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Parmalat rejette 'OPA de
Lactalis, jugée trop modeste

Legroupeitalien Parmalat arejeté hier I'offre publique d’achat (OPA)
de Lactalis, la jugeant trop basse (3,375 milliards d’euros). Mais le
groupe francais, qui entend profiter de ce rachat pour devenir numéro
un mondial du secteur laitier, ne compte pas relever son offre.

L’OPA de Lactalis étant volontaire et n’ayant pas été imposée par ’au-
torité boursiere, le francais n’a aucune obligation de relever son offre,
quidevienten pratique hostile enraison durejet de Parmalat. m

65 %

C’estle pourcentage d’abonnés au cible regardant la télévision
numérique en Belgique. C’est ce qui ressort des statistiques de Cable
Belgium, 'union professionnelle des opérateurs de réseaux de télédis-
tribution en Belgique (plus de 3,5 millions de foyers). En tenant
compte de toutes les plateformes disponibles (cable, adsl, satellite,

TNT, TV sur I'internet), Cable Belgium s’attend a ce que la croissance
delatélévision numérique atteigne 75 % a 80 % en 2011. La Belgique
se situeraitalors ala cinquieme place en Europe.m

«Cétait une attaque sans précédent. De

nombreux délits de ce type ne sont jamais

signalés, ou alors un mois apres».

Howard Stringer, CEO de Sony

Le patron du géant électronique japo-
nais s'est attaché a justifier le temps
mis par Sony a répondre a I'attaque
de «hackers» qui sont parvenus a
mettre la main sur plus de 100 mil-
lions de données personnelles,
contraignant Sony & suspendre le
systeme PlayStation Network re-

liant ses consoles de jeu
desalonain-
ternet.
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Azelis bientot vendu?

Les plus grands distributeurs mondiaux de produits chimiques sont
intéressés par 'entreprise de chimie belge Azelis, affirme Reuters.
L’agence de presse britannique cite trois sources «proches du dos-
sier». Parmiles candidats acheteur figure ’Allemand Brenntag. Les
concurrents Univar et Nexeo Solutions, une ancienne division d’Ash-
land, sont également intéressés. Dirigé par Joris Copije (photo), Aze-
lis estdétenu par 3i, un groupe de private equity coté a Londres. Cette
société, dontlavaleur de vente serait proche de 500 millions d’euros,
vend les produits cosmétiques Mirasil. Elle distribue aussi des

aromes alimentaires.m

Projet d'accord social
dans le secteur du métal

Syndicats et employeurs ont conclu hier un projet d’accord portant sur les salaires et les conditions de travail
pourles150.000 ouvriers du secteur de 'industrie des fabrications métalliques, mécaniques et électriques,
aannoncé Agoria (commission paritaire 111). Ce projet porte sur la période 2011-2012. Il sera soumis dans
les prochains jours ala consultation des instances respectives. Les négociations pour la conclusion d’'une

nouvelle convention collective du travail (CCT) dans le secteur du métal avaient débuté en mars. m
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[La Commission européenne voit
rouge dans le dossier Dexia

Les services d’Almunia alertent les Etats, actionnaires du groupe, sur le non respect des engagements pris en échange des aides d’Etat.

FOCUS

Dominique Liesse et Bert Broens

e ton monte entre
la Commission eu-
ropéenne et le
groupe Dexia.
L’Europe exige en
effet du groupe
franco-belge qu’il
se mette en conformité avec ses
promesses de restructuration.

Cette sommation contraste avec
les discours de Pierre Mariani. Le
CEO du groupe se vante d’étre en
avance dans les plans de restruc-
turation financiere. Le délai pour
la vente de Crediop et Sabadell
court jusquen 2012 et 2013.

La Commission a envoyé mi-
avril aux Etats belge, francais et
luxembourgeois, actionnaires de
Dexia, une lettre leur faisant part
de son mécontentement quant au
non respect du plan de restructu-
ration arraché a Dexia en fé-
vrier 2010.

«Les relations entre Dexia et la
Commission sont loin d’étre faciles
depuis deux ans. Parfois conflic-
tuelles avec des montées d’adréna-
line comme ces derniers temps»,
entend-on.

D’aprés nos informations la mis-
sive porte sur cinq points:

» Lavente d’Adinfo A NRB (fi-
liale d’Ethias): La commission dé-
nonce lavente a une partie dépen-
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dante de Dexia. Pour ’enseigne,
cette précision ne faisait pas par-
tie de l’accord. Si! répond la Com-
mission, c’est dans son esprit.

P Le coupon mandataire sur
les instruments hybrides. La
Commission exige une notifica-
tion lors de chaque versement.

Aujourd’hui, elle reproche a Dexia
d’avoir effectué le versement 2010
en une seule fois plutdét quun
paiement échelonné.

» Les préts du segment Pu-
blic and Wholesale Banking.
Les services du commissaire Al-
munia obligent Dexia a un rende-

Mw-dEXia_l‘ﬂm

Pierre Mariani a du
mal a tourner la page
du passé. Et pour
cause, la
Commission veille.

ment du capital ajusté au risque
(RAROC) de minimum 10 % sur
les préts. Une exigence que Dexia
ditrespecteravec10 % pourl’en-
semble de son portefeuille préts.
Faux, réplique la Commission,
une minorité de préts ontunren-
dementinférieuralO %.

» Le financement a long
terme. Dexia, qui pour son finan-
cement along terme souhaite uti-
liser d’autres instruments que les
covered bonds, se heurte au refus
de la Commission. «Le texte est
clair: des covered bonds ou rien»,
martelerait-on chez Almunia.

» La réduction de bilan.
Dexia se targue de respecter ses
engagements en matiere de ré-
duction bilantaire. Pierre Mariani
affirme ainsi haut et fort avoir ré-
duit de plus de moitié son besoin
deliquidité et durecours au finan-
cement aupres des banques cen-
trales. Et poursuivre la transfor-
mation du financement a court
terme en financement a long
terme de méme que sortir des ga-
ranties d’Etat. Selon lui, la re-
structuration financiére est aussi

SILENCE AU CONSEIL
Pourl’heure, les administrateurs
semblent au fait des tensions exis-
tantes entre I’enseigne et la Com-
mission. Pourtant, ils affirment ne
pas encore avoir été saisis au sein
du Conseil d'un quelconque plan
d’accélération de cessions dans le
cadre de l’'accord avec I’Europe.
Lesdiscussions se sontlimitées au
comité stratégique.

Certains ajoutent néanmoins
qu’«il serait peut-étre opportun
d’envoyer un message constructifa

«ll serait peut-étre
opportun daller plus
vite et plus loin que ce

qui a été convenu .

en phase d’accélération. Néan-
moins selon les autorités euro-
péennes, Dexia ne prend pas en
compte I’évolution du taux de
change et du taux d’intérét. Deux
éléments qui, pris en considéra-
tion, situeraient Dexia sous les ob-
jectifs fixés.

Etla Commission de conclure,
selon nos informations, que sile
groupe Dexiane respecte pas ses
engagements, il devrase préparer
ades «mesures compensatoires».

la Commission en allant plus vite et
plus loin que ce qui a été convenu».
Etce méme au prixd’importantes
pertes. «Le Figaro» indique quele
scénario le plus radical se tradui-
raitpar 2 a 3 milliards de pertes en
2011. Et Dexia de mettre I’accent
sur sa solidité financiere «Méme si
la décision est prise sur accéléra-
tion du plan, elle n’aura pas d’im-
pact sur notre tier one qui est trés
solide», indique-t-on au sein du
groupe. m

PRISES EN ETAU ENTRE LA GRECE ET LA REGULATION, LES BANQUES EUROPEENNES ONT MALGRE TOUT UN POTENTIEL DE REBOND

Banques: vers une résurrection?

res de 30 % de la capitalisa-

tion boursiére des banques
européennes est partie en fumée
entre 2007 et 2011. La destruc-
tion de valeur atteindrait méme
60 % sil'on prend en compte les
cessions d’actifs liées a la crise
financiere, souligne le bureau
d’analyse financiere AlphaValue
dans une étude portant sur les 39
principales banques du Vieux
continent. Pris en étau entre la
crise de la dette et la pression
régulatoire, le secteur bancaire
européen va-t-il rester mori-
bond ou peut-il espérer une
résurrection en Bourse?, s’inter-
rogent les analystes. «Le marché
reste prisonnier de nombreuses
craintes. Malgré tout, les valeurs

bancaires recelent un fort poten-
tiel de rebond», estime David
Grinsztajn, analyste financier
chez AlphaValue.

DETTE GRECQUE

Pour AlphaValue, le principal
élément déclencheur résiderait
dans l'obtention d’un rééchelon-
nement de la dette grecque.
Contrairement au scénario noir
d’'un «hair cut» (abandon de
créances), cette restructuration
aurait pour conséquence d’allon-
ger sa maturité mais n’entraine-
rait pas de perte pour les
banques créancieres, explique
l’analyste Christophe Nijdam.
L’hypothese d’une «restructura-
tion douce» fait d’ailleurs son

chemin en Europe. Hier, le chef
de file des ministres des
Finances de la zone euro, Jean-
Claude Juncker, a réaffirmé étre
prét a envisager un tel scénario.
Outre le risque souverain, le
secteur bancaire fait aussi face
au poids de la régulation. Bale 3
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«Lautorité bancaire
européenne a un
train de retard»,
selon C. Nijdam.

impose aux banques un ratio de
fonds propres «durs» (core tier
one) de 7 % d’ici fin 2018. Cet
objectif ne posera pas de pro-
bleme pour la plupart des insti-
tutions mais les marchés et les
régulateurs nationaux semblent
déja demander plus, soit un ratio
situé entre 8 et 10 % pour cer-
tains pays (comme ’Espagne ou
la Grande-Bretagne).

Dans son étude, AlphaValue se
base sur un ratio de fonds pro-
pres de 9 %. Selon cette hypo-
these, il en résulterait un besoin
en capitaux supplémentaires de
39,6 milliards d’euros pour 11
établissements, dont pres de
12 milliards pour les seules
banques francaises. Le régula-

teur européen a fixé a 5 % le
niveau de solvabilité requis pour
les stress tests dont les résultats
sont attendus en juin. «L’EBA
(European banking authority) a
déja un train de retard», lance
Christophe Nijdam. Confronté a
de nombreux défis, le secteur
bancaire poursuit toutefois son
redressement. Apres les rentabi-
lités excessives d’avant la crise,
les banques européennes
devraient retrouver un niveau
proche de celui qui avait cours
dans les années 90, prévoit
AlphaValue. Il table sur un
return on equity (ROE) moyen
de 8,8 % pour 2011 et 12,5 % a
I’horizon 2015, contre 17,5 % en
2006.m  Kr. Tachdjian, a Paris

D’leteren progresse (encore)
sur tous les fronts

Résultats en légere hausse
pour D’Ieteren qui publiait
mardi, apres Bourse, son premier
bilan trimestriel 2011. Les ventes
totales des trois activités dela so-
ciété bruxelloise — qui ne livre
pas de chiffres - ont augmenté,
entre débutjanvier et fin mars, de
9,4 % comparé a 2010. Le résultat
consolidé avant imp6ts, part du
groupe, progresse de 2,9 %.
D’Ieteren profite de son an-
crage toujours plus fort sur le
marché de la distribution auto-
mobile. Sila Belgique a enregistré
une augmentationde 5,3 % de ses
immatriculations sur le premier
trimestre, le groupe — qui im-
porte I'ensemble des marques de
VW - avu ses ventes progresser
de16 %.Lapartde marché cumu-
1ée de D’Ieteren Auto atteint un

nouveau plafond a 2042 %
(contre 20,13 % fin 2010).

Belron (remplacement de vi-
trage avec Carglass) a connu un
hiver 2011 bien moins rude, com-
paré aux premiers mois de 2010 a
la météo «exceptionnelle». Le
nombre total d’interventions -
réparation et remplacement- a
diminué de 5 %. Lafiliale est ce-
pendant parvenue a améliorer
sesventesde 3 % surun an: 1 %
de croissance externe et un im-
pactdestauxde change de 2 %.

Le 3°pilier, Avis, affiche des re-
venus de location en hausse de
5,2 % surunan.

Sauf événements imprévus,
D’Ieteren prévoit une progres-
sion d’aumoins 5 % de son résul-
tat consolidé courant avant im-
pOts, par du groupe en 2011. =



