populaires et a proximité de grands
centres urbains, elles bénéficient
souvent de fortes subventions pu-
bliques, tout en réalisant chacune
un chiffre d’affaires pouvant grim-
per jusqu'a plusieurs millions
d’euros. Mais les collectivités terri-
toriales peinent toutefois & mainte-
nir a flot ces infrastructures histori-
ques. Larégion Ile-de-France,
propriétaire de douze iles de loisirs,
vientainsi de faire un appel 8 mani-
festation d’intérét, achevé fin mars,
avec comme but de « réinventer |[...]
un modele en bout de course ».

Ventes additionnelles

« Le point d’équilibre financier est
tres difficilement atteignable, si on
veut garder une mixité sociale », ex-
plique Patrick Karam, vice-prési-
dent LR chargé de la jeunesse, des
sports et de la vie associative, pour
la région Ile-de-France. Avec leurs
3.000hectaresde nature,dont1.000
deplansdeau,lesilesdeloisirsfran-
ciliennes attirent chaque année
plus de quatre millions de visiteurs.
Coté finances, elles génerent pres
de 30 millions d’euros de recettes,
mais nécessitent aussi « entre 8 et
1I'millions d’investissements selon les

Wam Park multiplie les bases nautiques

Nés en Savoie, les Wam
Parks sont, depuis 2018
une franchise qui compte
sept sites en France.
Autour de plans d’eau,

ils proposent divers loisirs
aquatiques et des services
de restauration.

Déja sept parcs, bientot un huitie-
me : le concept du Wam Park essai-
me. Tout est parti en 2014 : Romain
Llobet crée & Montailleur, en Sa-
voie, une base consacrée a la prati-
que du wakeboard.

Pendant aquatique du snow-
board, ce sport consiste a glisser sur
l'eau, comme en ski nautique mais
les deux pieds sur une méme plan-
che. Un systéme de cibles similaire
au téléski des stations de montagne
assure la traction du pratiquant.
« Onn’arien inventé, le téléski nauti-
que existe depuis soixante ans et il se
développe depuis une dizaine d’'an-
nées », explique l'entrepreneur. « En
revanche, j'ai assez vite compris qu’il
ne fallait pas réserver activité a un

années », estime I'élu. Quelques si-
tes limitent les pertes, mais elles
sont supérieures au million deuros
annuel a Saint-Quentin-en-Yveli-
nes, ce qui a provoqué des remous
dans la gouvernance, le départe-
ment venant de claquer la porte du
syndicat mixte ol il siége avec la ré-
gion et la communauté d’agglomé-
ration.

Modele public-privé
«Danslepublic, le profit n'est pas no-
tre mission premiére, méme si nous
pouvons essayer de garder une cer-
taine rentabilité », confie sous cou-
vert d'anonymat le directeur d'une
base de loisirs normande qui affi-
che une fréquentation annuelle de
plusieurs dizaines de milliers de vi-
siteurs. « En revanche, et méme si ce
n’'est pas tout a fait pareil, des bases
privéesy arrivent : elles ameénent leur
clientele a consommer d’autres acti-
vités,grace adesventes additionnelles
et complémentaires », souligne-t-il.
En témoigne le développement
de franchises telles que Wam Park,
né en Savoie et qui compte désor-
mais sept sites dans 'Hexagone. Le
syndicat national des téléskis nauti-

« Nous sommes
passés de quinze
en 2005

a une centaine

de sites, et l'activité
est globalement
viable, avec

des chiffres
d'affaires allant
de 40.000

a 800.000 euros. »

DAMIEN AUFFRET
Président du syndicat national
des téléskis nautiques

/

petit cercle de “riders” mais au
contraire la rendre plus accessible »,
confie cet ancien instituteur.
Concretement, des créneaux avec
une vitesse de traction réduite per-
mettentaux débutants de s’y initier.

Au fil des années, d’autres activi-
tés sontvenues se greffer a loffre du
‘Wam Park, dont l'entrée du site est
par ailleurs gratuite : paddle, jeux
aquatiques gonflables, toboggan,
mur d’escalade sur l'eau. « Et en
2023, un accrobranche sera disponi-
ble », ajoute le patron. Le wake-
board ne péese désormais « que »
35 % du chiffre d’affaires annuel du
site, qui séléve a 1,2 million d'euros.

Un autre tiers des revenus est as-
suré par la restauration. Sajoutent
aceladifférents moyensde capterla
clientele : terrasses flottantes, soi-
rées avec DJ sur I'eau, hébergement
en cabane. « Nous avons une crois-
sancedel0a15 % chaque année »,in-
dique Romain Llobet, qui réinvestit
chaque année entre 50.000 et
200.000 euros pour de nouveaux
équipements. Dernier en date :
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La fréquentation des bases de loisirs connait une progression de I'ordre de 10 & 20 % ces derniéres années, selon leurs exploitants.

ques (SNTN) est, lui aussi, en forte
progression. « Nous somimes passés
de quinze en 2005 a une centaine de
sites actuellement, et l'activité est
globalement viable, avec des chiffres
d’affaires allant de 40.000 a
800.000 euros », indique Damien
Aulffret, président du SNTN et gé-
rant du West Park dans le Morbi-
han. Sa base privée de sept hectares
avupasser 80.000visiteursl'ander-
nier, pour ses diverses attractions
aquatiques ou son bar-restaurant.
Le modele public-privé peut
s’avérer un bon compromis, selon
certains. Alors que la plupart des
bases de loisirs publiques fonction-
nent en régie directe ou en syndi-
cats mixtes, avec potentiellement
des délégations de service public, la
commune de Montalieu-Vercieu
(Isére) a, elle, opté pour la régie
autonome. « Cetrés bon outil permet
une action proche de celle du privé »,
plaide le maire UDI Christian Gi-
roud, par ailleurs chef d'entreprise.
«La Vallée bleue a ainsi son propre
budget, son propre conseil d’admi-
nistration. Il est composé pour moitié
d’acteurs privés, avec des commer-

50.000 euros de panneaux photo-
voltaiques flottants pour couvrir les
deux tiers de ses besoins.

En 2018, un tournant a été
prisavecla création d'une franchise
en partenariat avec Labellemonta-
gne, déja gérant de neuf stations de
sports d’hiver. « Nous avons leméme
type de clientele familiale, de loisir
populaire, sportif mais pas élitiste »,
confie Jean-Yves Rémy, a la téte de
ce groupe employant 1.000 person-
nes et réalisant un chiffre d'affaires
de 90 millions d’euros.

En ouvrir un a deux par an
Pour essaimer le concept Wam Park
nFrance, unenouvelleentité—Wam
Park Développement - est batie :
celle-ci est détenue a 60 % par La-
bellemontagne,les40 %restantsre-
venant 2 Romain Llobet, gardant a
sa main l'entiereté du site savoyard.
Six nouveaux parcs ont ainsi été
créés dans les Vosges, puis a Lyon,
Toulouse, Orange, Montauban et
Fontainebleau. Un autre doit voir le
jour a Bordeaux.

cants, des hoteliers ou des présidents
de clubs qui ont tous la notion du
client », souligne-t-il.

Cyclotourisme

« Lasubvention atteint désormais un
seuil incompressible de 200.000 a
240.000 euros, contre 350.000 euros
en 2007 », argumente-t-il. Une char-
ge uniquement portée par cette
commune de 3.500 habitants, au
budget annuel de fonctionnement
de 3,5 millions. L'élu regrette que
I'intercommunalité n'y participe
pas, alors que la base accueille cha-
que année 250.000 personnes et gé-
nére pres de deux millions de chif-
fre d’affaires. Le budget de la régie
autonome pour les seules activités
publiques — aquaparc, camping,
office de tourisme, gite — est, lui,
d’environ un million d’euros.

Pour l'avenir, Christian Giroud
espere aussi pouvoir capitaliser sur
ledéveloppement du cyclotourisme
— Montalieu-Vercieu se situant sur
la ViaRhéna reliant le Lac Léman a
la Méditerranée. Il vise en outre une
ouverture plus large, sur huit mois
au lieu des quatre actuels. m

« Notre objectifestd’en ouvriruna
deuxparan »,envisage Romain Llo-
bet, chargé de la partie opération-
nelle tandis que son partenaire soc-
cupedelastructuration.
« Désormais, 95 % de mon travail
consiste a emmener les nouveaux
Wam Park au niveau de celui de Sa-
voie. L'équilibre est encore a trouver
pour certains sites : a Montauban, ol
leréservoir de population est plus fai-
ble, ou dans les Vosges avec une météo
un peu moins favorable. » Pour ne
pas étre déficitaire, le chiffre d’affai-
res annuel de chaque site doit mon-
ter au-dessus de 350.000 euros.

Lensemble des sept Wam Parks
génere aujourd’hui 5 millions
deuros de chiffre d’affaires. Chaque
année, pres de 150 personnes sont
recrutées durant ’été, avec une de-
mi-douzaine de contrats a I'année.
« Nous nerecrutons pas sur CV, mais
plutot selon les motivations et dispo-
nibilités de chacun, avec la possibilité
de progresser au mérite, un peu com-
me chez McDo ou Decathlon », ajou-
tele manager. — E E.

Lesjeux gonflables de C2J
prennent du volume

L'entreprise normande
propose des structures
gonflables, de toutes
tailles, qu’elle fabrique
elle-méme.

Philippe Legueltel
—Correspondant a Caen

Les enfants en raffolent. Du ter-
rain de camping au parc de loi-
sirs, du parc intérieur au club de
plage, les structures gonflables
font désormais partie du paysage
du divertissement. Concepteur,
créateur etdernier fabricant fran-
cais de jeux et structures gonfla-
bles, C2J, installé a Saint-Hilaire-
du-Harcouét (Manche), propose
depuis sa création, en 1984, ses
produits sous toutes les formes
possibles, de toutesles tailles, per-
sonnalisables a souhait.

En moyenne, plus de 600 jeux,
pour des structures extérieures
ou indoor, sortent chaque année
de ses ateliers de 5.000 m?. Avec
un chiffre d’affaires de 40 mil-
lions d’euros, C2J assure aussi les
réparations tout au long de lI'an-
née ainsi que I'hivernage des
structures, lavées puis stockées
dans ses entrepdts. « Nous assu-
rons des interventions sur nos pro-
pres structures mais aussi pour les
autres marques, y compris celles
qui viennent de Chine », indique
Sébastien Levenez, a la téte du
groupe breton Ker’Attitud aux c6-
tés d’Anne Zeller et de Stéphane
Averty, propriétaire de 'entrepri-
se depuis avril 2021.

Parcs Tfou et Gulli

Présde 50 % de son chiffre d’affai-
res est réalisé avec les campings,
40 % avec les parcs d’attractions
et bases de loisirs et 10 % avec des
collectivités etdesloueurs. « Nous
travaillons avec de petits parcs, ou
de taille intermédiaire, qui tour-
nent entre 100.000 et 130.000 visi-
teurs par an et accueillent beau-
coup de jeunes enfants. Les grands
parcs proposent des structures en
dur et ne font pas appel a nos jeux
gonflables », explique Sébastien
Levenez.

Parmi ses clients, C2J compte
notamment les parcs Tfou, issus
delémission pour enfants de TF1,
mais aussi les parcs Gulli, au
nombre de douze en France
aujourd’hui. La PME normande
est également présente a l'export,
qui représente 10 a 15 % de son
chiffre d’affaires, de la Suede a
I'Espagne, en passant par la Belgi-
que ou I'Ttalie.

De cinqg metres sur cing, pour
les plus petites a des structures
oscillant entre 600 et 700 m?, les
40 salariés de C2J fabriquent dé-
sormais des jeux de plus en plus
grands, pouvant accueillir 120 a
150 enfants en méme temps. En
Normandie, a 'ouest de Caen,
Bayeux Aventures, un parc de loi-
sirs en plein air qui rouvre ce
week-end, est équipé d’'une struc-
ture de plus de 120 metres de long
et d'un toboggan aquatique doté
d’une plateforme a 10 métres de
haut et d'une glisse de 35 metres.

En moyenne,

plus de 600 jeux,
pour des structures
extérieures ou
indoor, sortent
chaque année de ses
ateliers de 5.000 m2.

« Nos installations prennent de
plusenplusen comptel’environne-
ment. L’eau des jeux est désormais
réutilisable car une canalisation
permet de fonctionner en circuit
fermé. De méme, les structures
peuvent étre démontées I'hiver et
n’abiment pas les sols », souli-
gnent les trois associés.

Si 2022 a été une année record
pour le loisir et les parcs dattrac-
tions, 2023 devrait étre sur la
méme tendance. « Cette année,
avec U'inflation et le risque que
beaucoup de Frangaisrestent surle
sol national, on s’attend a un boom
important de fréquentation. La
demande est déja forte », prévoit
Sébastien Levenez. m
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Logements sociaux : Amétis serre
lavis sur les cofits de construction

OCCITANIE

Francois Fontes,
architecte et président
du groupe immobilier
montpelliérain Hugar,
entend rationaliser

le fonctionnement

de sa filiale Amétis,
spécialisée dans

la production

de logements sociaux.

Hubert Vialatte
—Correspondant a Montpellier

Amétis, acteur dela construction de
logements sociaux a échelle natio-
nale, avec 1.500 logements livrés
chaque année, se restructure a mar-
che forcée, pour mieux endiguer
I'inflation des cotits de construction
et des matériaux. Son président et
actionnaire majoritaire, I'architecte
montpelliérain Francois Fontes,
reprend ainsi « a la paille de fer » les
170 opérations en cours.

Une dizaine de programmes,
jugés « fantaisistes pour la réalisa-
tion de logements sociaux, sur des ter-
rains en pente et avec des couits de voi-
rie et réseautx excessifs », et dont il dit
ne pas avoir eu connaissance, sont
abandonnés. « Désormais, pas une
seule opération ne sera vendue sans
une maitrise préalable totale des
cotits techniques, insiste I'architecte.
Clest d’autant plus crucial en période
d’inflation. »

Fermetures d’agences

Pour rentrer dans les criteres de
vente a des opérateurs sociaux,
Amétis cherche la moindre écono-
mie, « depuis les fondations jusqu’au
toit », sans rogner sur la qualité

architecturale des produits. Des
agences non rentables vont fermer
dansles prochains mois, et les effec-
tifs sont passés en un an de 157 a
98 salariés, avec de nombreuses
démissions, a la suite du départ de
Bertrand Barascud, le directeur
général, débarqué fin 2021.

Pas de quoi déstabiliser 'Thomme
d’affaires de soixante et onze ans :
« Les effectifs étaient pléthoriques
comparé a des concurrents. Avoir des
équipes restreintes permet d’avoir de
meilleurs résultats sur la production
et les résultats financiers. Par
ailleurs, beaucoup de missions

étaient doublonnées entre interne et
prestataires, notamment au service
travaux. » Ces missions ont été inter-
nalisées.

Village des médias

Apres des pertes de 7,5 millions
d’eurosI'an dernier, et un refinance-
ment de 20 millions d'euros réalisé
par la maison mere, Hugar, Amétis
espére un retour aux bénéfices des
cette année. Il vise un chiffre d’affai-
res compris entre 180 et 200 mil-
lions d’euros en 2023, apres avoir
réalisé 150 millions d’euros en 2022.
«La demande de logements sociaux

estla. Lemanque s’éléve almillion de
logements au niveau national ! Et les
fonds propres des bailleurs ne sont
pas extensibles a l'infini [pour pro-
duire en propre, NDLR]. » Une cin-
quantaine d'opérations sera ainsi
lancée en 2023, dont le projet Mani-
festo du Village des médias, porté
avec Ideom, autre structure du
groupe Hugar dédié aux logements
abordables, et Gaia Promotion,
dans la perspective des JO 2024.
Coté architecture, Francois
Fontes metla derniere main au pro-
jet de futur stade de football Louis-
Nicollin, porté par le MHSC et le
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Groupe Nicollin & Pérols, a coté de
Montpellier. Le dépot du permis de
construire est annoncé avant 1'été.
Lenceinte sera « végétale »,avec « un
cheminement intérieur, comme dans
des arénes » et « un hotel en partie
sommitale », confie-t-il. NGE est
pressenti pour le contrat de promo-
tion immobiliére.

Le groupe Hugar possede aussi
une partie des Ateliers Jean Nouvel,
la librairie Sauramps et une bran-
che promotion immobiliére, Emé-
ris Promotion. Hugar emploie en
totalité 300 salariés, pour un chiffre
daffaires de 250 millions d’euros. m

Apres des pertes de 7,5 millions d’euros I'an dernier, Amétis espére un retour aux bénéfices dés cette année. Illustration Fontés Architecture

Les cables Omerin visent les véhicules électriques

AUVERGNE-
RHONE-ALPES

Le fabricant de cables,
gaines et dispositifs
médicaux souhaite

se positionner sur le
marché de la mobilité
électrique.

Plusieurs construc-
teurs européens
testent déja ses cables.

Francoise Sigot
—Correspondante a Lyon

Se présentant comme le spécialiste
des cables de l'extréme, le groupe
Omerin fournit notamment les

constructions électrotechnique,
électromécanique, chimique,
nucléaire, mais tres peu l'industrie
automobile, pourtant grande
consommatrice de ces équipe-
ments. Mais probablement plus
pour trés longtemps. « Le cdblage
des véhicules électriques demande
des expertises que nous avons. Nous
souhaitons donc nous positionner
sur ce marché. Nous avons déja plu-
sieurs produits qui sont en test chez
des constructeurs européens », indi-
que Xavier Omerin, son PDG.
L’enjeu est de parvenir a fabri-
quer des cables de forte puissance
de plus en plus petits. Des perfor-
mances quiles exposentaux phéno-
meénes de surchauffe dont Omerin
maitrise la parade. « C’est notre
meétier depuis plus de 70 ans », lance
Xavier Omerin. Il est impatient de
voir arriver les normes qui régiront

ce marché et les cahiers des charges
des constructeurs pour parfaire son
offre. Le marché promet d’étre
important. « Dans une voiture ther-
mique, on trouve une vingtaine de
kilométres de cdblages. Pour un véhi-
cule €lectrique c’est quatre fois plus »,
estime le patron du groupe familial
de 1.700 salariés dont le siége est a
Ambert, dans le Puy-de-Doéme.

« Gros volumes »

L’an dernier, Omerin a réalisé
292 millions d’euros de chiffre
daffaires dont 70 % avec la vente de
cables électriques et gaines. Le reste
a été apporté par les dispositifs
médicaux et pharmaceutiques
(17 %), le marché des éléments
chauffants souples (plus de 7 %) et
les gaines extrudées et les flexibles
(5 %). Sur le marché des véhicules
électriques, Omerin indique viser

«de gros volumes », sans donner
d'ordre de grandeur. Il a lancé un
plan d’'investissement de 40 mil-
lions d’euros sur ces trois prochai-
nes années pour augmenter ses
capacités de production, réaliser
des gains de productivité et multi-
plier les innovations.

Un tiers des investissements ira
aux outils de production. Un autre

40

MILLIONS D’EUROS

Le plan d’investissement

lancé par Omerin

sur les trois prochaines années
pour augmenter

ses capacités de production.

tiers estdestiné aux travaux d exten-
siondeslocauxetaleur miseaudia-
pason de la transition énergétique,
notammenten couvrantles toitures
de panneaux solaires. Et le solde
profitera aux équipes de recherche
- pas seulement a celles qui plan-
chent sur le cablage des véhicules
électriques. Car si ce marché devait
tirer la croissance a l'avenir, cette
stratégie ne se mettra pas en place
au détriment des autres activités.

Sur le marché des éléments
chauffants,le groupe vient delancer
la commercialisation d'un cable
capable de maintenir hors gel des
conduites de produits pétrolier sur
des centaines de kilometres. Une
innovation attendue par les compa-
gnies pétroliéres, dont plusieurs
basées aux Etats Unis et au Canada
avec lesquelles Omerin a signé ses
premiers contrats. m

Jabo
Promotion
intensifie
son offre
immobiliere
GRAND EST

Le promoteur
développe de petites
cellules de stockage
et de bureaux pour
les TPE et PME.

Bénédicte Weiss
— Correspondante a Strasbourg

Vu de loin, cest un peu le studio,
Tl ou T2, du client profession-
nel. Forts de leurs expériences
dans le secteur de I'immobilier
résidentiel, les fondateurs de
Jabo Promotion ont lancé ily a
un an, prés de Strasbourg, la
construction et la commerciali-
sation de petits locaux dédiés
aux TPE et PME. De tout au plus
200 m?environ, ils comptent un
espace de stockage au sol et une
mezzanine pour des bureaux.
«Quand un professionnel achéte
un local, c’est généralement sur
une surface plus grande que les
notres », précise Achour Jaou-
hari,'un des deux fondateurs de
Jabo Promotion dontle siége est
alllkirch-Graffenstaden, dansle
Bas-Rhin.

Le promoteur immobilier,
qui emploie cing salariés et réa-
lise en moyenne annuelle
30 millions d’euros d’activité,
mene son second chantier, pour
un investissement de trois mil-
lions d'euros : une surface utile
de prés de 1.900 m? répartie en
seize cellules de 110 2190 m?. La
livraison est attendue dici juin.
Un troisieme chantier est déja a
létude.

Patrimoine neuf
Le but : permettre aux acqué-
reurs de se projeter sur le long
termeen se constituantun patri-
moine neuf, au lieu de louer
leurs locaux. Cela alors que leur
quotidien est souvent rythmé
par le court terme des livraisons
aassurer, pour des chiffres d’af-
faires dépassant rarement le
million deuros. Alllkirch, lesac-
quéreurs des cellules travaillent
dansles facades, I‘électricité etla
menuiserie, comme dans la fi-
bre optique etla 3D numérique.
« Nous faisons aussi de la mai-
trise d’ceuvre d’exécution. Nous
connaissons, grdce a cela, les be-
soins et les attentes des artisans »,
indique Achour Jaouhari. 11 fait
valoir des prix accessibles, dont
les mensualités de rembourse-
ment seraient, aujourd’hui en-
core, comparables au montant
en location d’'une surface com-
parable. Touslesacquéreursdes
cellules ne comptent pas les uti-
liser pour autant. La moitié reste
des investisseurs. « Ce ne sont
pas des fonciéres mais des locaux
achetant une ou deux cellules »,
précise Achour Jaouhari. m

Le SuperGrid Institute testera les futurs réseaux électriques

() INNOVATEURS

Stéphane Frachet
— Correspondant a Lyon

LInstitut de transition énergétique
(ITE) SuperGrid Institute vient de
mettre en service un nouveau banc
d’essais sur son site de Villeurbanne
(Rhone), qui a nécessité un investis-
sement cumulé de 46 millions
d’euros abondé par une aide de la
région Auvergne-Rhone-Alpes de
10 millions. Ce batiment cubique de
27 metresde coté etde hauteurabri-
te un générateur de courant qui
peut produire jusqua 200.000 volts
pendant quelques secondes. « Ce
qui en fait une plateforme unique au

monde »,souligne Christophe Creu-
sot, responsable technique. Al'ima-
ge du réseau classique, les énergies
renouvelables requierent un
maillage afin de garantir la perma-
nence de 'approvisionnement en
électricité. « Le transfert du courant
alternatif vers le courant continu re-
quiert des aménagements », précise
Hubertdela Grandiére, le directeur
général du SuperGrid Institute.

Support de I’éolien offshore
Voisin d'une usine de disjoncteurs
de General Electric, cet institut hé-
berge une vingtaine de laboratoires
et bancs dessais dans les systémes
électriques, 1'€électronique de puis-
sance, la simulation des courts-cir-
cuits... Il dispose ainsi d’'une salle

dessais sur la foudre ou d’'un labo-
ratoire de chimie des matériaux qui
travaille a imaginer les composants
des disjoncteurs et isolants de de-
main. LTTE exploite 90 familles de
brevets dans la transition énergéti-
que. Il a pris la forme d'une société
comprenant des actionnaires pu-
blics dont la Caisse des Dépots et
Consignations et plusieurs écoles
d’ingénieurs, ainsi que des associés
privés, a savoir EDF, Alstom, Gene-
ral Electric et la PME lyonnaise Vet-
tiner, spécialiste desinstruments de
mesure de la haute tension.
Depuis son lancement en 2014
grace aux investissements d’avenir,
l'ensemble a nécessité 115 millions
d’euros de travaux et d’équipe-
ments. Ces investissements ont été

transformés en parts sociales. « Le
développement des énergies renouve-
lables, qui implique de fortes charges
ponctuelles, de l'intermittence et dela
longue distance, favorise le transport
d’électricité en courant continu, plus
efficace que le courant alternatif »,
explique Hubert de la Grandiére,
dont les équipes préparent notam-
mentle maillage desréseauxautour
de Iéolien offshore en lien avec le
pole France Energies Marines.
L’Europe prévoit de passer de 20
a 40 GW dénergies renouvelables
d’ici a 2030, et 4 350 GW en 2050,
rappelle en substance ce polytech-
nicien. L'institut lyonnais travaille
déja avec le projet North Sea Wind
Power Hub pour connecter les éo-
liennes anglaises et scandinaves en

Il a dit

contribue

a la souveraineté
énergétique

de I'Europe. »

HUBERT DE LA GRANDIERE
Directeur général
du SuperGrid Institute

Photo Lofti Dakhli

mer du Nord. « Notre laboratoire
contribue a la souveraineté énergeti-
que de I’Europe », avance le diri-
geant, qui sappuie sur 140 ingé-
nieurs et techniciens et un budget
annuel de 12 millions d'euros.

Sur les derniéres vagues d'appels
aprojeteuropéens, I'instituta dépo-
sé sept dossiers et été retenu pour
six d’entre eux, obtenant un mon-
tant de subventions de 11 millions
d’euros. « Nos travaux coincident
avec l'intérét des opérateurs de trans-
port d’électricité de tout le conti-
nent », insiste le directeur général
du SuperGrid Institute, qui méne
desrecherches avec Prysmian, Sch-
neider, Compagnie nationale du
Rhone, ainsi que le néerlandais
Tennet ou le danois Energinet. m
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SVB, Signature:les banques
américaines al’heure des comptes

® Le régulateur américain évalue a ce stade le colt pour les banques a 22,5 milliards de dollars.
® Le partage de la charge est encore en débat.
® Parmi les investisseurs, le fonds de pension suédois Alecta a perdu 1,7 milliard d’euros.

BANQUE

Véronique Le Billon
3 @VLeBillon
—Bureau de New York

Quiva payer pour la faillite de1a Sili-
con Valley Bank (SVB) et de sa
consceur Signature ? Presque un
mois apres la débicle de la banque
californienne, les acteurs commen-
cent a faire leurs comptes et a se
partager la facture.

La FDIC, qui régule le secteur et
assure les dépots, « estime que le
cout de la résolution du dossier SVB
pourle DIF[lefondsd’assurancedes
dépots, NDLR] s’éléve a 20 milliards
de dollars » (18,3 milliards d’euros),
et celui pour Signature Bank a
«2,5milliards de dollars », a indiqué
lors d'une audition récente son diri-
geant, Martin Gruenberg (soit
22 milliards au total). « Ces estima-
tions sont entachées d’une grande
incertitude et sont susceptibles de
changer en fonction de la valeur
finale obtenue pour chaque mise
sous séquestre », a-t-il toutefois mis
en garde.

La FDIC a déja vendu une bonne
part des actifs sous séquestre — a
First Citizens et New York Commu-
nity Bancorp (NYCB). Elle a, a cette
occasion, négocié une part de la
hausse future du cours des ache-
teurs (un « droita l'appréciation des
titres »), pour récupérer jusqu’a
500 millions de dollars sur First
Citizens, et 300 millions sur NYCB.
Il reste toutefois quelques incon-
nues sur le montant de la facture
finale, avec encore un portefeuille
de préts commerciaux a liquider et
une clause de partage des pertes sur
certains actifs.

Projet de partage

en mai

Sur le papier, le DIF a les reins assez
solides pour absorber le choc. A
fin 2022, il avait quelque 128 mil-
liards de dollars en caisse.

La question est maintenant de
négocier la clé de répartition de ces
22 milliards entre les banques, qui
financent traditionnellementle DIF
par une contribution trimestrielle
et selon un taux ajusté aux besoins.
Depuis I'adoption de la loi Dodd-
Frank votée en réponse a la crise
financiere de 2008, ces cotisations
sont calculées sur I'ensemble du
passif de chaque banque, et pas seu-
lement sur son volume de dépots
assurés.

Selon I'agence Bloomberg, les
grandes banques pourraient étre

davantage mises a contribution que
les petites. « La loi sur la FDIC con-
fére al'agence un pouvoir discrétion-
naire en ce qui concerne la concep-
tion et le calendrier de toute
cotisation spéciale visant a couvrir
les pertes liées a I'exception relative
au risque systémique », a rappelé
Martin Gruenberg.

La FDIC prévoit de présenter un
projet de partage du cofit en mai,
qui devra a minima prendre plu-
sieurs criteres en compte : qui tire
profit du sauvetage, comment se
porte I'’économie et quel sera
I'impact sur I'ensemble de I'indus-
trie.

Sans préjuger de sa position, le
patron de JPMorgan a commencé a
décocher des fleches contre les
régulateurs. « Paradoxalement, les
banques ont été incitées a détenir des
titres d’Etat trés surs parce qu’ils
étaient considérés comme trés liqui-
des par les régulateurs et que les exi-
gences en matiere de fonds propres
étaient tres faibles », a rappelé Jamie
Dimon dans sa lettre aux actionnai-
res, mardi. « Pire encore, la Réserve
fédérale n’a pas soumis les banques a
des tests de résistance pour savoir ce
qui se passerait lorsque les taux aug-
menteraient », a-t-il critiqué.

«Nouveau départ

et nouvelle direction »

Les actionnaires de SVB et Signa-
ture paient, eux, directement les
pots cassés. Le cours du titre SVB,
qui approchait 268 dollars le
8 mars, représentait une valorisa-
tion de 1,7 milliard de dollars pour
Vanguard, le premier actionnaire
de la banque californienne. State
Street et Black Rock suivaient, avec
une participation valorisée autour
de 820 millions de dollars.

L'un des plus gros perdants de la
crise estle fonds de pension suédois
Alecta, lourdement investi a la fois
dans SVB, Signature et méme First
Republic, dont il a revendu ses
actions a perte. Au total, la perte
pour Alecta est évaluée a 19,6 mil-
liards de couronnes suédoises
(1,73 milliard deuros), selon un por-
te-parole du fonds.

«Ilyaurapeud’impact sur les pen-
sions de nos clients, car Alecta gere
un capital total de plus de 1.000 mil-
liards de couronnes suédoises
[88 milliards d’euros, NDLR] », avait
tenté de relativiser 'entreprise.
Mais son directeur général Magnus
Billing vient de reconnaitre le
« besoin d’'un nouveau départ et
d’une nouvelle direction ». La direc-
trice du département Actions a déja
été placée «en congé ». m

U

Le cotit de la résolution du dossier SVB pour le fonds d

’assurance des dépots s’éléve a 20 milliards de dollars, selon une premiére estimation.

En Europe, le fonds de sauvetage
des établissements bancaires bientdt rempli

Le Fonds de résolution
unique (FRU), créé en 2015,
et alimenté par les
banques européennes,
devrait atteindre a la fin

de 'année l'objectif cible de
1% des dépdts, soit environ
80 milliards d’euros.

Romain Gueugneau
3 @romaingueugneau

Les banquiers comptent les jours.
Dans moins d’'un mois, ils connai-
tront la facture a régler en 2023
pour abonder le Fonds de résolu-
tion unique (FRU), ce fonds de
sécurité européen destiné a finan-
cer en dernier ressort la liquida-
tion d’'une banque. Cest le 1" mai
que les établissements se voient
notifier leurs contributions au
fonds. L’an dernier, le montant
total versé par les groupes des 21
paysmembres del’'Union bancaire
sélevait a 13,67 milliards d’euros.
Cette année, 'annonce des som-
mes a percevoir intervientdans un
contexte particulier. Depuis quel-
ques semaines, le secteur bancaire

est secoué par la faillite de SVB et
de deux autres établissements
américains, ainsi que le sauvetage
en urgence de Credit Suisse, fai-
sant ressurgir les craintes d'une
nouvelle crise financiere.

L’échéance de 2023
De quoiremettreen lumierelerole
d’un instrument comme le FRU,
pensé pour parer au pire. Ce fonds
est géré par le Conseil de résolu-
tion unique (CRU), une entité euro-
péenne pilotée depuis le 1 janvier
par le francais Dominique Labou-
reix. Le FRU est activé lorsque les
autres parties prenantes de la ban-
que (actionnaires, créanciers,
clients fortunés) ont déja été « rin-
cées»pour financerlarestructura-
tion de leur établissement.
Alimenté depuis 2016 par les
banques européennes, il est censé
couvrir, une fois qu’il sera totale-
ment abondé, 1 % du montant des
dépots « couverts », cest-a-dire
protégés par la garantie des dépots
(100.000 euros par client et par
banque). Initialement prévu pour
atteindre 55 milliards d’euros lors

de sa création, il devrait finale-
ment s’élever a environ 80 mil-
liards au 31 décembre 2023, au
terme de sa constitution, car le
montant des dépots a augmenté,
dopé notamment par la crise du
Covid. « La hausse n’est en aucun
cas liée a une augmentation du ris-
que de résolution », précise la Fédé-
ration bancaire francaise (FBF).

Le FRU repose

plus sur la taille

des banques que sur
leur profil de risque.

Les établissements
tricolores en sont
les principaux
contributeurs.

Malgré le contexte tendu, les
banques francaises espérent bien
que I'échéance de 2023 sera res-
pectée. Elles n'ont de cesse depuis
desannéesde critiquer laméthode
de calcul des contributions au

FRU, qui repose plus sur la taille
des banques que sur leur profil de
risque. Et qui fait des établisse-
ments tricolores les principaux
contributeurs au fonds.

L’an dernier, la facture sélevait a
4,6 milliards d'euros, soit un tiers
du total, et plus du double de 2016.
« Le calcul n'est pas idéal, abonde
Jean-Edouard Colliard, professeur
associé de finance a HEC. La con-
tribution de chaque groupe devrait
refléter le risque financier qu’il fait
peser. Avec une formule plus sim-
pliste, on fait peser le risque de cer-
tains par d’autres, ce qui donne de
mauvaises incitations ». Pour
I’expert, il serait plus avisé de
revoir la formule, tout en prolon-
geant la durée des contributions.
« Continuer a alimenter le fonds,
c’est comme prélever une prime
d’assurance avec un mécanisme de
bonus/malus. Cela incite a prendre
moins de risques, surtout dans
I'environnement actuel ». Pas sQir
que les banques soient du méme
avis. « Anotre connaissance, iln’y a
pas d’évolution du FRU envisagée »,
prévientla FBE m

Les dirigeants de Si
de dollars de titres

BANQUE

Les ventes réalisées
ces trois dernieres
années par le
président et deux
anciens directeurs
généraux représentent
pres de la moitié

de ces transactions
d’initiés.

Rachel Cotte
W @cotterachel

Les transactions étaient passées
sous les radars. Des dirigeants
actionnaires de Signature Bank
avaient vendu plus de 100 de mil-
lions de dollars de titres dans les
années qui avaient suivi sa réorien-
tation dans les cryptomonnaies,
selon le « Wall Street Journal ». La
banque fondée en 2001 a New York
sétait spécialisée dans les cryptos
des 2018.

Le mois dernier, pris de panique
apres l'effondrement de la Silicon
Valley Bank (SVB) et de Silvergate,
les clients de Signature s’étaient
rués sur ses dépots, provoquant

ature Bank ont vendu 100 millions

ans les années précédantla chute

ainsi sa chute. Létablissement a été
fermé le 12 mars par les autorités
américaines.

Les ventes d’actions réalisées ces
trois dernieres années par le prési-
dentdelabanque Scott Shay etdeux
anciens directeurs généraux,
Joseph DePaolo et Eric Howell,
représentent pres de la moitié du
total de ces transactions. Tous trois
siégeaient au comité du conseil
d’administration chargé de supervi-
ser lesrisques de la banque. La ban-
que ne détenait pas elle-méme de
cryptomonnaies mais elle mettait a
la disposition des acteurs des cryp-

tos une plateforme de paiement
nommeée Signet, sur laquelle elles
pouvaient gérer leur trésorerie.

70 millions de dollars
encaissés en 2021

Les liquidités en provenance de la
cryptosphere avaient largement
contribué au gonflement de 68 %
des dépots en 2021. Une période
faste pour Signature. En Bourse,
son coursavaitgrimpé de140 %. Les
actionnaires « initiés » en avaient
alors profité pour vendre deux fois
plus detitres quen 2020, encaissant
70 millions de dollars sur ces ces-

sions d'actions. L'action de la ban-
que a continué a augmenter toutau
long de I'année 2021, avant d’attein-
dreunrecord historique de 366 dol-
lars début 2022.

Ces transactions d’initiés sont
passées inapercu, car les docu-
ments avaient été déposés aupres
de la Federal Deposit Insurance
Corporation (FDIC), 'agence char-
gée de garantir les dépdts, et non
aupres de la Securities and
Exchange Commission (SEC), le
gendarme boursier américain.

Lors d’'une audition devant les
membres de la commission ban-

caire du Sénat, les dirigeants ont été
vertement critiqués pour leur mau-
vaise gestion des risques.

Des sanctions pécuniaires pour-
raient ainsi étre prises contre les
cadres delabanque, qui fontactuel-
lement l'objet d'une enquéte de la
FDIC. IIs pourraient également se
voir interdits dexercer de nouveau
dans le secteur bancaire.

Au cours des 14 mois qui ont pré-
cédé la chute de Signature Bank,
les actions des trois cofondateurs
ont perdu l'intégralité de leur
valeur, soit prés de 285 millions de
dollars. m

Philip Pacheco/Bloomberg
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UBS tente de rassurer ses
actionnaires sur Credit Suisse

BANQUE

Malgré le choc et les
risques que fait peser
le rachat de Credit
Suisse, les actionnaires
d’UBS ont voté comme
un seul homme

le renouvellement

du conseil, dont

son président,

Colm Kelleher.

Anne Drif
¥ @ANNDRIF

Comme une horloge suisse. Loin du
psychodrame de la veille a I'assem-
blée générale de Credit Suisse — qui
va étre racheté par UBS —, le prési-
dent du conseil d’administration
d’'UBS Colm Kelleher sest faitréélire
aplusde89 % desvoix,asonrendez-
vous mercredi avec ses actionnai-
res. Au point que les enjeux climati-
ques auront davantage secoué
l'assemblée que ceux, financiers et
tentaculaires, liés au rachat.

L’inconnue ot serait tombée la
place financiere helvete (y compris
UBS) sans le sauvetage du numéro
deux suisse, a souligné Colm Kelle-
her, et l'effet « Sergio Ermotti » de
retour aux commandes chez UBS
enremplacement de Ralph
Hamers, ont fini de convaincre les
actionnaires qu’il n’y avait pas
d’autre issue.

« Cette transaction est la premiére
fusion dedeux banques d'importance
systémique. Ce n'est pas un deal facile
a mener et il implique des risques
d’exécution significatifs », a admis le
président. L'intégration devrait
prendre jusqu'a quatre ans, a-t-il
affirmé. Mais a la différence de Cre-
ditSuisse, UBSa aussiles moyens de
calmer les esprits. Le groupe
a racheté pour 5,6 milliards de dol-
lars d’actions en 2022 et propose
une hausse de 10 % du dividende. Et
ce en plus d’'un retour aux investis-
seurs de 7,3 milliards de dollars sur
7,6 milliards de bénéfices net, soit
un ratio de distribution de 95 %. Dif-
ficile pour les actionnaires d'expri-

mer leur mécontentement. Malgré
quelques récriminations, lesaction-
naires ont, de méme, largement
adopté les résolutions sur les rému-
nérations 2022. Dans la période
2023-2024 jusqu’a la prochaine
assemblée générale, le plafond dela
rémunération des membres du
conseil pourra atteindre 13 millions
de francs suisses ('équivalent en
euros) et celle du directoire pourra
sélever a 33 millions de francs.

Rémunérations
«généreuses »

« Rien ne justifie I'inflation des salai-
res car le plan de rémunération est
déja généreux », avait critiqué au
préalable Vincent Kaufmann, le
directeur de la fondation Ethos
représentant d’actionnaires d'UBS
et Credit Suisse, inquiet des risques
systémiques créés par la fusion des
deuxbanques. «Desrémunérations
trop incitatives sont un facteur de
risque », avait-il considéré récem-
ment dans un média suisse, appe-

Colm Kelleher, le président du conseil d’administrat

lant a copier le plafonnement des
bonus des banques européennes.

Un sujet qui va devenir épineux
avec le retour de Sergio Ermotti.
UBS bénéficiant désormais de
garanties publiques, ses marges de
manceuvre sur les bonus vont se
réduire. Et devenir moins justifia-
bles aupres des contribuables suis-
ses avec les vagues de licenciement
qui se profilent.

Ralph Hamers, sur le départ,avu
sa rémunération croitre d'un mil-
lion de francs I'an dernier pour
atteindrea12,6 millions. Etlorsdesa
derniere année chez UBS (en 2020),
Sergio Ermotti, avait percu 13,3 mil-
lions de francs. Appliqué au salaire
de l'actuel CEO d’UBS, le plafond
européen conduirait a ramener la
rémunération globale du CEO a...
7,5 millions de francs, selon Vincent
Kaufmann. UBS est devenue « une
banque d’Etat, vous gagnez des mil-
liers defrancs suisses par heure. Mais
avez-vous pensé a la paix sociale ?
C’est du vol d’argent public », s'est

Le courtier Verlingue débauche
son nouveau patron chez Diot-Siaci

ASSURANCE

Le groupe breton de
courtage d’assurance
prépare la succession
de Jacques Verlingue,
qui cedera la prési-
dence du holding
Adélaide a son fils
I’an prochain.

Amélie Laurin
W @AmelieLaurin

Le courtier en assurance Adélaide
prépare activement la succession
de son président Jacques Verlin-
gue. Fondé & Quimper il y a quatre-
vingt-dix ans, le groupe familial a
annoncé mercredi l'arrivée d'un
nouveau directeur général pour
Verlingue, sa principale entité. Ver-
lingue estle septiéme courtier fran-
cais spécialiste de la clientele des
entreprises, avec 239 millions
d’euros de chiffre d’affaires I'an
dernier.

Anne-Jacques de Dinechin va
quitter lenuméro un francais, Diot-
Siaci, ot il est directeur des activi-
tés de spécialités (assurance de
professions réglementées et affini-
taire, réassurance, captives). Il
remplacerale15mail’actuel patron
de Verlingue, Gilles Bénéplanc.

Agé de 65 ans, ce dernier reste
directeur général d’Adélaide. Il se

concentrera sur la conduite du hol-
ding, qui chapeaute aussi le ges-
tionnaire de complémentaires
santé Génération et Cocoon, unsite
d’assurance-santé en ligne.

Le changement de gouvernance
doit permettre d'accompagner la
transition entre Jacques Verlingue
et son fils Benjamin, 35 ans, qui
prendra la présidence du groupe
en 2024, comme annoncé en 2021

Anne-Jacques

de Dinechin était
directeur des activités
de spécialités

de Diot-Siaci.

Ancien président du directoire
de Diot, Anne-Jacques de Dine-
chin, 51 ans, cherchait un nouveau
défi apres la fusion avec Siaci
en 2021, selon plusieurs sources.
Son remplacement poste pour
poste ou la redistribution de ses
fonctions n'est pas encore actée. En
début d’année, Diot-Siaci a choisi
Cédric Charpentier, un proche du
coprésident Pierre Donnersberg,
figure du monde de I'assurance,
comme nouveau directeur général.

Reconnu par ses pairs comme
un « excellent technicien » et pour
ses « qualités humaines », Anne-
Jacques de Dinechin a moins un
profil de « développeur », estiment
deux patrons du secteur. Le nou-

veau patron de Verlingue repren-
dra aussi le pilotage des filiales
internationales, actuellement
assuré par Benjamin Verlingue.

Quatrieme génération
Représentant de la quatriéme
génération, ce dernier reste, cette
année encore, directeur général
délégué d’Adélaide. Mais il aura
désormais le soutien de Gilles
Bénéplanc dans son autre mission :
le développement a I'étranger. Le
groupe espére concrétiser prochai-
nement une acquisition d'ampleur
en Italie, en Allemagne ou en Espa-
gne, trois marchés qu’il lorgne
depuis plusieurs années.

Un tel mouvement doit aider le
groupe a s'imposer comme « un
grand courtier d’assurance fami-
lial, européen et indépendant ». Il
vise un chiffre d’affaires de 400 a
500 millions d'euros I'an prochain,
dont 30 % hors de France. La mar-
che est encore haute a franchir.
En 2022, I'activité a crti de 9 % pour
atteindre 338 millions d’euros,
dont 21 % en Suisse, au Portugal et
au Royaume-Uni. Alors que le
M&A et le mercato des dirigeants
batson plein dans le courtage, Ben-
jamin Verlingue estime qu’Adé-
laide estune «alternative crédible »
face aux mastodontes anglo-
saxons Marsh, WTW et Aon, etaux
acteurs soutenus par des fonds
d’investissement, comme Howden,
trés actif dans 'Hexagone. m

Michael Buholzer/AP/Sipa

ion d’UBS, a été réélu avec plus de 89 % des voix.

emporté un représentant d'action-
naires.

O

A NOTER

Les actionnaires d’'UBS ont voté
la gécharge accordée aux mem-
bres du conseil d’'administra-
tion et du directoire pour 2022,
«a lexclusion de toutes les ques-
tions relatives aux activités
transfrontaliéres avec la

France », en raison des procédu-
res fiscales toujours en cours.
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Crédit Mutuel : passage
derelais alatéte
de la Confédération

BANQUE

Pierre-Edouard
Batard, le patron de
l'organe central du
groupe mutualiste,
quitte le groupe

en raison d’un projet
familial, apres
seulement quatre
ans aux manettes.

Edouard Lederer
Y @EdouardLederer

Annonce surprise au sommet
du Crédit Mutuel. Pierre-
Edouard Batard, qui dirigeait
depuis quatre ans l'organe cen-
tral du groupe, la Confédération
nationale du Crédit Mutuel
(CNCM), va passer la main. Un
départ qui se fait « dans le cadre
d’un projet familial a I'étranger »,
a précisé mercredi le groupe
bancaire dansun communiqué.

Pour lui succéder, I'assem-
blée générale de la CNCM - qui
représente les 19 fédérations qui
composent le groupe mutua-
liste - a fait le choix de la conti-
nuité. instancea élu mardi Isa-
belle Ferrand, jusqu’a présent
directrice générale adjointe.
Elle prendra ses fonctions le
ler mai prochain. Le bindme
entrele DG et son adjointe «a su
accompagner la transformation
du groupe Crédit Mutuel et du
secteur, dans un contexte sous
haute tension », a salué Nicolas
Théry, président de la Confédé-
ration Nationale. L'arrivée de
Pierre-Edouard Batard, d'abord
comme directeur général
adjoint (DGA), puis comme DG

apartir de 2019 a correspondu a
un changement générationnel
ausein delabanque mutualiste,
présidé depuis 2016 par Nicolas
Théry. Ce dernier est aussi a la
téte de la principale compo-
sante du groupe, Crédit Mutuel
Alliance Fédérale.

Passé a Bercy par le cabinet
de Michel Sapin, ce diplomé de
Sciences Po et de Polytechnique
formait un binéme trés complé-
mentaire avec Isabelle Ferrand,
nommée DGA en 2019. Cette
derniéreest,elle,issue desrangs
du Crédit Mutuel. Diplémée de
I'Institut Supérieur de Gestion
Paris, elle a commencé sa car-
riere a I'Inspection Générale de
laCNCM, eten a été sa directrice
financiére pendant huit ans.

Signe d’apaisement
La direction de l'organe central
estune place clé dans l'architec-
ture complexe du Crédit
Mutuel : la CNCM est notam-
ment responsable de la cohé-
sion d’ensemble du groupe, et
des sujets réglementaires. Elle
sestdonc retrouvée en confron-
tation directe avec le Crédit
Mutuel Arkéa ces dix derniéres
années. La fédération basée au
Relecq-Kerhuon (Finistére) a
longtemps cherché a prendre
son indépendance du groupe,
avant de discuter, plus récem-
ment, d'un cadre dautonomie.
Signe quelesdiscussionssont
peut-étre devenues plus apai-
sées entre Arkéa et'organe cen-
tral, Isabelle Ferrand a été élue
mardi a 'unanimité des admi-
nistrateurs. Trois ans plus tot,
une fédération avait manqué a
I’appel pour élire Pierre-
Edouard Batard. m
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Alibabaravit les investisseurs
avec ses projets de scission

® Le géant chinois de I'e-commerce a bondi de plus de 15 % en Bourse apres avoir dévoilé
son projet de cotation de six filiales.
® L'accueil chaleureux réservé a ce projet par les marchés pourrait donner des idées a d’autres.

BOURSE

Bastien Bouchaud
3 @BastienBouchaud

Carton plein pour Alibaba. Le géant
de I'e-commerce a surpris et séduit
les investisseurs avec ses projets de
scission. Jusqua six filiales du mas-
todonte chinois pourraient a terme
entrer en Bourse a coté de leur mai-
son mere. Le cours d’Alibaba a
bondi de plus de 15 % depuis cette
annonce, ce qui correspond a
40 milliards de dollars de capitali-
sation boursiere supplémentaire.

« C'est une trés bonne surprise »,
pour Xiadong Bao, gérant chez
Edmond de Rothschild AM, qui
note que 'annonce a été réalisée le
lendemain du retour de Jack Ma en
Chine. « Les différentes entités d’Ali-
baba avaient tendance a se reposer
sur la locomotive constituée par
activité d’e-commerce, cela devrait
les inciter a se développer de maniére
autonome et les rendre plus compéti-
tives », explique-t-il.

Le commerce en ligne
en Chine représente
environ 70 % du
chiffre d'affaires

du groupe.

Le commerce en ligne en Chine,
une activité opérée sous les mar-
ques Taobao et Tmall, représente
environ 70 % du chiffre d’affaires du
groupe. Cette activité restera entie-
rement détenue par Alibaba, alors
que ses filiales a I'international,
dans le cloud, la livraison a domi-
cile, lalogistique ou encore le diver-
tissement pourraient a I'avenir
lever des capitaux de leur coté.

«Le projet est réfléchi et sensé, les
activités d’Alibaba sont tres distinc-
tes les unes des autres, elles pourront
évoluer a leur propre rythme et cela
va faciliter leur évaluation par les
investisseurs », détaille Xiaolin
Chen, de KraneShares. Le fonds
indiciel quelle gere, investi dans les
sociétés chinoises du Net, a
d’ailleurs enregistré sa premiere
collecte nette depuis fin janvier
dans la foulée des annonces d’Ali-
baba. Les projets de chaque entité
seront présentés au cours des pro-
chains mois, mais les analystes ont
déja fait tourner leurs modeles

Alibaba en Bourse
En dollars de Hong Kong
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pour tenter d’y voir plus clair. Plutot
que d’évaluer Alibaba dans son
ensemble, il faudra valoriser cha-
que entité a part. Cela devrait per-
mettre d’effacerla décote de conglo-
mératsubie parlegroupe. Lavaleur
totale d’Alibaba pourrait ainsi dou-
bler a terme « dans le meilleur des
cas », selon Alex Yao de JPMorgan.

La Bourse de Hong Kong
bien placée

« Vularéaction des marchés,
d’autres groupes pourraient suivre
l'exemple d’Alibaba », souligne Xia-
dong Bao. JD. com sest déja engagé
dans cette voie, eta annoncé I'intro-
duction a la Bourse de Hong Kong
de deux filiales spécialisées dans

I'immobilier et I'industrie. La place
financiéere chinoise est bien placée
pour bénéficier de cette tendance :
les montants levés a Hong Kong
pourraientainsi tripler cette année,
selon Bloomberg Intelligence.
Mais difficile de ne pas s'interro-
ger sur le role de Pékin derriere ces
annonces. Le projet de cotation
d’Ant Financial, qui faisait alors
partie de la galaxie Alibaba, avait
été suspendu a la derniére minute
par les autorités chinoises fin 2020.
Depuis, la Chine a largement ren-
forcé son influence au sein de ses
grandes plateformes Internet. Le
gouvernement aurait notamment
introduit des « actions dorées »
dans certains groupes, comme Ten-
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cent et Alibaba, lui donnant une
influence sur leur stratégie, rap-
pelle Arthur Budaghyan de BCA
Research. Les « golden shares »
donnent en effet a celui qui les
détient un droit de veto dans certai-
nes circonstances spécifiques.

L'influence de Pékin
interroge

Cette reprise en main du secteur est
une tres mauvaise nouvelle pour les
actionnaires, estime-t-il. « A I'ave-
nir, la plupart des décisions stratégi-
ques et commerciales prises par ces
plateformes seront en ligne avec les
intéréts de la nation en général et du
gouvernement en particulier, plutot
qu’avec ceux de leurs actionnaires »,

Les marchés chinois s'essoufflent apres
le boom post-confinement

La réouverture de I’écono-
mie chinoise a suscité

un vif engouement chez

les investisseurs. Mais le
rebond économique n’est
pas encore a la hauteur des
attentes. L'indice MSCI
China a perdu plus de 10 %
depuis la fin janvier.

Les espoirs suscités par la réouver-
ture dela Chine étaient-ils justifiés ?
Lerebond entamé apréslalevée des
mesures anti-Covid sur les Bourses
chinoises s’est essoufflé en début
d’année. L'indice MSCI China affi-
chemémedes pertesde plusde10 %
depuis la fin janvier. Dans le jargon
boursier, les marchés chinois sont
entrés dans une phase de correc-
tion. Tout comme Emmanuel
Macron, arrivé mercredi a Pékin
pour sa premiére visite d’Etat en
trois ans en Chine, les investisseurs
sont nombreux a étre revenus dans

le pays dés que les restrictions de
déplacement ont été levées. La
réouverture de la deuxieme plus
grande économie mondiale apres
trois années d’isolation a naturelle-
ment aiguisé I'appétit des gérants.

Mais désormais les doutes s'ins-
tallent. L’activité n’a pas rebondi
aussi violemment quen Europe ou
aux Etats-Unis apres la levée des
confinements. Méme la production
manufacturiére a récemment
décu : I'indice PMI Caixin est res-
sortia 50 en mars, reflétant une sta-
gnation de l'activité, quand les éco-
nomistes s’attendaient a une
expansion.

« Les ménages et les entreprises
n'ont pas été aidés en Chine, il n’y a
pas eu de subventions ou de préts
garantis » rappelle Xiaolin Chen de
KraneShares. « IIs ont tout de méme
épargné durant cette période, maisils
veulent étre rassurés sur la vigueur
de la reprise avant de toucher a cette

épargne », explique-t-elle. Le dis-
cours des autorités chinoises a cer-
tainement évolué dans le bon sens
ces derniers mois. Le nouveau Pre-
mier ministre, Li Qiang, a multiplié
les prises de paroles en ce sens
depuis sanomination ilya un mois.
« Nous allons lancer une série de
nouvelles mesures pour élargir

La production
manufacturiere
arécemment décu.

l'acces au marché », a-t-il déclaré a
T'occasion d’'un forum économique
organisé en Chine. Il sest engagé a
offrir un soutien accru au secteur
privé, et plus largement aux entre-
prises, « pour que les entreprises
d’Etat s‘améliorent, que les entrepri-
ses privées aient le courage d’aller de
l'avant et que les sociétés étrangeres

aient l'envie d’investir ». Unerhétori-
que certainement bienvenue apres
plusieurs années de mise au pas du
secteur privé. Mais « les discours ne
vont pas suffire a ramener la con-
fiance, pour y parvenir Pékin va
devoir mettre la main au portefeuille
et adopter des politiques de relance
budgétaire », estime Xiaolin Chen.
Et si les autorités chinoises veulent
fairerevenir durablement les inves-
tisseurs étrangers, elles devront
également se montrer plus conci-
liantes au niveau géopolitique,
ajoute-t-elle.

« Les investisseurs sont bien cons-
cients du potentiel de croissance de la
Chine, mais ils voient également les
problemes locaux qui restent a
régler », précise la gérante. Des pro-
blemes immédiats, a I'instar de la
crise immobiliére, aux problémati-
ques de long terme, a commencer
par le rééquilibrage de I'économie
vers les services. — B. B.

redoute-t-il. Méme sans controle
direct, compte tenu de la violence
de l'offensive réglementaire ces
deux derniéres années, « ni les diri-
geants ni les actionnaires de ces
entreprises n’oseront s'opposer aux
priorités et initiatives du gouverne-
ment », souligne-t-il.

Résultat, les champions chinois
du Net risquent de se comporter de
plus en plus comme des sociétés
d’Etat, qui tendent par exemple a
maximiserl'emploi plutétqueleurs
profits. Avec a la clé, des dynami-
ques similaires en Bourse, ou les
sociétés publiques chinoises « ’ont
pas cessé de détruire de la valeur
pour leurs actionnaires depuis douze
ans », cingle-t-il. m

« Les ménages

et les entreprises
n'ont pas été aidés
[pendant la crise
du Covid], iln'y
apaseude
subventions ou
de préts garantis.
Ils ont tout de
méme épargne,
mais ils veulent
étre rassureés sur
la vigueur de la
reprise avant de
toucher a cette
épargne. »

XIAOLIN CHEN

KraneShares A

Bercy

nomime un
représentant
des épargnants
au college
de'AMF

REGULATION

Charles-Henri
d’Auvigny, président
du F2iC, a été
nommé au colléege
de 'AMF, l'organe
de décision du
gendarme boursier.

Laurence Boisseau
W @boisseaul

Depuis la fin octobre, le compte
n'y était pas au college de 'Auto-
rité des Marchés Financiers
(AMF). L'organe de décision du
gendarme boursier comprenait
seulement 15 membres au lieu
de 16 depuis que Thierry Philip-
ponnat, fondateur de 'ONG
Finance Watch, avait démis-
sionné avec fracas. Ce dernier
avait critiqué I'indépendance de
I'institution quand Marie-Anne
Barbat-Layani, secrétaire géné-
rale des ministeres économi-
ques et financiers, et ancienne
dirigeante de la Fédération ban-
caire francaise (FBF), en prenait
la présidence. Cinq mois plus
tard, Bercy a enfin nommé son
remplacant. Il s'agit de Charles-
Henri d’Auvigny. Ce dernier est
fondateur de Reputation Age,
une agence de communication.
Ilestaussi présidentdepuis 2014
dela F2iC (Fédération des Inves-
tisseurs Individuels et des Clubs
d’investissement), qui rassem-
ble 120.000 membres. Cette
fédération a pour vocation de
valoriser I'épargne des Francais
dans les entreprises.

Bercy a auditionné 16 candi-
dats pour ce poste. Parmi eux,
d’autres représentants des
actionnaires, comme Hubert
Rodarie, président de I'Associa-
tion francaise des investisseurs
institutionnels (Af2i), Christo-
phe Nijdam, conseiller de la
méme association pour les
affaires publiques, ou encore
Jean Berthon, président de la
Faider, Fédération des associa-
tions indépendantes de défense
des épargnants pour la retraite.
Autres postulants, Antoine de
Salins, conseiller pour I Care,
une société de conseil dans le
domaine de I'environnement,
ou encore Jean-Paul Gauzes,
ancien député européen et ex-
président de I'Efrag, le groupe
consultatif sur I'information
financiére et extra-financiere
aupres de la Commission euro-
péenne.

Intérét pour la Bourse
D’aucuns verront dans cette
nomination les suites du fort
intérét des Francais pour la
Bourse depuis la pandémie de
Covid. En 2022, 42,2 millions de
transactions ont été enregis-
trées. Un niveau tres supérieur
aux volumes moyens des
années 2018-2019 (24 millions
de transactions par an).

Certains s’en réjouiront. En
janvier, des associations
d’actionnaires, comme Ethique
& Investissement, FAIR, APAI,
Réseau CEP, ou la Fédération
européenne de I'actionnariat
salarié, avaient interpellé Bercy
et les autorités publiques pour
que le ministére donne aux
« petits » épargnants et investis-
seurs « minoritaires » voix au
chapitre au collége de TAMFE.

Ce dernier comprend en effet
des représentants des sociétés
cotées, des investisseurs institu-
tionnels, des institutions publi-
ques (comme I'Autorité de con-
tréle prudentiel et de résolution
ou I'Autorité des normes comp-
tables) ou des magistrats. Les
membres du Collége seront
renouvelés en janvier 2024. m
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Les grandes manceuvres de
Glencore pour sortir ducharbon

MATIERES
PREMIERES

Le géant suisse des
matiéres premieres

a fait une offre de

23 milliards de dollars
sur le groupe canadien
Teck Resources.

Glencore envisage
ensuite de se scinder
en deux pour isoler
Pactivité liée au char-
bon, un vrai change-
ment de stratégie.

Etienne Goetz
W @etiennegoetz

Je taime, moi non plus. Le géant
suisse des matieres premieres Glen-
core entretient une relation compli-
quée avec le charbon puisque Iéner-
gie fossile la plus polluante au
mondeestalafoislavachealaitetle
bouletdu groupe. Certes, lecharbon
a généré pres de 18 milliards de dol-
lars d’Ebitda en 2022 sur un total de
34 milliards, maisil pesesurlecours
de Bourse du mastodonte car il fait
fuir de nombreux investisseurs qui
ne souhaitent pas étre exposés au
charbon.

Contrairement a ses concurrents
BHP ou Rio Tinto qui cedent leurs
actifs, la stratégie de Glencore
consistait a conserver ses mines de
charbon dansle groupe etles exploi-
ter defaconresponsablejusqualeur
fermeture d’ici a 2050, tout en réin-
vestissant les profits dans les
meétaux de la transition.

Cette stratégie m'a pas totalement
convaincu ses actionnaires puis-
qu'ils ont été pres de 25 % a voter
contre le rapport sur le climat pré-
senté en octobre dernier. Par
ailleurs, de nombreux groupes
d’investisseurs, dont HSBC Asset
Management, ont exigé une plus
grande transparence sur la stratégie
de sortie du charbon de Glencore et
la démonstration quelle est compa-
tible avec 'Accord de Paris.

Le groupe basé a Baar, dans le
canton de Zoug, semble en avoir pris
acte et vouloir désormais emprun-
ter une autre voie. En début de
semaine, Glencorea faitune offre de
23 milliards de dollars sur le groupe
canadien Teck Resources, spécialisé

Le mastodonte des matiéres premiéres, basé a Baar, dans le canton de Zoug, est prét a revoir

sa stratégie sur le charbon. Photo Brendo Thorne/Bloomberg

dans l'extraction de charbon métal-
lurgique, mais aussi de cuivre et de
zinc.

Le projet de Glencore une fois la
fusion terminée serait de scinder la
nouvelle entité en deux pour isoler
l'extraction et l'exportation de char-
bon héritées des deux groupes dans
une société cotée a New York et bap-
tisée « CoalCo ». L’autre partie,
« Glenteck », rassemblerait le
négoce ainsi que les mines de
métaux. La nouvelle entité serait le
troisieme producteur de cuivre au
monde, derriere Freeport et la com-
pagnie chilienne Codelco.

Selon le directeur général de
Glencore, Gary Nagle, cette fusion
permettrait de créer deux géants
autonomes et de générer des syner-
gies de 4,25 milliards a 5,25 mil-
liards de dollars. La cible de cette
opération, Teck Resources, a cepen-
dant « rejeté a l'unanimité l'offre

d’acquisition non sollicitée et oppor-
tuniste ». « Nous croyons que la scis-
sion que nous prévoyons crée une
plus grande valeur ajoutée pour
l'entreprise », a expliqué Sheila Mur-
ray, présidente du conseil d'admi-
nistration de Teck.

L'offre sur Teck
témoigne du retour
des grandes fusions-
acquisitions dans

le secteur minier.

Teck Resources est en effet censé
présenter le 26 avril prochain un
projet de scission de ses activités de
meétaux et de charbon a ses action-
naires, qu’il juge plus pertinent. D’ici
14, Glencore ne désespére pas de
convaincre les actionnaires du
groupe canadien que son plan per-

mettra de dégager encore plus de
valeur. Cet avis est partagé par les
analystes de Credit Suisse. « Nous
pensons que la proposition de Glen-
core est meilleure car elle débloque
des synergies et crée une société spé-
cialisée dans les métaux générant suf-
fisamment de liquidités pour finan-
cer sa propre croissance », écrivent
les experts. La proposition pourrait
également résoudre le probleme de
positionnement ESG de Glencore,
ajoutent les analystes.

Loffre sur Teck témoigne aussidu
retour des grandes fusions-acquisi-
tions dans le secteur minier apres
une année d’importants profits.
Pour Glencore, il sagirait de la plus
grosse opération depuis l'absorp-
tion de Xstrata en 2013. Les grands
rivaux BHP et Rio Tinto partent éga-
lementa la chasse aux métaux de la
transition commele cuivre, le nickel
oulelithium. m

Nouveau délai de grace de quinze mois
pour les utilisateurs du Libor

TAUX

Le régulateur britanni-
que a demandé que
soit produit un Libor
« synthétique » jusqu’a
septembre 2024, pour
permettre aux der-
niers utilisateurs qui
n‘ont pas remplacé

ce taux de référence
de le faire dans de
bonnes conditions.

Guillaume Benoit

W @gb_eco

Le Libor n'en finit pas de mourir.
Alors que son extinction définitive
était prévue pour juin prochain, la
Financial Conduct Authority (FCA)
—le gendarme financier britanni-
que —a décidé de permettre son uti-
lisation jusqua septembre 2024. Et
pour cause. Le London Interbank
Offered Rate (Libor) était le taux de
référence incontournable pour
fixer la rémunération de trés nom-
breux instruments financiers, des
produits dérivés aux emprunts

bancaires en passant par les obliga-
tions & coupon variable.

Plus entierement adapté et
frappé par de nombreux scandales,
il devait seffacer au profit de nou-
veaux indices. Mais le vaste chan-
tier de son remplacement a pris du
retard.

Pourtant, les nouveaux taux de
référence, commele Sonia (Sterling
Overnight Index Average) britanni-
que et le Saron (Swiss Average Rate
Overnight) helvete, ont déja permis
de remplacer le Libor sur la livre
sterling et le franc suisse. Le pro-
bléme porte sur certaines maturi-
tés du Libor en dollar qui ns‘étaient
pas couvertes par le SOFR (Secured
Overnight Financing Rate) —le taux
de remplacement américain — au
moment de la grande fin des taux
Libor, en décembre 2021. Une
période de grace avait donc été
accordée aux utilisateurs jusqua
juin 2023.

Sauf qua quelques semaines de
I'échéance,beaucoupdentreeuxne
sont toujours pas préts. Cest parti-
culierement le cas des acteurs du
marché des préts mal notés améri-
cain, qui pese1.400 milliards de dol-
lars, selon Goldman Sachs. Ces

financements interviennent princi-
palement dans les opérations
d’acquisitions a effet de levier
(LBO).Et70 % des contrats en cours
n'ont toujours pas adopté le SOFR
comme nouveau taux de référence.

Risque de chaos
Une situation due en grande partie
aux principaux acheteurs de ce
type de préts, les fonds de CLO (Col-
lateralized Loan Obligations). Ces
derniers craignaient que le rempla-
cementalidentique du Libor parle
SOFR pour la dette qu’ils possé-
daient ne se traduise par une perte
seche de rémunération. Celle-ci est
calculée en ajoutant une marge au
taux du Libor. Or le SOFR évolue en
dessous du Libor, car il n'est pas cal-
culé de la méme facon. Comme il
n’est pas possible de revoir facile-
mentlamarge, lecoupon final versé
aux créanciers aurait donc baissé.
Pour éviter que la fin du Libor
provoque le chaos dans ce secteur
de la finance, il fallait trouver une
solution. Et, bien que le probléme
concerne un instrument en dollar,
clest le régulateur britannique quia
dt intervenir car c'est a Londres
queest fixé ce taux de référence. A

compter du30juin, le Libor dollara
un, trois et six mois cessera bien
d’exister. Mais il sera remplacé pen-
dant 15 mois par un Libor « synthé-
tique ». Celui-ci s'appuiera sur le
SOFR auquel s'ajoutera un supplé-
ment de 114 43 points de base selon
les maturités.

Bien que le probleme
concerne un
instrument en dollar,
c'est le régulateur
britannique qui a dii
intervenir car c'est

a Londres qu'est fixé
ce taux de référence.

Ce sursis sera le dernier, a pré-
venu la FCA. Tl laisse le temps aux
contrats en cours de séteindre ou
d’étre renégociés par les différents
acteurs. « C’est une solution transi-
toire, et elle ne sera pas prolongée
pour simplement arranger ceux qui
auraient pu modifier leurs contrats
et ne l'ont pas fait », a averti le gen-
darme britannique. m
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en bref

Zurich Insurance quitte, a son tour,
I'alliance des assureurs pour le climat

ASSURANCE Apres Munich Re vendredi dernier, un autre
membre fondateur, 'assureur suisse Zurich, a annoncé mer-
credi son départ de la Net Zero Insurance Alliance (NZIA), la
coalition internationale des assureurs en faveur de la neutralité
carbone. Si Munich Re invoque un risque de poursuites pour
entente, Zurich estime pouvoir étre plus efficace en agissant
seul, explique le groupe aux « Echos ». « Aprés avoir établi une
méthodologie standardisée pour mesurer et divulguer les émis-
sions degaz a effet de serre associées aux portefeuilles de souscrip-
tion d’assurance et de réassurance, nous voulons concentrer nos
ressources pour soutenir nos clients dans leur transition », a
déclaré un porte-parole. Les 28 membres restants de la NZIA
doivent dévoiler cet été au moins un premier objectif pour
atteindre la neutralité carbone en 2050.

COMMUNIQUE
|

CONVOCATION
L’UFEP, Union Francaise d’Epargne et de Prévoyance,
1 Rue des Fondriéres 92728 NANTERRE
Siret : 437 498 652 00035
L'UFEP informe ses adhérents que son Assemblée Générale annuelle
se tiendra le jeudi 25 mai 2023 a 17 heures Salle LENGLEN /
CHATRIER - BNP PARIBAS - MAISON DOREE, 20 Boulevard des
Italiens 75009 PARIS en présentiel.

’ordre du jour peut étre obtenu sur simple demande adressée a
« contact. agm2023@ufep.fr »

annonces judiciaires & légales

RI'EPUBLIQUE FRANGAISE
Liberté - Egalité - Fraternité
PREFETE DU VAL DE MARNE
Direction de la coordination des politiques publiques et de I'appui territorial
Bureau de I'environnement et des procédures d’utilité publique
21-29 avenue du général de gaulle - 94 038 créteil cedex - 01 49 56 60 00

AVIS D’ENQUETE PUBLIQUE

Enquéte publique portant sur une demande d’autorisation environnementale
au titre de la Loi sur ’eau dans le cadre du projet d’aménagement
de la ZAC multisites « LALLIER - Gare des trois communes »
site Gare sur le territoire de la commune de I’Hay-les-Roses

1ére insertion

Par arrété préfectoral n°2023/01219 du 30 mars 2023, a été prescrite I'ouverture
d’une enquéte publique portant sur une demande d’autorisation environnementale
au titre de la Loi sur I'eau, déposée par Eiffage Aménagement, dans le cadre
du projet daménagement de la ZAC multisites « LALLIER - Gare des trois
communes » — site Gare, situé sur le territoire de la commune de I'Hay-les-Roses.

Cette enquéte se déroulera du lundi 24 avril 2023 au mercredi 24 mai 2023,
soit pendant 31 jours consécutifs, en mairie de I'Hay-les-Roses, de Chevilly-Larue
et de Villejuif. Le sieége de I'enquéte est fixé a la préfecture du Val-de-Marne.

Monsieur Manuel GUILLAMO, général a la retraite, a été désigné en qualité de
commissaire enquéteur par le Tribunal administratif de Melun. Il sera remplacé
par Madame Aicha HAMMOU, commissaire enquéteur suppléant, en cas
d’empéchement.

Le commissaire enquéteur se tiendra a la disposition du public pour recevoir ses
observations écrites et orales :

a la mairie de L'Hay-les-Roses, au rez-de-chaussée en salle du Conseil municipal
de I'Hotel de ville situé 41, rue Jean Jaurés — 94240 L'Hay-les-Roses, aux dates et
horaires suivants :

* Lundi 24 avril 2023 de 9h a 12h
* Samedi 6 mai 2023 de 9h a 12h
* Mercredi 24 mai 2023 de 15h a 18h

a la mairie de Chevilly-Larue, dans la salle de réunion du Service Urbanisme -
Relais Bretagne - 40 rue Elisée Reclus 94550 Chevilly-Larue, a la date et horaires
suivants :

* Mercredi 10 mai 2023 de 9h a 12h

Pendant la durée de I'enquéte, le public pourra consulter le dossier d’enquéte
(constitué notamment de I'étude d'impact actualisée, de l'avis de Iautorité
environnementale - avis délibéré n°2022-99 du 12 janvier 2023 et du mémoire en
réponse a cet avis) :

* ala mairie de L’Hay-les-Roses au service urbanisme - 1er étage de la mairie
— 41, rue Jean Jaurés — 94240 L'Hay-les-Roses, aux jours et heures d’ouverture
habituelle des services.

+ a la mairie de Chevilly-Larue - Relais Bretagne-Service Urbanisme- 40 rue
Elisée Reclus - 94550 Chevilly-Larue, aux jours et heures d’ouverture habituelle
des services ;

* a la mairie de Villejuif - accueil principal en rez-de-chaussée, 1 Esplanade
Pierre-Yves Cosnier 94800 VILLEJUIF, aux jours et horaires d’ouverture des
services ;

+ ala préfecture du Val-de-Marne (siege de I'enquéte) sur un poste informatique
mis a disposition, du lundi au vendredi de 9h00 a 12h00 et de 14h00 a 16h00.

+ sur le portail internet des services de I’Etat dans le Val-de-Marne a I'adresse
suivante http://www.val-de-marne.gouv.fr/publications/AOEP-avis-d-
ouverture-d-enquétes-publiques

» sur le site dédié a I'enquéte accessible a cette adresse :
communes-hay-les-roses.enquetepublique.net

Pendant la durée de 'enquéte, le public pourra formuler ses observations :

« sur les registres d’enquéte (établi sur feuillets non mobiles, cotés et paraphés
par le commissaire enquéteur) prévu a cet effet, en mairie de L'Hay-les-Roses,
de Chevilly-Larue et de Villejuif, aux mémes lieux, jours et heures de mise a
disposition du dossier, et au siége de I'enquéte

» sur le registre électronique accessible a I'adresse de consultation du dossier
en ligne : http://site-des-3-communes-hay-les-roses.enquetepublique.net

« par voie électronique (mail) site-des-3-communes-hay-les-roses@
enquetepublique.net

» par correspondance, au siége de I'enquéte, a I'attention de Monsieur Manuel
GUILLAMO, commissaire enquéteur.

Les contributions regues par correspondance seront annexées aux registres
d’enquéte et tenues a la disposition du public, dans les meilleurs délais, au siege de
'enquéte. Les courriers regus aux mairies de L'Hay-les-Roses, Chevilly-Larue et de
Villejuif seront annexés a leurs registres papiers.

A lissue de I'enquéte publique, le commissaire enquéteur transmettra le dossier
accompagné de ses conclusions et de ses avis motivés, a la Préfete du Val-de-
Marne.

Au terme de cette procédure, la Préféte du Val-de-Marne prendra un arrété
d’autorisation ou de refus de la demande présentée par Eiffage Aménagement.

EP 23-149 / contact@publilegal.fr

http://site-des-3-

La ligne de référence est de 40 signes
en corps minimal de 6 points didot.

Le calibrage de I'annonce est établi de filet a filet.
Les départements habilités sont 75, 77,78, 91, 92, 93, 94, 95 et 69.
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SEANCE DU 05 - 04 - 2023

CAC 40:7316,3 (-0,39 %) NEXT 20:11011,56 (-0,01%)
euronex
CAC ALL-TRADABLE :5458,79 (-0,42 %)

DATE DE PROROGATION : 25 AVRIL

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 l'indice CACNext20. ¢ : Valeurs de l'indice CACLarge60. a : Valeurs de l'indice CACMid60. A : Valeurs de l'indice
CACSmall. Les bénéfices par action : source FacSet JCF Estimates.
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Yuna Josse,
le nouveau visage
de Saunier Duval

De l'avion a la pompe a chaleur. Cest I'étonnant virage
pris par Yuna Josse qui se retrouve, a 43 ans, a la téte
de Saunier Duval, filiale nantaise du groupe alle-
mand Vaillant. De son bureau qui surplombe les lignes
de production, cette ingénieure a déja engagé la trans-
formation en profondeur de ce vénérable fleuron de
T'histoire industrielle locale, fort de 1.100 salariés. Car
Saunier Duval, dont le métier d origine estla chaudiére
a gaz, monte en puissance dans les pompes a chaleur,
dontla production a doublé I'an dernier et doublera de
nouveau cette année.

Sa tache? Adapter l'usine. « Mon objectif était d’occu-
per un jour la direction d’un site industriel », déclare,
sans ambages, cette dirigeante disserte, spontanée et
manifestement déterminée. « J'ai construit toute ma
carriére au sein de I'aéronautique dans cette perspec-
tive. » Yuna Josse, née a Loudéac, a connu une enfance
itinérante au gré des affections de son pere, ancien bat-
teur de rock devenu directeur régional a 'Afpa.

Le Chinois « en mode survie »
Tres vite, plusieurs voies s'ouvrent a 1a jeune bretonne,
a l'aise sur les bancs de I'école. Tentée par le théatre,
Sciences Po ou une école de commerce « hélas hors de
portée financiérement », elle opte finalement pour
I'ingénierie, a 'Insa de Lyon. « Je me suis peut-étre inter-
dit des choses », regrette, pensive, celle qui dévore un
livre par semaine tout en s'initiant au piano avec sa fille
de 8 ans. En prime, elle partage, avec son mari, entre-
preneur dans la rénovation d’intérieurs, une passion
pour l'agencement. « J'aime penser les espaces dans leur
intégralité, cela vient sans doute de la vision 3D de l'ingé-
nieur en génie mécanique », avance-t-elle.

Tout juste diplomée, Yuna Josse n'a qu'une hate : tra-
vailler al'étranger. Elle signe en 2004 un VIE avecl'entre-
prise pharmaceutique Merial qui lui confie la mission

de superviser la construction de son laboratoire a Nan-
chang, une ville de plus de 2 millions d’habitants ot les
étrangers sontrares «atel point qu'on m’appelait “la Fran-
caise” » samuse Yuna Josse qui apprend alors le chinois
«en mode survie ». Conquise par la Chine, I'ingénieure
passe professeure d’anglais & I'université locale avant de
regagner 'Europe en se promettant de ne jamais renon-
cer & sa passion des voyages. Airbus la recrute alors,
en 2005, en tantquarchitecte cabine,a Hambourg ou elle
participe notamment a définir un concept de cabines
reconfigurables pour 'A350.

Elle enchaine ensuite, a Toulouse, dans des fonctions
d’ingénierie, de développement, de direction de produc-
tion tout en gagnant une dimension financiere avec une
mission de réduction des cofits, toujours sur 'A350. Der-
nierement, elle était chargée du transfert industriel de
Bombardier vers 'usine Airbus de Nantes.

De ce parcours, elleretient'inoubliable premier vol de
I'A350, sur lequel elle a tant travaillé, mais aussi le choc
du Covid, ot il faut stopper les fournisseurs et congédier
les intérimaires. « Un moment d’une violence incroyable,
relate-t-elle. Vous sortez de la avec beaucoup d’humilité en
disant que rien n'est jamais acquis, pour personne. »

Clest sans regret que Yuna Josse a quitté le monde des
aéronefs «captivant mais un peu clos.» Elle savourela plu-
ridisciplinarité chez Saunier Duval ot il lui faut cotoyer
l'environnement local, les élus, les centres de formation
car l'usine doit encore recruter 150 personnes cette
année. Elle se félicite aussi de trouver un environnement
industriel « ott 50 % des opérateurs sont des femmes » etle
fait de servir « une cause noble », celle de produits ayant
moins d'impact en CO,. Yuna Josse se voit en planifica-
trice. « Je ne sais manager que dés l'instant ot j’ai une
vision, un but a deux, trois, cing ans », confirme celle qui
vient dengager un plan d’investissement de 30 millions
d'euros pour réorganiser I'usine nantaise. m

ENTREPRISES

OLIVER WYMAN

Alexandre de Juniac

rejoint le cabinet Oliver Wyman
en qualité de senior advisor
pour la France et I'Europe.

Alexandre de Juniac, 60 ans, an-
cien éléve de I'ENA et de Polytech-
nique, a ceuvré chez Thales. En
2009, il est devenu directeur de ca-
binet de Christine Lagarde alors
ministre del’Economie, des Finan-
ces et de 'Emploi. Il devint prési-
dent-directeur général d’Air Fran-
ce et Air France KLM en 2011, puis
directeur général de I'Association
internationale du transportaérien
(IATA) en 2016. 11 a, par ailleurs,
présidéle conseil dadministration
d’Europcar entre 2021 et 2022.

SUEZ

Yves Rannou

Jorg Linsenmaier

entrent au comité exécutif
étant nommés, respectivement,
directeur de division recyclage
et valorisation, vice-président
exécutif, et directeur ingénierie
et construction, vice-président
exécutif.

Yves Rannou, 50 ans, diplomé de
I'ESTP et de I'Insead, a effectué la
plus grande partie de sa carriere a
l'international dans la gestion de
projets d’infrastructures en éner-
gies renouvelables. Il a notam-
ment officié au sein d’Alstom
Wind et GE Hydro. Plus récem-
ment, il avait intégré plusieurs
conseils dadministration de start-
ups de 'économie verte.

Jorg Linsenmaier, 62 ans, ingé-
nieur diplomé de l'université tech-
nique de Munich, a occupé diffé-

rents postes de direction chez
Linde Engineering, devenant no-
tamment directeur général de
Linde Engineering North America
et vice-président exécutif chargé
des projets au niveau mondial, &
Munich. Pendant cing ans, il fut
également vice-président chargé
des projets, de la construction et
du manufacturing au niveau
mondial chez Air Products.

ALLIANZ PARTNERS

Sophie Berger

est nommée directrice finance
France et Europe du Sud (ltalie,
Espagne, Portugal), membre du
comité de direction.

Sophie Berger, 49 ans, diplomée
du DPECF et du DESCF, a rejoint
Allianz Partners France en 2001.
Apres avoir été a la téte du groupe
comptabilité, elle a intégré Allianz
Global Assistance (devenu Allianz
Partners). Elle a assumé les fonc-
tions deresponsable dela compta-
bilité groupe, de responsable ris-
ques de larégion Apac et de
responsable controllingdelaligne
d’activités assistance avant de
rejoindre l'audit interne en 2020.

FONDATION

M6

Thomas Valentin

est nommé président de la
Fondation d’entreprise.

Thomas Valentin, 67 ans, diplomé
en communication de Stanford,
titulaire d’'une maitrise de physi-
que et dun DEA doptique, ceuvre
chez M6 depuis 1987. 11 est con-
seiller du président du directoire
du groupe M6 pour les contenus.

Envoyez vos nominations a
carnetlesechos@nomination.fr

lls sont nés
un 6 avril

® Benoit Baume,

fondateur de Be Contents, 45 ans.
® Pascale Andréani,
ambassadrice de France

en Hongrie, 68 ans.

©® Mike Berland,
CEOdeDecode_M,,55ans.

@ Bertrand Besancenot, ex-am-
bassadeur de France au Qatar
puis en Arabie saoudite, 71 ans.

® Jean-Pierre Changeux,
neurobiologiste, 87 ans.

@ Rafael Correa, économiste,
ancien président de'Equateur,
60ans.

@ Stéphane Fouks,

publicitaire, 62 ans.

@ Philippe Dorge, directeur gé-
néral de la branche services, cour-
riers et colis et directeur général
adjointde La Poste, 57 ans.

@ Eric Duval, président fondateur
du groupe Duval, 64 ans.

@ Victoire de Margerie, prési-
dente de Rondol Industrie, 60 ans.
@ Hervé Milcent, directeur
général de Solocal, 60 ans.

@ Valérie Plagnol, économiste,
présidente du Cercle

des épargnants, 62 ans.

® Yves Tyrode, directeur général
Digital et Payments de BPCE,
présidentd'Oney Banque, 57 ans.
® James D. Watson, généticien
etbiochimiste, prix Nobel

de médecine, 95 ans.

® Alain Weill, président

de Nextnow, de 'Express

etde Lilyofthevalley, 62 ans.

® Zhao Xue, joueuse d’‘échecs,
grand maitre international
féminine, 38 ans.

® Jochen Zeitz, PDG

de Harley Davidson Inc., 60 ans.

ACTIONS ACTIONS ACTIONS
EURONEXT HORS SRD rrancases | EURONEXT HORS SRD suite rrancases | EURONEXT HORS SRD suie rrancasss | CHANGES COURS AU COMPTANT
VAR. VAR,
.............................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................. 05-04-2023 COURS VEILLE ANNEE
ISIN VALEUR OUV_ +HT +BS  CLOT ECART VOL ISIN VALEUR OUV  +HT +BS  CLOT ECART VOL ISIN VALEUR OWV  +HT +BS  CLOT ECART VOL 1EURO EN DEVISE BCE EN% EN%
FRO000076887 AST.GROUPE 4 C 1665 1665 1555 1625 - 181 7123 FRO000075343 EUROMEDISGROUPE ~ C 406 41 406 407 + 025 548 FRO004050250 NEURONES B 3855 3875 382 3875 5239 DOLLAR US 10914 039 198
FROO13185857 ABEO A C 75 T2 1655 1655 -378 1546 FRO000038184 FIPP. C 018 028 0125 0125-23 16859 FROOT2650166 NHOA a C 5% 5% 508 536 -976 55172 LIVRE STERLING 08762 -003 -100
FRANC SUISSE 0988 -046 014
FROOT2616852 ABIONYXPHARMA A B 205 205 196 2 - 074 87640 FROOTI271600 FERMENTALG 4  C 1084 112 1084 112 +351 41405 FRO000052680 OENEO s B 129 1365 129 1345 + 467 16031 COURONNE DANOISE 74504 ~003 019
FROO00064602 ACANTHE DEV. C 0382 03% 038 038 -404 15499 FROOTIE65280 FIGEACAERO 4 C 49 49 489 489 - 02 1042 FROO10428771 OLGROUPE 4 C 293 295 293 295 13026 COURONNE NORV. 13818 067 844
FRO000076861 ACTEOS 4 C o145 179 16 174 + 482 29897 FRO000038499 FONCIERE EURIS c3r 32 32 32 -25 448 FRO000075392 ORAPI A C 406 407 404 407 + 025 666 COURONNE SUEDOISE 13462 065 166
DOLLAR CANADIEN 14685 -031 123
FROOT3333077 AFFLUENTMEDICAL B 124 1275 122 1275+ 32 195 FROO4005383 FORSEE POWER SA B 3445 3585 3325 35 +294  T8367 FRO010609206 OREGE C 038 038 036 0364421 12580 YEN JAPONAIS 142,8685 096 176
FRO000062465 ALAN ALLMAN c 99 9% 99 996 1329 FROOT3030152 FRANCAISEENERGIEA  C 407 41 387 4015 - 025 1319 FROOT2127173  OSEIMMUNO A C 505 506 495 499 -119 8758 [POLLAR AUSTTRALEN 6252 907 552
ROUBLE RUSSE 875522 077 1092
FROO12789667 AMPLITUDE A ca 32 3 32 +256 2105 FROOTI799907 GENOMICVISION &  C 0021 0021 0021  0021- 095 2131501 FR0004038263 PARROT B 420 433 42 422 - 024 10419 FEENEERE 894695 055 076
FROOTI992700 ATEME s B 84 85 832 84 -18 155 FRO000065971 GRAINES VOLTZ Cup 426 M3 M5 -235 2678 FRO000038465 PASSAT A C 4% 432 406 416 -631 4696 FORINT HONGROIS 3761605 -042 589
ZLOTY POLONAIS 4,687 015 028
FROOT400CFI7 AVENIR TELECOM ) ! 31 2 -332 12191 FROO12612! ROUPE PARTOUCHE i % 2 2 -4 1 FROOT2432516  POXEL 709 07 7 706+ 071 17
001400C| col C 03% 033% 035 032 -33%2 1219183 0012612646  GROUPE PARTOUCI B23 2 2 56 RO012432516 PO} A C 0709 0709 0702 0706+ O, 929 DOLLAR HONG-KONG 85733 o 25
FROO13258399 BALYO A C 051 085 0507 0543+ 689 11792 FROO04155000 GROUPE SFPI A C 2265 227 2265 2265 499 FROO12613610 PRODWAYSGROUP A C 233 233 2235  2295- 022 268390 WON SUD COREEN 143551 015 627
FRO000035370 BASTIDECONFMED.A C 275 2765 2715 274 - 054 3383 FRO000066722 GUILLEMOT 4 c 7 16 75 754 - 079 2355 FROO13344173 ROCHEBOBOISSA & B 412 412 401 405 - 098 884 PESO MEXICAIN 19994 065 432
REAL 55041 -095 293
FRO000074254 BOURSE DIRECT C 4h 44 4m 432 -069 5203 FROO00066755 HAULOTTEGROUP A B 33 343 33 343 +363 3437 FRO000039109 SECHE ENVIRONNEM.A B103 1044 1018 1084 - 039 4776 DOLLAR SINGAPOUR 14491 -025 078
FROOTOTS1589  CAFOM C 876 83 864 864+ 023 7 FRO0T2821916 HIPAYGROUP 4  C 502 53 502 51 -341 W60 FROOTIOS0682 SERGEFERRARIGP A  C 1474 1474 1416 1418 - 38 8127 LIVRE TURQUE 210245 -021 486
RENMIBI YUAN 75135 -030 157
FRO010193979  CBO TERRITORIA C 3/ 377 3B 8@ -02 9% FROO00065278 HOPSCOTCHGROUPE 4 182 182 18 B8 - 21 886 FRO000074122 SI a C 496 496 4855 4935 - 08 6339
FRO000053506 CEGEDIM B89 19 B7 1874+ 021 3663 FROO14003VY4 HYDROGPNE FRANCE A B 172 172 171 T8 - 046 142 FROO00065864 SOGECLAIR 4 c196 2 1955 1985 + 156 3027 TAUX ) ]
FROOT3426004 CLARANOVASE 4 B 198 198  19% 196 -101 9818 FRO000071797 INFOTEL Cs58 562 558 558 + 036 1117 FRO014000609 SOLOCAL GROUP B 0455 0455 044 04k -222 63023 MARCHES MONETAIRES ET EURODEVISES
MARCHES MONETAIRES
FROOI0483768 CRCAMBRIEPIC.CC B 17468 1784 17342 1,82 + 253 3666 FRO013233012 INVENTIVA 4 B 3095 3095 2895 29 -63 5286 FRO004188670 TARKETT 4 B 1255 126 1205 1205 -282 2044 05-04-2023 JOUR 1MOIS 3MoIS 6Mois 1AN
FROOT0461053 CRCAMLANGUEDCCI  C 5021 52 5021 5171 + 301 758 FROOT2872141 JACQUESBOGART 4 C 78 786 78 78 152 667 FROOT400BWV7 TECHNICOLORCREA. A 0123 0128 0123  Of24 + 165 91341 ZONE EURO 296/266  304/274  320/290  344/314  361/331
FROO0O185514 CRCAM NORD FR. B 154 154 1526 1531+ ON 984 FROO00066607 LACROXGROUP 4 C 311 311 303 305 -287 2788 FROO1400BMH7 TERACT B 59 59 562 57 -271 2778 ECARTS DE TAUX AVEC LALLEMAGNE
05-04-2023 6 MOIS 2ANS 5 ANS 7 ANS 10 ANS
FROOO7317813 CSGROUP 4 cms M5 M4 M4S 713 FRO000032278 LATECOERE 4 C 021 023 0218 0223-089 54671 FRO000033003 TOUAX a C 75 78 74 744 -08 1509 ALLEMAGNE 0570 255 Py Py 220
FROOT400AYG6 DEEZER 2 13 185 129 1316-252 8079 FRO014009YQ1 LHYFE B 716 72 666 685 -379 30840 FRO000036816 TOUREIFFEL 4 B 1765 65 16 16 -028 1252 PORTUGAL o 024 039 066 096
FRO000062978 DEKUPLE & C265 265 251 254 -415 1440 FROO00051070 MAURELETPROM & B 3614 3642 3518 3538 - 302 277140 FRO000035784 TRANSITEVERGREENA C 204 298 294 296 - 067 1606 FRANCE o7 015 034 037 053
ESPAGNE 006 025 068 081 099
FROO13283108 DELTAPLUSGROUP A B 698 716 687 687 +029 1766 FRO000060873 MBWS a C 224 228 224  228+089 481 FROO00074197 UNIONTECHINFOR A C 049 049 0462  0476- 286 4070 »
ITALIE 022 062 351 156 189
FRO012202497 DIAGNOSTICMEDICALA C 115 1205 1085 119 + 531 174360 FRO004065605 MEDINCELL B 956 979 937 979 + 294 35073 FRO000050049 VIEL ET CIE c 7@ 7% 7% 732 -135 % [
FRO010242511  EDF 'S A TIET5 T92 TEB M9 + 013 378064 FRO010298620 MEMSCAP 4 C 32 32 288 297 -776 38061 FROO00062796 VRANKEN-POMMERY ~C 1805 1805 177 178 +057 1516
CERTIFICAT/FONDS INVESTIR 10
FROO00061475 EURASIAFONC.INV.  C 0444 0444 0444  O4k4- 045 2300 FROOTI277391 MYHOTELMATCH 4 C 0029 0032 0028 003 + 34 10509227 FROO12532810 WAGA ENERGY B 234 236 2265 2265 -321 2576
INVESTIR 10 GRANDES VALEURS 110GS - FROOTI630474 146,62 -022
FROO00054678 EURORESSOURCES ~ C 3 308 294 303 +13 3488 FROO13482791 NACON SAS B 2205 224 215  2165-204 30537 FRO004034072 XLAMANIMATION &4 C 261 27 261 262 +077 2873 INVESTIR PEA PALATIN RO 54 006
é VAL.UNIT  DATE DERNIER é VAL.UNIT  DATE DERNIER é VAL.UNIT  DATE DERNIER B § VAL.UNIT  DATE DERNIER
DESIGNATION 3 HORS FRAIS  DELA DIVIDENDE NET DESIGNATION 3 HORSFRAIS  DE LA DIVIDENDE NET DESIGNATION 3§ HORSFRAIS  DE LA DIVIDENDE NET DESIGNATION 3 HORSFRAIS  DE LA DIVIDENDE NET
CODEISIN DES VALEURS H ENEUROS™ VALOR___ENEUROS™ CODEISIN DES VALEURS H ENEUROS™ VALOR___ENEUROS™ CODEISIN DES VALEURS H ENEUROS™ VALOR ___ENEUROS™ CODE SN DES VALEURS : ENEUROS™ VALOR ___ENEUROS™
3 MONT.] DATE E MONT.] DATE 3 MONT.] DATE j MONT.[ DATE

Mirabaud Asset Management
Tél. 058 200 60 01
www.mirabaud.com
marketing@mirabaud-am.com

~ MIRABAUD

ASSET MANAGEMEMNT

A la recherche d’une
gestion active de conviction ?

Retrouvez plus de détails
sur notre site internet :
www.mirabaud-am.com

ram

ACTIVE INVESTMENTS

LU0704154292 RAM (L) SF EM MKT EQ 22199 04/04
LU0375629556 RAM (L) SF EUROPEAN EQ
RAM (L) SF GB EQ SUST ALP

LU1048876350 RAM (L) SF GB STB INCOME EQ

53868 04/04:
LU0705072691 ms7 14/12

14916 | 04/04

LU0705071701 RAM (L) SF L/S EUROPEAN EQ
LU0375630729 RAM (L) SF US SUST EQ
RAM (L) TF GB BD TOT RET

LU0935723782 RAM (L) TF Il ASIA BD TOT RET

16098 04/04
34398 04/04
LU0419186167 14045 04/04

14626 04/04

Banque Cantonale de
Geneve (France) SA

Tél. 04 72 07 31 50‘

S|Y|IN|/C/H|R|O|N|Y
Funds

bcgef.fr/fonds

LU2004923152 SWISS ALL CAPS (CHF) EUR A 136,75 04/04
LU2004923749 'SWISS SMALL & MID CAPS (CHF) EUR A 12407 04/04
LU2404427101 EU ALL CAPS A 86,58 04/04
LU2404427523 'WORLD QUALILIFE STOCKS A 8112 04/04
LU1626130816 ' SILK ROAD ZONE STOCKS A 112,79 04/04

LU0851564038 BALANCED (EUR) A
LU0851564384 DYNAMIC (EUR) A

12817 04/04
15618 04/04

@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 d'un FCP. Classification des OPCVM : actions francaises (AF), actions de la zone EURO (AE), actions internationales (Al), monétaires EURO (ME), monétaires &
vocation internationale (M), obligations et autres titres de créances libellés en EURO (OE), obligations et autres titres de créances internationaux (), sicav luxembourgeoises (LX), diversifiés (DI), garantis ou assortis d'une protection (GP). **: en euros ou dans la devise indiquée dans la colonne <DESIGNATION DES VALEURS».
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0 ‘ Les chiffres de I'économie

// Budget de I’Etat et PSR 2022 : 500,2 milliards d’euros (prévisions PLF 2023) // PIB 2022 : 2.642 milliards d'euros

// Plafond Sécurité sociale : 3.666 euros/mois a partir du 01-01-2023 // SMIC horaire : 11,27 euros a partir du 01-01-2023
// Capitalisation boursiére de Paris : 2.394,97 milliards d’euros (au 31-03-2023)

// Indice des prix (base 100 en 2015) : 115,78 en février 2023 // Taux de chémage (BIT) : 7,2 % au 4¢trimestre 2022

// Dette publique : 2.956,8 milliards d’euros (3¢trimestre 2022)

Riche comme Jolts

Les chiffres de 'emploi américain restent un sujet sensible pour Wall Street.

Evolution du nombre d’emplois non pourvus et du nombre de chomeurs

aux Etats-Unis
En milliers
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Mauvaises pioches. La premiere
d’une salve de trois publications
sur I'emploi aux Etats-Unis cette
semaine est tombée en méme
temps que le recul des
commandes al'industrie.
Lenombre de postes a pourvoir
est passé en février sous les

10 millions, son plus bas niveau
depuis mai 2021. La barre
symbolique a refroidi Wall Street,
comme une menace grandissante
derécession, etl'enquéte ADP

de mars estensuite allée dans
leméme sens. Les experts
s'accordent cependant pour dire
quele marché du travail reste
tendu. Les statistiques Jolts— Job
Openings & Labor Turnover
Summary —montrentaussi que
les séparations sexpliquent avant
tout par les départs volontaires.
«La conjoncture plus difficile
réduit les postes non-pourvus. Mais
les effectifs restent importants et les
entreprises ne mettent pas encore
enplace des plans de licenciement
massifs », estime ainsi Aurel BGC.

2020 2021 2022

[.araison du moins fort

Invexans opére un désengagement partiel
surprise chez Nexans.

«Par laraison ou par la force », clame le blason du Chili. La Bourse de Paris
ne sattendait cependant pas a ce que I'une des grandes fortunes du pays,

la famille Luksic, en appelle a la raison du moins fort pour entamer

un désengagement partiel surprise du capital de Nexans. Premier
actionnaire de I'ex-fille d’Alcatel, son holding Invexans souligne la nécessité
derééquilibrer son portefeuille apres le plus que doublement du titre,
dividendes réinvestis, sous le mandat de son actuel directeur général,
Christopher Guérin. Largument est bien siir recevable. Le roi du cuivre
chilien, depuis quinze ans au tour de table du numéro 2 mondial des cables
électriques, estassis sur de confortables plus-values. Mais outre que ce
mouvement pourrait sonner le glas d'une revalorisation boursiere qui
commencaita sessouffler,la méthode et le calendrier sont étonnants. Le
placement d’'un bloc de 9,6 % avec une décote inhabituelle (9,4 %), un mois
avantlerenouvellement d'un de ses administrateurs etle versement d'un
généreux coupon, et six mois apres avoir réitéré son voeu de rester un
«partenaire a long terme et un actionnaire de référence », parasitentla
communication, a toutle moins. Les Luksic ramenés 19,2 %, et malgré les
7,7 % de Bpifrance etles 4 % des salariés, 'un des acteurs d'une vague
historique d*électrification a venir n'a techniquement plus de minorité de
blocage. Attention al'étincelle ?

Baisse a la Bourse de Paris

Nexans face a Prysmian
Variation en %, dividendes réinvestis

I Nexans [l Prysmian
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Une recette éprouvée

Sodexo veut profiter de la dynamique
de son activité titres-restaurants.

Sodexo face a Edenred
Variation en %, dividendes réinvestis, depuis la cotation d'Edenred

B sodexo [l Edenred
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Cen'est pasla girouette qui tourne, mais le vent. Sodexo a finalement
décidé de faire voler de ses propres ailes ses « Services avantages
&récompenses », treize ans apres la scission d’Edenred. Son
concurrent, le pere du Ticket Restaurant, a environ doublé son chiffre
daffaires depuis sa sortie du giron de 'hotelier Accor, en 2010, allant
quatre fois plus vite que le pole abritant le Pass Restaurant. Les amateurs
dopérations financiéres se rappellent toutefois combien les débuts
d’Edenred ont été laborieux, en raison de la crise économique et de la
baisse des taux d'intérét. Et son redressement n'a pas négligé I'ingrédient
desacquisitions ciblées (1,6 milliard d'euros d'investissements

depuis 2016). Or, justement, les solutions de motivation de Sodexo, sur
fond d’inflation et de remontée du loyer de l'argent, se sont mises a tirer
la croissance du groupe familial. Au premier semestre — meilleur que
prévu —, sa marge a dépassé les attentes. Les experts nont pas encore
allumé leurs fourneaux de valorisation, faute de connaitre la répartition
deladette. Maisla Bourse se régale déja (+ 10,6 % pour l'action), a cause
de son gotit pour la recette éprouvée des « pure players ». Car les fans
dugéant né a Marseille espérent surtout le voir bien concentré sur les
performances de ses services sur site. Les experts d'Oddo calculent que
sa décote de valorisation atteint 25 % face au leader mondial Compass
(et10 % face a sa moyenne historique).

DEPUIS LE 31-12-2022: +13,01 %

DEPUIS LE DEBUT DU MOIS : - 0,08 %

OUVERTURE
+ 0,07 %

7.350,03

7.400

PLUS HAUT : 7.359,40
PLUS BAS :7.300,33

CLOTURE

-0,39 %
7.316,30

?.350. I
7.300

1h0o 13h00

AlaBoursede Paris, I'indice CAC40
areculé de 0,39 % a 7.316,3 points.
Le marché parisien a été freiné par
des craintes de ralentissement
économique venues notamment
des Etats-Unis.

Lenquéte mensuelle d’ADP sur
I'emploi privé outre-Atlantique a
montré des signes de refroidisse-
mentdumarché du travail, avec une
baisse dunombrede créationsdem-
plois. Les importations ainsi que les
exportations américaines ont égale-
ment diminué le mois dernier, indi-
quantune baisse des échanges mon-
diaux. Autre mauvaise nouvelle
pour les marchés : I'indice d’activité
dans les services (ISM) a ralenti plus
vite que prévu par les analystes.

15h00 17h00
BLOOMBERG

Ailleurs en Europe, Francfort a
perdu 0,53 % et Londres a gagné
0,37 %.

Du coté des valeurs, Orange
arrive en téte de I'indice parisien
avec une hausse de 2,6 %. Le
groupe de télécoms est suivi par
EssilorLuxottica qui a progressé
de 2,08 %. Le laboratoire pharma-
ceutique Sanofi (+ 1,81 %) s’est
hissé a la troisieme marche du
podium.

A Tlautre bout du spectre, le sec-
teur de la construction est celui qui
a le plus souffert. Le groupe
Legrand a enregistré la plus forte
baisse du CAC 40 avec un recul de
4,55 %, suivi par Saint-Gobain qui
alaché 4,52 %.

Li (Emg

on poste, il le doit essentielle-
s ment au président chinois qu’il
connait depuis 2005, quand Xi
Jinping, alors gouverneur du Zhejiang,
I'a choisi comme directeur de cabinet.
Pendant deux ans, Li Qiang a ainsi
cotoyé de preés le futur dirigeant, et
quand ce dernier a rejoint le bureau
politique du parti, il I'a tout naturelle-
ment remplacé a la téte de sa province
natale, inscrivant sa carriere politique
dans le strict sillage de son mentor.
Preuve en est sa tres critiquée déci-
sion, 'an dernier, d'imposer un brutal
confinement a4 Shanghai alors quaux
manettes de la capitale économique du
pays, il avait cherché a limiter I'impact
des restrictions sanitaires. Un sacrifice
surl'autel delastratégie «zéro-Covid » de
Xi Jinping qui lui a permis de succéder a
Li Keqgiang comme numéro deux du
pays. Tout semble opposer les deux Li.
L'ancien Premier ministre, docteur en
économie dela prestigieuse université de

Pékin, est devenu a 33 ans le plus jeune
gouverneur du pays avant d’entrer
des 2007 au bureau politique du parti. Le
second vient de la campagne, ingénieur
agricole, diplomé de l'université du Zhe-
jlang avant de compléter son CV a I'Uni-
versité polytechnique de Hong Kong. Il a
mené toute sa carriere a Iéchelon local
avant d’étre catapulté a 63 ans sur la
scéne internationale avec la visite offi-
cielle dEmmanuel Macron et d'Ursula
von der Leyen.

Aura-t-il une quelconque influence
sur un président tout-puissant ? Les
observateurs en doutent, méme si sa
loyauté peut lui fournir quelques mar-
ges de manoeuvre. Peut-étre pourra-t-il
jouer—un peu —au «good cop » avec des
investisseurs privés inquiets dela dérive
autoritaire du régime, lui qui a attiré a
Shanghai la premiére gigafactory
d’Elon Musk a I'étranger. Pas str que ce
soit encore possible, vu l'offensive anti-
big tech du «bad cop »...m




