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cette fois, de covenants financiers a
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meilleur prix.
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����������	��
�����!7"�������	�����
�
���������	���������
��	'�
������!7#��!

�������0��������	����������������������
�
��������������������
������������������
3//������	
������	��������	����
������.��
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dollars.

Au niveau mondial ,  les  f lux  de
capitaux vers les produits indiciels
restent positifs avec une collecte de 10,3
��������������	���������������	�����������-
�	�����������������������������
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plus de 2 par rapport au mois de mars qui
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flux positifs sur les ETP dans le monde.

Pour BlackRock, les craintes sur les
perspectives de croissance au niveau
m o n d i a l  e x p l i q u e n t  e n  p a r t i e  c e
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asiatique non japonaise depuis 2003,
avec 4 milliards de dollars. Au mois
d�avril, les corporates�������
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provenance d �Europe centrale, Moyen-
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C�est peu dire que cette effervescence
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l�investment grade et le high yield en
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��
�����������J. Les analystes de
BoA Merrill recommandent, eux, de
diminuer l���	����	
���������������actifs.
��
������������
��
����	�actions et de
devises ne valident pas l �euphorie des
obligations�, soulignent-ils.

L�indice boursier MSCI Emerging
Markets est en effet en baisse de 1% sur
2013 sur fond de ralentissement en Asie,
tout comme le Merrill Lynch Global EM
FX pour les changes. L�indice LDMP de la
'�
������������
�������	�������������
������
����
���������	�������������	��
sa part un rendement (total return) de
4,3%. Depuis le 1er janvier 2011, l ������
est encore plus important, avec des
performances respectives de -9,5% et -
2,5% pour les deux premiers indices et de
+16,8% pour celui de la dette.
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n Chine, le TSF ou �total social
financing� mesure l �ensemble
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�
 �autorisant  pas  le
financement direct des gouvernements
locaux, ceux-ci s�endettent au travers de
milliers de plates-formes ayant un statut
�� � � 	 � � � � � � � � � � � �local government
financial vehicles�. )�.����	�� ���
recours aux banques, les LGTV ont fait
��������������	
��	'�����������	�����
�A�����������������	���
�������
�.�����
transparente.

Les nouveaux flux de financements ont
�	�����������.�����?1C������
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glissant. Certes, le ratio dette/PIB du
�	����
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�����������.����?C������
fourchette la plus haute des estimations
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���2�����1/C�
����	'�.���
�est donc pas tant le niveau
absolu de la dette que son gonflement trop
�������(��������E��������	����������������
recettes de vente de terrains constituent
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que le ralentissement de la croissance et la
r e l a n c e  d e  p r o j e t s  d �infrastructure
suscitent davantage de besoins.
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sur ses banques et ses flux de capitaux lui
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��	
	�������������	����������une telle
croissance des financements KinformelsJ
est porteuse de risques. Ce manque de
transparence continuera de peser sur les
�������������������������
�
�����
chinois.
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Le passage de ce taux, aujourd�������/C���
�������	����
�������	�������
����������	
���
�	
������������������������	���	�������������
�����SOLENN POULLENNEC

��
	�'�������	
	�������
����	��
�
p a s  q u e  l a  B a n q u e  c e n t r a l e
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�N o u s  s o m m e s  t e c h n i q u e m e n t
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lors de sa �	
����
����������� de mai. Et
d��0	��������cette mesure pourrait avoir
plusieurs effets secondaires. Si nous nous
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Nous regardons cela avec un esprit
ouvert�. (��������������	
�������
�
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Mario Draghi, s��������	
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s�aventurer �	����	
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La banque centrale du Danemark a bien
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���������������%/�% (alors
�������-0,20%, il est aujourd�������-0,10% ),
mais c��������������������������������E����
��
�����'���������
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monnaie danoise avec l�euro.

Le membre autrichien du conseil des
gouverneurs, Ewald Nowotny, s �est
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des gouverneurs sur une baisse du taux
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Citi.

Selon ceux de JPMorgan, une baisse du
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pourrait aussi obliger les banques des
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n o u v e l l e  b a i s s e  d u  t a u x  d e
refinancement�, ������@���	�M���������N
UniCredit. D ���.��������	
	���������
Deutsche Bank, Mario Draghi a ���������
tabou�, mais �il s �agit davantage d�un
signal - ����������,��
���effet de la baisse
du taux de refinancement �O���/� ?C��
0,50%] que d�une mesure que la BCE
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aujourd�hui�.
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 � � � �obligations
�������������	������������������

��������������������%/�3�����������
des �covered bonds� est reparti de
l�avant en avril en Europe. Selon un bilan
���'������Natixis, le volume d�������	
�
de �covered bonds� �����������1?C����
les trois premiers mois de l��

��������

�
��������&BC������	���������A��
���	������%/���

Plusieurs raisons peuvent expliquer
ce coup de froid. L �	������������
������
p a r  l e s  p o l i t i q u e s  d e
�deleveraging� (�������	
����������������
'���
=���
�����������'�
��������
�	�����
���	�
������A����+�autre part,
����	�����	
������A������	
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( L T R O )  d e  l a  B a n q u e  c e n t r a l e
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����0	�����
�������������
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p o u r  l e s  b a n q u e s  q u i  s o u h a i t e n t

diversifier leurs sources de financement.
�L�����"����	����������������
�	
�
covered bonds a repris en avril 2013. En
effet, avec 14 transactions dans 8 pays,
l���������������
�
���"�������
����-��-
milliards d�euros (soit une hausse de
../����������������"����0�-01�, souligne
Natixis.

�����'	
�������������
������������	��
�
��	�����������������������G���Pur de

��#���$##$��#�*���1�$#�#�
dominent

l�!��	���	�����������.����
�����
��������� � ���
2��� � �� � ����
�����

	����������F��'�
>����������
������
�
��	'������	
�����������	����
��
milliard d ����	������������� ��
���Q

�������������������	�����#�9G	��>����
����
��������������������	'������	
�
�������������.��������
����absence en
levant pour 500 millions d�euros fin avril.

+�
������A������������'�
���
espagnole Bankinter a rouvert fin avril le
�������	�������������������������

abondement de 500 millions d�euros sur
����	'������	
�����������������������
%/�&���
������
�0�
��������
����������
����������	
��� �	'������	
������������
���
2������	
���	��
�������������������
�����������'������� ��

���������������
Pfandbriefe allemands, et les obligations
espagnoles dites ���	����������
�������.

+���E��������
��������������������
����
���'��
����������
������
���
���
�������������	������'	
���
	�����

dessous de AAA comme le souligne la
���
�.����������'��������Fitch le 25
�������(����
	�.
����explique par le fait
���������������������)))������
�����

	����	
����������������
�����&%C����
	'������	
�������������
	��������Fitch��
��
�%/�%��	
����B3C�����
�%//&�

�
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Ubisoft donne des garanties pour son 
��(2$3��� !�"�������4!$����$��� �$%��
)�.��%/������	
����euros fin 2012, l�������������	���������������1/������	
�
������
��������@����������0	���������	��
�
������	
�������	

�����OLIVIER PINAUD

'��	�����
���	*������������	
�
	'��������������������
�������
)�.������%/������	
�������	�������

�
������'���%/�%���������������0��������	
���������'�������1/������	
��� �euros
������
����������.����un assureur
���
2�������	�����	
�����������
������
CA CIB et SG CIB�����������
���������
��
�%/�%������������		��	

�����5�����

@�������
���������	
��������	�����

����������
��������������
�������������
flows positifs, le groupe de la famille
R������	���	
������
�������	�	
�����
�����������	
���
�
����
�����	G�

terme. �L������������
��
��	
����"
�
	�����
������
��
����
�	�	
����	��&�)
��
���
���
���+��
��
�	
��������� �������

���	����
���
&�*������	
��
������
l��"
������������������������������
��
a b o n d e r  c e t t e  s o u c h e �, explique
(����
���,���	S�������	
��'������

������
�������������������	�	����
chez CA CIB.

���
��������0��
����������������

���	��������������
	
�
	������
������
������
��������������� �absence de
standards, la structure de l �	�����	
��
��	�����
�������������������	
����Ubisoft.
+����	��
�
�������
�����������������������
bancaire de l������������0�����������
�����

�5�4#��"�����"�%�����#�"�6��
plus cher

de dette (moins de 0,8 fois les fonds
�	���=��������������<�
������������?��	��
l�!'� ���= � �	
� �� �� � �
����� ���
� � ��
documentation du second placement. Le
premier n��
�	��.��������������	����

r e v a n c h e  u n e  c l a u s e  d e  �step-up�
pouvant porter le taux d��
���A�����3�BBC
��?�%1C��� � �� ������ �
���� ���
��� ��

������
�����������������	�����Ebitda.
Dans le contexte actuel de forte

demande des investisseurs mais aussi des
����������	�����������
������������
�����
�"���������est pas de procurer du
�
�	
�
�������������$���$���"
�����
���
�����	
��
����++�����
��#�
���"
���	

garantie que celui d�������	����������
�,
�������(����
���,���	S������insertion de
ces covenants a permis d �obtenir un prix
d�������	
����������������	�����
�������������
�����������������
�%/�%�
avec un coupon de 3,038% contre 3,99%
	���������
�����	
���������'���%/�%�
�L�absence de covenants financiers a un
��2��	�environ 50 points de base pour
l���
��
���, �	
�����(����
���,���	S���
�A�������
������������ ����������
������
� � � � � ��
�� ��� ������ � � � ���� �����
placements (6 ans pour le premier contre
5 ans pour le second).

���#$�(��$���*$���"$3������7�#"������  �!!��(���
��"$#$������$"�!�� �(�����!���!��������
!
��������������	����������
�����������	�0	������������	��
�
����-��
��	����
�
�
	��������	����������������
����������	
�����	

�����!!@

�����OLIVIER PINAUD

�avenir de Gascogne n ���0���������
�������
������
��!
����������
������

chroniques (91,3 millions d �euros en
%/�%���	
��&/������	
��������������	
�
d���� � ��= � � �� ������� �� ��
��������
���
�.��� � �����
�� ��� �
	��� � ���

��	�����	
�����������'�
�������	��
l����������(	������
�����
�����������
restructuration industrielle (Ciri) et sous
le regard attentif d �Henri Emmanuelli,
 � � � � � �
 � � � � � � � � � 	��� � � � 	
 � � �
���������
���������(������������E�����
������
������	
�������
�����������
���
	I������	������	�����&//����	

���

Gascogne n �est plus en mesure de
���������������	'������	
����
�
��.�������
�����
����0��������
��	��������
����
courant de l �����%/�%��#�
�%/�%����
���	����	
������'�
����������
��������
de geler le  paiement des tranches
mensuel les  de  1 ,7  mi l l ion  d �euros

jusqu�au 30 avril dernier. Mais compte
tenu de la faiblesse persistante de
l�����������������
	
������������
�
�
�����	��
�
������������������	�	
��
jusqu����3/������'���%/�3��+���A���
��������
���������� �actionnaire principal
!!@���
���.���	������������	��
�������
��������	�������	
�������������	�	
���
jusqu�� � � � � � � � � A � � � � � � � � � �
���'	������
�����������
��������	���
����
	��������	
����
0��������an dernier,
soit environ 4 millions d�euros.

Mais ce gel ne fait que repousser le
�	'�.������������-flow du groupe ne
� � � � � � � 
 � �  � � � � � � 	 � � � � � � � � �
investissements (25,5 millions en 2012)

����������������
�
��.����<B�1������	
���

%/�%=���������������������	
��������

2012 un passif fiscal et social de 11,4
millions d�euros. Quant aux 13,5 millions
d�euros de cessions d �actifs, ils ont tout
0����������������'�����������	
��
�������
������
�������BB�?������	
����euros. A fin

mars, elle s�����������B&�B������	
��
+������������� �automne 2012 par

Patrick Bordessoule, un dirigeant de crise
������������'�
�����������	������������
�����������
���
	
2�
����
�����
���
� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �emballages
complexes. Dans ces conditions, selon
plusieurs bons connaisseurs du dossier,
�
��'�
�	
��������
�������T���
�����'��
avec une injection de nouveaux fonds, ce
�����	
��������������0	������������������
'�
���������
��.�������
���������
�	������R�
����������(������)����	�����
BNP Paribas. Celles-ci sont en position de
�	����������������G
�������������	
����
2008 leur offre un gage de premier rang
sur les principales filiales de Gascogne.
Mais el les  sont aussi  directement
actionnaires du groupe.
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Le rachat de BMC Software confirme 
la reprise des LBO aux Etats-Unis
����	
�	��������
�����,��
�(��������offre l�������������	����������������

	���&�B���������������	�������
�
��������
�����BRUNO DE ROULHAC

�������-�,L����	�������
�����

rythme soutenu outre-Atlantique
�����������'���������

����)�.�

le  rachat  de  Heinz  par  Berkshire
Hathaway (le fonds de Warren Buffett) et
3G Capital pour 28 milliards de dollars en
����������������	0����������������Dell par
s o n  f o n d a t e u r  M i c h a e l  Dell a v e c
SilverLake pour 24,4 milliards de dollars,
un consortium de fonds d�investissements
��
�����,��
�(���������R	���
�R���
Capital vient de mettre la main sur BMC
Software pour 6,9 milliards de dollars (5,3
milliards d�euros). Ce dernier, concurrent
notamment d�L�������������)"���������	��
la pression du fonds activiste Elliott
@�
�����
�������	

�����������������
9,6% du capital. Il militait pour la vente du
groupe depuis l�an dernier.

+�����	
�	������������
���
�������55$
et TPG Capital d�une part, et Bain Capital,
Golden Gate Capital ,  GIC Special

Investments et Insight Venture Partners,
d������������(�����
��������	�����������
en offrant 46,25 dollars par action en cash,
��
�����'����������	������������1?���1B
�	��������	���������������������
���
�.���������
�����	����
���������
seulement 1,8% par rapport au cours de
vendredi, mais l �����	
�����0�������?C
�����������'������� ��

�������.����
�

��� �$����**�����#��!$�$���8�
1,8%

����������������������	
����������
��)�
niveau actuel, le groupe se traite sur un
ratio valeur d�entreprise sur Ebitda 2013
de 7,83, en ligne avec le ratio d �Oracle,
���	
������	

����,�		�'�����KBain paie
environ neuf fois le cash flow attendu
pour 2014, ce qui semble raisonnableJ,
ajoute un analyste d�Evercore Partners.

����	
��������,@(�����	���������

	����������
�
���������!���	����������
������
apporter ses titres. KCette transaction
�
����
��
�� �aboutissement d�un effort
����"���
� �����	��������������0�-0��"
���

concours fructueux de proxy permettant
��*�������	��"����	
�$����
���������
���	

BMCJ, s��������������!���	����"	���,	'
Beauchamp, PDG de BMC, Kl������������
	
�	
"
������
������������"�
�������++����
��
����������	
�+�
$��������
������
p e r m e t t r a  d �i n v e s t i r  p l u s
� � � � � � � �  � 
�
� � � �� � � 
 � " � � 
 � 	 

l�innovation et de nos clientsJ, ���������
Bob Beauchamp, PDG de BMC. Le groupe
devrait en effet quitter la cote.

L�offre  n �� � � � �	����� �� �����
�
condition de financement. Credit Suisse,
RBC Capital Markets et Barclays, conseils
� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � 	 
 � � � �
financement. Pour sa part, BMC est
�	
����������Morgan Stanley et  BoA
Merrill Lynch.

�$�����$��� ���$����#�� ��#��"�����*��"������
����$+(���(������
���
����	�������	
�����������N��
������������������������'�������������������
progresser d�un demi-	�
����U��������
�������	
������
����

�����YVES-MARC LE REOUR

����	 ����� ��	
��� � ���� ���N
industriels ,  l �al lemand Linde

���	��
�����������'�����
��'�����������
��������������������!
���	����
�������/�3C��
�.�����1�������������euros au premier
t r i m e s t r e ,  s o n  c h i f f r e  d �affaires
�����������������������������������
l�acquisition aux Etats-Unis de Lincare,
������������
����.������/C�������
��
�����
����0�
�����������������������
dans les services d�assistance respiratoire
���	�������������	�����������
������
���������
��	*�����
����	���3�?����������
d�euros.

)�����.����������
����	
���
�������
ventes de gaz industriels du groupe
������
��	
��
��
�	�
���	���������
2,2% d��
���

���������autre, contre une
croissance organique de 1,5% pour la
division comparable du leader mondial Air

Liquide��+�
����������������� ��
��
�����
�����G�������������������
��
���
���	

14% de son chiffre d�affaires, Linde a vu
ses prises de commandes bondir de 82%
�
��G������

��������.�������1���������
d�euros. Le carnet de commandes de cette
������	
�����
������������������1�&�����������
�	
����3� ������������
��
������E��

Sa marge brute d �exploitation s �est
�����	������un demi-	�
�������
��
��
%3 � BC � �  � � 
 � �  � � ���
 � � � � U � � � �
l��
�������	
������
������������	��
��
K��
�����
������
�	
�����
������������
(������������ �
��
������
�����������+
d���"
�����
�
��������������������������
AsieJ, ������������	�������������
��������
hauteur de 16 millions d����	������
������
le cash flow libre de Linde se compare
���	��'����
�����������������	�����

����������& ������	
������	
��	
�����
�
���
2��������������	����KLes chiffres de
Linde sont globalement meilleurs que

���"� � ���3�
 ��� � �
� �
�� �	
� ���4
industrielsJ, commente Eggert Kuls,
�
� �G� �� ��� �V��'��� �$������� ��
Hambourg.

L�e n d e t t e m e n t  n e t  d u  g r o u p e
allemand, de 8,6 milliards d�euros au 31
��������
�����������
�����%�3��	����	

������
��'������exploitation, sachant que
la dette d ����������	
������
����������
����
�
������������������	'�����������)�	��
qu�Air Liquide s ������	
��
�����
���������
���	���K��
����"
��
������
�	������+��

net en 2013J, Linde table sur Kun

$��	
��������	�exploitation d�au moins 4
milliardsJ��	
����3�?3������������������
�
�%/�%��-�������������������
���	

objectif d��
�'�
��������exploitation d�au
��
�����?�������������� �horizon 2016,
���	���
��� ��
����
��'� � � �� ����
�����������	G�����environ 13%.
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La perspective de consolidation du 
secteur devrait soutenir les SSII en Bourse
�����������

	
�����L����������!�	
	�	����������������������������������
%/���3/C���-dessus de la valorisation actuelle des services informatiques
�����BRUNO DE ROULHAC

e secteur des SSII pourrait entrer
dans une phase de consolidation.
D�une part, les chiffres d �affaires

du premier trimestre marquent un

	���������������������.����
��������
Vieux Continent. Ainsi, les ventes de
Capgemini� 	 
 � � � � � � � � � � � � � �  C � � 

organique mais de 4,8% en France, et
celles d �Atos de 1,2%, et de 10,6% en
France.

D��� � � � �� � � � � � ��� �	� �� � � 	
�
��'�����������	
�������

	
���������	��
���
������������.�����--��
���

���7(��
������������	
��	�������
���������7������
��������������
2����Alti,  pesant 126
millions d �euros de chiffre d �affaires.
T a n d i s  q u �Econocom� 
 � � 	 � � �
actuel lement  l �acquisition amicale
d�L���������������������3/B������	
�
d�euros de chiffre d �affaires l�an dernier.
(�����	�����	
���
����������	������une
L"!���0	������une soulte de 4 euros par
action valorisant Osiatis 10 euros par
titre, soit une prime de 40% sur le dernier

cours avant l �annonce. Ce prix fait
ressortir un ratio valeur d�entreprise sur
���������	�����	

����	���
��%/�3����&
fois et 5,4 fois pour 2014, soit Kdes
�������
��������
����	
�0������/���$
valorisations actuelles du secteurJ, note
Oddo.

Le rachat d�Alti par TCS K���������,�
�
����
�����+�	
��
� �
����������#��
���
p o u r s u i t e  d u  m o u v e m e n t  d e

��#�#�"$���#�����$**$"(!���
"��#�$�(����!�#� ���$3��#�

cibles

c o n s o l i d a t i o n  d e  c e s  p r o c h a i n s
semestresJ, note CM-CIC, estimant que
les SSII indiennes ne sont pas les seuls
����������	��
������������������Kla
��������	
��5566�
�����
��
��� �
��
� �

������
��������
���
�����������	
����"���
�
�������
��7�8������"���
��
��������
���
��������J.

Dans ce contexte, K�
��5566�����������
e n t r e  5 0  e t  6 0 0  m i l l i o n s  d �euros,

��������
���	�����
�������	
���8�����
des cibles potentielles, poursuit CM-CIC.
�
��
���
����
��
��	�++�������9�����
�
�
��
��	
��
�+������
������������
��
�
que de management) sont probablement
le plus en risqueJ. SQLI (158 millions
d�euros de chiffres d �affaires en 2012)
	��������
����������������.����	��
�

	
�����
���������
���������
�	�
�������������	
�������������
������:����

@ � � � � � � � � � � �  	 � � � Kdivergences
�������� �
�J.

"�����������'����	��
���������	�����
CM-(-(���	�����Econocom�������������
l�����
���������	
������������
�������
�����
����������Consort NT, GFI et Solucom. A
cette liste pourraient s �ajouter Aedian,
Business & Decision, CS Communication &
�G��.�����Keyrus e t  SQLI Ksi leurs
�����
�
�����
����"
���
��������
��� � � � � 
 � � � 
 � � � � � 
 � + � ���� � 
 �
����������
��
��	��� � � -: �� �0;�����J,
conclut le bureau d�analyse.
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FRANCHISSEMENTS DE SEUIL:

Orolia: Airtek Capital group a franchi en
'������������������?/�C�������������
�����
��1B�B3�C��������������&1�34�C����
droits de vote (03/05/13). 

PPR: Baillie Gifford & Co, agissant pour
le compte de clients et de fonds dont elle
assure la gestion, a franchi en baisse le
���������?�C�������������������
��1�B4�C
�������������3�?&�C�������	��������	��
(03/05/13). Baillie Gifford & Co, agissant
pour le compte de clients et de fonds dont
elle assure la gestion, a franchi en hausse,
������������?�C�������������������
��?�/1�C
�������������3�&/�C�������	��������	��
(18/04/13).

Bouygues: Amundi agissant pour le
compte du FCPE Participation groupe
Bouygues dont elle assure la gestion, a
���
�����
��������������������?�C���
���������������
��?�/3�C�������������
&�& �C�������	��������	���</3W/?W�3=�
First Eagle IM agissant pour le compte de
fonds dont elle assure la gestion, a franchi
�
��������������������?�C�������	������
�	�����������
��&�/3�C�������������
?�//3�C�������	��������	���<%?W/1W�3=�
Amundi agissant pour le compte du FCPE
Participations groupe Bouygues dont elle
assure la gestion, a franchi en baisse, le
���������?�C�������������������
��	�����
�	����������#("!�1�BB�C�������������
&�& �C�������	��������	���<%%W/1W�3=��

Groupe Steria � � # � 
 � 
 � � . � � � � �
l�Echiquier, agissant pour le compte de
fonds dont elle assure la gestion, a franchi
�
�'������������������?�C�������	��������	��
��������
��?�&%�C��������������1�43�C����
droits de vote (02/05/13). 

Hubwoo.com: Johan Harald Gedda a
franchi  en hausse,  par suite  d �une
acquisition d�����	
��������������������
����������%?�C��������������������	������
�	�����������
��%?��1�C�����������������
droits de vote (24/04/13). 

�������	�: The Bank of New York a
franchi en hausse les seuils des 2/3 du
����������������	��������	�����������
�
4 �//�C��������������4&�?/�C�������	���
de vote (24/04/13). 

Riber: Isabelle Raboutet et Bernard
Raboutet ont franchi de concert en
hausse, directement et indirectement,
p a r  l ��
�����������������)��-���)�
Finances et Sodocol qu������	
��E��
������
�����������?�C��������������������	������
�	�����������

�
������	
������?�/%�C���
capital et des droits de vote (22/04/13). 

Sical: Bernard Rossmann a franchi en
hausse, directement et indirectement,
par l ��
�����������������	��������	�	���
Celta qu �����	
��E����������������B?�C����
��	��������	�����������
��B1�?3�C���
����������B?�3&�C�������	��������	��
(19/04/13).

IGE+XAO: IRDI a franchi en baisse les
����������%?�C�������	��������	����%/�C���
�?�C�������������������
���1��%�C���
����������%/�?B�C�������	��������	��
(18/04/13).

Les nouveaux constructeurs :
Premier a franchi individuellement en
hausse ,  par  sui te  d �une acquisition
d�����	
���������������?�C�������������
�����
��?�%4�C��������������1�BB�C����
droits de vote (16/04/13). 

Inside Secure: Invesco Ltd, agissant
pour le compte de fonds dont elle assure
la gestion, a franchi en baisse les seuils de
?�C��������������������	��������	�����
�����
��1�4 �C��������������������	������
vote (15/04/13). 

OFFRES PUBLIQUES:

Biscuits Gardeil :  p r o j e t  d �offre
publique de retrait suivie d �un retrait
	'� ����	��� ��� � �� ��	����� ��� ���	� �

�����
�����Q
������-
���,M�������
�
����������%%�?4�X�(30/04/13).

Oeneo: projet d �offre publique d �achat
�������)�)
��	�.�����������
���������
3�%/�X� ���B �3��X� (ORA existantes non
����
���=�<3/W/1W�3=��

Siraga: projet d �offre publique d �achat
�������������Siraga au prix unitaire de
���X�par action (23/04/13). 

Auto Escape: offre publique de retrait
suivie d �un retrait obligatoire d �Auto
Escape Group, agissant elle-�A���	��
����	��������	
������	
��������������-
�A�� � � � � , � �
	 � ( 	� � G � � � � : � � 
 -
Christophe Brun au prix unitaire de
1�3/�X. L�offre sera ouverte du 03/05 au
16/05/13 inclus, le retrait obligatoire
interviendra le 17/05/13) (02/05/13). 

Siparex: offre publique de rachat par la
�	��������������	��������	
��������
�
����������%B�X � par action. L �offre
publique sera ouverte du 19/04 au
10/05/13 inclus (18/04/13).

�
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�

.�'����"�����(�#���"�6���(��$#+(��
au premier trimestre 
L��
������	�������������
�������������T���������������������exploitation.
L�����������������	
����
�����
�����,#-�������G
���������
�������������
�����ANTOINE DUROYON

m i n c i  d a n s  l a  b a n q u e  d e
financement et d �investissement
<,#-=����������������	
��������

�����!�	��>���(������)����	����)�<()�)=
� � �' � � � � � � ��� � � 
 � � � � � � � �� � � � � �
�������������������������	
���

d��������	
��(	������
���������������	

�������	��������	�����
�%/�%������	�����
��
'�
����������������������	������������
������������1�  �������������euros, soit une
baisse de 9% (-471 millions d�euros) par
comparaison au premier trimestre de l�an
dernier .  Hors  re tra i tement  de  la
����������	
�����������������������	������	

��������������	
���������������������
<(M)W+M)=���������������������
(AHM), il s���.�����3�4?�������������euros.

)��������������������	�������������
�
�������������
����������'���������	��'���
les revenus de la BFI s�inscrivent en recul
de 228 millions d�euros. En revanche, la
'�
��������	��������
�#��
������	
���
����������
����������
���	�������'���
������

en hausse de 5,4% sur un an. Dans la
gestion d�actifs, Amundi����
����������
�
collecte de 11,1 milliards d�euros.

D a n s  c e  c o n t e x t e ,  l e s  c h a r g e s
d����	�����	
����()�)�	
��'���������3�?C
pour s����'������%�4 �������������euros. Les
����������	
������
�����
��������������
��
�
������������������� � ���,#-���
respectivement 5% et 11%. K�
���2��	�
��� �
�
����
������	������
� ����
+��
���

Collecte de 11,1 milliards 
d'euros pour Amundi

�����
�
��
������
���
4�<����=�����
9 + � � � � � 
 � � � � � � 
��
 � 	 
 � � � �	 � � � � � � �
consommation)J, ���	����
��:��
-Paul
(���������������������
��������()�)��	��
d��
���	
����
��������	
������-������.��
�� &?������	
����euros, en repli de 18,9%
sur un an, soit 68 points de base sur
encours.

Le provisionnement a atteint 232

millions d�euros pour Agos Ducato, soit
�	�
���������������	
��

	
�������%?/
millions d����	�������������������	����
�
Bernard Delpit, directeur financier de
()�)��)��'	�������	�����������������
��
part du groupe s ��
��������1&B������	
�
d����	��< %&������	
����.������������
�
�� � � � � ����� ��� � �	
 ��� � � � ��� � �� � � �
CVA/DVA).

!
 ��� � � . � � � � � � � 	 � � �' � � � � � � � � �
���	
�	������	
���Emporiki  a  eu un
impact positif de 44 points de base (-15,5
milliards d�euros d����	���	
�����=����
�������	��	��������	
��<,U���%�?=�����
l��������	
����������
�	����	
����
2����
�����������������	
��	������<������
���=��
�	��������%/�3����
���T
���
������

������������3�	�
������'����<D1/
milliards d �euros d ����	���	
�����=�
Compte tenu de ces changements, le ratio
�	��������	
������	�����4�?C���	
����B�%C
�
������'�� ����
��� � �) �����	��
�
���
�������������
��B� C�

9� !���.)�(%��(2�$��(�(���(����(%��(����3!��
de courtage en Europe 
������
�����	
����������	*�������	������ /������	
�������	����(������)����	���(-,��
������
���?C����������������	��������E������UniCredit

�����ALEXANDRE GARABEDIAN

e p l e r  C h e u v r e u x  e s t  e n f i n
	���� �	

�� � �5���� �(���� �

@��>��������
�����������������������
�	�����������	
�����(������)����	���
!
�����0����������
���������	������������
����
���������������������������������
������������	I����broker���������
�����

	��������	�������� ����	�����
p r o u v e r  q u �u n e  p l a t e -forme
�
���
��
�������	�����������'�
�����
	������
��	�.�����	
	���������

�
��
���
��G��������	��
�������������	
�
en pleine crise.

L�ex-Kepler Capital Markets profite
��0�����������
�����	
�	����	�'������
����������
�
��.����Q
�������
����	
���
���������������������1/������	
����euros
ses fonds propres, contre 70 millions fin
2011, selon les derniers comptes du
��	����'����������������!
�����
�����
(����������(������)����	���(-,���
���

�?C�����������������
	��������
�����
UniCredit���������������
���
�
	���'��
2011 un partenariat pour greffer son
primaire actions sur la recherche de
5�������
�����������������?C�����
�������
����������������	
������	
����
�	
��E����������	������<1/C=������1/C
restants se partagent entre le fonds
Blackfin, la banque Leonardo, la Caisse
������E���������(������@������)�>���
�
�������-2011 pour accompagner la
politique de croissance externe du groupe.

Pour la banque verte, le dossier CA
Cheuvreux a fait remonter en 2012 une
perte nette de 187 millions d�euros, selon
����	����
�����������
������(�����
)����	����)��Q
����������������
�.�������
���������	
����actifs et les pertes du
�	��� ��� � �(�� �� ����
�� ���� ��� � � ��
transaction proprement dite, soit le prix
��������	
�����
�����������������
�������������	
�������������()�(-,����
���������������
��	*����� /������	
�

d����	������������������
��������������A���
�	

�����
�������	�����
���	���'	�������
volet  social ,  les  reclassements de
collaborateurs ne pouvant juridiquement
intervenir qu ���.�����closing��

	
��
hier. L ��
�������	
����CA Cheuvreux ��
Kepler doit se traduire par la suppression
de 290 postes sur 360 en France, et de
500 sur un total de 700 dans le monde.

5� � � � � (���� � ��� � 
 � � � ��
�
heureusement pas que du cash actions. Le
��	���������������������
������������������
������������������������
� corporate
finance��!
�%/����5�����(@�����������

���������
����	
�	��������&������	
����euros
pour un produit net bancaire de 101
millions. Mais selon son rapport de
gestion, l �	�����	

����������
�����
�
��E��������������	������
����������3�%
millions. Les comptes 2012 n �ont pas
�
�	��������'�����
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:$#�������#���.����#�� �� ������8�
���($���!�(�#�"���$##$��#����;���"��
�����		����	
�������������������	
�������	����������
�����������������
L�)��	������������	
�����
�������	
	
������������������
���������
�����ANTOINE LANDROT

e dernier dossier de l ���	
	���
des paiements en France est en
passe d�A����'	���������'���������

commissions interbancaires de retrait et
��������
��������������M������
Mastercard. L�)��	������������	
�����
��
����
���������
��������������������
�
�
�����		����	
���	�������������������
������������������'�
��������(����
	�����	
�K�
��
�������� ����������	

recueillir les observations de l �ensemble
	
�����
��������
����J� sur le terrain,
�	���������������	�������������������
les professionnels du commerce, ou les
associations de consommateurs, indique
l�)��	�������
���
��	���
�����

@�����(�����		����������������
montant actuel de commission sur les
paiements de 0,55% du montant de la
���
�����	
��
��	G�

�����
��������
de 0,34% sur l ��
���'�������	�����	
�
���������������
���

���	����	����G����
�������<��'��������������������������	�
���
����=�������������	
�.����������
�

�
���������	
����?���
������������
�	������	
���������������������/�??����	�
+���	
��E����M����
���		���������
�	����� � � � � � � �	����� �	
 � ��� � � � �
�����
��������������������/�?C����

maximum de 0,33% sur l �ensemble des
	�����	
��

������� ��� ���������� ����	�����
jusqu����&�0��
���� �//��!
�������Kle
�����
��
���������
�������
�����

Sous la menace d'un 
contentieux

entendre les parties et examiner les
���
�"�������+������
�������
����
��J,
explique l ����	������-��	��������������
modification des engagements. KDans le
�� � � �> � � 
 � � 
 ����
�
� � � � ��#�

��
�	�����
��
���
������8��������
satisfaisants, l �����������
��
�	������

������	
���������	��
�����
���
��

classiqueJ, menace-t-elle.

M�������@��������������	
���
�����

��
���
���	�������
��	������������������
���������	
���� �0�������%/���������������
l�)��	� � �� �� �	'��
� ��� �R-!�(����
,�
�������
��������	
���'���
����������
principales commissions interbancaires
����������	�����	
������������(,�<-36%
sur les  paiements  et  -21% sur  les
retraits). Le GIE CB, tout comme Visa et
@����������������������	
���
�����
������������
��	�����	
���.����amende
record de 385 millions d ����	���
������
par l����	����������'�
��������
2�������

septembre 2010, pour avoir mis en place
�����	������	
��0������
	
�0�����������	��
���������������������	
������������
�����
��.�����

En 2012, l ����	������������������
�
f a i t  s u p p r i m e r  l e s  p r i n c i p a l e s
� 	��� � � � 	
 � � � � � �  � � � . � ���
 � �
����������������'�
������!�������������
�������������#�������	
������
��������
du commerce et de la distribution (FCD)
sur l�ensemble de ces dossiers.

Bruxelles veut faire jouer la concurrence sur les 
#��%$"�#�4��"�$��#��������$!�
)�.�������

��������	
�������	
���������
�������������	��������	
�����(	������	

������������������������������	'�������������������'�
������

�����#�L$!;(!�)Q7$!7��Y�,$QZ!��!�

�est peut-A���������
��������������
����������	�������������������

domiciliations d��
��	����'�
�������
l�autre: les utilisateurs de services
bancaires devraient pouvoir se contenter
�������
�����������
	�������'�
������
���������
�������������.�����������
���

���'�������
���������������
��������
���
d�enseigne. Ce principe de Kguichet
uniqueJ, �������
������
���������
associations de consommateurs, figure
����������		����	
����������	'�����
bancaire, la transparence des frais et
l�� � � . � � ��� � � � �� � � � � � �� �'� �� ����
����
��������4�����@������,��
�������
�	�������������	��
��
�����������
services financiers.

En France, 40% des utilisateurs de
�	������
�	
���
�������	'�.������
moment de changer d ����'�������
���
������
	�����
�������������������
�����

����	���������	
�	�������.�������������
l��
���

��'�
�������������������	
���UFC
H���(�	�������������������
��������������
�
erreur de domiciliation ainsi que toutes
���������������������
��A���������

charge par la banque, selon le texte
obtenu par L�Agefi.  Le transfert  de
�	�������������
�����
�����
���
������
de 10 jours ouvrables.

Les associations de consommateurs
�������
���A���	����
��	���'��������

����	�����	�������� �instar de ce qui
���������
����������	
����	'�����@���
������	���'������
��������������
���

���������	
��������	'������'�
���������
��'��������,�����������������������
�

�����!
�%//4���0����
���
��A��
����	��������������������	
���
�����������
�	
�����
���	�
�����������'����	'��������
�	������	
��
����'�
���������������
��
	�.
�����elle imputait au manque
������
����
����������������	
��		���
������������������	��������	������	
����

tarifs. Elle propose un glossaire uniforme
de services et l ����'�������
�����	�����
d�un K��������������J. Jusqu�������
��
ces informations restent difficilement
���	���'�����!
�#��
�����
��G��.��
d�information sur dix services de base a
��� ����� ��
 � 0�
���� �%/�� ����� � ���
associations contestent toujours sa
� ���'��������� ����	����'�������
���
banques.

,����������
��
���
��
���
�����������
droit aux services bancaires de base, qui
existe notamment en France et en
Belgique mais est inconnu dans de
nombreux pays de l �Q
�	
����	��

��
Ce droit comprendrait: l �ouverture d �un
compte,  le  versement d �argent, les
retraits en cash dans toute l �Union et
enfin les principaux types de transactions
(virement, paiement par carte bancaire
	���
����
�������'���������=�
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CA CIB se distingue de ses concurrents 
*���1�$#�������$3������4��(#�
��������
�����	
��Kpreneurs de risquesJ�remontent la pente chez BNP Paribas 
���������	������R�
������������'�����
�����(������)����	��
�par ,!;L[7�@!;LQ

������
�����	
������������
traders et autres Kpreneurs de
risquesJ�au sein des divisions de

b a n q u e  d e  f i n a n c e m e n t  e t
d��
����������
��	��������	
���	����	

���������������������������������
�
�����
�������
������'�������
������
2����

Sans retrouver les niveaux de 2010,
����'	
���	���	G���������������%/�%��	
�
en hausse. Pour BNP Paribas e t  l a
�	������R�
�������	�������	�
������
soulignent que les enveloppes de bonus
s u r  l �� 
 � ��' � � � � � � � � � 	 � � � � � �
respectivement 559 et 500 millions
d����	����	����	
��
���������������
�

�����������1����%%C�����������������
de 45 et 31% sur deux ans.

�� ���

� ��� � � � ���
� �� � � 	
 �
�����'�������
������.�����'���
��'�����
�� ��%� �� ���B ��� � � �	
� ����N �(�����
Agricole CIB, qui plus est pour une
	�����	
��	
���
����
��������������1�
� � � � % /  � � � � � � � � � � � � � � � � � � � . � � �
d�ident i f icat ion des  Kpreneurs  de

risqueJ� (���	�����	
������������	
���
�������������	��

��($+3=��G�
�
��	�����(�������	����	
�����
��'�����
moyenne de 7%.

)�����	������R�
�������
�����
�������
bonus moyen a bondi de 45% au regard
d�une forte contraction de l �����
����	

(2.974 contre 3.546, hors mandataires
sociaux). Cette vive hausse est selon la
banque K�����
��
��"
��� ��"��������	
�
��������������������
���0�-0J�de la BFI.
����%�44/�����������	
���
������N�SG
CIB���2	���
����
����
������
�����	


�����'���<����������	�������������


���������	���
�����	
�=��	��������1& 
millions d �euros, soit un peu plus de
162.000 euros par personne.

Un montant proche de celui dont
'�
������
��������	
��� �������������
�
incidence significative sur le profil de
risque de la BFI chez BNP Paribas�<�.�
de  167 .000 euros) .  Et  net tement
������������������	
��
������N�()�(-,
(moins de 99.000 euros).

�
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�

��������"(!��(�")$**����&affaires
d&Eurazeo

����	������� ��
����������
�����'����������
��������
d�����������	
�	��������B&%�3������	
��� �euros au
premier trimestre ( -/�1C������
��'�������������=�
�������������������	�����	
����������	
�������
���
son portefeuille (Rexel, Edenred). L �������
������������
qui mesure la valeur du portefeuille de participations,
����	�����?4� ����	���������	
���
�����������3�3C
�	��������3�������'���%/�%���������	������� ����'���
��&?/������	
��� �euros. Par ailleurs, Eurazeo PME,
� � � ������������������
�� �����
��������������� � ��
�	G�

������

	
�����������	
����7���#����������
R�	����,�����	�
���!�����
����������
��	�������
cession de 145 millions d �euros, soit une plus-value de
95 millions d �euros et un multiple de 2,9 fois son
�
����������
�������	��������'�����������	����	
����
des produits d �� ��
������ �	�� � �� �������� ��� � ��
production d��
������

�
���������
��	��������������	����
����	���
������	��.���
'����

������.����
��
participation de 60% dans le 
��������	���.������"	��	���
,��������9$7�L���\�R�������
montant de la transaction 
s���.������3?������	
�����
�	��������������
��������	����
���������	������	
��
�������
����������accord
��������A������
���������
�����.���������������%/�3�

Mario Draghi plaide pour
le maintien d�une
������������������	�
Les pays de la zone euro 
�	���
��������������T���������
leurs finances publiques, et 
�	�����������.����
���������
�
���������entre eux qui ne 
�	���
����������������
relancer la croissance en 
tournant le dos aux efforts 
'����������������������@���	�
+����������������
��������
,�
������
���������	��

���
lors d��
�����	�����	
	
�����
Rome.

��	�����������	���������
croissance sans dette en 
Italie
L�Italie peut redresser son 
��	
	������
����������
����
������������������������
Enrico Letta, dont le 
�	����
���
������	�����	
����

��
���	������	��������0�����
tiraillements sur la question 
des finances publiques. 
@�
����������������
l�Economie, Stefano Fassina a 
0��������
����������Italie
devrait pouvoir laisser filer 
�	
����������
�%/�3�

UBS trouve un accord 
avec Assured Guaranty
���'�
����������������������
faire un paiement initial de 
358 millions de dollars au 
������������������������
����
���	������������
����	���
�
sur des transactions de 
RMBS. Assured Guaranty 
�	

��������
����������������
���������	
�����
����
��
�
��.��������������	����	���
����������
����	
��������
��������������������
�����������������0�����B�����

Un nouvel investisseur 
dans Roche Bobois
Furn-Invest, la holding du 
groupe d�ameublement haut 
�����������.���%/C�����	
�
���������7��'����
Investment Partners (TIP). 
Outre Roche Bobois, elle 
�	���
���������
��(����
Center. Ses actionnaires 
majoritaires sont les familles 
Roche et Chouchan. TIP 
����
��������������	
�������
�	
������������)N�����
Capital, Sigefi, BNP Paribas 

+����	���
�����;���	�M���
+����	���
��


�������������������
�����	��������������
Le gouvernement chinois a 
����
��������'	����	
���un
��
����������	�������
�����
����	
�����'�������	��������
yuan, ce qui laisse entrevoir 
�
��	���'�������������	
�����
���	������KNous devrions 
�"����	
������������������
��
�
��
������������"
����������
du renminbi pour les 
comptes de capitauxJ, a
�����������"���������
��������
5����
���)���
����
��������
n����	����	��������	

��

ThyssenKrupp met en 
�����������������������	���
et construction
����������������������
����
��
�������	������������
���
�������������������
�������������
la construction. Ces 
	�����	
��������
�
�������
division Materials Services, 
ont un chiffre d�affaires
�	�'�
����environ 400 
millions d�euros et emploient 
quelque 800 personnes. Le 
��	�����	��������
perspectives de croissance 
�����������������������
allemand et de pressions 
�����������������	*���

����	������������	���	��

��������	����	�������������
Selon un rapport de mission 
���#@-�����R�.��������������
�	��.����
������������	
����
la dette publique et 
l������	����	
�������
�	�����������������	���������
�����	�
���
���������	�����
structurelles. L�institution
cite notamment la lutte 
contre l������	
���������������
��'���������	
��������������
travail, afin que l�����������
��
.�����������
�.���
����		���	

�����������
��������������������������

 ��	���	��!����
Crestwood
Inergy Midstream, filiale du 
distributeur de propane 
introduite en Bourse il y a 
dix-huit mois, a conclu le 
rachat de Crestwood 
Midstream Partners pour 
1,25 milliard de dollars en 
�����������
�
�������������
���
�����	
���������A����
'	�����������	���.���
trimestre. Crestwood exploite
du gaz dans des bassins qui 
comprennent notamment le 
gisement Marcellus en 
Pennsylvanie et le gisement 
Barnett au Texas.

�2��#�(���(� ���!�#���������#
L���������������������������
������%4�B����������
d����	�����������������������Q
������������3C��

	�������	���
����������������������
�������G�
� � � � � � 
 � � � 	 I � ) � � � � 
 � � 
 � � � � � � � � � � � � � 	 

�����	���
���+�
��� �assurance vie et l �����
�����
chiffre d ��������������*����1C��-�����	����������%C
en assurance dommages et de 8% dans la gestion
d�actifs.

�
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Les banques ont assoupli les 
"���$�$��#���� �<���(2�����#-Unis
���$������������������������
�����
������������������
banques ont assoupli au cours des trois derniers mois
�����	
����	
������������	��������
�������������!����-
Q
������
�������	���������
��������������������������
( � � � � � � � 	 � � � � 	 
 � � �i n s c r i t  d a n s  u n  c o n t e x t e
d�augmentation de la concurrence et de hausse de la
d e m a n d e .  L e  r a p p o r t  d e  l a  F e d  r e p o s e  s u r  u n
����
� � � � 	
 ��� �&4 �'�
���� ����� � �� �
�� � � � �%�
����������� ��� ����
��� ����'�
���������
�.����
Beaucoup de PME ont dit que l ����.�������������������
difficile, mais le rapport de la Fed semble indiquer une
�����	����	
��������������	
�������	�
����������!
���
�����	
���
�����������������������������������
��
banques locales ont assoupli les conditions pour les
primo-������
���������	��������������
���	�����
�G������A���G�
�������
���	��������
���.��
trimestre d ���������

Trimestre record pour 
"�������	#���������
cessions
Apollo Global Management a 
����	
����������
���
��	
	������'	
������� %C���
�������������������� B%�1�
millions de dollars (1,89 dollar
��������=����U��������������
plus-values de cession 
(LyondellBasell Industries, 
Charter Communications...). 
La valeur de ses fonds de 
������������G������������
14%.

Antero Resources sur la 
route d�une IPO
�����	������	����������N����
'������+�
��������	
��E�����
V��'����"�
�����������
��
introduction en Bourse qui 
	�������������	���������
���	

dix milliards de dollars, selon 
Reuters qui cite des sources 
proches. L�agence assure que 
�����	�������
����������
sujet Barclays, JPMorgan et 
Citigroup.

L�AMF sanctionne 
Viveris Management
�����������������
�����
�	
	
��������encontre de la 
�	������M�������@�
�����
��
�
����
���	
����
���������
200.000 euros pour atteinte 
�����'	

���
�	�����	
�����
porteurs dans le cadre des 
�
����������
��������������
�

������������	�	�	���]��������
��������
��������	�����������
�	
�	�������������	
��E���
interne.

JCDecaux cible une 
�	��������������$����	��
����%��&���	�&���	�
���
����	��
��	
�����������
�	���
�����	
��������������
�
����������
����������%�?C��
�
��	

����	���
����������
son chiffre d�affaires au 
��������������������?&?� �
millions d�euros. Il anticipe 
une croissance de son chiffre 
d�affaires organique du 
�����.�������������Kautour
de l�� ������
���"
����
�
croissance positive au mois 
d�avrilJ.

Piriou accueille de 
nouveaux actionnaires
������
�����
��������
2��������
entrer Arkea Capital 
-
����������
������	������
R�
������(������"����
������
���	
����������������������
�/C������
��(�����	�����	
�
��������:������9	���
������
ramener sa participation de 
1/C���%/C�������������
���
conservant les 60% restants. 
�����
���������	���
����
��	������	����
�
doublement de la taille d�������
2017.

Les banquiers suisses 

changent de position sur 
l���!�������informations
L�Association des banquiers 
�����������'�
�	

���	
�
		����	
��G�������������
l���������
�����
���
���	�������������	

����
'�
�������������������	������
�������������
�.������	
�
responsable Patrick Odier a 
�
����������Aargauer Zeitung
�����������
�������������
A�����
��	��������
������
mondial. La ministre suisse 
des Finances Eveline 
Widmer-�����������	
����
une ouverture similaire.

���'������������
������	�	����	��!&������
privatisations
Dans le cadre de ses efforts 
	���������'����������
�
����
�����������
���
����
����������������	��
���
envisage de privatiser le 
�������	�������������	����
�	
����������
�� 1C�����������
ainsi que la banque publique 
;	���5,@���	
��E������4/C��
La capitalisation de cette 
���
�.�������.�����B/������	
��
d�euros. Une cession pourrait 
intervenir avant la fin de 
l��

�������	
�$�������

General Motors 
(����������	���������
�&������
La filiale de financement du 

constructeur automobile 
���	�������������%�����������
de dollars d�obligations afin 
de contribuer au rachat des 
�����������
���
���	
�����Ally
Financial et au 
remboursement de la dette. 
L�	�����	
���������
�	���
�����������������3�
ans, 5 ans et 10 ans. Par 
ailleurs, Thomas Marano 
quitte la direction de 
Residential Capital, filiale en 
faillite d�Ally Financial.

����	��	�	�����	������
New York vise BoA et 
Wells Fargo
Eric Schneiderman a 
l�intention de poursuivre 
Bank of America et Wells 
Fargo, ces deux 
���'�������
����G�
��������
G������	��������������
reprises les termes d�un
accord conclu l�an dernier 
entre les principales banques 
du pays et 49 procureurs 
��
���������������'����
�
����.��������������
���	'���.���������	�������
��
��������;�F�6	�>���	����
ainsi 339 violation des 
standards par BoA et Wells 
Fargo.

Hertz perd des actionnaires 
�����*����"�

����	���������	����������

	
���������������	

�����
�G�
���	
�����	
����������	
��
�%//?����.�����#	��
(avant une IPO l ��

��������
��=�	
���	���������������
capital. Clayton, Dubilier & Rice, Carlyle et Bank of
)�������@��������G
���	
����
��������?/������	
����
�������	�����%1��������������	��������R	����
�����������
���������������������������

�
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CHRISTOPHE FOGLIO Directeur des 
ressources humaines et de l�organisation, M6. 46 
�
���!�	������������������������
����	���������
- !�!(��)������
���������������������������
production pour les magazines de Canal+ chez Ex 
Nihilo (1987), administrateur des services 
����
��������"�����	���)����<�BB%=������������

�����	
����.��������������������exploitation puis 
directeur technique d�Infosport (1998) chez TF1. 
R�	���!��	�	���<%///=�������������������
�	
��
������
��

����������	G�
������
	�	��������
R�	���@&������������������	G�
������
	�	�������
(2008), directeur des ressources humaines et de 
l�organisation (depuis 2013).

��)*"*+�+,'"*-
Membre du directoire, 
ressources, Caisse d�Epargne
Ile-de-France. 60 ans, 
@�T�����������	�����������������
DEA d��������	����������!
�
	����������������	
������	����
'�
����������
2�����R�	���
Caisse d�!���
��<�BB =���
membre du directoire au sein 
des Caisses d�Epargne de 
Provence-Alpes-Corse et du 
Val de France-L����
�����
membre du directoire en 
����������E�������	�����������
Caisse d�!���
��$�E
��)����
(2008). Directeur de la gestion 
des dirigeants et des potentiels
du Groupe BPCE (2010). 
Membre du directoire en 
����������E�������	������������
Caisse d�Epargne Ile-de-
France (depuis 2013).

DIDIER PATAULT
"������
�����������	�����(������
d�Epargne Ile-de-France. 52 
ans, Ecole polytechnique, 
Ecole nationale de la 
statistique et de 
l�����
�������	
���	
	������-
!;�)!�"����7�����+�'������
�����.���������
�������(+(��
Groupe Caisse d�Epargne
<�������BB%=�������������
financier puis membre du 
������	���������(������
d�Epargne (CE) des Pays du 
Hainaut, responsable des 
���������������	
	����
����	
����������
����E���
�����	���
���	�����������
la Caisse Nationale des CE 
<�BBB=��������
�����������	���
de la CE des Pays du Hainaut 
<%///=��������
�����
directoire de la CE des Pays de 
����	����<%//3=��������
�����
directoire de la CE Bretagne 
Pays de Loire (2008), 
������
�����������	����������
CE Ile-de-France (depuis 
2013).

�MARIE SEILLER
Adjointe au directeur affaires 
�	���'�����)��	���������
@�������#�
�
�������3&��
���
ESCP Europe. Arthur 

Andersen, devenu Ernst & 
6	�
�������������<%///=��
Senior Manager sur des 
missions d�audit financier dans
les secteurs de l�industrie et 
���������������
l�environnement et sur des 
missions de conseil en 
transactions. AMF (depuis 
%// =�������������������	
�
senior (2007), conseiller 
technique (2010) puis adjointe
�������������<������%/�3=������
direction des affaires 
comptables.

�PETER GUENTER
Vice-������
������������
	�����	
����	'��������
	����
(prise de fonction le 
01/07/2013 ) Master en 
�������	
��G������������������
������
������������
����������
��
���Q
�����������R�
���
M�������������������N�
SmithKline (1986) puis en 
poste dans le domaine du 
marketing au sein de Ciba 
Geigy et Parke Davis. Groupe 
��
	���<�������BB?=���
directeur de la Business Unit 
�G��.���
�������
central/urologie de la filiale 
'�����<�BB?=���������
���	�����
en France et en Europe et dans 
le domaine du marketing 
global, DG Belgique (2000), 
vice-������
��!��	�������Est
puis vice-������
��!��	�����
;	����+R�	�����	
��
commerciales Allemagne 
(2008), DG de l�organisation
multi-pays, Allemagne, 
Suisse, Autriche, senior vice-
������
��!��	��<������
2011), vice-������
�����������
	�����	
���	�����������
��	'�����<���	������������
juillet 2013).

�PASCALE WITZ
Vice-������
������������
divisions globales & 
�����	���
���	���������
���������������
	����<��������
fonction le 01/07/2013 ) 
@�T�������
�����
���������������
'�	�	�����	����������-
�������
national des sciences 

���������- INSA Lyon, MBA 
-
����������	��
�
d�administration des affaires -
-;�!)+��+�'�����������.������
sein d�un laboratoire de 
recherche puis du 
��������
�����>���
�����
Becton Dickinson France 
<�BB�=��R!�9�������������������
produit pour l����������
vasculaire en France (1996), 
vice-������
������
	�	�������
l�information et vice-������
�
Sigma & Quality (2000-01),
������������
��������;�������
Medecine & PET (2002-04),
vice-������
����
����\�
services marketing (2005-
/&=��������������
��������
Computed Tomography 
(2006-07), vice-������
�����
������������
�������������������
interventionnelle mondiale 
pour la France et les Etats-
Unis (2008-09), directeur 
��
�����������������	
�@�������
Diagnostics (2009-13). Vice-
������
������������������	
��
��	'�����\������	���
��
�	������������������������
��
	���<���	������������0�������
2013).

ALICE HOLZMAN
+������������
��������0	�
����
�
charge de la distribution 
France, Groupe Canal+. 45 
�
���!�	�����������������
����
������	
	����������
commerciales - ESSEC.
Consultante dans le domaine 
marketing et ventes chez 
Gemini Consulting. Groupe 
#��
���7����	�-Orange
<�������BB?=��������������
lancement des offres mobiles 
grand public (1995), directrice 
marketing mobiles (2006), 
directrice de la communication
France (2008), directrice 
marketing grand public 
d�Orange France et directrice 
��
�����������������Orange
France SA (2010). Directrice 
��
��������0	�
����
�����������
la distribution France du 
Groupe Canal+ (depuis 2013).

�MICHEL JUMEAU

Directeur du marketing grand 
public, Orange France. 41 ans, 
SupTelecom. Groupe France 
7����	��L��
���<������
�BB4=����������
�����	
���	
����
��
�����
��	�����	

������
���������������$	G����-Uni
chez Equant et Orange UK 
(2001-08), directeur de la 
���������������	
��
������
services (2008-11), directeur 
marketing mobile grand public
puis directeur du marketing 
grand public (depuis 2013) 
d�Orange France.

(*"./0�(�)/1"*+
Responsable de la 
communication, France 
Boissons. Responsable de la 
communication au sein du 
R�	���������.���)������
(2007-13), responsable de la 
communication de France 
Boissons (depuis 2013).

�EMMANUELLE
LECOINTE
Directrice du Category 
Management, France 
Boissons. En poste dans le 
domaine du marketing de 
grande consommation sur les 
��������R@�����������'���	
�
hors domicile puis du Category 
Management chez Heineken 
Entreprise. Directrice du 
Category Management au sein 
de France Boissons (depuis 
2013).

�ETIENNE SAADA
Directeur national grands 
comptes, France Boissons. 
France Boissons (depuis 
�BB1=�������������
�����	���
��������
�������
directeur commercial au sein 
de la filiale de Bordeaux, 
directeur commercial des 
filiales de Valence et Lille, 
��������������������	
�;	��-
Est, directeur national grands 
comptes (depuis 2013).
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LES ECHOS

Constellium aux portes de la Bourse
Le groupe d�aluminium pourrait selon le quotidien entrer en Bourse 
�.������	��-ci. Il envisage de Klever plusieurs centaines de millions 
de dollarsJ�����
���	�'���	�����	
���;�F�6	�>�<�	����	
��������=�
et Paris (cotation technique sans K"�������
��
"�
�	
�+��	�J). Rio
7�
�	�����������������������������������Kex-PechineyJ�����occasion du 
rachat d�)���
�����������
�%/�/��?�C��������������(	
������������
�	
���)	��	�����/C����#	
�����������������investissement. Les 
nouveaux actionnaires respectent leur calendrier initial d�une sortie 
�������������-"L���
���
����������3���?��
�����	�����	
�������
����
��������autorisation de la SEC et de l�AMF.

�
=�>$��*��$���#�#�
investissements au 
Royaume-Uni
�������	���������
	�����	
���
����������	

le quotidien au fonds souverain China 
Investment Corp d �investir au 
Royaume-Uni avant que les deux pays 

�������
���
����������
������
��
���
���������������
�	
�������
�������
����
���+���]-Lama et David Cameron. De 
quoi remettre en cause la participation 
de CIC notamment dans le programme 

���������	���������
������
�����������

The Telegraph

�

�
Wal-Mart devient la 
 ���$3�������� �$#��
����$"�$��
������
��������������'���	
���������
��
l��
���������������	���
����	������
��������
���
�������������������
d�affaires (469,2 milliards de dollars), 
����E
�
�������	������	�����
!��	
@	'����������
��������
2�
���	
�
�	
�����
��(����	
�����
���	�������
classement du magazine. Berkshire 
9����F�G�������������
���.���������
����.���'�
�����:"@	���
�����-
�����.���

Fortune

�

�
Agitation en coulisses sur le
�,!�����?��$���$���
Alors que les actionnaires de JPMorgan 
����	
	
���	
���
������'�������%������
�����
�����	����	
��	
��������������
����
����������	
������	
���	
�����������
��
������������������
�������	����������
	���������0	����hui par Jamie Dimon, 
le quotidien indique que les principaux 
d��
��������������
���;	�����
��
BlackRock, Vanguard et Fidelity, qui 
�������
����������	����%C������������

Wall Street Journal

�

Bitcoin sous l&@il du 
���(!���(������$"�$�
Membre de la Commission sur les 
��������������������!����-Unis, la 
CFTC, Bart Chilton assure dans un 
�
������
���������	

����������	
�����
fait l�objet d��
������
��	
���������.�����
���������������������	���������������������
��	����������	
����������	������
���������KDe vraies personnes peuvent 
courir un vrai risque avec ces 
instrumentsJ�souligne le responsable de 
la CFTC.

Financial Times

�

�

Nigel Lawson invite le 
Royaume-A�$�8�+($�����
l&Union
L�ancien Chancelier de l�Echiquier clame 
�������������	
���������	���'	������������
relations entre Royaume-Uni et Union 
���	��

�������G�����
��
�G������������
�����������	
�	��	���
par ceux de la zone euro. Nigel Lawson 
indique qu���.����	����	����
����������
l�������	
�����Union en 1975, il votera 
	����
���	���������occasion du 
������
�����	�������+�����(����	
�
d�ici 2017.

The Times

�
'��(!�#��($��!�#�#�"$���#�
����$"�$��#
Le ministre sud-�	���
����(	��������
Yoon Sang Jick, s�������0	������	
�
l����
�������issue d��
�����
�	
����������
�
��������������;�F�6	�>�����
�
������
����	��������������
interlocuteurs. Sept groupes industriels, 
dont Boeing pour une usine de 
maintenance, ont promis un 
�
����������
������������34/������	
��
����	�������
�(	���������������	
����
��
��������������	���
�����������
���
Park Geun Hye.

Yonhap
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Bank of America enterre la hache de 
�(������%�"�!����)�(##�(�����"���$���-���
���'�
������������
��������������&��������������	��������@,-)������
����
1�BC�����	
���������!��������	������
�����
���������������?//������	
�
�����YVES-MARC LE REOUR

ank of  America  (BoA)  et  le
�������������������� �@,-)
�����
����
����
��	
��
�����

financier important issu de la crise
�G	��������������
�
��.������%//4����
'�
������������
�����

	
���������	��
qu�elle allait verser 1,6 milliard de
�	�������
�
�����������@,-)�������elle
����	��������
�����
���������������?//
millions de dollars. Elle abandonnera
�������
���
������
�������3 ������	
�
���������������	'������������������
@,-)��
������'������
��������������
�
�����������	
����1�BC����	
��������
L����	�����������	�������,�
�����>G�
���������������������
��������������
financiers de l �Etat de New York, qui a
������Kun pas en avant importantJ�pour
����������	��������� �action MBIA a
d���������������
��������
��������
�'	
�
���1?�1C���;�F�6	�>����
�������������
de BoA a pris 5,2%.

�� � � � � � � � � � � � � � � � � � 
�
� � . � � � � � �

�����������������������������'�����
milliards de dollars de pertes latentes
�����������������	'���.������	�������
des actifs immobiliers pour lesquelles il
s�������	��������
���-����������2���

2009 l �autorisation de se scinder en
������
� � ��� �� �� � �
���� � � � �u n e  d e
����������
������������������
������
�	�������������	���������������������������
�����������������������	�������@�����


Un impact sur les comptes 
trimestriels de BoA

groupe de dix-huit banques avait fait
	'����������������������������	
��0����
�
que MBIA en ressortirait insolvable.
+������	����,	)��������	������R�
�����
�����
������������������'�
�������
����
��	����
�	����������arrangement avec
������������������������

Si l ����	����������E�����	��'�������
'�
������������
���������
��
�	�
�

avoir un impact sur ses comptes du
premier trimestre. Alors qu �elle avait
�'� �� � �� �� ����� � ��
�'�
�� ��� �
��
trimestriel de 2,6 milliards de dollars,
celui-������A�������������������������
pour s ����������
�����
������?����������
H��
����� ��
���A��������������
�����	

pour MBIA. Rob Haines, analyste chez
C r e d i t S i g h t s ,  e s t i m e  q u e  Ks i  l e
�
�����
�� �	
 � ���	 � � �� ������ ����
���"
���������
�����������
��"
��(�+<�
s a  f i l i a l e  M B I A  I n s u r a n c e ,  q u i
�������������	
�����	�����%���������
�
��$� �
�����������������+�����
���	

����	
��	�++�������J. Si cet accord K'�

le risque d����������
�	
��� ��	�����
court termeJ�pour MBIA, K���"����������
������
��
�	
�������������
��
����
�����

sans une nouvelle injonction de capital
qui serait probablement dilutiveJ,
�	���
�������	
��E���(���G���������
analyste actions chez S&P capital IQ.

Natixis soutient BPCE au premier trimestre 
+�
���
��
���	

���
����������������	������������
�������
��G
�������
commercial. La fermeture de la GAPC est attendue pour 2014

�����ANTOINE LANDROT

lors que BNP Paribas a souffert de
� � � �	 �� � � � � � � ���� �������� � ��

premier trimestre, Natixis�����������	���
�����	���,"(!�������������'	

����
���
�	
����������
������	����������%%C���
��	�����������������������%/�%���
337 millions d �euros. En tenant compte
����������������	
��	���'��������
�	�������������������������������������
���� ��� ��	������
��
������E� � � ��
'�
� � � � � � '	
� � � � � � � �%?C � < � � 333
millions). Ces chiffres s �entendent pro
�	 ��� ��� � � � � ��
�� � �
� � ����� ����
(������������		����������investissement
����
������Natixis���
����������������
BPCE (Banques Populaires et Caisses
d�Epargne).

�����	�����	
������	�����������
performances commerciales: le produit

���'�
������<";,=����	����������3C��
1,83 milliard d �euros, dont 4% pour les
���������P���<����&%���������=��-�������

	�����
���������������������������
��
�
�������������������	
����������
��
	
��'	
������BC�<��3/B������	
�=����U��
������	����
������	��������
�����
�������������	���

���'�
����������
�������
�.���<��-
,#-=��	����������?C�<�� B4������	
�=�
�	
��D?C�	�������������������������
<��U������
������
��
	
��������
����� %
millions d ����	�����
����E�=����D�C
dans l ���������������
�
����
��<��U����
une production KdynamiqueJ). Sur des
���������
���'��������E�������
�
���
���
����������
���<��?�3������	
�=���
enregistre une collecte nette de 3,1
milliards d�euros.

Concernant son profil de risque, la
structure de cantonnement des actifs
�	�������	�������������<R)"(=������������
�� ��� ��� � � �
�
��.��� �� ��������� ����
cessions: d�environ 45 milliards d �euros
������	
�������	
��
�0��
�%//B�����������

	��
���������	�'������3�?�������������
31  mars  2013 ,  pour  s ����'��� �� ��%

milliards aujourd�hui. KNotre objectif est
de fermer la GAPC mi-2014J, ���������
#��
2	���"��	���������
�����������	���
de BPCE. Au niveau du groupe,  la
�	����������'���
����������������

renforcement du ratio de fonds propres
common equity tier one�<�	���,U���3=���
1/�	�
������'�������B�3C�

�������������	
���������
�������
d�un certain dynamisme. Les encours de
�������	
���	�����
���	���������

particulier dans les Caisses d �Epargne
<D4� C����4B������������ �euros). KLe
���
���	
�������
� �"
�� ������,��

l�� ���
�
���	
��
�����
����� �������
���������
�
���	��
��
����	
���"�
��
d�������
�����
�
����J, explique
#��
2	���"��	��������
����
�������	
��
�	����<$	!=��������������Pur de
BPCE atteint 10%, et 14% chez Natixis.
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