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lors que les perspectives de
croissance au sein de l �Union
restent moroses pour 2013, la

������������������������� BCE)  a
�� ���� ����� ��!��� ���" ����������
���
��	�����#$%&�
���'�(������������
au mois dernier, un assouplissement
������������������������������������
les membres du conseil des gouverneurs.
��������)��# � ���������� �Angleterre
(BOE) n �� ��������
����������!���
�	�������������	������������
��
d�actifs au -���������$%�������������
l ivres,  comme l �attendaient certains
�����������'
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Le distributeur se fixe une enveloppe de 2,3 milliards d�euros,
��������������*��������������������!�������#����*��*���������
��������+������������
,��'
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PSA muscle sa 
������������ !�����
-���instar  de RCI Banque, f i l iale de
Renault,  i l  y  a  u n  a n ,  B a n q u e  PSA
Finance  lance  un  l ivret  d �����	��#
+�������������	�'�.�������������*��
�������� �/������ � ���� �� �euros de
����������������'�0��������	����������,��
d�����	�������������1���	�2�������
nouvelle marque, PSA Banque.
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Le LSE boucle son 
offre sur LCH.Clearnet
L e London Stock Exchange ( LSE)  a
��*�����
���������������������"�����*�����
�����������������)��������������#����
536 millions d �euros, de la chambre de
������������'�3������*�����4������������
����!�,�����������������'�5�����
OMX augmentera sa part au capital de
LCH.Clearnet
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#& '����(&$������(&$�����%��)&��*�
changer son objectif d"inflation
La Banque d�-�	�������#������������������������
���#���������������	����
de son objectif d���"�����������&����������������	�*��������
�����67809:.3�9-(;�<=-5

���������
�������BCE, la Banque
d�Angleterre� ��3>��������
���
pour le statu quo en laissant son

������������!�������������
��	�����#%&
depuis mars 2009. La BoE a surtout
� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
programme de rachat d �actifs qui a
atteint jusque-����$%����������������*���'
.����*�����������
��������*������#�/
l i v r e s  p o u r  u n  e u r o ,  e t  l e s  t a u x
+������������������������������������
�������?�����������+��������*������&
���,��������������'�.������������
�������������������	������������+��	
�����������������������������������'

-�����������#�����������������
����������������������"�*���� �un
a s s o u p l i s s e m e n t  d e  l a  p o l i t i q u e
����������+���������'�9���� �abord,
Mervyn King, l �actuel gouverneur de
l�institut d������������������������������
��(�����������@�(����1���+��������#
s�������������������������������������

����������"�*��������"�*���������
���
�+��	����������������������������%
milliards de livres. Il avait d ������������
suivi dans cette voie par deux autres
���+��� �� ������� ��� ��� � � � ���
���������'�.��������������������������
���������
���������������+�����������
mars devraient permettre d �y voir plus
clair sur les positions respectives des
membres du conseil.  En outre, les

Un rendez-vous attendu le 20
mars

����������������������*��������������
������������������������3#����A.0
(Funding for lending scheme) semblent
�����+��������������
����������������
rachats d�actifs.

����	
��������
��������
������
attend de juger l �����	�	��������������
����������������������������������������
��������
���������������occasion de

l a q u e l l e  l e s  m i s s i o n s  d e  l a  B o E
�
���������������	���� , explique
(��
������0���
��#�������������
��
BNP Paribas.

Selon le  Financial Times,  George
Osborne, le ministre des Finances,
�����������������������������������
c h a n g e m e n t  d �o b j e c t i f  d �inflation
������������"�!�����&�������� �il se
�����������#$&�������*���'�.�������1����
���0�������B��������(=������������������
un changement aussi rapide de braquet.
Tout au plus estiment-ils qu �une telle
�������������������������*����������,�
l��������������������@�(����1�������4�����
la banque centrale. Mi-"�*���������������
�������������������������������������
l�inflation britannique, Mervyn King
�*��������������������������Banque
d�Angleterre���������4������ �����	������
son objectif de 2%. Le prochain rapport
����������!��������*����C����'
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0���������������,�����	�
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e Panel Taux de L�Agefi avait vu
juste' �(�����������*�1��������

plupart de ses membres, la BCE���������
�����������������!�������������
��	����
mois-� � # � � � � # $ % & ' � ( � � � � � � � � #
����������������������������������������
���������������������������# � ���
membres du conseil des gouverneurs
�������������une baisse des taux. Un
��+������"��� ���
���!���*�����
���������������������'�(������������
l a  f a i b l e s s e  d e  l a  c r o i s s a n c e  a u
�����,������������������������������
e u r o  ( -0 , 6 % ) ,  l a  BCE a  d �ailleurs
��	,������ ���* ��� �� � �� �+����� ����
perspectives. Elle s ������������������
D=���*����������-0,9% et -0,1% cette
���������������������&�������/'

.������������������BCE, Mario Draghi,
������"������������������"����������
�
��	������������������������
�����'
Selon lui, la reprise devrait toujours se
dessiner progressivement au cours de la
seconde partie de l ������#�������������
���������!�������������������������

������������������������� �*������
����������������������������������>�������
����������'�.������������������BCE a
���	����������������il y avait une
���
�����������������������������������
l�� � � � �� � � # � �  � � � � � � � � � � 	  , � �
encourageantes, et les indicateurs �soft 
��������"������������+����������	���
d����������������'

D�� � � , � � � ���������������(�����
Agricole CIB, Frederik Ducrozet, la
faiblesse de l �����*������*��������������
BCE����+�������������!�����%����������
+���������������!�,���������������
peut-4�����4����,����������� �avril. A
l����������������
�����#��������	�����
l���"�������������,��"��+��'�0��������
��*���������*�������������BCE, elle
��*������*������������#�&�����&���
2013 et entre 0,6% et 2% en 2014.
�!��������"���	
��"����	
���������
gouverneurs ne devraient pas tellement
s�
��
��� �#� �����������$  , assure
Frederik Ducrozet.

A u x  y e u x  d e  l �����������
d�UniCredit, Marco Valli, la BCE devrait
au contraire s �en tenir au statu quo

���������'�=�����������������������	
�
�# ����"��� �������# � "��� ����� �� �une
normalisation de l ���� �* � �� ��� � ���
����
���"���������'�.�������������������
����	����������+�������*����������
���+���� ���,� ��� �/�&��� � � ���
�������������������� ������>'�.����!
���"������������������+����������
������������� ������ ���*��	����
qu��*����������+�����������)�����������
+������������1�������
���������
renforce.

3�"��#����������	
�����������������
"�����������������������������������
����
����������������*����������,�����
� � �  � � � � � � � � � � * � � � � � � � � � ���������
��������������������������������'�.�
�����������������������������
�����
��������������������"����������
di f f ic i le  des  pet i tes  e t  moyennes
�����������'�D���������������������
Deutsche Bank,  l a  BCE �croise les
doigts . 0 � � � � � � � � � � � � � �
��������������������������#��������
baissera pas ses taux.
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La BNS estime que le cours plancher 
'$�+�� !��������%����%"�!& &,����$�����
�������������������������#���������������������������
�""������%������������
d����������"�������	�	����������"���������
�������������*���
�����67809:.3�9-(;�<=-5

elon le rapport annuel d �����*���
de la Banque nationale suisse
(BNS), l �institut d �����������

���������EE��������������"������ �%�#%
milliards d �euros) en achat de devises
�����	,�������������"������������������
un franc suisse  trop fort ,  et  pour
����������������������*��������1�'
(��������������������
����������������
mise en place en septembre 2011 d �un
cours plancher de 1,20 franc suisse pour
1 euro. La BNS s �������������	�	����
���
���������������� � � � ���������
��*����������	,���'

�%��&��������������������������
	�
�����	�������
����������������
'(�)*�	
�������++,������������
���
������ ����� ���+� ���� � � � � 	
���
����	-����.������������	
��������
������������������
���	
�
����� , se
"������������50'�.��+����������������
que l �introduction du cours plancher a
permis d�enrayer la baisse substantielle
� � � � � � � ! � � � � � � � � � �  � � � � � � � � � �

l�importation. ��������������������
�
��������/������� ����������������
	
�������������	����������
���
������������.�������.��
������
�����
l������,������
�.�������.��
�����
�
a u r a i t  e n c o r e  e u  d e  g r a v e s
	
�������	����
������0����� , souligne
le rapport.

Selon les estimations officielles, le PIB
�����������	����������#�&��������

Contenir le danger de 
'�+%���& 

contre 1,9% l �����������������'�.�
����
�������*��� �� �������	,������
��	�����������������un environnement
�������������+�������������������
q u i  r e s t e  l e  p r e m i e r  p a r t e n a i r e
��������� �� ���1� ' �.� � ��! ���
�
)��	������ �������*�������#$&���+�
��������	������� �an dernier pour
atteindre 3,1% fin 2012. L �emploi dans
le secteur financier et l�
)����������������

�����������
��'
����������������������������*�������

�������������+���������������"��������#
la BNS souligne qu �������������������!
���*�!���������������������	�������
groupes Credit Suisse e t  UBS comme
des banques d �������������1��������
���������������	������������+�������
����������*�������������������'�.���50
"�����	������������������*�������������
����������������������+���������*�����
Finma, l ��������������*������������
����
��#��������������������������
��������������������2������������,�����
fonds propres. Depuis le 1er janvier
2013, toutes les banques suisses doivent
������������"������������������������
�  � � � � � # � � � � � � � � � � � + � � � � �� � � � �
�1����������������������!�	���������
���*���'�F������������������������.(7#
il doit entrer en vigueur dans le pays le
1er janvier 2015.

Les banques devront provisionner en amont 
%�$������-$���'��!��'���
L�=-0�����+����
�����������������������*���������"���������������4��������������
des provisions sans attendre qu����*,�������������������*�����

�����ALEXANDRE GARABEDIAN

���+��������*��������������
���*����������""����������)�

d�� * � � �  � � � � � � � � � � � � � �  � � � �  � �
�����"������������4������� �obligations.
L�I A S B ,  l �International Accounting
0��������������#����+����
�������
�������� ���� ���*�����# ��*����� ��
consultation jusqu �a u  5  j u i l l e t .  L e
��*������,�����������������
������+���"�����������+�������������
�������*���������������������������
GattenduesH � �,��� �elles mettent en
place des financements, et non plus
���,���*����������������*,���������
������'�. �IASB fait ainsi aboutir des
���*�!���	�	������������������B��
�,�������+��������������"������,��#�����
��*����� �insuffisance de provisionnement
������������������������������+�����'

L��!���������*���4������������
���
���4���������+��'�D����,��������I������

���������������"�����������������	�����
d e p u i s  l �o r i g i n e ,  l e s  b a n q u e s  s e
contenteront de comptabiliser la perte
���*���+���(expected credit loss) dans les
12 prochains mois. Celle-���������������
� ��+�+ � � � � � � �� � �� " � � � � � �� ��� � �
���������������������
�"��J�������
��4 ��� ��� ������ �� �� � ���
�� '
��!�,��������I�����������������������
����4�������� ��+��	�����������	����
�sensiblement , l a  p r o v i s i o n  s e r a
"�����������������+�+�����������"�����
l������+�����������������*��������actif.

La notion de ���������
����������
����������������	���� laisse une large
place au jugement des banques. �Nous
����
��������������������
��	�������
d��������������1�&�����������
����
������������������	���
�������������	��
recommandations# � � � � � � � � D � �
Finnegan, membre du Board de l �IASB,
dans une tribune. Mais elles pourraient
devoir suivre d�autres indicateurs pour

	���������	-�����������������������
���	����, ����
�	�����������������
d�informations dont les investisseurs
nous ont dit qu �������������	�������
p o u r  c o m p r e n d r e  l e  m o n t a n t ,  l e
	�����������������
�����������������
���	����� .

S i  l �a n t i c i p a t i o n  d e s  p e r t e s
����������������������+�����"������	���
G20, la convergence comptable sort
cependant perdante de ces travaux. Le
FASB, le normalisateur comptable
���������#�����������������������������
ne fait pas la distinction entre les actifs
�������������������������� �������	�����
�����!��������������������identique. Fait
���������#����(����������2���� ������
publiquement ��������������*��	����
�������������"��������+��������������
��A-0���������IASB de s�accorder sur un
minimum de principes communs.
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#��#���(��!����� +� �%���!& '���& ��
de rachat de LCH.Clearnet 
L�������������*�����"��������������������.���������������������������
���������������������������	����������������������*����������	���
�����SOLENN POULLENNEC

� � , � � � �  � � � �u n  a n  d e
��	���������#���������"��������
de la Bourse de Londres en un

groupe majeur dans le secteur de la
compensation s ������,��' �.�� London
Stock Exchange (LSE>�����*�����
�������
�������������"�����*�����������������
�����)��#�����%�?������������euros, de la
�
��+���.(;'(�������'�3������*�����4���
�������������!�,�����������������'

(���������������������+��#���offre
�����������*����	����������*���
mars 2012 pour le  LSE et  pour les
actionnaires de LCH.Clearnet. Car la
��	����������������  s u r  l a
��������������+��	�����	����� *�������
� �?����� � � ���� �� �euros contre 813
millions d�������������>������������
augmentation de capital de 320 millions
d�euros. Le LSE#������������������#�&
du capital de la chambre aujourd �hui,
mettra sur la table jusqu ����%����������
d���������������������%%#%&�������'
Les actionnaires recevront finalement

15 euros par action au lieu de 19 euros.
Puis, le LSE������������
���������E%
millions d ����� �� � � �augmentation de
capital de LCH.Clearnet. Quelque 73%
des actionnaires de la chambre se sont
��	�	���������������������'�5�����
K�L�������������augmenter sa part au
capital de 3,7% aujourd�
����%#%&'

L e LSE met ainsi la main sur un
� � � � � � � � � � * � � � � � � � � ���*��������

#��#���'�+� '�%��%������!!.��*
LCH.Clearnet

�����������������  p o u r  s o n
positionnement sur la compensation des
������������*��#�������������
��	��
���	�����	��'�.(;'(�������������������
���������������,����������������������
swaps������!������*��������������*����
������������������������*�������
��	�
et de CDS. La chambre est ainsi bien
� � � � �� � ��� � � � " � � � � � � � � � * �	�
��	�������������#��������������autre de

l�-��������#����������������������������
����������������*��'

Le LSE#�����*�������������*���������
rapprocher de l ������������������
TMX en 2011, trouve ainsi de nouveaux
relais  de  croissance alors  que les
����
�������������""����������������'
D�������������������#������
���M�����
���������
��+����������������������
��������*������Nyse Euronext, en passe
d�4������
��������=(3#���*��������������
ICE Clear. Le patron de la Bourse de
Londres, Xavier Rolet, revendique
�������������������
����""������#
��������� ������� �� �������� � ���
banques. Elles redoutent que le peu de
��������������������������������
����
��������������������������+��
�
sur une augmentation des prix. �Nous
�����
�����������������������2���
���
	���
���.
��	-
���������������
LCH.Clearnet car le reste de l �industrie
fonctionne en silos , a-t-����!�����'

�
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Le rebond des fusions et acquisitions 
devrait prendre de la consistance 
/?&�������������������"������������������������*�������������������
suivant l�annonce d���������������#���������������������(������0����
�����YVES-�-7(�.3�7NKO7

e rebond de l �����*������������
depuis janvier dans les fusions et
acquisitions devrait cette fois

�������#��	������������������������
les analystes de Credit Suisse. A l �appui
de leur optimisme, ils mentionnent tout
d�a b o r d  u n  m o n t a n t  g l o b a l  d e s
���������������"��������������������
��1��������������#�������"������������
����*�������������*���������������
����
��+���������.�	������	��������
12 mois .

Ils ajoutent que le faible endettement
������+�����	��������������������������
n o m b r e u s e s  e n t r e p r i s e s ,
��� � � � � � , ������ � �! �3 �� � � -Unis,
���",����������������,�������	�����
"��!�+����������"��������� ��*��������
acquisitions par la dette. En raison du
faible  rendement  des  obl igat ions
corporate,  l �utilisation d �un effet  de
��*����������������������������P���
������������"��������+���"��������
��������'

.�������������,*����������������
��34�������	���������
���
����&��
�������������
	��������
����������
traite actuellement en dessous de la
valeur de remplacement des actifs ,
���������*�����!�"����������������
��1����������%������,����������'�-
l���
�������������#���������������������
��+���������������������������������
�������������������������investisseurs

Une prime moyenne de 
!& ��/%�������� � ����0

financiers et une hausse de la prime de
�����)�������������������1������
niveau de 30%.

0 � � / ? & � � � � � � � �  � � �  � �
surperforment leur secteur dans les
d e u x  a n s  s u i v a n t  l �annonce d �une
transaction, ce chiffre masque une
������������������������������'�.�����
��
d�une entreprise dans l �����	��#����
����,���������,������� �informatique

�+������!������"���������+����,���
�������������������#���� �����������
a c q u i s i t i o n s  d a n s  l e s  b i e n s  d e
consommation. D �autre part, aucune
��������������������������������������
niveau de prime et la performance
+����,�����������������������������
qui suit l�annonce d�une transaction.

Une reprise durable des fusions et
acquisitions aurait un impact positif sur
����*������������
�����������������
s o u l a g e r a i t  l e s  b a n q u e s
d�investissement, qui tirent en Europe
environ 6% de leurs revenus du conseil
f inancier,  en excluant les revenus
p r o v e n a n t  d u  f i n a n c e m e n t  d e s
acquisitions. Outre -Atlantique, les
analystes de Credit Suisse estiment que
���������	����2�������	����������	�
mouvement seraient des intervenants
��������	��������	
����5����-����
�
L a z a r d ,  p o u r  l e s q u e l s  l e  c o n s e i l
���������������	�.�����674���874
������.����� .

�
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1����+&$��(��(����%"avenir en mettant 
l"accent sur les investissements 
.��������+�������"�!�������*�����������#�����#��������������euros pour 2013,
��������������*��������������������!�������
�����BRUNO DE ROULHAC

��������������������������
client au c9�������
����
�&��
���������H, ���������������������*

de Georges Plassat, PDG de Carrefour,
������������������������������������
���������������+���'�7�������
����������!������������	�������
���*���#������������������+������
2,88% de l �����������������#������
haut depuis l ���������'��4���������	�
������������������A�����������	��������
�#�����������#?&������������������'
Toutefois, Carrefour s �����+����	�������
��������������*���������������'

-��,��������������.�����
�� et
d�interrogations, le groupe va entrer
dans �la phase d��2�	��
� , explique
Georges Plassat, tout en reconnaissant
��� �� �	������������ �� ���������
l�action. Cette transformation passera
���������������������������������
������������������������������#�������
s�accompagnant d �u n e  p l u s  g r a n d e
�� ������+ � � � � � � � �� ���� � �� ���� '

D�������,����������A�����#��nous
� � . 
 � � � � � � � � � � � � � � � �  � � 	  � � � �
horizontales et verticales, et sortir des
baronnies  et  des  terr i to ires , a
poursuivi le PDG de Carrefour, militant
���������"�����������������*������'�0�
���������������������������������������
��,�����?�&����"��������������#���
France, l�Italie et l�Argentine ne bougent
pas.  Pourtant,  70% des cl ients du

Valorisation de l'immobilier 
� �2�!3.��

distributeur sont des femmes.
-��,����������������*������������

���������,����������� �#�����������
d�euros en 2011 et 1,5 milliard en 2012),
Carrefour� � � � " � � � � � � � � � � � � � � �� � � �
��������� B�,��#�0��	����#�(����+��#
������������=��������>��������"�����
ses investissements, avec une enveloppe
����#�����#��������������euros sur 2013,
������������������������������*�����

des magasins (150 hypers sur 220 en
A�����������������������������>#�������
� � � � � � � � � � �expansion.  Alors  que
������������&����� �Ebitda du groupe
���*�����������1������	����#�������
30% en 2011, Carrefour ne compte pas
���������������������������*������
������'

Parmi les autres axes d �������������#
B���	���D�����������������������I���
valorisation -mais pas la cession- du
"�������������
,��������������	�����#
���������������	�������������1��,���
d���"��������#����������������	������#
"��������*��	���������""���������""���
d a n s  l e  e -commerce, et repenser
l�assortiment de produits. �L�hyper n�est
�� � ��
 �  � � � 	 
�� �  � 
 � � � � �o n  n e
l�assassine pas , explique le PDG,
����������������������������������������
le  non -alimentaire,  mais avec des
�����������������������������'

L"�!!&�'��&!��%�4����,������*� �4��$�%��!&,(�����4����
de Renault en France 
.���������������*����������������%��������������euros par an d����������?'��������
���������������������������+�����������*�����������+���

�����OLIVIER PINAUD

� � � �� � � � ����� � �!��� �� � � � #
l�accord social  conclu entre la

direction et deux syndicats de Renault
(CFE-CGC et FO) doit permettre au
constructeur automobile de combler une
	����������������������������������*���
������������������"���Q�����'�3����+��
du compte, d �assurer le redressement
���������	�������������������������*�����
�����+������	����#���	���*������#�&
en 2012.

���	������+���������/�&�����������-
d�Ruvre en France au cours des sept
���� � , �� � � ������ # � � � � � � ��� � � � � � �
d������+��	��"���Q������""����������
comparaison par rapport aux autres
usines de Renault'�.����S�������*������
A������������������������������������
par heure,  soit  50% de plus  qu �en
Espagne. Au Maroc, il est six fois plus
" � � + � � ' ��� � � � � � � � � � � *�� � � 	 � � � � �

�	���������������"�����!��
�P���
��������������Nissan. Renault produit
���A��������*�����%%�'����*�
�����
��������*�����'������������'�=���������
��������������������
�P���������usine
Nissan d e  S u n d e r l a n d  e n  G r a n d e -
Bretagne qui compte pourtant deux fois
������������������ %'�$�����������>'�.��
����������������������?�&�������S���"�!�
du groupe en France, les analystes de
Deutsche Bank��*�������������*����	�
���������"�����������"���Q��������
Renault���/��������������euros environ,
�������������������%�����?�����������
��������������������������S���"�!��
 �����������'''>'�O������������!�����
les pertes de la marque Renault e n
A�����#������������E��������������euros
�������#������������������������������
les 400 millions d �euros de la marque
Dacia.

L�������#���������������������������
central d �entreprise mardi prochain,

devrait permettre d ������������%��
millions d�����������������horizon 2016:
�������������	�2������������"��!�+�����
(augmentation du temps de travail, gel
temporaire des salaires. . .)  et  400
���������	�2����!�������������������
$'%���������������A������� ����������?#
soit 14% des effectifs dans l �Hexagone.
L�accord conclu fin 2012 en Espagne
devrait apporter 30 millions d �euros
d����������������������������������,�
2014.

O�� � ���� � �� ��� � ��&�� � �%&����
volumes de voitures vendues en Europe
�����������������%��������������P������
������/%������������ ����������������
����������������Renault'�(����#������
�  ! � � � � � �� � � � # � � ��� � � � � � � � � � �
�������������������������������*�����
�����+����������'
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#����'.������(��(����*��&�����
avantageusement du capital d"EADS
Profitant des rachats d�actions d�3-�0#����������������������������*��#�
���	������������*�������������+�������$#/&���ici au 31 juillet
�����OLIVIER PINAUD

�	���,�������������������������
page EADS'�.��	��������������
���������
������il devrait avoir

*��������������������������������������
7,4% au capital du constructeur d�avions
avant le 31 juillet prochain. L �accord de
gouvernance conclu entre la France et
l�-�����	�����������+�����������""�����
.�	���,���������"����+�����������
������'�=�����*����� �EADS������*���
	�������������������������������
f u t u r  p r o g r a m m e  d e  r a c h a t  e t
d�annulat ion  d ��������'�.�	���,��
pourrait ainsi vendre 5,5% d �EADS
directement au groupe d �����������#
������+�������������������
�'�.�������
de ses actions serait vendu en Bourse.

Ces conditions avantageuses, dont n�a
����+���"�����Daimler, l�autre actionnaire
���*� �� �3-�0#������������������
���� ����� ���� � �� ������ �<��� -Luc
Moudenc. Le groupe d �����������
�������������������������"������,�����
programme de rachat d �actions, donc de

��������������������.�	���,��#����������
���4�������au moment de l ������+���
	�����������$�����'�D����������#���
celles-����������������	���������"��������
����.�	���,��# � �� �	�����	����� ��
�����+� � � �� ���������������� �actions
����������������������
�'�.�	���,����
����"�����������
��������l�
�����
�
� � � � � � 
 � � � � � � � � 
 � � � � � � � � 
majoritairement via le programme de

5 ��%&!�4�%&�������6�
milliards d'euros

rachat d��	�
��� . -�����.�	���,��#
	����� ����������� ���	�������
������#��������������������������������
d�administration d �EADS lors de cette
AG.

Quelle que soit la porte de sortie,
.�	���,���������������������������
�!������������������'�-��������hier, sa
participation dans EADS v a u t  2 , 4 5
milliards d�����'�3���������������������

�����?E&����������������������+����,��
���.�	���,��'�.��*�����������+��������
p a r t i c i p a t i o n ,  c o n s t r u i t e  s u r  l e s
"������������������#����������������E%
millions d�euros. Le produit de la cession
���������������������������+����
exceptionnelle aux actionnaires et au
��������������#�����������.�	���,��'

(�����������������*���������"����"����
������ �� �	���� ��� ������� � ���
principal moteur de croissance en
Bourse. La hausse de 16% du cours
����� ���+� ������+�� ����� ��� �
�������������������� �EADS (+40%
���������4��������>'�.�������*����
���������������� �� *� � � � � ��� � � �
� � � � � � � � � � � � � � � � � ' � . � � + � � � " � � �
���������������������*��������������
.�	���,���������������&��������#����,�
������������������+�����������+�
d�exercice. Il devrait au mieux rebondir
de 5% en 2013.

#��'���!��$���� ���%�'��
� ��&$�+����%���+�����
d"$ �(�%&�����,�%�,�7������
.�������������������������+���"���������������#����������������������*��������""��
������+�,�����������������

�����OLIVIER PINAUD

��������!�,���"����������������#
Manitou sacri f ie  son directeur

	������'�-!������������������������
depuis 2009 et le limogeage de Bruno
Fi l le ,  Jean -C h r i s t o p h e  G i r o u x  a
������������������������'�.���������
�������������
����������*������� �est
��������4���� �un nouveau dirigeant.
D�� � � � � � # � � � � � � � �  � � � � � � � #
���������������������������������
2009, occupera le poste par interim.

0�������A������*������1�����"�����
"��������������
�����	��������������
Gehl, Jean-Christophe Giroux fait les
"�������������	�����������������
Manitou��������' �-�������� �*��# � ��
dirigeant voulait doubler la taille de la
������������1��������'�O�����+�����
���������������� �importants moyens

���������������������	�����������
�������������������������'�� �� T � � �
���������������"�����������#������������
�����"����������Manitou avec 32% du
capital, de reprendre la main sur la
������	����������������#��4�����������-ci a
�������������+���"������������������/?
millions d�euros net.

=����������������������
����<���-
Christophe Giroux d ��*����������������
ces derniers mois un changement de
��	 ������� � ��� ���� � � � �� �* � � ���
machines tout terrain (RTH) qui, avec
857 millions d�euros de chiffre d�affaires
�������#�������������������?E&��������
du groupe. La remotorisation de cette
gamme d���	�����������P�����������S��
par machine de l�����������'����������
����������������!����*�������1�����
%�'��������'�(���������#�������	�
�����������������������*�������������+��

���#�&����������������%#E&�����
auparavant. ��������������	
�����.��
�������
	����
��������
���������	��
�����	���� , ��	��������	�����'�3�����
����
�������������� �annoncent tout
���������������I������ �instant, le
groupe n ������������������%&�������
parc. Une perspective qui explique en
grande partie la chute de 12% du cours
de l��������
���#����������'

L�environnement concurrentiel en
3��������		��*���������������������
�����������������������������'�-�������
l��������������������*������ �euro par
���������������*��#����+����������<(���
fait monter d �un cran la guerre des prix
��	�	�����������������������������
��""�������"������,���#�������� �italien
Merlo.
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FRANCHISSEMENTS DE SEUIL

Neopost: UBS AG a franchi en hausse
les seuils de 5% du capital et des droits
���*���������������%#%�&�������������
des droits de vote (07/03/13).

Bouygues: Amundi, agissant pour le
compte du FCPE Participation Groupe
Bouygues dont elle assure la gestion, a
franchi en hausse le seuil de 5% du
�������������������%#��&�������������
des droits de vote (06/03/13).

IGE+XAO: IRDI a franchi en baisse le
seuil  de 30% des droits de vote et
����������#�$&���������������E#�%�&
des droits de vote (06/03/13).

Alten:� 0�� �� �� �B����� �� ���� � � � �
Technologies et l �=�	����������"����
�
individuellement en baisse les seuils de
1/3 des droits de vote (AGO), de 25%
des droits de vote (AGE) et de 20% du
��������������������C#�E%&�������������
33,07% des droits de vote (AGO) et
24 ,17% des  dro i t s  de  vote  (AGE)
(05/03/13).

Bioalliance Pharma: �A������,�����
la Montagne agissant de concert avec
Jean-Nicolas Trebouta ont franchi en
baisse les seuils de 10% du capital et
��������������*������������������C#C�&
d u  c a p i t a l  e t  d e s  d r o i t s  d e  v o t e
(05/03/13).

Auto Escape:  Auto Escape Group a
franchi individuellement en hausse le
seuil  de 95% des droits  de vote et
��������C/#$/&��������������C?#�E&
��������������*���'�.������������������
par la SAS Auto Escape Group, Bruno
C o u l y  e t  J e a n -Christophe Brun a
franchi en hausse les seuils de 95% du
�������������������������*��������������

96,25% du capital et 97,92% des droits
de vote (04/03/13).

Lacroix: F M R  L L C  a  f r a n c h i  e n
hausse le seuil de 5% du capital et
��������%#?�&���������������#%?&����
droits de vote (01/03/13).

Akka Technologies:  F M R  L L C  a
franchi en hausse le seuil de 5% des
����������*������ ���������$#�/&��
capital et 5,15% des droits de vote
(01/03/13).

Theolia: Y v e s  J a c q u i n  D e p e y r e  a
franchi en hausse indirectement, par
l���������������� �Yll iade Groupe et
SCCPI qu ���������)��#������������%&��
�������������������%#�?&�������������
/#EE&���������������*��������%�"�*����
���%&���������������*���������%#�$�&��
capital et 5,08% des droits de vote le
�?�"�*����� ��U��U��>'

Bleecker: R G I  I n v e s t i s s e m e n t s  a
franchi en hausse les seuils de 20% du
�������������������������*��������������
21,09% du capital et des droits de vote
(01/03/13).

Naturex: F i n a s u c r e  a  f r a n c h i  e n
h a u s s e  i n d i r e c t e m e n t ,  p a r
l���������������������0B�#�������������
5%, 10% et 20% du capital et des droits
de vote et de 25% des droits de vote et
����������#��&���������������$#/C&
des droits de vote (28/02/13).

OFFRES PUBLIQUES

Cerep:����*���������� �offre publique
d�achat de la Sarl de droit Luxembourg
Eurof ins  Discovery  Serv ices  Lux
Holding du 11/03 au 22/03/13 inclus
(07/03/13).

Aerowatt: p r o j e t  d �o f f r e  d e  J M B
Energie  au prix  de 18 V � par action
(21/02/13).

V i d e o  F u t u r  E n t e r t a i n m e n t
Group SA:  offre publique de Netgem.
Offre publique d ���
��������������������I
0,15V � par action Videofutur, offre
publique d ���
��	�����������+��������I
remise pour 20 actions Videofutur
� � � � �� � � � � � � � � � � � � � � � � �5� � 	 ��
�!�������������������'�K""����+����
d���
��������������������I�/#%�V � par
obl igat ion convert ible  en act ions
Videofutur, offre publique d ���
��	���
t i t r e  s u b s i d i a i r e :  r e m i s e  p o u r  2
obligations convertibles en actions
W����"��������������������������
5��	����!�������������������'�.�offre
sera ouverte du 22/02 au 28/03/13
inclus (22/02/13).

Klemurs SCA: offre publique d �achat
������"�������6��������������!��������
de 24,60V � par action (coupon de
��*������������
�>'�.�offre sera ouverte
d u  2 1 / 0 2  a u  0 8 / 0 3 / 1 3  i n c l u s
(21/02/13).

�������	
�	����
��  offre publique
������"�������D�������������(�������'
Offre mixte principale, remise pour 20
��������A����,���0����������������
 ����������U����������
�>������
act ions  Patr imoine  et  Commerce
 ����������������
�>�������������
18,20V � �����������'�K""����+����
d���
������������+��������I���V � par
�� � � �� �A��� � , � � � 0��� � � �  �����
����U���� �� � ���
�> ' �. �of fre  sera
ouverte du 22/02 au 14/03/13 inclus
(21/02/13).

�
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8���8�$��&��1���&9 �,$�!%�����
������������ !�����
������D0-�A���������������������������*����������	��'�0����*�����������	���
����������1������������une nouvelle marque, PSA Banque
�����ANTOINE LANDROT

��������,��RCI Banque, la filiale
���������������+�������Renault,
Banque PSA Finance, la captive

de PSA�D�	����(����X�#��������������
par internet un livret d �����	����������
�!������������#�+�������������	�'
Comme son rival, l����+����������������
diversifier ses sources de financement.

A l �instar de Zesto, l �offre de RCI
Banque# ���� � ��	� �� �� �� �� ��+��� ���
p a r t e n a r i a t  a v e c  A r k e a  B a n k i n g
0��*����#�"���������(�����������-�@��#
et propose lui aussi un taux de 5,5%
garanti pendant 4 mois, avec un taux de
base de 2,3%.  En outre,  �l��������
	
���	���������2	����.������������
�
��������	���������������� �acquisition
���.�-�	�������������	����� , assure
D
�������-��!�����#�������������	������
de Banque PSA Finance.

L����+�������������,����������������
de 400 millions d �euros en 2013. La
����������������������	���������	���#���

ne serait pas surprenant que Distingo
�������������+�����"'�D����������#
Y������*������*��������������-"�!����%��
millions d �euros- en collectant 893
����������������'�.��������A�����#
���� ��	������������1���� �� �autres
����
������"�����������������������'�-
�����#���������	���������,��������������
un milliard d�euros par an en vitesse de
������,���	�2�������*���'�(���������

5 �(�&'$���+����-$��(�����:��

���������������/#$&���+�������������
Banque PSA�A������#��������������
milliards d�����'�-���������+�������#
42% des financements provenaient du
����
������������!#���&�����������
bancaires et 20% de titrisations.

L�apport de l �����	�����est donc pas
v i t a l  p o u r  l ����+���������� -q u i  a
+���"�������une garantie d �Etat  de  7

milliards d�euros en octobre. �Le besoin
de refinancement est couvert pour
������������������:����.��	-�,�	�est un
appoint important pour asseoir le
s t a t u t  b a n c a i r e  d e  B a n q u e  PSA
Finance, qui facilite son refinancement,
�
����������&��������);: , rappelle
Jean-Baptiste Chati l lon,  directeur
financier du groupe PSA.

Pour porter la nouvelle offre, Banque
PSA� A � � �� � � � � � � � � � � �� ��� ���
�����"���I�PSA Banque. �Il s �agit de
singulariser l��	�.��������������������
de l ������������������
�.������.��
n�est  pas  une  act ion  ponctue l le  ,
indique Philippe Alexandre. La direction
n���������������������������������
����������*����#��������
�������'�-������
de comparaison, RCI Banque va lancer
�������������������������������
courant pour atteindre 2,5 milliards
d������������)���"������/'

#��1��'���1&&(�����+�,���� ��4� ���& �,&'.%��
de banque ;utile<�
0��"�������
��������/&��������������+�������#������+�������?$&�����S����������
�������������������������+����������/$&

������35KZ9��35KO

anque au service de l �G�	
�
���
������ , souhaitant �accompagner

ses clients dans les bons et les mauvais
jours ���"��������������������
���������"#�������������������������
��������������<��� -Louis Bancel, le
	�����(������(��������"�	������������'
.������	�������*������������,��
�pertinent et porteur , ������������
bourrasques d�����������������������
����������������c e r t e s  u n  p e u
tendu .

.��+�����������	�����������exercice
�����������.�����&���
�������
l��	�.�� . 3�������	���������	�������
����#C&������+����������������������
300.000,  dont  70.000 personnes
morales majoritairement issues de
l�� � ������ � � � � � � � � ' � . � � � � � �� � , � �
��������,��#���������*��������	�����
���/#$&� $#�&�
����������������	��>#
�����������"�����������������������)��

du groupe (d �un montant total de 9,98
milliards d�euros, en hausse annuelle de
��&> ���� �C&���� � � ��� � � � �  � � #/?
milliards, en hausse de 14%). Par souci
������!�����#��"�������������������
���������$���	�����# ��!��� ���
s�ajoutent 40 points de vente de la filiale
�9D������#����(������(��������"��������
une banque en l igne,  pour  l �heure
����������*����������������������
particuliers.

Ce niveau d �����*������������#��dans
un contexte de taux peu favorable 
�����P������������������������	��#
une hausse de 4,2% du produit net
+�������#���/��#�������������euros. Sous
le coup d �une progression de 7,4% des
"�����	�����!�����C#C���������#�������E/
millions de frais de personnel (+5,3%)
����������������
��	�����������������
���������
��	�����������,	����������
�! � � 1 � � ,��� � � � " � ��� � � �� � # � � �
coefficient d��!���������������������4��
��������������������#�����������$%#%&'

0�����������������reste un objectif
important . 0����#������S�����������
��+��������?$#�&���/C#��������������
retrouver un �niveau comparable aux
����������������� ���,��������������
������*���������	���	�����������'�3����
���������	������#�A���Q����������#���
����	������������S���������������
��P���������#/&����� ������������������#
et 0,7% pour les entreprises.

.� � � � + � � � ������ ����� � � ��*,��
���"���������+�	���������������
poursuite d�une progression de l�����*���#
� � ����� ����� � ��� ���� ������� � ��
l��*�������������������'�0�����(�����
(��������"�����""���������	�� l�annonce
de simplification des structures du
groupe BPCE dont il est membre, il lui
� � � � � � � � �� ������ � �� ��� � � �����
l�impact.
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�4�4��=�� !��!& �� $��*�(��'���'$�
terrain en assurance vie 
3����������������C��������������euros en France en 2012, l�assureur britannique
�������������������+��������������)���*��
�����-�N.=3�.-O7=5

����������������������������
milliards de sa maison-�,��#���
����������Aviva France semble

���������+���'�.��+���"���������
��!�,�����1����	����#����,����
Grande-Bretagne, a atteint 299 millions
d�euros l�an dernier, en hausse de 80%.
O���������������������S���"������
l��!�������������*��������������������
des moins-values latentes. En dehors de
� � � � � � ���� � � � � ! � �� � � ��� � � � # � � �
���"�������������������������������'
.������������������������*�������)�
s��������������/#/&#���%�C���������
d�euros,  et  le  chiffre d �affaires brut
��������������#/&#���%#C����������
d�euros. En 2010, il atteignait 7 milliards
d�euros.

L��������+�����������2���������
������������������������*����T���������
900 millions d�������������������#����,�
360 millions d�euros de sorties en 2011.
L�association d �� � �  � � � � Afer,  q u i

�������������*�����%�&��������*�����#��
����""�������	�������������������euros de
�������������'����	���������	����������
l�����*����� �Antarius (la coentreprise
d�Aviva��*������(��������5���>�������
��������������*�1����� [�E&>#����
�""��������*���������)���*��#�����	�����
�������� ���� �����������/&#�� �/#%
milliards d�����#����,��-10% en 2011.
Un recul qu �Aviva����������"�������

Le groupe baisse son 
dividende

�����������
�'
Les encours en assurance vie ont en

��� � ��� ����	����� ��� ��&# �� �$� #?
milliards d ����'�.���)������	�������
�	����������+���"�������������������
�#$&#�����%���������������*���� �E%
millions d�����>#�	�2����������������
������������'�.����*�������*���������
�� � � � � �� , � � # � �  � � � � � � � � � � �sur

�����������������������������������
le capital , a atteint l �an dernier 217
millions d �euros, dont 139 millions
provenant de l �����*����*��'�.��	����
Aviva� � � � � � � � * � � � 
 � � � �� � � � � � �
��*�������*�����������������������#����
��������,���"�������������C'

���������)��������	�����������#���
������+���������������������������
d�Aviva France � � � � � � � � � � � � � � � � � /
��������������*������C%���������#����	��
un chiffre d ��""���������
��������%&#��
1,3 milliard d �����'�.�����������+���#
���+����C�#?&��������#��������������
9 5 % ,  e n  r a i s o n  n o t a m m e n t  d e s
mauvaises conditions climatiques de
l�hiver dernier.

La gestion d �actifs d�Aviva Investors
�""��
�����������������+��������	�������
d e  s e s  e n c o u r s  s o u s  g e s t i o n  q u i
atteignent 90,4 milliards d �euros en
France (+13%) mais ne communique pas
sur sa collecte.

Le doublement du dividende d"Altamir Amboise 
laisse Moneta AM sur sa faim 
.�������������	������������������������!����������+���������������������?&#�
��������������������������CCE��*�����������������C�&

�����BRUNO DE ROULHAC

� , � � � �� � �� � �� � , � � � � � " � ����
d�actionnaires minoritaires, Altamir

Amboise vient de modifier sa politique
�����*������'�.�������������private
equity�������������� �AG du 18 avril de
��+���������*����������#/�������������
porteurs d�actions ordinaires.

�Nous sommes satisfaits d��.
�����
entendus, mais ce n �est qu �un premier
pas, e x p l i q u e  R o m a i n  B u r n a n d ,
���������	������ ���� Moneta Asset
Management#������������*�������"����
un peu  p lus  de  9% du  capi ta l .  Le
��.�������
�������������������� �un
��2������������
������<4����������
�=>0,������.�����&����������
�����
secteur. Pourtant, le prospectus de
+663��
���������������������
	�������
����
�.�������	-�����	���� �l�intention
���������+���C�&��������+���"������ .

L�an dernier, Moneta et l �Association

�����"����������������������������������
 -���>��*�������������������������
����������������,*����������*������
��������� ��� �� #� �� � � ����� ' �(�� ��
��������� ex terne  n ��*�����������
��#�&������""��	��#��������,�����%�&
hors  la  part ic ipat ion  de  Maurice
Tchenio,  patron d �Altamir ,  e t  des
���������-��!'

-��������*���������������������
��������������*�������������������
des actionnaires, qui l������������"�!�����
��*���������������"���
�������������&
de l �ANR. �Au lieu de mandater la
�������>
-�	-�����
�������������
politique de dividendes, et d�en faire
.��������������������
�������	
?
par les actionnaires, le conseil  de
surveillance aurait mieux fait de les
�	
���,�����	���&�������
����� l�AG
houleuse d e  l �an dernier , ajoute
Romain Burnand.

�@���������	����
�����+66A,�Altamir

Amboise n �������
�����	����������
�����	�
�������, �� ���	
��������
��
�������������������������	�
��,
alors que l �indice CAC 40 dividendes
����.����������������.������������
����
��, poursuit Romain Burnand. Or,
la direction indiquait dans le prospectus
de 1998 viser un taux de rendement
interne (TRI) annuel net pour les
�	�
�����������+A4� .

0�����!#�����������������������
celle d �Altamir, ���
�������	���
�����
��
�������,A��
����������	�
�������,
constate Romain Burnand. Quelle est
donc la raison d�������Altamir, si ce
n�������.����������	
������
�����	��2
��������&���B Moneta AM milite
�����������������	��������������������
en extinction, comme l �a fait Siparex,
par une politique de rachats d �actions
��	��,��'
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=&!$���$��%���'�� �����#)>�+�� ?���
�����-�N.=3�.-O7=5�39�-.3L-5�73�B-7-�3�=-5

�
IPH

IPH, plus connu pour ses marques Orexad en France ou
Y��������-�����	��#������P���*���PAI Partners  s o n
��� � � ,�� �.�K' �.� �� � � � � �+ ��� ��� � "��� � ����
������������#������������������
�""�����affaires entre 2006
����������EC%����������������������������������3+����
 ��?����������># ��������+����������������������
externe. D ��T���������	������Axa PE d �un financement
unitranche remboursable in fine de 220 millions, dont 40
������������������������"������������������
���#��"�����
��������������������������P����������������
�"��J�'�3�
����	�����������	���������"�������������+��������
fonds de roulement d �IPH, le levier atteint environ 4,5
fois l �3+����'�=�*�������#���������������������������
���������?#�����	���	������������������	����'

ADB
5��� �un spin-off��������	���������������������*����
de Siemens en 2009, ADB a fait l �objet d �un processus
d�� � � 
 , � � � ���� � � � � � � 7� � 
 � � 
 � � � � � � � � � � � .�K
secondaire. PAI Partners �����������������������,����
Montagu Private Equity parmi les quatre candidats en
lice. L �����������*�������������������"����������������
�� �+�� ���	� ������������� # �+��� �� ���!�� ��� # ��!
alentours de 200 millions d �euros, soit 4,5 fois l �Ebitda.
La dette bancaire senior, dont la syndication est en
cours, comprend une tranche B qui offre une marge
d������4�����/$%�����������+���'�0������+����,�����
�����	#�-�������+����������"�������������������
�����������
�""�����affaires de 160 millions d �euros, dont
/%&������������1������	����'

�

Vision Systems 
-��,���*�����������	�����������������������#�A Plus
Finance���"������������������������� �automne dernier. Le
fonds a pris la place de MBO Partenaires et Garibaldi
D���������������������������W������01�����#����,����
���������Avenir Finance (devenu Promelys Participations)
qui avait revendu ses 25% l �an dernier. Avec ce nouveau
LBO, A Plus Finance a permis aux dirigeants de devenir
����������������������������E&���$%&����������'�.�
"�����������������!������
�����������������������*��
option de souscription d ��������'�0���������������������
*����#�W������01��������
��������������������������
����*�����������������������������������@������!���+����
d��*����#��!���������������������!�1��
��'�.���������#
��������������%����������� �euros l �an dernier, pourrait
s�implanter aux Etats-O���������������'

Stiplastics
NBGI Private Equity s ���������������������������������
�������������0��������������������������$����������
ancien de Practidose, une autre de ses participations dans
�������������������'�.������	���������*������������������
��������������������������������������������������
��������'�=���������������	��������5�B=#���,�����	�����
���������������������������������"����������������������
���������������'�0������������������������emballage et de
dosage en plastique, Stiplastics vise 23 millions d�euros de
chiffre d �affaires en 2017 contre 12,5 millions en 2012.
D�������������	�������
�������������������������#���
��������*��������*���������������������������������
	������+��������������������������������,�����������'
NBGI n �envisage pas de la fusionner avec Practidose et
(���#����������������	�����D���������'
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Perte de 1,6 milliard d"euros pour
Telecom Italia en 2012

9�������=���������+�������������������������������
1,6 milliard d �euros au titre de 2012, sous le coup de
��������������������*������ �������������������������
=�����'����������������#�� ����������
��������
������������������il versera un dividende de 0,020
euro par action ordinaire et de 0,031 euro par titre
d�����	��#���������������+��������/%����������
d�euros  au total  - �������������� �en 2011.  Les
����������������������������������/���� � �����
d�����'�3������#�����������������������������$
�����������*�����������P���������������������/#$�
���������'�.����������� ��!���������������������������
��*���
� � ������� ����� � �� �*�� � ��� �����# �� � � #C�
milliard d �euros contre une perte de 680 millions en
2011.

Areva ne lancera pas la 
production d�Imouraren
avant 2015
La production d�uranium de 
la mine d�-��*����=�������#
dans le Nord du Niger, ne 
��+����������*���������-
2015, selon Olivier Wantz, 
���������	�����������������
	��������������"���Q����
�
��	�����������*��������,��'�
La production devait 
initialement commencer en 
������������������������
�������������������
reprises.

��
������������
��

patron de Nokia chute de
������
Selon un document 
��	����������#����
���������������0���
���
Elop, le PDG de Nokia, a 
����������/%&��������#�
passant de 7,94 millions 
d��������/#������������
d�euros. Son salaire de base a 
���	���������%C'%����������
1,08 million d�euros tandis 
que ses stock-options ont 
"��+�����	,������'�=���������Q�
aucun bonus l�an dernier.

Chrysler invite les 
�����	�
�
������	�
�
��	

��	���	��	
���
Le constructeur automobile a 
��������������+���������
faire acte de candidature en 
avril en vue d �����*��������
introduction en Bourse, ont 
����������7������������
sources proches du dossier. 
.��	��������������#�"���������

Fiat, s�entretiendra avec les 
banques en avril en vue de 
participer au possible 
placement de titres de l�IPO.

Nomination chez 
Qualium Investissement
Le conseil d�administration de
Qualium Investissement, 
������������<����3��
����+#�
��������0�+����0�
��������
�����������������	������'�
Egalement membre du 
conseil d�administration, elle 
prendra ses fonctions le 11 
mars 2013. Sabine Schimel 
est actuellement directeur du
��*����������#�A�����������
Participations de la Caisse des
���)��'

��
������������

���������	
�
�	����
	�

fin d�����	
0����������������������
9��*���#�����������*�������-
agricole des Etats-Unis s�est
������������������,���
�����������������1�
������
plus soutenu depuis quatre 
�������������������*�����4���
��
��,������������������T�
l�on s�������������������
���������������������
s������,������,���*�������	���
"�������'�3����������������
1,9% en rythme annuel.

Plus de 4 milliards 
d��������	�
��� �����	�

pour 2014 en France
Les lettres de cadrage du 
projet de budget 2014 que 
s�����4�������*�1�������1���
��������������,����

����	����������""����
d�������������������������
G���&�����H�����������/�
milliards d�����#��������������
�������������	������
��	��
����	��#�<��)���(�
���'�
Ces lettres, qui lancent la 
��������������+�	������/#�
devraient partir aujourd�hui.

L�international devrait 
tirer les ventes de 
�����	� ��	�
	�
!"#$
0������	,������������������
��*�������������������
��*��!�����
���
internationaux, notamment 
aux Etats-Unis, devrait 
renforcer la progression de 
����*�������������#����,����
exercice 2012 en faible 
croissance. Pour 2013, il vise 
un taux de croissance de son 
chiffre d�affaires Gfaiblement
positifH����������*�����
remboursements stables 
dans l�O�����3��������'

%����
��������
���
��

faiblesse de l��������	

&���'���	
.������������������	���������
��������������������������
groupe de 129 millions 
d�euros (-��&>��������������
brut d�exploitation (Ebitda) 
de 437 millions (-11%) pour 
un chiffre d�affaires - �����
�+���- de 2,3 milliards 
(+1,2%). Le groupe, qui 
entend mettre l�accent sur le 
�����)������������S��#���attend
������*������������������
difficile en France cette 
�����'

()�
������	��
�
��	

�	��	
������ ���	
*
sans
������
+
.��	���������������������
Gsans tabousH�une revue 
������	������������������
���������������+������
d�acquisitions et celle de 
nouvelles structures pour les 
"�������#������������������������
�!����"�9���3�����'�(��
�����������	����������	�����
����������+�,�������
�����
���������������������$E$�
Dreamliner rendraient les 
����������������������
avant de certifier de 
nouveaux avions.

Vueling rejette l�offre de 
reprise d�IAG
Le conseil d�administration de
W����	����	�����""�������
l��""�������������������������
novembre par International 
Airlines Group sur la 
�����	�������������
espagnole, en recommandant 
aux actionnaires de ne pas 
apporter leurs titres. IAG, 
����������������/%#E%&����
Vueling en plus de British 
Airways et d �Iberia, avait 
�������������*��+������
reprendre les 54,15% 
restants au prix de 7 euros 
par action, soit 113 millions 
au total - un prix qui 
����������������������������
de 28%.

#��@�(& ��&���'��%����!����& 
L���������������������������������+�������������������
�������������������������������������������������������#
������������������������*��������	�*��������'�.��
�
�""�������*��������"�����������������1��������������������une
��	,�������������������#�&'�(�������*�����������
����
s��!�������������+��������������������*�������������
d�investissement (-1,5% contre -2,6%).

�
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Les exportations chinoises 
s"envolent

L�����������������
��������������������������
aujourd�hui que les exportations du pays avaient
���	�����������#E&����������������'�O���1�������
+�������������!���������#������������������+��	
�����������1������+��������	�������E#�&'�3�
������,��#�����������������������
��������1�
�����
aussi plus vif que les attentes de 15,2%, conduisant
�����!�������������������
����������%#�%����������
��������������"�*����'�.�������������������	�������
m o i n s  v i t e  q u e  l e s  e x p o r t a t i o n s  s u r  l e s  d e u x
premiers mois de l ������#���	�����	���"����������
��������������������������������#������������
��������*���������������	��������D�@���������
bien dynamiser. Pour l ������������0��(
���
��
� � � J � � ( � � � � � � � � � � @ � � � � � � ; � � 	 � 6 � � 	 # � � �
G��������������
����H � de la croissance mondiale
permettra aux exportations d ��*�����"�*���+������
en 2013.

�	�
���	��	�
�	
������	

de Maurel & Prom 
progressent
Le groupe a fait part d�une

��������$&�������������*���
���*����������+�+�������
�����������������*���������
par rapport au 1er janvier 
2012. Celles-ci s���,*������
198 millions de barils, la 
��*�����������
���������
�����*�����	�������B�+��
�1��������������������
�����#������+�����#����
����
colombien de Sabanero.

PPR sur le point de 
racheter Pomellato
Le groupe est sur le point de 
conclure un accord pour le 
rachat du bijoutier italien 
Pomellato, des offres 
�����������#���������
notamment de son 
���������������������1�������
��������#������������7�����'�
Selon une source bancaire, le 
+�����������������������*�������
aux environs de 350 millions 
d�euros, soit 15 fois son 
Ebitda.

La zone euro demande 
davantage d�	&&����
�

Chypre
Reuters indique que les 
responsables de la zone euro 
��
����������(
1�������,*�
�������)�����������������#�

instaure une taxe sur les 
plus-values et une autre sur 
�����������������"������,������
��
��	���������"����������
hauteur de 17 milliards 
d�����'�.����1�����������������
��4��������������������,����
la G���\@�H�(Union
���������#��(3#�A�=>'

�	
��&����
����	�����

���������
����

���������
��	
�����
.����"��������������������
Etats-Unis s���������������
������*�������*���#�������
���������������#������	��������
*������������������,���#���
��������������(�������'�
(����"��������������+�����//#/%�
milliards dollars lors du 
premier mois de 2013, contre
42,6 milliards attendu par les 
�����������'�.���
exportations ont baisse de 
1,2%, tandis que les 
������������������	������
de 1,8%.

Les transactions dans 
l�,-�	��	��	
�	����	��
�	

multiplier en 2013
Davantage d�
)�������*�������
changer de mains cette 
�����#��*�������*���������
transactions retournant aux 
niveaux d�avant la crise en 
raison d�un financement 
"�����������������������������

�������
��������
��������
B��"������4������+�����
d�exception. Selon HVS 
Hodges Ward Elliott, les 
transactions ont atteint 5,6 
milliards d�euros l�an dernier 
en Europe, en recul de 21% 
sur un an.

����	
,����	
��
������
�

la consommation aux 
Etats-Unis
.����������������������������
connu aux Etats-Unis en 
janvier sa plus forte 
progression en cinq mois, 
	�2�����"�����������
d�achats de voitures et aux 
��4�����������#�����������
���������+�������������
7����*��"�������'�.�����������
la consommation s�est inscrit 
en progression de 16,15 
��������������������#����'$C%�
���������#����,�����
�����
de 15,10 milliards en 
�����+��� ��*��������%#C��
milliards).

La CFDT signera l�accord
�	
�������������
�������
par Renault
.���1���������"������*���������
tour (lire Page 7) qu�il
signerait l�accord de 
���������*��������������
7�����������
��	�����
l������+�����������������
"���Q���������*���������

������������������������'�
G%��&��	
������
������
��
����������.�����	��
��
juridique de l�accord, nous 
allons donner un avis 
favorableH, ����������A����
����!#����������������
������,����1���������
constructeur automobile.

(�,	�
�	�
�� ���������

sur les retraites 
�������	�����	�
Les partenaires sociaux se 
�������������
��������������
���������������������������
financement des caisses de 
���������������������������
����������*���������"�!����
nouveau rendez-vous
mercredi prochain pour 
tenter de sortir de l�impasse.
Un compromis avait pourtant
������������������������"���
d����,�-����#����,��������
���+�����4������
rapprochement sur une 
hausse des cotisations et une 
��*��������������"���������
l�inflation des prestations 
-��������-	���#���������
temporaire.

A�B���� ���$,� �����%.4������
objectifs

.��	�����������*���������*�������������������������
premier trimestre, mettant en avant l �������������������
��������������������'�9=����*���������������
+���"������������������������������E������������#�������
�/��������������������������*���'�D�������
�""��
d��""�����# � ���"���
�����*���������������#?C -2,91
������������������������#E�-2,91 milliards.

�
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./��(
%�)�-SIMI�D��������-directeur
	������#����������	�������+����
��������*����
Adhesive Technologies, grand public et 
���"�������������+2������#�Henkel France.
3�
��'�;��@��� �������CC�>�I��
�"��������������
��""���������������������+����
�����������	����#�
�
�"����	��������@����	������	����� �CC?>#�

��������+��������������D�������#����������
marketing pour les lessives (2000-03), directeur 
�������������������*�����������	�����A������
 ���/>#����������	���������������*�����	�����
�+����������"�������������+2����������������
branche Adhesive Technologies en France (depuis 
2009) et PDG d�Henkel France (depuis 2013).

SABINE SCHIMEL
���������	������#�Qualium
Investissement. (prise de 
fonction le 11/03/2013 ) 45 
ans, Ecole polytechnique, 
Ensae. Administrateur de 
l�=����'���+����������,��������
�������������������*��������
������,��������Economie, des 
Finances, et de l�Industrie
(1989). Groupe Caisse des 
���)��� �������CC�>�I�
��������+����������)������
gestion de la direction grand 
public (1995), directeur de 
l�����������������������
����������"������,��� �CC?>�
puis au sein de la direction du 
��*������������������
partenariats France, 
directeur du centre de 
����������������+�����������
financiers (2000), 
��������+������)�����������"�
(2003), directeur du pilotage 
de la performance des filiales 
�������������������������������
internationale (2004-09) au 
sein de CNP Assurances, 
��������+�����������������

��������������#��������#�
��*������������������������
(�������������)��� ���C>'�
���������	����������F�����
Investissement (depuis mars 
2013).

�THOMAS JEGU
���������	������#�Saxo
Banque France. Idrac. 
D�����������������������
sein de l����������
Cambiste.com, directeur 
commercial (2008) puis 
���������	����������0�!��
Banque France (depuis 2013).

�ANNE CLAIRE 
BENNEVAULT
�����������	����������������#�
Saxo Banque France.
ESM-A. / Coordinatrice 
������������������+���
marketing Online chez AOL 
(2001-05), responsable 
������	�����acquisition
nouveaux clients au sein de 
Boursorama Banque (2005-
10), directrice marketing 
(2010) puis directrice 

	����������������� ������
2013) de Saxo Banque.

�DENIS STAS DE 
RICHELLE
Responsable mondial des 
financements
d�infrastructures et d�actifs,
�������
0������	

Corporate & Investment 
Banking. Solvay Business 
School V.U.B., MBA CEPAC-
ULB Bruxelles. Groupe 
0�������B�������� ������
�CC�>�I���������+������
������,���	�������������������
en Belgique (1990), adjoint en 
charge des grandes 
������������"���Q������ �CC$>�
puis responsable de 
l�origination Europe dans les 
secteurs de l���	��������������
l�environnement au sein de 
l����������"�����������
export, responsable mondial 
adjoint du financement export
(2001), responsable mondial 
du financement export (2007)
puis responsable mondial des 
financements

d�infrastructures et d�actifs de
SGCIB (depuis mars 2013).

��1/)/1�2
�31)�4
Responsable mondial 
financements export, 
�������
0������	

Corporate & Investment 
Banking.���	������	�����
��*��#�3����'�0�������B��������
Corporate & Investment 
���@��	� �������CC%>�I����
poste au sein de l�������
"��������������������#�
responsable adjoint pour 
l�Europe Continentale (2004),
responsable pour le 
"���������������������actifs
en Europe Continentale et aux
Etats-Unis (2006), Chief 
Operating Officer de la 
division Global Finance 
(2008) puis responsable 
mondial du financement 
export (depuis 2013).

�
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#����!��&  �������,���!�� ��
touchent le jackpot

.���������������������,�����������������+���"�����������
�����������������������������������������������������*��������������
rachat d��������'�.��������������0]D�%�����*�������*����������
��������������������������������������*������#���������E��������������an
dernier, selon Dow Jones. Voire davantage, certains analystes 
����	�������������������*���������������!��������������*������
-����#�3!!����+�����-9]9'�3��������,��#���������������������
�������������������������������
��������������������$#E��������������
�������#�����������������������������*���������CE%������������������
������
���
�������1��-���������#����������������������'

�
Un promoteur chinois vise 
l"�,,�$�%��C
�*�
� 3���� 
Le quotidien croit savoir, citant des 
sources proches des discussions, que la 
"������������������	���������
promoteur chinois Soho China est en 
����������������������������������
40% de l�����+���B����������������
Manhattan. Les fonds souverains du 
F����������6�J�\��"�������������������
vendeurs. La transaction pourrait 
valoriser l�����"����������#/�����������
de dollars.

Wall Street Journal

�

�
�3��(���(����*�%"offensive
Le groupe japonais entend engranger un
chiffre d�affaires de 3.000 milliards de 
yens (24 milliards d�euros) au cours de 
l��!���������"�����������%#���������'/���
milliards attendus sur celui en cours. 
C�est ce qu�indique le quotidien citant 
�������*��������������������1���������
que Sharp devrait publier d�ici la fin du 
mois. Le groupe entend notamment 
����������������������!�����*�����'

Yomiuri

�

�
#�� $!%������!3� &���*�%��
!& -$D���'$�,& '�
.������������������(����	��������������
������������
�����#�0��F��#����"�����
quotidien que le pays pourrait bien 
������������������������������,���
commande en provenance de l������	���
����������������(-D�/��'�.��
commande trouvera selon le quotidien 
������������-���������0�������
Asie. Le dirigeant met en avant les 
�������������,���*����	�������������
acheteurs potentiels offertes par la 
(
�����������������������'

China Daily

�

L"inflation chinoise sous 
pression
L���������������!����������������������
Chine subit actuellement des pressions 
de la part de l���"���������������#���������
gouverneur adjoint de la Banque 
�������������1��D���B��	�
��	#������
par le China Securities Journal. De quoi 
�����������"����objectif d�un indice en 

���������#%&����������������������
dirigeant.

CSJ

�

�

8�:� �� !&$�����%��!��'���
aux petites entreprises
(�������������������������1�����
��	������+���������
������ (�7(>#����
21st Century Business Herald indique 
��������������������1������������+���
������	�������+����������4����
davantage aux petites entreprises. Les 
�������������������������*��������
+�������������������������������������
��*���4�������������	���������������
l������+���������4��#������������	�����'

21st CBH

�
KKR met la main sur 
Gardner Denver
C�est fait, selon le quotidien, qui attend 
����""��������������,��������hui. KKR 
��������������������*������*���
B����������������
���������������$?�
dollars par action. Ce qui valorise la cible
���������#$/���������������������#�������
����������������)������$�#E%���������
����
soir sur le Nyse. Le conseil 
d�administration de KKR devait se 
���������������������������*������
transaction.

Wall Street Journal
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#����� -$����,���!�� �����,�%� ��,��$B�
��,����(&$�����������*�$ ����!����& �+&����
Avec un ratio Tier 1 de fonds propres durs de 1,5%, Ally Financial est le 
���������E����+��������������������������������������������������%&
�����YVES-�-7(�.3�7NKO7

���	�������+�����������������
�������������������������
p l e i n  l o r s  d e s  s t r e s s  t e s t s

�����������������������7����*��"�������'
0� � �E �� ��+ � � � ������� # � �� � �- � � 1
A�������� # ���������$/&����� � �Etat
"������#�� �a  p a s  a t t e i n t  l e  n i v e a u
minimum de 5% requis pour son ratio
Tier 1 des fonds propres GdursH. L�ex-
B�-(��""��
��������������#%&#���������
notamment par la faillite de sa filiale
Residential Capital. L ����+�����������
���	�������������������������un niveau
�����������������������""���������
����������������*��������"����������
automobile, en estimant que les tests
��� � � ��� ���� � �� �A�� � �� � � � �� �*��
d���������������������������������
G�
��������������������H.

.������������������������A�������+2��
sur l �
1���
,���������!�����
)��	�
de 12,1%, d �une chute de 50% des
����
���+�������#���une baisse de plus
de 20% des prix immobiliers et d �un

�
����������������������������������
B o u r s e . G;� � � 	 � � � � � 
 � � 2  � ���
����&�����������	����
����
�
������2
Etats-Unis, en Europe et au Japon,
ainsi qu����������������������������
������1�������������AsieH � souligne
l�institution. Dans ce cas de figure
�
������#����������9����������"����
propres GdursH� ���+��������$#/&����
l�ensemble des banques contre un

Un ratio moyen de 7,4% dans
%���!� ���&�'$�(���

��*������%#?&������"�����������������E'
G����������	������������+3��������
totaliseraient 462 milliards de dollars
����������������������������	�����

-1�
-�����H, �����������A��'

GLe niveau de capitalisation des
������������
�����������A4����A����
et il s ���&.����+�<�����������������
�����
pour l�ensemble du secteurH, commente
A � � � @ � 6 � � � � � 	 # � � � � � � � � � � � � �

l�-���������������+������������������
(ABA). Les G�����������,*��H�sont Bank
of New York Mellon, State Street Corp
et American Express avec un ratio
������������&#�������������	��
Stanley et Goldman Sachs affichent un
ratio tout juste passable de 5,7% et
5,8%. Goldman Sachs, qui annonce un
ratio de 8,6% selon son propre calcul,
note que les stress tests de la Fed ne
t i e n n e n t  p a s  c o m p t e  d ��*��������
���������������S��'

Ayant atteint  un ratio de 8,3%,
(� � �	 ��� �� �������� �� � � � �A�� � � �
������������������������������
��
d�actions pour 1,2 milliard de dollars au
�������������
���������'�.����	�����
������""�����������!�+����������������
48 heures pour revoir leurs plans. Les
����������������!�,����
������������#
��������������"���������*��������������
������������������������������������
������������!�����#���������+���������/
mars.

Le FSI s"�((�D���*����'$����'� ������!&,(����
l"�++& '��,� ��'$�!&$���'��=�� !��A�%�!&,�
.��"�������������(�������������)���������4��������������������*������*���������
les 2,5 milliards d�euros sur sa participation dans l���������

�����ANTOINE DUROYON

� � A � � � � � � � � � � � 	 � �  �
d�investissement (FSI>������������

"������������	����������	���A�����
9������'�0�����Reuters#����"���������%�&
������(�������������)��� CDC) s�����4��
� ������� ��� ��� � ��*� ��� � �� � ��
participation de 13,67% dans l���������
"���Q���'� GP o u r  l e  m o m e n t ,  c e t t e
����	����
�������=���	��C���	
�
n�������������	������ ������������&��,
�����������	
���.��
������������2���
l����
� , �� �������&� �+< ����
� ����
actionH, confie une source proche du
dossier. GD���
���
��������������	���
	��������������������.��������
��������
=���	��C���	
�����
1���������:���
.����� �� ��
1���������� �=���	�
C���	
��� ����������+<����
�,�����
���E���
������6����
�H, ajoute-t-elle.

.��������A������9�����������)��������
�����	�������������#�?&���$#?�#�����'�.�
valeur a perdu plus de 8% depuis le
��+������ ������������,�������&�����
an.

.��(�������������)������������������
�%$��������������������A������9���������
�*��������#������*����������?���C�����
�����������������������������������
d�environ 2,5 milliards d �euros. le FSI
n��������������	��+����������������
commenter  ces  informations.  Cet

�����	���������������E#���������
�����������FSI��������(�������������)��
et l�3���� �����������������������/C&>'�=�
�*������������Q�������������������/
milliards d�euros de participations de la
part de ses deux actionnaires.

����������������������������������#
��������Gl�Etat et le financement de
l���������H, l a Cour des Comptes

relativisait l�impact de ces apports. GEn
����,�����
�����������
���������������
�
��������������	
������F,<����������
d�euros tandis que les participations
 ���� � � � �� � � �� ����  � � � ��� � � �Etat,
	
���������
�����essentiel d�une partie
de  sa  part ic ipat ion  dans  France
C � � � 	 
� � �  � � �u n e  p a r t i e  d e  s a
����	����
�������%��
�
������(����
(ADP*,�������	
��E���������������
l�Agence des participations de l �Etat et
������������������������������������
� 
 � � � � 
 � � � � � � � � � 	 � � � 	 �  �
d���.�������������=
�������������
d�investissementH, soulignait-t-elle
alors. Cette participation dans France
9���������*������������������	�����
"����������������������������(���������
���)�����������+��������+���*���'
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