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2010. ILes perspectives de croissance
������������������������������������	�
les deux prochains trimestres du fait du
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l�Inde. Avec une chute de 14,3% contre
	����
�	��
������	��
��	������������.#�,>�
la roupie est la devise asiatique la moins
performante. I"��� �	� �

� �� � � �
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����������	�����������
�!�#$�
	�%��&
d e s  f a i b l e s  f l u x  p r o v e n a n t  d e s
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globale pour le risque, la roupie devrait
������	���!�'������	����������J, estime
0:M�0B��N��������E����������� �indice
4����������
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valeur et  9,4% sur le seul mois de
n o v e m b r e ,  l a  p l u s  m a u v a i s e
performance en Asie.
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2013, ce qui limitera le stress de la fin
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conditions plus avantageuses.

Jusqu����������
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ainsi un message de faiblesse. La BCE
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au jour le jour (OIS) en dollar assorti
d�une marge de 50 points de base (pb),
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�����

��������
������������	����	����
�
banques par l�institut de Francfort passe
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Toutefois, ces nouvelles conditions ne
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demande plus importante lors de la
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banques choisiront d�y aller*, 
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de dollars lors de l ����
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��
contre une demande de 552 millions la
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P o u r  l �h e u r e ,  c e t t e  n o u v e l l e
coordination entre les six grandes
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�������
�������
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�!��
d�����
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��N �abord,  e l le  e f face  les
craintes d�
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guerre des changes. IElle pourrait aussi
���������	��������������
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����	�
internationale pour soutenir les Etats
de la zone euro en cas de stress, avec
l�implication du FMI*, avancent les
��
����������	��Barclays Capital.
5
������
���
����������

���������

6
���
�����������������!��
�
����
���

	��������"�	����������	������
�	������
���
�
��
����	���
E��
��
�	 �emprunter sur
������
�!�����
��+�

������
��
�	�����
������������<���
��	�italie. Hier matin,
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	�	�euros pour une
demande de 11,45 milliards d �euros.
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��-��	�����
�������
����
������
�
���
�����������
��
����
������	����	����
����
��?�(�������
	��	�euros. Les vingt
416�A����������������

Une proposition pour convaincre la Bundesbank 
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	�hui qu �on ne
fera plus baisser les taux d �����
E�

sur les titres de dettes souveraines sans
l e  c o n c o u r s  d e  l a  BCE.  M a i s  l a
<
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d�opinion car elle a pour mission de
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p o u v o i r  d e  l �E t a t .  C o m m e n t  l a
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Voici une proposition.
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du vieillissement. Ces engagements
peuvent constituer le cCur d �une union
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efficace.

Si la ratification d�
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casser la croissance. La BCE accepte
a lors  de  soutenir  ce t te  po l i t ique
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� � ����
�� �� ����
���	����2������!�����
�����	��	�����
�
����
����
����������
����

�
�����

� � 
 
 � 
 � � 	 ���� � � � � 	 � � � � � � � � 
 �
compatibles avec la contrainte de
����������������
-temporelle (autour de
5% pour l �Italie, moins de 7% pour
l�2�������������&
����Q��2�������
���������
��!������
�	�������������	�����
���	�

dette BCE�����

����
����2�����
������
ainsi tout risque d �inflation, puisque la
������������
����augmente pas.
��� � ����� � � ���

� �� � 
����
� �� �

	�������
�������
�������
�������

���
dette BCE���������
���'
�������
�����
�	�
que celle du FESF, qui deviendrait alors
inutile. La BCE devrait probablement

��
��
�
����	�������������������	�
,)����������!��������
�����������	��
����"��	��
��	�������
��
��

������
"�
����
���
�"����2�������
�	���
��
�������
actionnaires, les Etats membres. Ces
derniers s ������������
����

��
���
	������
����
������������
�"����
�������
p a r  l a  BCE.  L e  f a r d e a u  d e  l a
�������	�������
	�����
��������������
����������������� ��������
��
����
�

������A������������������
����

�
paient. Monsieur Weidmann, qu �en
dites-��
��S
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* �,�(,�$ !�"�#� "� "&�%�"&����"" $�
ses interventions sur la dette des Etats 
Le fonds et sa filiale de co-���������������	��
�������""
�
��
����������
����
de programmes d�aide I��
���������J
�par SOLENN POULLENNEC

lors que l �2��"������
�
�������
h i e r ,  l e s  c o n d i t i o n s
d�i n t e r v e n t i o n  d u  F o n d s

�

������	������������"�������
��P&24&Q

���������������
����
�	�����������1��
des I�
��
�������
������"�J, l��	������
d�����
��
�
�����	��	��"�O�����
����
���
et moins stigmatisante que ce qui est fait
pour l�0
���	������M
������������
�
����

Le FESF pourra venir au secours des
pays selon trois cas de figures. Les pays
	��� � � � � � � �
� � ��� ���������
� �� �
"�������
��������������
�����������������
��������
�
� ��

������������ �	���
�
�
�������
����������	���
������
�A������
� �����" �� ��
��� � �� � � �


demande, d �u n e +� ���� �
� � ��

 � �
��
��������������
������
�J � (PCCL).
D�
���	

��������
��	��	�
������
cette aide prendra soit la forme d �un
�
E��������	 �une intervention du fonds
�

������
�!���
����
��	�����	�����	�
l�Etat en question.

P o u r  i n t e r v e n i r  s u r  �� ���
�!�

primaire e t  secondaire d e  l a  d e t t e
s o u v e r a i n e ,  u n  If o n d s  d e  c o -
investissementJ� (CIF), filiale du FESF,
	��� �E�
��������������� ������
���

��
���

�������
���������	�	������
���

��
���

��2������4��������"���
��	��������
trois tranches, dont une senior et une
��KK������	��� ����� �� ���� �
�
 � ���
����������

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

������
�!���
����
�

Entre 2 et 10 % du PIB du 
��2����&#

��
�������"���������.$)�	�����	����
��������
�
��2����

Les  pays  qui  ont  une  s i tuat ion
��������
����
�*� ������ ����� ���

����������������
�������
���
���	�+�
��������


��������"����
���
���	 �une
+� ���� �
� � � � 

 � � � �	 � ���
 � � � ���
�������
��* (ECCL). A condition de
prendre des mesures correctives et de
�����
����
����
����

������������
����

de  l �Union, impliquant un audit des
finances publiques, des statistiques, des
stress tests bancaires, etc.
2�"����������A����


��������"����


d�une +������
����

����	 ����
������
�������
��������	�����������������������
du risque souverain* (ECCL+). Dans ce
�������������������	��	�������
��
����
��
��������������'��
������
���
��������
!�
��

�	��#$���?$)�	
��
����������

des ICertificats de protection partielleJ.
������
��" ��������
�����������
�
�
special purpose investment vehicle .
 �������
���������	����
�����
���
�
versement de cash ou d �obligations du
FESF que si l �2��������
������������R�
u n I����������	���
�	��J � selon les
���	�������	�"��������
���Isda. Un sujet
	���������
��������
���������
 !��
����	����
����


��
��
������


���
��#����,$)�	
��0<�	
���A����	��
	��
��E�
������	������ �
�����������

l�Eurogroupe.

L)���#����& ���"3 ����� �$�����$�� ��4�obligations
%�����$��5 ��6�ne cesse de grandir 
Le volume mondial d������������


����������	
��(�.�������
	��	��	����
�����#$,,��
	������
��	�������������
��
��
������
�����
���������M �4��

�����

�����<2:/U6�B2:/�

����
�!�����	����	���cat bonds
���������
���������M �4��

�����

souligne que le volume d����������	�����
Iobligations catastrophesJ�a atteint 2,12
������
	��	��	����
����������������"��
�������
���4��������������������	����

����

���� � �
 � �� �� �	
 � ��

 � � � 

���
������Marsh &  M c L e n n a n ,  l e
montant pourrait plus que doubler au
�
��
������
�����
����

��������
���(�.
milliards en 2011. Le courtier, dont
l�estimation basse pour l�������������
���
?�.���� � ��
	�� �
�������
�� ��� � �
���
d e r n i e r s  m o i s  d e  l ������ � ����
traditionnellement actifs.

Mieux, le portefeuille de transactions
potentielles est d��
������	�+���
���������
d�animer I
����,����������������J � le
��
�!���
���

��	
��
����
�������
�
#$,#�� �����

�
��������	���
��"����	�
risques, des tremblements de terre au

T������
������E�������2

�����M 
Securities juge qui plus est IprobableJ
l����
������	���
����������������
����
d e s  t y p e s  d e  r i s q u e s  n o n  e n c o r e
��
��
���������"���

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

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

"�������
���������������������
4������������

���
�
�����	�������

Iobligations catastrophesJ�un moyen de
transfert de risque afin de se couvrir
contre  les  dommages  des  r isques
naturels, les investisseurs sont friands
	����������������
����
����
�����
��
	���
�������	��������
��������������
�����
	�����
�!����
�	�������������

� !�
Hum chez GC Securities, I������������

������	��
�������)
������������������
que des rendements plus attractifs
soutiennent l �afflux de capitauxJ. Les
cat bonds  sont plus que jamais un
placement alternatif par excellence,
�E�� � � � � # $ $ G � 
 � � � � � � �������	�


�"�
�����������.�������
	��	������������
fin septembre.
0 � ������� � �����	�+� � �� � ������	�

l����
������������������
�� �agence de
��	����������	
�
���
��	��
�"�
����
3B4���
��������+����
��"
��	��

���
��
�!�����	��
��	 ����������
�������
son estimation de dommages possibles
��
������
������

�������

������

����
�
d e s  E t a t s -U n i s .  L a  f e r v e u r  e s t
effectivement revenue, du fait d �un
���������
�����������
�������
��������
(dix-���������E������

�� �heure, sans
aucune perte en principal  pour le
��
�!�Q��5����������
���������
�����
��
������
�����
�����������P	���

�
���	�
tout transfert de risque sur les ouragans
aux Etats-����Q���
�����
������

�
�
������	��.,#����������	��	����
�����������
�
����������
��	����������������
��������
+����������
����
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�%�& �"#'�%� �� �$�%5���& ������$��
de Groupama dans Silic 
����((�)�	�������

�

�	�������"�����
����
������
��
�����
���� ������	���	��*���
via Icade et CNP Assurances, a appris I�L�5��"��J
�par BRUNO DE ROULHAC

roupama est bien en train de
��	�
������
��	��(()�	����Silic.
ILes discussions en cours avec la

-����� �
�� �

�.�� & � Icade e t  C N P
V	����
��
����������������.>)����($)
par la CDC] ���������������
��J, ���"����
L�Agefi une source proche du dossier.
N��
����
���
���+�

��������
�!���

���	�


��

���

����������	��������
���

��
���

��	�����"�����
��

En termes de patrimoine, IIcade
��	������'������������������������������
�
���
����
�, confie Laetitia d �Epremesnil,
analyste chez Tradition Securities.
Toutefois, la filiale de la Caisse des


�.�� ��� ���	� ���� � �� ����������
d������/��������������
��������0�1���	
�����
�
�����

��������	�����
	������	�&
il est difficile de lever des capitaux.
D��	�����2	��(���������
���������������
investissements en direct plus que dans
������
J. Aussi, la reprise avec la CDC et
CNP Assurances Iaurait un sens pour

IcadeJ, selon Pierre -Loup Etienne,
analyste chez Alphavalue. Pour l �heure,
Groupama,  l a  CDC,  e t  CNP se  sont

�"
��������
�����������
���Icade n������
pas joignable.

Mais I
��������
������������
��&
Groupama���

�!��	�
����������������
Icade et la CDC���	���

�����������
���
SilicJ, confie la source. Au cours d�hier, le
bloc de 44% valait 575 millions d�euros.

*��$ "#'�%�����"�& ����& �� �
en question

Bien que son cours recule de 20%
	��
������	��
��	�����������Silic n�est pas
���������

�������������

�E�
�����	
�
avec un effritement des loyers (-2,4% sur
les neufs premiers mois de l ��������
��
����
���	�����
�Q�������Iun cash-
flow que nous attendons en baisse de
1 0 %  s u r  2 0 1 1 ,  e t  u n e  a b s e n c e  d e
rotation du patrimoineJ, ajoute Laetitia

d�Epremesnil, rappelant que Tour Eiffel
�!�
�!���������
������
��
��
���

�
D������

�������
�����


����E�
��
������

�
d���!���������	�����������������������
cours. D �autant que d �autres acteurs
��
� ���� � �� ��
����� � � ISi  Unibail -
��
�������������)��
��������&�����������
de Silic ne  sont  pas  au c�ur de sa
�����
���J��
���������

�-Loup Etienne.

De plus, en cas de changement de
����
* �� � � �� � 
��
���

 �	�� � ��
�� �

��������
����	������Silic affiche un ratio
d�endettement (LTV) de 40,4% fin juin
en ligne avec le secteur. Toutefois, Iavec
	������	���
��
��
	�������3�����
��#&4
ans, les renouvellements des lignes de
��

���!�����������)���������5���
millions d�euros dans la prochaine
���
�6��������
���
���������

������	�
Silic et restent donc un enjeu pour son
principal actionnaire - ��2	
��	�
potentielJ, �
�� ���� �� ��

� -Loup
Etienne.

Le prix de la Saur empoisonne les relations 
 "�$ �(#%5#��"3�$�"" ! "�� ��� �,(��
Le groupe de recyclage et son actionnaire divergent sur la valeur de l�option qui 
��
����
������4��!��	���
��	
�������+�
����	
��
��
���
����"
��O����	����eau

�����OLIVIER PINAUD

l y a de l���
�	���������K����
��4��!�
E n v i r o n n e m e n t  e t  l e  F o n d s

��
������
��	�investissement (FSI), son
premier actionnaire institutionnel. A
l��
������	
����"������������
*���	�����4�

�
�
��
���
����"
��O����	��� ���
�	�

��
�
Suez et Veolia, dont le FSI����4��!������
les deux principaux actionnaires avec
respectivement 38% et 33%. Un sujet
����������
���

�������
���T��� -Yves
M���������	�
����

�����
���	
�FSI, de se
faire sermonner par L �2�A�����������Les
Echos.

Au cCur du bras de fer: l �option qui
��
����
������4��!��	�augmenter de 18%
sa participation au capital de Hime,
!��	����	���E���	�����4�

����

�������	
�
�����+�
����� ����������������
�A�����
#$$;���
���� ������	���	��*����������
�
�����
��������������������
���"�
����
�FSI,
court jusqu�au 26 mai 2012. Son prix est

"���W�,?$����������	��

�����+�
���	�un
montant assurant un taux de rendement
de 8% au FSI, soit environ 177 millions
d��

������#$,#�� ���
������"�
��
��
valeur de fonds propres de 983 millions
d��

��������4�

��5�������	�����	��H���
(1,4 milliard), la valeur d �entreprise
atteindrait 2,38 milliards, soit plus de 12
fois l�����	�����

��	��������������������
pour 2011.
��

����	�
�������	��4��!�������
������

� � � � � � � � � ���� � � 	 � � ��� � � � � � 	 � �
valorisations actuelles du secteur (8 fois
par exemple pour Suez Environnement).
+L�e x e r c i c e  d e  l �o p t i o n  d a n s  l e s
conditions de prix actuelles serait
destructeur de valeur. Mais afin de
refinancer dans de meilleures conditions
���
�����
��7����������8&�(
�)
�
���
��
�������� �E b i t d a  d e  l a  S a u r  e n


���������������3����������������
�������
��
��������

�)���*, explique
N i c o l a s  R o y o t ,  a n a l y s t e  c h e z

Portzamparc.  Ce  que permettrai t
l����������	�������+�
�������
���������

��
������A��
��������������������
��"�	����
4�

���
�������������
��
��!�����
�4��!��
������
����


��
�
��������
�3�
��
��
4��!����������	����	��
���	�������

une baisse du prix avec les autres
actionnaires de la Saur, le FSI, Axa PE et
le fonds Cube. Mais le FSI n �est pas
	���������
������
����������

�	�����
����������
���
�����������4��!��������
moins-value. La CDC���
��	��������.�>)�
����!����;�(G)��
����������
�����
�������
��#$$>���,,$��

�����
��������
�
����������������������#$)�	��
��#$$G
������
O����	��������	����
��
������
d�������������
���
�������

��	��4��!�
����� ���
���
��!��	��������
��!�
�
!����
��
����,(;��

����H��
����
����action
4��!���������#G�%#��

���
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Les fonds de capital-investissement
!-" "�����&�"� ������$�& �8�5���
Silver Lake ou TPG entreraient au capital comme minoritaires, tandis que 
6!�����H��������
���
��������������
��!���	����������������
�������
�����YVES-MARC LE REOUR

��
��
����
������
������������-
septembre  par  Yahoo� �� 
��
l�� � � � � � �� � 	� � � � � 	 � 
 � � � 
 � � �

����
���� �
���<�
�K�	��
���������*�
��
�!�
������"���������������������������


l�����
�����	�������

��

��������������
�
	
�������	����internet. Selon des sources
�
��!���	
�	�����
������
�
������
�������

�O
�	�un groupe d�investisseurs conduit
par le fonds de capital-investissement
4����
������
����""
����,>�>�	����
����

titre pour une prise de participation
minoritaire comprise entre 10 et 15% du
capital.

L�offre  valoriserai t  Yahoo 2 0 , 6
milliards de dollars, soit 5% au-dessus de
��������������������

���
��!��
�����
��*�

��	���<�

�����

����������2���
��
�����������������aide de Microsoft, qui
��������������������	���
��	
���������
*��
d e Yahoo voici trois ans. Le groupe
��"�
�����
����
!���������""����
���
��

l�����
	�	����
����
�������������
��������

� � � �� � � � #$$% � � � � � � Yahoo d a n s  l a
r e c h e r c h e  e n  l i g n e ,  d o n t  l �objectif
principal est de concurrencer plus
efficacement Google. Le fonds californien
de capital-risque Andreessen Horowitz
ferait partie de ce tour de table.
I- � � � � � � � � � � � � � � � 
 
 � � � � � � � J,

commente Hamilton Faber, analyste
�!�K�5��������2�
�����������	
������
e s t i m a n t  q u e  l e s  i n v e s t i s s e u r s

Yahoo souhaite sceller un 
accord avant la fin de l)�""# 

I���
�������	�������������������������
une reprise de l �ensemble du groupe, ce
qui n�est pas le casJ. TPG Capital aurait
�
�������
����
������������
��������
pour un niveau de participation similaire,
993����<�������������������������
����
�������5�������
����������""'���	������
���

���X������ �
� ���
����
��� �	�

 � � ! � � � 
 � � � Yahoo,  s o n  p r e m i e r

actionnaire, la participation de 40% que
celui-���	�������	����������������

Plus ambitieux,  Thomas H. Lee
Partners, autre groupe de private equity,
��������
����	��
��!���
��������������
���
��������	��Yahoo����
���
��
���</�
��

�
����������	��.���>�������
	��	�
	����
��������	����	�����
�����������
dans d ��
�
������
��
�����	����	���
(Nielsen, Clear Channel, Univison), il
������

���������
������	
������

���


redresser le groupe de Sunnyvale.

Le conseil d �administration de Yahoo
	��
��� ����
�
��
��������
	�
���


�������
�����	�""�
�������""
�����"���	�
sceller un accord avec l �une des parties
avant la fin de l �����������������Wall
Street Journal . Si aucune option n �est
� � � � 
 � � � 
 
 E � � � � � � �� 
 
 � � � � � 	 �un
����������

�����
*�����������	��#$)�	

���������
�������
����	�����
������������
����
actionnaires pour approuver l����
������

Les groupes d)annuaires en Europe ont du mal 
1�$ ��$�%��$ $�� �$�& �� �
L���������4�����M�	����	�""�
�
�������������	�un coupon obligataire, alors que le 
�
�������
��L������	'�����	�
�������
����	�����	�����������
�

�����YVES-MARC LE REOUR

��	���
��
������	����environnement
��������
�����2

�������"�������

�������
���

��

������"�������
��	��
g r o u p e s  d �annuaires professionnels
��

	��������	�������� �italien Seat
Pagine Gialle, dont l �endettement net
s�����������#�G�������
	��	 �euros fin
�����
�����	'�
���
���
�	
�#;�������
�
� 
 � , ( � 	 � � ��� 
 � � � � � 	 � � � � � �� � � �
d�acceptation de sa restructuration
"�������
����
�����
��
����������	�����
�
������
�����������
��������
�������
�
une I
���	��������
������������������J
des propositions du groupe.

E n  l �absence d �accord formel, le
conseil d��	������
������������
�
��+
��
que les conditions n�������������
�������
pour le paiement d �un coupon de 52
millions d�euros, exigible le 31 octobre,
sur 1,3 milliard d �euros d �obligations
�
��
	�������	����ILighthouseJ; ce

��
������
��	������
�����-	�����
��
 ������
�����������
����������
��G.)
de signatures favorables de la part des
porteurs Lighthouse concernant le
�
�+���	��
���

��

������"�������
��
2��
�����!���
������
	��������
�
��

���
�������
������
�����������
���������
���������
������
����P�������
���	��"��	�
d�investissements et de private equity)
�

����
���
�������	
�������� ����� -
conversion de la dette Lighthouse, qui
���"�
���
����
��

��	���������
���%$)
du capital. Un autre actionnaire de

�"�
�������
������
�������� 1 � �������
��	�������������
	�	���
��������

������

���
�������I!��������������
������J�qui
��
��������������
���
��

��������
���
conseil d�administration.
N����� ��*�� �L� � � � � � �annuaire des

IPages JaunesJ � britanniques, dont la
	�����������������	��#�>�������
	��	�
l ivres  (3  mi l l iards  d ��

�� Q � � � " ��
septembre, s �est finalement entendu

����������
������
��������
�����


������
��������������������������"��������
	���
�	����4����
���	�����Cuvre sur le
ratio de dette nette sur Ebitda passera
	��,,)����
�����������#$)���

����
�
�����
���������
�����
�����	��(�>�"���
�
���	�������������
���� �horizon du
?,���
��#$,?���
��	����	���
�����"�����
.�G.�"�����4�����
����������
��
��

��������
��!�����������
�
���	��
����A�
������
b a n q u e s Iu n e  c o m m i s s i o n
�	���
���������
���$J.
��
������

�������������	�����"�������

	���
�	�� �
�����������
��	����
��
passant  de  173  mi l l ions  de  l ivres
���
�������������
�������?$�����������0�
pourra enfin racheter jusqu �� �,.%�.
millions de livres de dette contre 108,4
millions auparavant.
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�

La CDC et la Banque Postale retardent 
� �&#!�$$�' �& �� �$���%�#�#�%�!!�" �
��� ������	���	��*�������
��	���
�����+
���#$,#���

��������������	�����"�������
	��"�����������	�����������������������������	
�	�������������	��N����
�����5B8�02��5�30:

otre objectif c �est juin*, et non fin
mars. Augustin de Romanet, le
	�
����

�����
���	����� ������	��

	��*���PCDCQ� ����
�������

�
������
�����O����
��	���

������
����
	�"
qu������	
�	���������������	��"����������
	������������������������������
����
���
a v e c L a  B a n q u e  P o s t a l e  ( L B P ) .
5
	����������
	�����
���
���� ���������
d����
E����

��������

���������
���	�
l�5��������������������������
�
��	
�	����
de mise en place d �
��
����
�	����

���
�!�K��<������
�����CDC apportera son
savoir-faire.
6�
����	�
��	��������
�����������


a v e c Dexia u n  t r a n s f e r t  d e  s e s
��������������

������
�������
�	��
�
E���+simples* et  pour  +�
������*
Dexma, l�agence de refinancement dont la
CDC�����<����
�������������
����
��*���	�
la banque franco-belge. Le calendrier est
tributaire d�
������
	����	
�
�	���

���
	
���
�!��	������������������

������

2�������	��������������������������������
se f inancer +depuis juillet*, affirme
Augustin de Romanet. +Les banques ne se
��
�������������������
�����9000:��	
proposent des taux dissuasifs*, en raison
	�� � 
�� ��� �	� � � ��
 �	 � �� �	� �<- �� �?
P 	 � " � � � 
 � � � � � � � 
 � � � � � � � � � � � � �
��

��A�

��	��	��*��Q����	������
����	��
	��������
��
���������� ������	���	��*����
	�����
��
�������������	��?�������
	�

9�1����!�����$&��&: �$������$�
$ "#'�%� $�� ���$;�����$�%��$#�

d�euros pour pallier ce retrait mais +les

����
�����������2�������	�
���	�����	 
estimations initiales*. �� ��� � � � �
	���
��
���	�
�����������
����CDC (le
reste l�������
���������
��Q�������
�������
��������������
��������������������������
���
��
�����!*����
�������
��������"����	������
dispositif. Si l �enveloppe de 5 milliards
��������������"���#$$;���
�������
����


sauvetage de Dexia n �������
���������
��
������� ���� �� �	��#$,,����	����E�
�

���������	��#�������
	����

���
�
�
����
besoins... jusqu���"�����
���

La CDC����
�����!�""
�������'��	

������������
��"����	����
E�����

��

���
�����
����
������4

���������	�������

���
"�����'��������� �estime entre 4 et  10
milliards d �euros pour l �ensemble du
��
�!��"
��O�����	����
��������
	���

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

��
������������������institution, un quart
des 15 milliards d��

���	���
E��������
���
��

�
�����������������
��
�����
�����

��������������#.)�	
���������
�������	'�
Augustin de Romanet ne s �est pas
�
��������

�
����
�����	����effort entre
���������������������������
�������
����Etat
	���
�������
����	
�������	���
E���	�
Dexia. La commission parlementaire

��	
������
����
�����,.�	�����
��

� <�����"�� �� �'��� �3 ���+��$ ���7� �$�� �&������#�
�������
�����������������
�������������������������"�����
����.$$����������	�euros
par an, attend les garanties de l�2�����

������������������N����

�����&�/32: 2�5�6326��7�<3�D2��24

exia est morte, vive Dexia Banque
Belgique. La nouvelle direction de

�������
���
��!�������
�� �Etat belge en
�����
��������
����	��� �effondrement de
Dexia� � ��
� � 
���
� ����� � �� ������ �
L������� �����
����

� �� �	���� � ��� � ��
f inancement du secteur public  va
changer de nom et tourner la page des
aventures internationales. IL�
������

	�����)
��������������3��
���	����
����)
������J, a dit hier Jos Clijters
�
���
���	������������	��	�
�������	����
banque. Quatre des neuf membres du
��������������
���
���	����� �unique
non-flamand de l���
����

Alfred Bouckaert, qui en a pris hier
����
���	����������������
��Iconseil
d��
����������������������������
J,
�
�
������	������������
��
���������
	�������
���� �	���
��������� �	��
������
�������
�
���������
��A������������
Il veut disposer Isous une centaine de

joursJ � d�u n e I�����
����������J. La
�
�������	������
����

�#$,,�����	�+�
�
���!���W������y en aura pas.

Dexia Banque Belgique affichait une
p e r t e  d e  1 , 1  m i l l i a r d  d �euros au
�
���������
�����
��#$,,� �4�������
�����������������������������
����
moins-value sur les titres grecs (979
m i l l i o n s ) ,  c e l l e  s u r  Dexia  Asset
Management�P,(GQ�����

����
�	
�����
	
���
��"�
�����!�
����	��Dexia Groupe,
���
��
������

���������������T��� ��+��
��
	��?>,�����������0���������������������	�
����" ��� ����
�� �	
��
�
���� �.$$
millions. La banque, qui occupe la
� 
� �� ������
 ��
��
 ������ ���� �	

��
�!�����������	�����������?�;���������
	������������������
���
�����P(.�$$$
comptes) et en financement des PME,
��
����������E�����

����"����������
	����������������������������	
������


�
����������������X��������??�������
	�
d�euros d �engagement. Elle conserve
a u s s i  u n  i m p o r t a n t  p o r t e f e u i l l e ,

n o t a m m n e n t  o b l i g a t a i r e ,  d e  2 6
milliards.
����!A���!��
��������
����
��"���

	������
��

������
�������������������
	��������������W �����������������

groupe Dexia��N<<�������Ile centre de
��2	�
��
�
	����	��J, ��������
��T��
Clijters, ce qui explique la colossale
Iligne intra-groupeJ � de 56 milliards,
	����##�>�������
	�������������
�������
qui reste dans son bilan. L �Etat belge
s����������������
����
�����������������
mais ne l �a pas encore fait. IJe suis
���������
������������2	���������������
�������������������
������������J, a dit
Jos Clijters qui dit vouloir compter en
I��	�����	�.��2	�en moisJ. ���
�	
�����
de  cet te  expos i t ion  devra i t ,  e l le ,
intervenir sur plusieurs mois, voire
�������������������2�����������������
���
"
��O�����	��Dexia.
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�����������

�

= "& ��3��� �&#� "& �� $� ���"3 ���$�
��$-�����% ����"�& �� ���%5�
Le groupe indique qu�il jouera sur les deux tableaux et que le produit de la cession 
lui permettra de viser des cibles plus importantes
�����FLORENT LE QUINTREC

������������	����	�
�N�
���!��
TE Connect iv i ty ,  Wendel a
�����
�
���
����
����
��
��



�
��������������	
���
�!�������
���
�
d o n n e  u n e  m a r g e  d e  m a n Cuvre
suffisamment ample pour poursuivre
��
������������������������� ����
�����
����
����N�
���!���#�,�������
	��	�
dollars, soit un multiple de 12,5 fois son
Ebitda,  se lon les  est imations des
����A�����	�����4�������M���
�����+Le prix
de cession se fait  sur des niveaux
�������������
���
�������������������
multiples de transaction qui sont
environ le double des multiples de
l���2	
��	���	��	�
�hui*, souligne pour
sa part un analyste parisien.
�������������
��	����E�
����
�����	�ici

fin juin 2012, comporte peu de risque
pour Wendel puisque l �offre  de TE
Connect iv i ty  ne  cont ient  aucune
condition d �obtention de financement.
+;�����������������������
�����������	���
de telle sorte que nous ne portons pas le

risque de change*, �+�
���&
�	�
��
�������������
���	����	
�	�
�����
��	

groupe.
�����
�!�������
�������
���������action

Wendel��A�������	��	��,>�,)�!��
��
53,33 euros. +Le prix de cession aussi

���
�

��	���
	��	�����2	����	�<�


���
;�������!��������������������
����
����
�
0�-�����������
���������'��������


�����
���!���importe quel prix*, avance

(�%%-��& ������$��#'� �& �
&#� "& �� ! "�

l�analyste. D �autant  que  le  groupe
��������������
�*��
������
������<�

��
	��N�
���!�����A�����
���

Le produit net de cession s ����������
954 millions d�euros, contre un consensus
d�analystes de 388 millions, souligne le
groupe. Wendel�	�������	����	���
����
d�une marge de manCuvre confortable
��

�
����

��
����	������
��
���	�
��
de nouveaux investissements. Au 30

juin, l �endettement brut du groupe
s�����������(�%;.�������
	��	��

�����
��
����
�����
�	
���	�environ 3,5 milliards
depuis 2009.

Le holding indique que ce cash servira
�����	����	����
�������
�������������
�
soulignant qu������
��	���
���������
�	��
c i b l e s  p l u s  i m p o r t a n t e s  q u e  s e s
�
���	���������
����������N�������A����
����
��� �	�� �� ����� ��
��!�� �	� �#
milliards d �euros. +Je  pense  que  le
c u r s e u r  s e r a  p l u s  m i s  s u r  l e

 
 � � � 
 � � � � � � � � � 2 	 � � � 	 � � � �
�
��������������*, �
���������������
Pierre Boucheny, chez Kepler.

L�impact sur l �����"�����
�����
����
�
�
�����
��
��

��
��������������	��
����A���������	�""�
�����������	��,,��

��
par action, selon Wendel. Le groupe
communiquera demain sur son ANR, lors
	� � � � � + � 
 
 � � � � � � � � � � � � � � 
 
 � � � 0 �
s���������������G.��

�����
���������
�##
��'�������������
�!�������������
���
chuter depuis.

Intesa fait de l)����!������"�+��%�� �'$>% �1�� ��
#%�$���&)acquisition
L�annonce d�un nouveau gain exceptionnel au dernier trimestre rappelle le poids 
des actifs d����*��	�""�
���
�������	�������
�������������

�����ALEXANDRE GARABEDIAN

������4���������
�"����	����
��������
comptables italiennes. La banque va

enregistrer un gain d�un milliard d�euros
�
��
��
������
�����
�����
������	����
reclassification de 6,2 milliards d �euros
d�����"��������
���������
����������������
5
��
���������
�����
�������
�
��������
	�+�����������������

������E����
������

� ��� �� �	� � , � , ��� � � � � 
	 � � � � � � �	��
ajustements portant sur 6,7 milliards
d�����"��������
�����

La banque italienne s �����"��	����


un texte de l��	������
������"��������
����
le 22 novembre. Celui -ci change le
� 
 � � � �� � � � � 	 � � � � 
 � � � � � � � � � 
 � �
d�acquisition, moyennant le paiement
d�
�� � ���� � ����	���� �	� �,>)� �2�
����
���
������������
����


�������
��

de 2013 et pendant dix ans, amortir ces
survaleurs et diminuer ainsi sa charge
d����*��� ���
��
���������
������R�
��
�

actif d����*��	�""�
��PN65Q��5
��
�������
�
�����
���0��������������������A��,�$G
milliard d����*����
�������
�����
����#�,G
milliards de DTA, d ��X���������	��,�,
������
	��BE����!�����
��
��
����
trimestre. Le gain d�un milliard aura Iun
effet positif de 31 points de base sur le
ratio core tier oneJ, souligne Kepler.
2��
��#$$;����#$,$��0������������	�+�


�������������
��������������������
����
�
�!������
��
�	
���	�����"��������
�����
��

�
��������
�
���	��,�G�������
	�

Le dossier est doublement instructif.
I l  m o n t r e  d �une part  comment le
traitement des goodwills peut influer sur
����
��
������	�������
������������


portait 242 milliards d �euros d ����
��
d����
��������������������"���#$,$�������
Houlihan Lokey. Intesa, qui affichait 25,3
milliards d�����"��������
�������"���+
��
dont 18,8 milliards de survaleurs (95%
	����������������������

���
�Q�����!����
d�en profiter. A l �inverse, UniCredit a

	��
�����;�G�������
	��	���

����

���

�
���������
�����
������
�
�������
Europe centrale au fil d �une croissance
externe dont s�est largement abstenu son
grand rival italien.

L�annonce d �Intesa rappelle d �autre
part le poids des actifs d����*��	�""�
���

������	�������
�������������������������
qui  fa i t  part ie  des  fonds  propres

 � � � �� �� � � � 
 � � � � � � � �e n  s o r t i r a
�
��
������������
����
��<-���?��N��,,�,
������
	����"����������
���!�K�0����������
DTA atteignent par exemple 4 milliards
chez Monte dei Paschi (140% de la
capitalisation). Or, ces actifs peuvent
�
��� �E�
� ������	�
�� �������
��
������������
�
���
����
��
����� 
�	��
Agricole SA a d ������

��	��
����������
����������N65�	�2���
�������M
����
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*����%�+�$#���� ��"���� $-retour
fructueux dans Maurel & Prom 
���������������
��!�������	����	�����������	��>�;>�)��
����
����	��	�����
�
une plus-���
�����������*��	��%.������������
�������
	����������
��
�����ALEXANDRE GARABEDIAN

a chasse aux plus -values est
ouverte chez les assureurs, qui
s�� � � 
 E � � � � � � � � � * � 
 
 � 
 � 
 �

exercice 2011 bien difficile. La Macif a
� ��� � � 
 �� � � � � �! � � 
 � 
� � � � � � 
 -retour
fructueux au capital  de  Maurel  &
�
����
����
��������������
����������
�
� ���
� ��
�� � ��
 ��
�� �	��� �	� � ��
�
�
������M�
�
	�5�	
�����	�������

�
���������	
��
�
������
����
������
administrateur vice-�
���	����

Un bloc de 6,86% du capital  de
M a u r e l  &  P r o m ,  c o r r e s p o n d a n t
exactement aux 8,32 millions d �actions
aux mains de la Macif����������!����
!��
 �������� �%!,#��
��
�� �	��,?�?
e u r o s  p a r  t i t r e .  U n  p a q u e t  q u e
l�assureur s �� � � � � ��	
 �� � � 
 � -�E���
������	�����

���
�� �0���

������

L�Agefi, le groupe confirme qu �il s �est
���
����
����!��-vente.
I-�������
���������	���������
�

constater une plus -v a l u e  t o u t  e n
���������������'���� ����������	�

cette participation , explique Olivier
Arles,  son directeur financier.  Elle
� � � � � � � � � � 	 � � � � 	 � � 
 � � � � 	 � �
���	�
���������
�������������
��	�����
plus-values actions en 2012J.

La participation dans Maurel  &
�
�������������
�������,.�?���������
d�e u r o s  d a n s  l e s  c o m p t e s  d e  l a
�
�
�������"���#$,$������
�����������
��� � 
�� � � ��� �! ��
 �� �
� ��
 �� �	� �,,,

Un exercice 2011 qui s'annonce
difficile pour l'assureur

millions, soit une plus -value avant
���*��	 �environ 95 millions d �euros
pour le groupe. Ce gain n �����
�R�
�
pas dans les comptes en normes IFRS,
qui ne reconnaissent pas de telles
���
�������	�achat-vente. En revanche,
i l  jouera  b ien  sur  les  comptes  de
l����

�

������
����"
��O��������
�
servent de base au calcul des fonds
propres prudentiels. IDans le calcul de

���������
������������
&����������	����
participation dans Maurel & Prom,
jusqu����������

�
�������	�����	� -
value latente, ira directement grossir
les  fonds propres  par le  biais  du
�
�	����J, �
������/�����
�5
����

La Macif a bien besoin de ce coup
	����
�������������
�	�����������
������"���
�������� �affecter par ailleurs.
A fin juin, elle affichait 1,1 milliard de
	 � � � � � � � � 
 � � ! � 
 � � 
 � � � 	 � � � � � � �
portefeuilles, dont 55 millions sur la
	������
���
��P��
���
���	��
��������
	��,?�G�������������
������!�
��

�	�
,$�����������
�����

��Q��4���
��
�����
���
��������������������
������	���
�
�
l e sinistre Macifilia r isquant  de  lu i
��'��
 �� � �
 � � ��
� �
�� ��������� �	�
m i l l i o n s .  A u  p r e m i e r  s e m e s t r e ,
l�� � � 
 
 � 
 
 � � � 	 � � � � � � 
 � � � � � 
 � �
�������	���	��((�.���������������
���
IFRS.

�
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L)Ecofin se penche sur la 
recapitalisation bancaire

Les conditions de recapitalisation et de fourniture de
���
�	����������������
���������
	����!��
����
�
ministres des finances des Vingt-Sept pendant un
	�+�
��
���<

������������2

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

�������
��	���	������#>
octobre n �aggrave le credit crunch . ILes besoins en
������	 ���������� 
���������	�������	�J, ����	��
��!��

Jan Rostowski, le ministre des finances polonais qui
�
���	����� �������2��"����IC e  n �est pas un ratio
d�exigence en capitalJ, a-t-il dit, insistant sur le fait que
������+����"��"�������
����
��
����������
���

����������
��

������E�
�������������
�
���
�	
������	
�����������
seulement par une augmentation des ressources. Il ne
s�agit I����
����2	�
���
����������
�J, a-t-il dit. Par
ailleurs, les Vingt-Sept se sont entendus sur une simple
���
	��������	������

���	��"�

���

���	�����
�	�����

secteur bancaire et n �ont pas retenu la proposition de la
 �����������

��������	���
��
�
����������
��

BoA abandonne la 
�������	
��
������

���
Reuters rapporte de source 
proche du dossier que Bank 
�"�5��
������"�
�������
���������	������
���
������
�
<
������	
�"����	�une

��������������
""����������
��
que le nombre de 
millionnaires progresse dans 
le pays.

�
����
�������
�������

��������
�����
���
�����
Italie
����	��
�����������������
	�����
���
����
�"�
���
���

�
�+���	��
�����	�or
�
	�����
���2�����	�����
qu�elle modifie la 
Constitution, cette disposition
	��
��E�
����������	�
��
reprises par chacune des 
deux chambres du Parlement
en respectant un intervalle de
trois mois au minimum.

Forte hausse du volume 
de transactions pour 
BNP Paribas REIM
�����������	����������<:��
Paribas Real Estate 
Investment Managementa 
��
�����
���

�������K��
premiers mois de l�������
2011 un volume de 
transactions de 522,9 millions
d�euros pour le compte des 
"��	����
��������
��
�������
	���
���	��G.)���
�
����
����
�����
��	�������
�����	��
l�������#$,$�

Bruxelles autorise 
���
������
������
�
Vizada
��� �����������

����������
�
��
����5��
�
��H��	�����
"����������
���	�����	��
technologie spatiale d�EADS,
��
��!���
�B������H��	����
Luxembourg, holding de la 
��������	����
������	��
communication Vizada. 
Bruxelles estime que l��������
qui sera issue de la fusion 

����
���������������
concurrence de nombreux 
autres intervenants.

Alstom ouvre une usine 
d�
�������������

���
����
�
���"
��O����������
d��
�
�
�����
����
��
�����
d������������

��������������
sud-���
�������4��
���	�������
complexe industriel de 
 ���O�
���	������8����	��
Bahia, elle disposera d�une
�������������������	��?$$�BY
par an. La nouvelle usine 

��
�������
����������������
��������	��.$����������	��
��
�
(20 millions d�euros environ).

��
�����������������
��
2011 historique en 
termes de commandes
L�������#$,,���
����

�
d�Airbus la meilleure de son 
histoire en termes de 
commandes mais la tendance 
	��
����	������
���an prochain,
a fait savoir hier John Leahy, 
directeur commercial de 
l�avionneur. Le groupe 

����"�������
+�

��	�une
demande solide pour ses 
avions A320neo, a-t-il
	����
�������
����,�(.$�
engagements d�achat pour 
��������
�����
�����
�����	��
l�A320.

�
������������
����
��
de la dette senior
���������������	
�"�
����
���
����
����!�
�����
�
�
������
������������	��	����
senior qui viendra en 
�����������	��
l�augmentation de capital 
d�un milliard de dollars 
	���������
	�����objectif
���������������
�	���"��	��
pour refinancer notamment 
l�emprunt convertible 1,50% 
P4�
����<Q�����!������#$?G��
�����
�	
�����
����������
��
serviront au financement des 
���������������

��

La Grande-Bretagne est 
����
���������
����������������
���
�
��
�	
��
Le gouvernement 
�
�������
�����	����
E����
envisager des modifications 
�
��
������

���������������-ci
��
�������	�
����K�����

����

���
	
������
����	�����	������
��	����
��!��
����������
��
�
�������
���!�
���	��
l�Emploi et des Affaires 
sociales. INous pensons qu�il
��	��
���������������
�������
����
���	�����
�������������
de la zone euroJ���������	�����

Reuters Chris Grayling.

Le parlement portugais 
approuve le budget 2012
Le parlement portugais a 
�	�����
���
	����	��
���
����
alors que le pays est 
���"
������������
���
����

���������	��
������
���

�	��
���	����
��������,%G(��
L����
����������������
����

���"�
����������
������	�����
���"�
��������+�
����
parlementaire dont dispose le
gouvernement de centre 
droit de Pedro Passos Coelho 
et de l�abstention du parti 
socialiste, principale force 
d�opposition du pays.

� !������
����
������
��
�������
��
��
����"�
iPhone
Research in Motion a 
�
�������
����
���
���
�����
permettant aux entreprises 
d������
�
���������
�����
��������	����

�������A���-
dont ceux d�Apple ou ceux 
fonctionnant sous Android - �
��

��
����
�����

������2��
�
����������

�����
����
��
"����������"���������������30B�
����
�����
�����������
����
leader de la gestion de la 
���

��������	���
����
��	��
communication des 
���
��
������������
�
�
���
nouvelle source de revenus.

*��(�%�#�#�?#"#$�� ��>%5 �&��� ��
<������
��
����
����
���������
��"
��O���������	���
Macquarie un portefeuille de quelque 600 millions de
	����
��	���
E���	������immobilier commercial aux Etats-
Unis.  Les  part ies  n �����������
!�������������

l�information. Il s �agit bien souligne l �agence d �une
�
����������	���������	�������������
����������
E��
�

������������
""
��������������������
��������
��

�
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� ��	
����

�����������

�

*��(���� ��$#+-$ �� �?$�� "�
��#&�������
�+�� �+$�"@���

��� �������"�	�
������
���!��!��
�����4
����������!���

##��������	���������M
������
��
�
����
�	����4���
pour remplacer les F-.�6���
������������N����
��������
son Rafale, et EADS/Cassidian, avec l �Eurofighter,
�����������������������

����IEn optant pour le Saab
=�����&����-��������


�������)�����	������
���������2	�
remplit les exigences militaires tout en misant sur une
���	�����2	�����������������������	������������	����


�����������


����
�����>
�����������	�������
�&������

���������!���3������!�����������J, ��	����
����
 �������"�	�
���	����
������
���
�����offre de Saab,
d�un montant de 3,1 milliards de francs suisses (2,5
milliards d ��

��Q�������������������	�
��������������
��'��
����
��������	����������


���������
��������
������
��	�����N�"����������B�

�
���
��	�
������"�
����
	���
����������!����	��<�
�����
�
��
����
������!��
��

����3�"����	��N����
����	��������
�
���"
��O������est
��
+�

��������
���
������	
��
����
����������
��!�
�
de France.

Le FMI n���	���������
�
avec Rome et Madrid
L�Espagne et l�Italie n�ont pas
������������aide du Fonds 
�������
������
������������
	����
��!��
� !
�������
����
	���	�
���
��������
����
	
�&B0������occasion d�un
	������������
�B����
��

L��#�����
���	�
��������
	$�����������
���
Quasiment toutes les 
������
�����""��!����
��
��
��
du chiffre d�affaires
!���
������������!��������
est d��
�������
�����
�������
�
����������������	
�������
	��
�	���������+������	��
l�occupation et des prix 
moyens, constate 
l�observatoire mensuel de 
Deloitte-In Extenso.

BIC investit dans les 
	�������������������
portables
����
�
���"
��O����������
d����
�
�
��������"�������
canadienne des actifs 
d�Angstrom Power 
0���
��
���	��
�����������
��������1����
��
����
������������	�������
	�������������	�����
���!��������	�����������
combustible portables. Le 
prix d�achat s���������,;�G�
millions de dollars canadiens 
(soit 13,5 millions d�euros).

%�����
������������������
��
��
����������
����

Nyse
�������

�	����
�!��������	�
racheter l����������	��market
making de Bank of America 
sur le Nyse, devenant le 
�
��
��	�
��	
���
�!�����
termes de volume de titres 
�
��������������	�������
"�������
���	�������
������
n��������������
���������M����
��
���������

�	����
�!��
	���������

�����
���>.$�
������������;$$����
����

����
Nyse.

&

����!���������
����
��
dans Banco Popolare
A l�issue de l�augmentation de
capital de la banque 
����������� 
�	���B
�
���
	�������G�..)�	
���������	��
Banco Popolare di Milano 
(BPM), contre 2% en 2005. 
L�investisseur italien Andrea 
Bonomi, via BI-Invest GP 
������	�����
�������
����
�����
��
�����������	����<�B���
G�;G)��������
������
���
��
de la Consob, l��
��
����
��

���
������������

Bouygues Construction 
remporte deux contrats 
��'����	��

Dragages Singapour, filiale de 
Bouygues Construction, vient 
de signer deux contrats, pour 

����������������	���
���	��
160 millions d�euros. La 
��������
�������
�����������

���	�������	��%$�$$$��Z
��������	���
�����-��������
	��,>���,;���������2�����
��	�

��������������!�
������
construction d�une tour 

���	����������
���!�
��	��
������	�����������-Etat.

Le ministre hongrois de 
l�
����������
����������
H��������
�&��	���������
��
����
����������MA[
�A�
B������A����������
���	���
���������������������������
l�institution de Washington. 
C�est le ministre du 
	�����������������������
Tamas Fellegi, qui conduira la
	����������!���
������0����
��
���
�����
�������
����
��
d�Etat aux finances, Gyula 
Pleschinger, et par Antal 
3�������
���	����	�����
 ������������������
��	
�
Parlement.

Vallourec vise les 
��
��
�������
���
���������������	����
�������
acier sans soudure a fait part 
hier de l������	�avancement
	��	�
���
�+����	����������
renforcer sa position sur les 
��
�!���	
�"�
�����5
��2����
-Unis, Vallourec va construire

�����
������
�����	��"��������
premium dans l�Ohio pour un 
investissement de 57 millions 
de dollars. En Arabie 
4��
	���������
�
�����"��������
l�acquisition de Zamil Pipes 
pour un montant total de 97 
millions d�euros.

S&P sanctionne Hewlett-
Packard

L������������������	��	�
��
crans, de IAJ���IBBB+J, la
�����	
��
�
������
�������
avec une perspective stable. 
4\������
��Ide nombreux 


�������	���������
d��
����������������!����
directionJ�qui Irenforcent
�������2	���!���	��������J.
L�analyste Martha Toll-Reed
�
�������
��I������2	�
��
�����
������ ������
����������������
�

�

	���J�par I�������	���!�
l�endettement pour financer 
����
��������2	��������
d�Autonomy pour 10,2 
milliards de dollarsJ.

Total et Amyris 
produiront ensemble des
biocarburants
������
����
�"
��O����������
���������������
������	���
�����
�

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

�
produire et commercialiser 
	��������
�

������N����
����
��
������������
�����	�
��
�
�
�������������������	��
����
E�
�����
������������
�
premier trimestre 2012. Elle 
	��������
��	������	����������
des carburants pour avions 
mais aussi des fluides de 
forages, des solvants et des 
����
�
�"�������6�����	�������
un peu plus de 21% du capital
d�Amyris.

Siemens garde confiance
����
�
���	���
��"����������	���	���� �attendre pour
l�exercice 2012-#$,?��	����
��	��
������
�
���	����
42 ����
���!�""
��	�affaires en hausse au vu du niveau
������	����
�����	��������	����

�#$,,-2012. Siemens
����
��	���E���	����
��� ������	
����	�������	�
�����
incertitudes au sujet de l �����
�����	��� ���������
���	���������,$�������
�������
�
������������
��	��
perspectives prudentes.

�
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ANDY WATSON��
���	�����LaSalle

Investment Management. LaSalle

Investment Management France (depuis 

#$$(Q�W�H��	��"� �
��&
�	�� �����������

2

������
���	����	����4�����0����������

Management France (depuis 2011).

�
ERWAN LE TANNEUR
Managing Director, 
Fondations Capital.
Massachusetts Institute of 
Technology (3), Ecole 
polytechnique, Ecole nationale
�
��
��

��	���
��������
����������������
�
en finance et gestion de projet.
 ���
�����������
��������
�
<������ ���
������M
�
����
New York et Paris (2003-06),
directeur d�investissement
chez PAI Partners, directeur 
d�investissement (2008) puis 
Managing Director (depuis 
2011) au sein de Fondations 
Capital.

OLIVIER JACOBS
N�
����

�����
���	��6&,�
1�	����	�
����

�����
���	��
TF1 Entreprises, TF1.
Responsable des 
	���
��������	���
�����
publications de M6 
Interactions, directeur 
����
���	��&
��3�	������
36�#��	�
����

�	�������������
�
��
��
������	���
diversifications de Prisma 
�
������	�
����

�����
���	��
TF1 Entreprises (depuis 
#$$%Q��	�
����

�����
���	��
6&,�1�	���P	��
���#$,,Q�

TRISTAN DU LAZ
N�
����

�����
����	+�����	��
6&,�1�	����TF1.  Directeur 
marketing du label LTC 
Tristar Music chez Sony 
Music France, directeur 
����
����	+�����	��4�
	�� ����
1�	����	�
����

�	�������������
VOD et PPV de Canal+ 
P#$$>Q��6&,�W�	�
����

�	���
����������	���������P#$,$Q��
	�
����

�����
����	+�����	��
6&,�1�	���P	��
���#$,,Q�

'(��'� )*��+,!�'
Responsable Front Office, 
CCI Finance. 36 ans, 
B�R�
����	�����������

��������
��������
�����	��
Cergy-Pontoise (1999), 3e 
�A����"�������	����
�!���04 �
Paris (2000). Analyste Buy 
4�	�����������"�������
���
�

����������!�K�5M&�5B�
(2000-$,Q����
����	��"��	��
	���
��"�����!�K�/�A�����
Capital Management (2001-
09), responsable gestion 
	���
��"�����!�K�0������5B�
(2010-11), responsable du 
Front Office chez CCI Finance 
(depuis 2011).
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CHINA DAILY

Le CME pose pied en Chine
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Chicago. Le CME est l����
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Chicago Board of Trade et du New York Mercantile Exchange. Le 
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�
Dix milliards de dollars pour
Zynga
Le site de jeux sociaux en ligne entend 
obtenir une valorisation de dix milliards 
	��	����
������occasion de sa prochaine 
introduction en Bourse. Zynga pourrait 
��
�����
�
�	���	���������	
�	��
���
�������+�

�	������	��
�����
d�introduction, au sein duquel la valeur 
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Bourse jusqu���,$)�	��������������

New York Times

�

�
* ���$��& �
���&#3���#�
demain
Citant une source proche des 
������������������
���	������	��
���
�����
Banque d�Espagne et le fonds de soutien 
au secteur bancaire, le Frob, devraient 
	���	�
�	���	���������	
�	�����<�����	�
4���	���������
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Ahorros del Mediterraneo. Les autres 
�
����	������	����4�����	�
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� ������
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��	���
comptes de CAM.

Financial Times

�

�
� " ���"� �����$#����$����
fin de l)euro
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Benetton, Alessandro Benetton, a 
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de secours si l��
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Le dirigeant se dit confiant sur le sort du
�
�
����
-��������������������
����������

Sky News

�

Lazard roule pour les pilotes
d)American Airlines
Le quotidien avance que l�association
des pilotes d�American Airlines est 
proche d�engager Lazard afin de la 
��
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�	���������	
��	������
���	
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	��"��������	�����������������
�������
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������������������-hier mardi sous la 
protection du Chapitre 11. L�Allied Pilots
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Wall Street Journal
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Pierre & Vacances a le vent 
en poupe
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annuels au 30 septembre dernier du 
�
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��������
�������
+�

	�hui. IEn


����
�un contexte peu favorableJ, le
groupe I����	�.����������������	��J. Il a 
����""���
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���������	�����

��
������������
���	�
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baisse sensible, pour un chiffre d�affaires
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����	��,,�#)����	�������
comparables.

Les Echos

�
Un plan B pour AT&T et 
Deutsche Telekom
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����������
	���	���
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options en cas d���!���	
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�
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Deutsche Telekom, T-Mobile USA. 
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pourraient s�intensifier au regard de 
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sur la transaction initialement 
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Wall Street Journal
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d�assouplissement mondial. La
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nouvelle baisse de son taux directeur
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d�interrompre le cycle de hausse en

�	
�����������
��	�
����

�	��.$���
�������

�
���������
�!�������	�������
d�! � � 
 � � � � � � � �� � � � � ��� ��� 
 � � � � � ?#
����A���������

�������
�3�
��
���2���
"��� ������	�����
������� �intervention
����� 
 � � � � 	 � � � � 
 ��	� � � � ���
� �
centrales mondiales ainsi qu ������������
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affaibli de 5,1%.
ILa banque centrale estime qu �en
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d�u n  e n v i r o n n e m e n t  g l o b a l  p l u s
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��� �� �
 �u n e  c o n v e r g e n c e  d e
l�inflation vers son niveau cible en
2012J � ��	��
���������
���
���4�
l�inflation reste encore hors de la cible de
4,5% plus ou moins 2% de la banque
����
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le  gouvernement  antic ipe  un fort
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Le gouvernement envisage 
des mesures de soutien au 
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WestLB.

Le terme I��
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l�environnement en zone euroJ�estime
Barclays Capital.  Pour l �heure, les
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9,25% en juillet 2012.
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Rostagno. Selon le journal Estado,  le
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