


renouve ez votre 
expérience de acier 

Aujourd'hu i Sébastie n s'impliqu e toujour s avec autan t de plaisir . 
Grâce à lui et aux 95 000 collaborateurs d'Arcelor, tous les jours l'acier se fait innovation. Vous qui souhaitez évoluer dans un environnemc 

technologiquement avancé, travailler dans un univers multiculturel, mener une carrière internationale, rejoignez Arcelor, la référence mondiale i 

l'acier. Avec 30,2 milliards d'euros de chiffre d'affaires, 47 millions de tonnes d'acier produites, une présence dans plus de 60 pays, Arcelor s'impo 

comme un acteur de tout premier plan sur ses grands marchés : l'automobile, la construction, l'électroménager, l'emballage, l'industrie généra 

Des secteurs auxquels le Groupe apporte sa contribution en développant des solutions acier toujours plus performantes, plus sûres et plus citoyenne 

De quoi vous offrir un parcours diversifié riche en responsabilités. 

r> arcelor 
vrvw^.arcelor.co m Stee! solutions for a better wor 



Mar s 2005 

DOSSIERS 

Carrières 
AAENPC & AIPC 
Partenaires de votre avenir 3 

Les techniques de négociation 
Thierry Krief 5 

Les femmes aux postes de responsabilité 
Annick Pascal 7 

IPC dans les grandes entreprises 
Jean-Loup Charrier 11 

Bilan de compétence 
Anne-Sophie Courau 13 

Trouver son premier job 
Stéphane Dassé 16 

Le marché de l'emploi : enquête 2004 19 

Diplômés des Ponts : des profils très prisés 
Paul Gerber 22 

Quelques conseils 24 

RUBRIQUES 

La vie des ponts 
Les ponts en marche 
Carnet 

page 62 

Courr ier des lecteurspage 64 
Vill e et transports 
Jacques Bourdillon 

Innovat ion page 66 
Lancement annoncé du nouveau marché 
Alternext 
Cécile Monplaisir 

Lu pour vous page 68 
Voyage à travers une vie 
Paul Bourrières 
Application de l'Eurocode 2 
Jean Armand Calgaro et Jacques Cortade 

Banques-Finances 
Libéralisation des services financiers 
Cécile Monplaisir 28 

Les normes IFRS 
Isabelle Santenac 32 

Le financement des grands projets 
Vincent Piron 35 

L'importance du capital investissement 
Eric Demuyt 41 

Les financements LBO en France 
Olivier Meary 45 

XM P - Entrepreneur 
André Barre 47 

Les marchés de capitaux 
Jean-Michel Beacco 48 

L'Agence Française de développement 
Virginie Dago 50 

France & Union Européenne : relations 
financières 
Jean-Charles Manrique 5 5 

Science fiction 
L'Alchimiste du Neutronium 
Guy Kauffmann 

page 69 

Risques page 70 
Entretien avec Olivier Pezet, responsable du 
Département des risques de l'Agence Française 
de développement 
Michel Chaduteau 

Assemblée Générale page 73 
Compte rendu de l'Assemblée Générale 2005 
de l'AAENPC 

Fondat ion 
Les stages scientifiques 
Philippe Berget 

Offres d 'emploi 
Annonces 

page 79 

page 80 



mars & co 
Dans un monde du Conseil en Stratégie dominé 
par des entreprises américaines ayant toutes 
''descendu le GulfStrea7n", WICITS é CO est unique 
pour au moins quatre raisons : 

1. nous sommes les seuls consultants en stratégie 
d'origine européenne à nous être imposés aux 
Etats-Unis, où nous comptons maintenant la 
moitié de nos activités et de nos consultants ; 

2. nous sommes les seuls consultants en stratégie 
reconnus au niveau mondial à garantir 
l'exclusivité de nos services à nos clients ; 

S. nos clients sont un nombre limité de grandes 
entreprises internationales auxquelles nous 
lient des relations de partenariat à long terme ; 

4. nous estimons être les seuls dans notre secteur à 
appliquer une vraie méritocratie, car nous ne 
procédons à aucun recrutement latéral" : nous 
recrutons des consultants en début de carrière et 
nous les formons intégralement. 

Si vous êtes intéressés par notre bureau de Paris, 
contactez notre Direction des Ressources Humaines 
au 100, avenue Raymond Poincaré, 75116 Paris. 
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L'AAENP C et l'AIP C

Stephane DASSE
AAENPC

partenaires
de votre

avenir

Jean-Loup CHARRIER
AIPC

Sentiment de lassitude dans votre tra-
vail, difficultés à évoluer dans l'orga-
nigramme de votre entreprise, insa-

tisfaction en terme de rémunération ou
d'intérêt de vos missions, risque de licen-
ciement. .. ? Ou bien de façon plus positi-
ve, envie de changer de secteur d'activité,
aborder de nouveaux métiers, aquérir
davantage de responsabilités ? Alors l'heu-
re est sans doute à la recherche d'une évo-
lution professionnelle.

Si vous renoncez à confier à votre manage-
ment le soin de décider, pour vous, de
votre avenir et si vous êtes convaincu que
l'inaction conduit à... l'absence de résul-
tat, alors votre association peut-être l'un
de vos partenaires.

Ingénieurs civils, diplômés du MBA de
Ponts, corpsards (notamment évolution du
public vers le privé ou les collectivités terri-
toriales, évolution privé / privé), mastériens,
docteurs ou encore élèves, nous mettons à
votre disposition, en fonction de vos besoins :

- un suivi individualisé, afin de faire le

point sur votre projet professionnel,
identifier les contacts qui pourraient
vous être utiles, vous apporter des
conseils méthodologiques etc.
Contacts : aipc@ponts.org ou
aaenpcstephane.dasse@ponts.org .
(Jean-Loup Charrier 01 44 58 24
Stéphane Dassé 01 44 58 28 38)

et

des opportunités professionnelles. Plus
de 120 nouvelles offres par semaines sont
accessibles en temps réel sur le site
www.ponts.org (sous réserve d'être à jour
de cotisation de l'année en cours). Pour
les fonctionnaires, le site du Ministère de
l'Equipement recense des postes dispo-
nibles dans l'administration, dans les sec-
teur para public, et dans les collectivités
territoriales (http://extranet.équipement.
gouv.fr/dps, identifiant : « dps », mot de
passe « équipement »)

- des ateliers carrières organisés tout au
long de l'année. Quelques exemples : « la
communication non verbale », « com-
ment communiquer dans son environne-
ment professionnel lorsqu'on est sous

pression ? », « l'égalité hommes/femmes
dans l'entreprise», « le bilan de compé-
tences », « de quelle façon communiquer
efficacement avec les chasseurs de tê-
tes ? »... N'hésitez pas à vous y inscrire.
Au-delà des simples aspects techniques,
ces ateliers vous permettront d'échanger
avec d'autres diplômés de l'Ecole (et par-
fois d'autres Ecoles) autour de probléma-
tiques communes.

- Une structure et un réseau destiné à vous
accompagner dans le cadre d'un projet de
création ou de reprise d'entreprise. XMP-
Entrepreneur vous guidera dans vos pre-
miers pas de chef d'entreprise (examen
du projet, méthode, détection d'opportu-
nités, mise en relation avec des parte-
naires financiers, conseils juridiques...).
Renseignements :
www.xmp-entrepreneur.org

Ces outils sont à votre disposition. Mais
parce que vos besoins sont certainement
spécifiques, votre association saura s'adap-
ter afin de se mettre au service de votre
projet professionnel.
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Ensembl e

Contac t :
Paul Gerber, Associé

Erns t & Young
Service recrutement
Tour Ernst & Young

Faubourg de l'Arche
92037 Paris - La Défense Cedex

La richesse de nos métiers et la diversité de nos expertises

au service de clients prestigieux... tel est le cadre

que nous vous offrons pour construire ensemble

votre parcours professionnel.

Nous plaçons votre développement personnel au cœur

de notre stratégie en favorisant l'acquisition permanente

de compétences et la prise de responsabilités.

Vous avez des ambitions , des désirs , des projet s

et du tempérament . Vous souhaite z entreprendre ,

développe r vos compétence s et partage r

vos connaissance s pou r fair e vivr e vos idées :

["Rejoignez-nou s ! J

www.ey.com/f r =U ERNST &YOUNG
La Qualité  par  principe



Quand les techniques
de négociation

*nt un outi

Thierry KRIEF dirige NegoAndCo,
société spécialisée dans la négociation
dans les relations cadres/employeur
(site www.negoandco.com).U a exercé
des fonctions de direction marketing
et commerciale en France et à l'inter-
national, notamment dans le secteur
des hautes technologies avant de créer |
son activité de conseil.
Thierry KRIEF a également co-écrit un
livre « Cadres, ne vous laissez plus faire
!», sous le pseudonyme de Thierry
MAROLI (Editions Dunod 05/2003).
Thierry Krief est diplômé d'une maî-
trise de gestion de l'université Paris
Dauphine, d'un Master de finance de
l'université Paris X Nanterre et d'un
Executive MBA de l'ESCP-EAP

indispensable de
gestion de carrière

Dans un marché mondial boule-
versé par les rapprochements
d'entreprises et la globalisation

des économies, les cadres ont vu leurs
conditions de travail se dégrader et subis-
sent de plein fouet des licenciements de
plus en plus indépendants de la qualité de
leur travail et de leur compétences : de
simples ajustements dans des entreprises
mouvantes.

Le sens de l'histoire est que les cadres
seront de plus en plus souvent amenés à
changer d'entreprises ou de postes au sein
de leur entreprise. Aujourd'hui, dans un
contexte de pilotage de carrière de plus en
plus individualisé, la bonne gestion des
phases d'embauché, de repositionnement
interne et de départ devient le facteur clé
de succès de sa carrière.

Une carrière n'est qu'une succession de
fenêtres de négociation plus ou moins
explicites : l'embauche, le repositionne-
ment interne, le départ. La gestion de car-
rière consiste à tirer le meilleur profit de
toutes ces fenêtres de négociation. Mais
encore faut-il les identifier et savoir en
tirer profit, ce qui est loin d'être le cas
pour la plupart des cadres.

Par exemple, quels sont les enjeux de la
négociation des conditions d embauche
aujourd'hui ? Lécrasante majorité des
cadres va penser 'améliorer sa rémunéra-
tion'. Certes, mais à mon sens mais
d'autres enjeux sont là :

 La valorisation de son potentiel ;
 L'assurance de disposer des moyens d'exé-
cuter son contrat de travail dans de

bonnes conditions ;
 La garantie de sa liberté ;
 Les conséquences sur sa vie de famille des
mouvements de l'entreprise

De la même façon pour les transactions de
sortie, il importe de garder présent à l'es-
prit qu'une transaction n'est pas une opé-
ration financière mais le moyen de réparer
des préjudices subis et que ceux-ci ne sont
pas que financiers. Par exemple, si vous
travaillez dans un milieu étroit où tout le
monde se connaît, vous aurez probable-
ment plus de difficulté à retrouver un
emploi dans ce milieu ou encore, si vous
êtes cadre supérieur ou dirigeant, votre
crédibilité pourra être entachée et donc
votre capacité à retrouver un emploi dans
les mêmes conditions sera sans doute alté-
rée suite à un licenciement.

PCM  MARS 2005



Et si vous ne négociez pas, vous êtes à la
merci du moindre mouvement d'entrepri-
se. La négociation est une assurance.

Mais cette négociation ne s'improvise pas.
Elle doit respecter des techniques précises
et tenir compte des règles spécifiques et
tacites du marché de l'emploi.
La négociation a un but économique
(argent, responsabilités ...) qui s'obtient
avec des armes politiques (jeux de pouvoir
et de rapports de force) en utilisant et en
combinant des outils multiples (juridique,
psychologique et humain, économique,
culturel ...).

L'objectif de la négociation est d'obtenir le
maximum de ce que votre interlocuteur
peut vous proposer : Encore faut-il savoir
ce que votre interlocuteur peut vous pro-
poser et ce que votre interlocuteur peut
vous proposer ne correspond pas forcément
à ce que vous vouliez initialement.

La négociation n'est pas un jeu d'agression
et de menace mais de rapports de force et
de finesse comme cela est souvent le cas

dans les relations cadres/employeurs.
Certaines situations ont des connotations
purement juridiques, d'autres purement
éthiques et déontologiques, d'autres psy-
chologiques L'expérience montre que
plus la négociation se passe à haut niveau,
plus les aspects humains prennent le des-
sus sur les aspects juridiques. Il importe de
garder à l'esprit qu'il s'agit d'abord et
avant tout d'un rapport humain et que
personne n'aime le conflit.

Partant de ce constat, l'introduction dans le
domaine de l'emploi des règles et des tech-
niques de la négociation commerciale per-
met de « professionnaliser » les rapports à
l'entreprise. Au centre du processus on
trouve la connaissance du fonctionnement
interne des entreprises, des stratégies poli-
tiques qui les gouvernent ainsi que la capa-
cité à utiliser les jeux de pouvoir à son avan-
tage au lieu de les subir. A cela s'ajoute la
maîtrise du droit social et des contrats asso-
ciés à une solide analyse économique. Enfin,
l'expérience a montré que cette méthode
apportait aussi un accompagnement sur le
plan moral et que cette assistance était un

facteur indispensable au succès de la gestion
des situations de négociation.

Aborder une négociation c'est répondre à
4 questions essentielles : Quoi ?,
Comment ?, Quand ?, Avec qui ? Il va de
soi que le plus difficil e est de répondre à la
question « comment » car elle suppose un
travail de clairvoyance sur l'environne-
ment global de la négociation.

Pour cela, il est indispensable de :

1. Bien comprendre l'impact du contexte
économique et culturel sur la négociation ;

2. Maîtriser les relations de pouvoir
internes et utiliser au mieux les rouages de
la politique interne de l'entreprise ;

3. Connaître les enjeux juridiques et
contractuels ;

4. Définir les différentes alternatives pos-
sibles, une stratégie et un objectif dans un
environnement mouvant, souvent difficil e
à maîtriser et ainsi éviter de commettre les
erreurs liées à la pression de l'environne-
ment ;

5. Ajuster les alternatives et leurs objectifs
à l'évolution du contexte économique et
politique de l'entreprise ;

6. Finaliser les objectifs lorsqu'ils sont
atteints via la rédaction d'un contrat (de
travail, avenant, protocole).

La gestion de carrière consiste à tirer le
meilleur profit de toutes ces fenêtres de
négociation. C'est là que des techniques
éprouvées permettent de tirer parti de ces
fenêtres tout en apportant le recul néces-
saire pour trouver en permanence le
meilleur accord avec l'entreprise
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« Plafond de verre » 

1^ 

Annick PASCAL 
PC 86 
Consultante en management de la 1 
qualité de la sécurité et de l'environne-
ment depuis janvier 2004 
De 1984 à 2002 : différents postes de 1 
chef de projet et de direction dans le 
groupe Générale des Eaux / Vivendi 
Universal principalement 

I de 1981 à 1984 : chargée de mission à | 
l'A.F.M.E. 

pour  les Américaines, 

« Plancher  collant » 

pour  les Québécoises : 

les limites de l'accès des 

femmes aux postes de 

responsabilité 

A yant intégré l'X , dans la cin-
quième promotion accueillant 
des jeunes femmes, j'ai le senti-

ment de faire partie des pionnières. Je 
n'ai pas ressenti de différence particuliè-
re avec mes camarades masculins en 
début de parcours professionnel. Les pre-
mières embûches sont arrivées avec mes 
maternités, à l'issue desquelles mes mis-
sions et responsabilités ont été régulière-
ment amputées d'un ou deux projets. J'ai 
également eu l'impression de stagner au 
bout de quelques années, mes souhaits 
d'évolution n'étant plus entendus. J'ai 
alors éprouvé le besoin d'échanger sur le 
thème des carrières féminines et me suis 
rapprochée d'un réseau de femmes : le 
club HRM 'Women dès 1999- Ceci m'a 
permis de constater que je n'étais pas un 
cas isolé et de partager des expériences 
différentes. Dans le cadre du club, nous 
avons notamment débattu d'une étude 
réalisée fin 2003 par Salima Raïri de 
l'association « Entreprise&Personnel », 

qui fait une analyse intéressante de l'ac-
cès des femmes aux postes de responsabi-
lité, analyse résumée ci-après. 

Une évolution réelle du 
droit des femmes .,. 

A u cours des trois dernières 
décennies, le droit des femmes a 
bien évolué sous la pression du 

législateur national comme du législa-
teur européen, en matière de : 

Droit du travail : la loi sur l'égalité pro-
fessionnelle de 2001 ou loi Génisson qui 
actualise celle de 1983 oblige les entre-
prises à négocier tous les 3 ans sur l'éga-
lit é professionnelle notamment dans le 
champ de la rémunération, de la forma-
tion et de l'organisation du travail. 

Droit pol i t ique : depuis 1999, la règle 
de la parité politique inscrite dans la 
constitution, s'applique aux mandats 
électotaux, aux fonctions électives et aux 
scrutins électoraux. 

Ce dispositif législatif national répond à 
des orientations mondiales, celles de la 
conférence de Pékin de 1995, et s'inscrit 
dans l'espace européen, au travers du trai-
té d'Amsterdam de 1999, démarche 
volontariste visant à éliminer les inégalités 
entre hommes et femmes dans toutes les 
pohtiques et actions communautaires. 

Depuis plus de 30 ans, les femmes ont 
également obtenu l'égalité d'accès à l'en-
seignement supérieur et en particulier aux 
Grandes Ecoles. Elles sont aussi présentes 
dans les institutions prestigieuses telle que 
l'Académie Française. 

Ces bouleversemenrs, qualifiés parfois de « 
révolution silencieuse », ont permis aux 
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femmes d'occuper une place non négli-
geable dans la société. Mais ce tableau 
idyllique cache une réalité un peu diffé-
rente. 

...qui occulte la 
persistance des disparités 

M ême si elles tendent à se téduire, 
les disparités de salaires, de res-
ponsabilités et de carrières profes-

sionnelles subsistent. Les femmes sont peu 
représentées dans les équipes de direction et 
sont ptatiquement absentes des états-majots 
des grandes entreprises. Selon une étude de 
riNSEE (mars 2000), plus les postes occupés 
dans la hiérarchie sont élevés, plus les dispa-
rités sont importantes : elles représentent 
22% de l'encadrement des entreprises du 
secteur privé, détiennent 5% des mandats 
d'administrateurs des entreprises du CAC 
40, et occupent 7% des postes de direction 
des 200 plus grandes entreprises. 

Alors que l'essentiel a été tait au niveau du 
droit, le problème se situe davantage dans 
son application et surtout sa traduction 
dans les comportements et les attitudes. 
Pourquoi cet arsenal législatif se concréti-
se si peu dans les faits ? Quelles sont les 
raisons qui justifient la faible présence des 
femmes dans les instances de décision ? 
Pourquoi enfin les lois de la pesanteur 
sont-elles si efficaces sur les femmes ? Elles 
oscillent entre ce que les Québécoises 
appellent le « plancher collant » qui 
immobilise la majotité d'entre elles du fait 
d'opportunités de carrières plus rares, qui 
expliquent un rythme de progression 
moins rapide, et ce que les Américaines 
nomment le « plafond de verre » qui frei-
ne toute velléité pour celles qui tentent 
l'ascension. Quelle est finalement la natu-
re des processus qui conduisent à cette dis-
crimination rampante ? 

Un déroulement de 
carrière freiné pour 
des raisons diverses 

De nombreuses femmes cadres 
expriment la difficulté de conju-
guer compétence, le réseau et ce 

que certaines appellent la chance et 

d'autres l'opportunité, éléments qui com-
posent le dosage subtil qui est nécessaire 
pour accéder à un poste de direction. Elles 
déplorent souvent un déroulement de car-
rière plus lent, dû à une moindre mobilité 
géographique ou à une moindre disponibi-
lit é patfois, mais surtout à des représenta-
tions stéréotypées. L'accès aux directions 
opérationnelles est conditionné par une 
perception masculine du poste, et les 
demandes de promotion de femmes se 
heurtent souvent à des refus car elles 
répondent moins facilement aux exigences 
implicites de la carrière selon le modèle 
masculin. 

Moins préoccupées aussi par la mise en 
valeur de leur travail, elles se « vendent » 
moins bien que leurs collègues hommes 
pour qui a contrario, le travail est un fac-
teur identitaire important. Ceci crée un 
certain ressentiment quant à la reconnais-
sance de ce travail et conduit à des rela-
tions difficiles avec une hiérarchie dont 
les jugements sont souvent fondés sur des 
a priori. Elles revendiquent aussi les res-
ponsabilités du pouvoir sans toujours se 
préoccuper des titres ou des attributs qui 
l'accompagnent. Rejetant ou ignorant 
ainsi les règles qui président au fonction-
nement des instances de décision, elles 
font souvent acte de franchise et de 
rigueur, ce qui les fait passer pour des « 
empêcheuses de tourner en rond ». Il se 
développe alors chez les hommes, une 
suspicion sur l'engagement des femmes, 
engagement perçu selon le modèle de 
référence des hommes. 

Pour beaucoup d'entre elles, vie profes-
sionnelle et vie privée sont pensées comme 
un tout, il n'y a pas de dichotomie. Elles 
recherchent sans cesse un équilibte entre 
ces deux pôles. Certaines voient ainsi un 
frein dans la maternité, et soulignent que 
cette période qui va en moyenne de 30 à 
40 ans, correspond en général à celle où 
sont offertes les opporrunités de carrière 
aux candidats « prometteurs ». Et cette 
indisponibilité temporaire les pénalise. 
Certaines ont eu tendance à arbitrer en 
faveur de la carrière professionnelle confor-
tant ainsi l'image de la « célibattante ». 
D'autres se font aider ou sont très organi-
sées pour assumer les responsabilités fami-
liales. En définitive, la réussite s'effectue 
souvent au détrimenr de la vie de couple et 
de la maternité. 

îtJfme 

Enfin, trop longtemps installées dans une 
position de retrait, cerraines femmes se 
demandent si elles sont prêtes à accéder au 
pouvoir. Elles ont le sentiment de ne pas 
mériter le poste, développant ainsi ce que 
d'aucuns appellent une « conscience domi-
née ». Généralement minoritaires dans les 
instances de décision, elles font part de 
leur isolement et se savent sous surveillan-
ce à double titre, à propos de leurs compé-
tences, mais aussi à propos de leur com-
portement et attitude. 

La conquête du monde du travail a donc 
incité les femmes dans un premiet temps, 
à taire leur différence pour se conformer au 
modèle de référence masculin. Malgré 
cela, la notion de « plafond de verre » 
illustte les barrières explicites et impli-
cites auxquelles les femmes ont dû faire 
face dans leur carrière, et qui sont à l'ori-
gine de la faible présence des femmes dans 
les instances de décision. Ces bairières ont 
été mises en place par les hommes dans le 
cadre de leurs stratégies de conquête pour 
accéder et piéseiver leur pouvoir. Ces stra-
tégies s'appuient sur des réseaux de soli-
darité, développent des réflexes de clan, et 
favorisent des logiques de cooptation, ce 
dont les femmes sont plus dépourvues. 

Une évolution favorable 
des organisations vers de 

nouveaux repères 

Plusieurs facteurs sont à l'origine du 
« renouveau » de la question de 
l'accès des femmes aux instances de 

décision. Le premier concerne l'approche 
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ALUS fm^Ticfue.^' 
du genre qui met l'accent sur la dimen-
sion socioculturelle des rapports entre 
hommes et femmes. Le second concerne les 
nouvelles formes d'organisation qui appa-
raissent dans le monde professionnel. 
L'approche du genre vise à établir une 
nouvelle grille de lecture selon laquelle les 
différences observées entre les hommes et 
les femmes sont de deux natutes : le sexe 
fait référence aux différences biologiques, 
tandis que le genre traduit les différences 
sociales et culturelles. Les différences liées 
au genre se consolident avec le temps et 
varient en foncrion des cultures. Cette 
approche permet de réviser le modèle tra-
ditionnel de la division sexuelle du travail 
qui attribue aux hommes la responsabilité 
de la sphère économique, intégrant toutes 
les fonctions socialement valorisées, et aux 
femmes celle de la sphère domestique. 

Le second facteur s'appuie sur la dispari-
tion progressive du modèle de la grande 
entreprise des trente glorieuses. Elle laisse 
petit à petit la place à de nouvelles fotmes 
d'organisations en réseaux, plus flexibles, 
et plus propices à des actions permettant 
d'atténuer voire de dissoudre la hiérarchie 
des différences hommes-femmes. 

En effet, pour les organisations d'aujour-
d'hui, l'enjeu se situe davantage dans la 
recherche de comportements et d'attitudes 
capables de s'adapter, voire d'anticiper les 
événements. Ces otganisations font appel à 
des profils variés dont la richesse réside 
dans leur « inter-compréhension » et « 

inter-action ». Dans sa marche vers la 
flexibilité, l'entreprise recherche un nou-
veau leadership. La prise en compte des 
qualités dites féminines dans la composi-
tion des équipes dirigeantes permettrait 
ainsi aux entreprises de négocier leur vira-
ge organisationnel et culturel, en favori-
sant davantage des logiques de compé-
tences que de hiérarchie. 

Cette évolution permet d'ouvrir sur le 
principe de la diversité, en mettant l'ac-
cent sur la dimension plurielle de l'intelli -
gence humaine. Les valeurs dites « fémi-
nines » de coopération, logique de groupe, 
et influence non coercitive, sont propices à 
jouer un rôle non négligeable dans un tel 
contexte. 

Ancrer la suppression 
des discriminations 
dans la recherche 
de la performance 

L es fonds d'investissement « sociale-
ment tesponsables » investissent 
dans les entreprises qui s'attachent à 

prendre en compte les conséquences 
sociales et environnementales de leurs 
activités. L'égalité professionnelle esr un 
des critères de notation sociale retenus par 
les agences spécialisées. Les entteprises 
soucieuses de leur image et de leur nota-

tion ont ainsi engagés des progtammes 
d'actions spécifiques à destination des 
femmes, teposant sur le principe du « rat-
trapage historique » que les femmes sont 
appelées à combler. 

Deux courants influencent ces pro-
grammes. Le premier privilégie des 
actions volontaristes telles que la fixation 
d'objectifs, de quotas à échéance donnée et 
à tous les niveaux hiérarchiques. Mais 
oubliant que les spécificités du travail des 
femmes sont le produit de constructions 
sociales, ces démarches répondent à une 
logique d'hommes et induisent souvent 
une culpabilité des femmes. Le second 
affirme que l'effort nécessaire pour rattra-
per la position des hommes est à faire par 
les femmes elles-mêmes. Ce sont souvent 
des femmes dirigeantes qui développent 
ces positions car elles sont fatouchement 
opposées à la politique des quotas, ctai-
gnant que toute féminisation importante 
d'une fonction ou d'un secteur d'activiré 
ne conduise à sa dévalorisation. Ces diri-
geantes invitent les femmes à les rejoindte 
dans les réseaux qu'elles constituent pour 
leur fournir moult recommandations et les 
aider à réussir leur carrière. 

Si l'on revient à la recherche de la perfor-
mance sociale, de nouvelles sources d'amé-
lioration sont à trouver dans les conditions 
de l'exercice de l'activité professionnelle, 
er notamment pour les femmes. La mixité 
dans les équipes dirigeanres peut contri-
buer à construire des visions partagées par 
un plus grand nombre d'acteurs de l'orga-
nisation, à partir de points de vue riches et 
variés. Il s'agit de transformer les états 
d'esprit de façon parallèle, non selon une 
logique de rattrapage où les femmes 
s'épuisent dans une course sans fin, mais 
plutôt dans une dynamique où les uns et 
les autres font une partie du chemin en 
convergeant à mi-parcours. En agissant sur 
le système culturel, il convient de rempla-
cer les pratiques de discrimination par des 
pratiques efficaces pour tous les acteurs et 
pour l'organisation. Ceci peur conduire les 
entreprises à repenser leur système de ges-
tion de carrière à la lumière de ce nouveau 
concept qu'est le genre : le recrutement, 
l'évaluation des performances, la rémuné-
ration, le développement de carrière. Cette 
démarche nécessite de prendre en compte 
les rythmes différenciés des parcours pro-
fessionnels chez les hommes et chez les 
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femmes et de met t re en place un disposit if part icul ier des femmes, jusqu'à repenser responsable e: de pouvoir mieux concilier 

d 'accompagnement pour l im i ter les leur système de gestion de carrière. vie professionnelle et vie familiale. Dans le 

domaine de la création d'entreprise comme 

En ce qui me concerne, j'ai choisi de créer dans les autres, il y a aussi du chemin à par-

ma propre entreprise en 2004. C'était une courir par les femmes et par les hommes, 

manière pour moi de me sentir pleinement 

risques d'échec. 

Conclusion 

L es femmes peinent à légi t imer leur 

autor i té du fait de leur « propres 

freins » et des diff icultés des 

hommes à accepter cette autori té. L'accès 

des femmes aux postes de responsabil ité 

nécessite un double mouvement : que 

d'une part les femmes acceptent un travail 

sur el les-mêmes pour changer ce qui est 

appelé la « conscience dominée » et que 

d'autre part, les hommes acceptent de 

s'enrichir par la diversité et de construire 

de nouveaux repères qui permet tent aux 

unes et aux autres de trouver leur place. 

Au jourd 'hu i, l 'égal i té hommes- femmes 

est un des critères sur lesquels les entre-

prises « socialement responsables » sont 

évaluées. Ceci incite les entreprises à se 

préoccuper davantage des cond i t ions 

d'exercice de l'activité professionnelle en 

Le Club HRM Women 

Fondé en 1998 
Créé par Eliane MOYET-LAFONT, chasseur de têtes 1 

Une centaine d'adhérentes, cadres dirigeantes essentiellement dans le secteur privé 
Site internet : www.clubwomen.org 
Contact : club.women@hrnn.fr 

Ses missions 
• Lobbying auprès des pouvoirs publics notamment travaux en collaboration avec le ministère 

de la Parité et de l'Egalité Professionnelle et la mairie de Paris ; 

• Partage d'expériences avec de grands acteurs de la vie politique et économique ainsi que des 
experts ayant étudié la place de la femme dans notre société (sociologues, psychanalystes, phi-
losophes ...) ; 

• Actions de sensibilisation sous forme de : 

• Conférences débats destinées à des jeunes femmes étudiantes en grandes écoles (à. l'ENPC en 
particulier) ou en début de carrière pour les aider à mieux gérer leur évolution professionnelle 
• Colloques à destination d'un public plus large en particulier : « Femmes Cadres Dirigeantes, 
une valeur pour demain » organisé en octobre 2004 avec le concours du ministère de la Pariré 
er de l'Egalité Professionnel 

CENTRE D'ÉTUDES ET DE RECHERCHES DE L ' INDUSTRIE DU BÉTON 

Construir e un avenir  durable 

L 'évolutio n des techniques , les contrainte s des marchés , nécessiten t une 
industri e du béto n toujour s plus performante . 

Le CERIB particip e à cet effort , principalemen t par ses activité s collective s 
mais auss i par des prestation s individuelles . 

I  Matériau x : étudier des matér iaux toujours p lus 
per formants. 

• Ac t iv i té s product ives : améliorer la sécur i té et 
les cond i t ions de travai l, faire p rogresser les 
t echn iques de p roduc t ion génér iques par u ne 
meil leure maîtr ise des procédés. 

B Qual i t é : élaborer des méthodes et outils de gestion 
de la qualité, définir les référentiels de certification 
et contr ibuer à la normalisat ion performantielle 
française et européenne des produits. 

M Produit s - Ouvrages : étudier les caractér is t iques 
des produ i ts en regard des ouvrages, concevoir 

CERiß 
BP 30059 - 28231 Eperno n cede x 
Tél . 02 37 18 48 0 0 - Fax 02 37 83 67 39 
e.mai l : cerib@cerib.co m - www.cer ib.ca m 

des méthodes d'uti l isation et de mise en oeuvre 
afin d'obtenir des ga ins mesurab les s ur les coûts de 
réal isat ion et d'exploitation, part ic iper à l 'élaboration 
des textes de référence. 

Santé-Env i ronnement: identifier l ' impact environne-
mental des produ i ts et leur recyclage, développer 
l 'uti l isation de sous-produ l ts industr ie ls. 

Promotion - Informatio n : concevoir des outi ls péda-
gogiques pour les ense ignants du BTP, développer 
des a rgumenta i res technico-économiques valor isant 
les produ i ts en béton. 

<ofra ( ESSAISn'i-ex» 1 
ÉTALONNAGES : n" 2-1161, n" 2-1019, n° 2-1132 
CERIIFICATION DE PRODUITS INDUSTRIELS n° 6-O0O2 
(portées communiquées sur demande) 

âwicMio N r l t S pour la certification 
de produits 

Notifié par l'État pour le marquage C Ç des produits (n '̂ 116-1) 
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Le recrutement des 
jeunes Ingénieurs 
des Ponts dans les 
grandes entreprises 

L e récent répertoire des « Ingénieurs des Ponts 

et Chaussées en entreprise » de l'année 2005, 

publié par l 'AIPC, recense 550 IPC 

travaillant dans les secteurs concurrentiels et 

marchands (sur une population totale d'environ 

2000 personnes en activité). Un tiers d'entre eux se 

trouvent dans de grandes entreprises ou de grands 

groupes (de plus d'un milliard d'euros de CA). 

Les Ingénieurs des 
Ponts et Chaussées 

en entrepr ise 

2005 

Association des Ingénieurs 
des Ponts et Chaussées - AlPC 

28, rue des Saints-Pères - 75007 - PARIS 
él. : 01.44.58.24.85 • aipc@ponts.org 

Cet article fait suite à des contacts 
pris depuis un an avec des respon-
sables de haut niveau dans une 

trentaine de grandes entreprises, dont la 
moitié appartiennent au CAC40, et avec 

des cabinets de chasseurs de têtes. Il s'ins-
pire également des mouvements lécem-
ment observés d'IPC vers le secteur privé. 
Son objet est d'évoquer à grands traits les 
conditions dans lesquelles de jeunes 
Ingénieurs des Ponts et Chaussées peuvent 
rejoindre aujourd'hui les grandes entre-
prises pour y comraencet une carrière. 

Pour  quoi fair e "^ 

En général, les jeunes IPC qui 
entrent, à un âge de 30 à 35 ans, 
dans une enrreprise privée sont 

recrutés pour le potentiel qu'Us représen-
tent à terme plutôt que pour subvenir à 
des besoins immédiats de l'entreprise. Ils 
entrent dans la catégorie des « cadres à 
haut potentiel », et sont en général suivis 
par une organisation ad hoc proche de la 
direction générale. 

Le parcours qui leur est proposé commen-
ce souvent par une période d' « initiation » 

de six mois à deux ans, où le novice est 
envoyé sur le terrain (dans des usines, sur 
des chantiers...), avec des responsabilités 
hiérarchiques faibles. Il s'efforce au cours 
de cette pétiode découvtir les différents 
métiers de l'entreprise. Un passage à 
l'étranger est généralement prévu. 

C'est ensuite seulement, toujours sous 
l'œil vigilant de la direction générale, que 
l'intéressé est installé sur une trajectoire 
plus visible, qui peut le mener, le cas 
échéant vers les plus hauts niveaux. 

Avec quels atouts ? 

Dans nombre d'entreprises impor-
tantes, le corps des Ponts et 
Chaussées est connu et apprécié, 

et pas seulement grâce à quelques person-
nalités phare du corps qui oeuvrent dans le 
monde économique. De façon très généra-
le (et ce qui va être dit métiterait d'être 
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infiniment nuancé, selon les entreprises, 
selon les interlocuteurs), ce qui est appré-
cié chez le jeune IPC a priori, et ce qui le 
différencie, c'est son aptitude à gérer et à 
mener à bien des projets complexes sur le 
terrain. Aux yeux de beaucoup d'interlo-
cuteurs du secteur privé, cette qualité 
essentielle est normalement acquise par le 
jeune IPC dans ses premiers postes admi-
nistratifs, typiquement dans un arrondis-
sement de travaux en DDE. Ces postes lui 
procurent une expérience très valorisable 
dans le privé. Les mêmes interlocuteuts ne 
citent en général qu'en second lieu les 
compétences plus généralistes, à compo-
santes financières ou économiques, que 
peut aussi acquérir l'Ingénieur des Ponts 
et Chaussées. 

Cette capacité à maîtriser les grands pro-
jets est appréciée en dehors même du BTP, 
puisqu'elle est citée, par exemple, dans des 
secteurs tels que ceux de l'électronique, 
des équipements industriels, de l'automo-
bile, etc.... 

Conclusion : l'IPC qui pense entrer dans 
le secteur privé devrait plutôt envisager, 
pendant les premières années qu'il passe 
dans le secteut public, de prendre des acti-
vités opérationnelles sur le terrain, avec 
des responsabilités fortes en direction de 
projet. 

Dans quels secteurs ? 

L es Ingénieurs des Ponts et Chaussées 
sont les plus présents, et par consé-
quent les plus connus, dans les sec-

teurs des transports, du BTP, de l'énergie, 
de la finance (surtout le financement de 
projets) et des services et équipements 
pour l'environnement. C'est là également 
qu'ils sont le plus appréciés, en particulier 
pour les raisons évoquées plus haut. 

Ces secteurs constituent donc toujours un 
débouché important pour les IPC souhai-
tant rejoindre le privé. 

Mais il existe une demande dans d'autres 
domaines, où les IPC sont encore peu pré-
sents : l'électronique, l'automobile, les 
équipements, déjà cités, les industries de 
process, l'armement...D'autres secteurs 
demeurent à défricher entièrement, où les 
qualités des IPC devraient pourtant trou-
ver un important potentiel d'application : 
on pense à l'agro-alimentaire par exemple. 

Il faut remarquer que les Ingénieurs des 
Ponts et Chaussées sont quasiment absents 
de pans importants de l'industrie ou des 
services. Ainsi des SSII (une seule person-
ne !), pourtant laboratoires de grands pro-
jets par excellence, des télécoms (quelques 
personnes), de la construction aéronau-
tique, des nouvelles technologies en géné-
ral, qui semblent peu intéresser les IPC, en 
dépit de quelques brillantes exceptions. 
Constat inquiétant, car il s'agit souvent de 
secteurs considérés comme clé dans l'éco-
nomie de demain. Il faudrait s'interroger 
sur les raisons de ce manque d'intérêt rela-
tif , au niveau du processus de sélection des 
IPC, de leur formation initiale, ou de leurs 
premières affectations... 

Conclu.sion : Le candidat peut s'intéresser 
aux débouchés traditionnels des IPC dans 
l'industrie privée et les services, mais il ne 
devrait pas hésiter à tenter aussi l'aventure 
dans des secteurs nouveaux, où ses atouts 
ne sont pas moindres a priori. 

A quel âge ? 

L a plupart des entreprises appliquent 
officieusement une limite d'âge au 
recrutement de cadres à l'extérieur, 

qui est de l'ordre de 35 ans. Mais pour cer-
taines c'est plutôt 33 ans. D'autre parlent 
même de 30 ans.. .Ces seuils ont semble-t-
il tendance à s'abaisser lenrement au fil des 
ans. Il y a des recrutements de personnes 
plus âgées, mais ils sont rares. 

Conclusion : Pour ceux qui souhaitent 

essaimer, s'y prendre suffisamment tôt, et 

en tous cas avant l'âge de 35 ans. 

Comment ? 

Chaque fois qu'il y a des IPC exer-
çant des responsabilités dans l'en-
treprise à laquelle il s'intéresse, le 

candidat, avant toute chose, devrait 
demander conseil à ces anciens sur les pers-
pectives de l'entreprise, sur les carrières 
envisageables, sur les contacts à prendre, 
sur les démarches à effectuer, les pièges à 
éviter. Globalement, le réseau des Ponts en 
entreprise fonctionne bien, et les anciens 
ne refusent pas leurs conseils et leur aide 
informelle aux plus jeunes. 

Par ailleurs, le jeune IPC imparient sera 
souvent amené à penser que les grandes 
entreprises ont l'éternité devant elles : en 
effet, il s'écoule en général plus de six mois 
entre la première démarche et la signature 
du contrat. Le délai moyen serait de l'ordre 
de 8 mois. Le nombre d'entretiens néces-
saires peut dépasser dix (le processus de 
décision s'apparentant en effet assez souvent 
à une cooptation par différents responsables 
de l'entreprise, qu'il faut rencontrer) 

Enfin, pour chaque entreprise, le potentiel 
d'accueil est modeste. Au mieux, les entre-
prises rencontrées envisagent-elles d'ac-
cueillir quelques IPC chaque année. Le 
potentiel moyen est plutôt de l'ordre de 0,5 
IPC par entreprise et par an. Et, dans a plu-
part des cas, si le profil d'IPC est recherché 
et bienvenu, d'aurres profils peuvent aisé-
ment s'y substituer ! La concurrence est 
bien là, et il n'y a pas d'emploi réservé. 

Ces facteurs font que, pour une entreprise 
donnée, le risque d'échec demeure élevé à 
tous les stades du processus. Il faut par 
conséquent travailler plusieurs entreprises 
à la fois. 

Conclusion : utiliser le réseau, s'armer de 
patience, courir plusieurs lièvres, être 
confiant et conquérant. 
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Bilan de compétence
et coaching

:

Anne-Sophie COURAU
IPC86
5 ans dans la compagnie aérienne UTA |
comme contrôleur de gestion
8 ans de cosneil et de formation
3 ans d'expatriation en Malaisie
Actuellement : consultante et associés
chez Dialectis, cabinet de conseil en
évolution professionnelle

A u delà des modes, le Bilan de Compétences

et le Coaching (ou accompagnement indi-

viduel) sont des outils efficaces, au service

de l'épanouissement professionnel et personnel.

Le bilan de compétences c'est :
« Faire une pause pour analyser le
chemin parcouru et regarder dans

quelle direction l'on a envie d'aller pour les
prochaines étapes » (Jérôme, team manager
d'une ligne de produits chez l'un des pre-
miers groupes pétroliers mondiaux)
« Après avoir occupé quatre fonctions dif-
férentes dans la même société, je ne savais
plus de quoi j'avais envie, mon bilan de
compétences m'a aidé à me resituer et à
prendre en main mon évolution »
(Antoine, ingénieur)

Le coaching c'est :
« Un appui de transformation et non
une transmission de savoir, un soutien,
une aide pour mettre en mots ce que l'on
ressent » (Catherine, Responsable d'une
équipe d'ingénieurs chez un constructeur
automobile)

De plus en plus de personnes passent à un
moment de leur carrière professionnelle
par une phase d'interrogation, voire de
doute : « quel sens a mon activité profes-
sionnelle, est-ce que j'y trouve toujours du
plaisir, est-elle compatible avec ma vie

personnelle ? » ou par un moment de dif-
ficulté : « je suis débordé depuis des mois,
je n'arrive plus à prendre du recul », « j'ai
du mal à gérer une situation souvent ten-
due avec mes collaborateurs ».
Deux outils peuvent vous aider à apporter
des réponses à ces questionnements : le
Bilan de Compétence et le Coaching.

Que se cache-t-il derrière ces termes, à
quoi servent réellement ces outils en
contexte professionnel,, quand peut-on
y avoir recours, qui peut en bénéficier ?
C'est à ces questions que je vais essayer de
répondre le plus clairement possible.

I . Définition des
deux termes

1. Bilan de compétences

Le bilan de compétences a pris une
dimension officielle à partir du
moment où une loi (31/12/1991) lui

a donné une base légale et un contenu juri-
dique. Le code du travail reconnaît alors à

tout travailleur, qu'il soit salarié, non-salarié
ou demandeur d'emploi, le droit de suivre
un bilan de compétences. Devenu un droit,
il ne constitue pas pour autant une obliga-
tion du salarié qui peut le refuser.
De quoi s'agit-il ? « Permettre à des tra-
vailleurs d'analyser leurs compétences
professionnelles et personnelles ainsi
que leurs aptitudes et leurs motiva-
tions afin de définir un projet profes-
sionnel et le cas échéant un projet de
formation » selon la loi de 1991-

La loi définit ainsi clairement les deux
grandes phases du bilan de compétences :
la première destinée à faire "l'état des
lieux", c'est à dire à mettre en évidences les
aptitudes et potentiels de la personne; la
seconde pendant laquelle, sur la base des
potentiels mis en évidence, on construit
un projet professionnel cohérent.

2. Le Coaching

Le coaching est un accompagnement, un
soutien par un professionnel extérieur,
d'une personne faisant face à un change-
ment ou une difficulté d'ordre profession-
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nels (changement de fonction, prise en
main d'une équipe...)

Par exemple, pour Catherine, responsable
d'une équipe d'ingénieurs chez un
constructeur automobile, il s'agissait de
mettre à disposition de son activité profes-
sionnelle toutes ses potentialités et pas
uniquement ses compétences techniques
« 50% de moi était inactif professionnel-
lement, mon intelligence "émotionnelle"
n'était absolument pas exploitée »
Cet accompagnement est limité dans le
temps et débouche sur la mise en place d'ac-
tions concrètes permettant à la personne d'as-
sumer la situation à laquelle elle est confron-
tée. Elle acquiert ainsi des modes de fonc-
tionnement plus souples et plus adaptables
qui lui permettront à l'avenir de faire face à
d'autres situations de manière plus aisée.

IL Comment ça
marche ?

Le bilan de compétences et le coa-
ching peuvent être menés de
manière très différente, selon les

publics concernés (cadres, non-cadres,
salariés ou personne sans emploi) et selon
les cabinets. Nous vous présentons ici les
méthodes employées habituellement.

1. Le bilan de compétences

Les étapes- clés et les techniques

La première étape a pour objectif de
dresser un bilan de votre mode de fonc-
tionnement et de vos potentiels :
Vos caractéristiques personnelles, vos
connaissances et compétences, vos motiva-
tions.
Une synthèse des points forts et points à
améliorer les plus révélateurs de votre per-
sonnalité, est alors effectuée
La deuxième étape est celle de la
construction de votre projet professionnel.
À partir de la synthèse préalablement éta-
blie, vous allez aller à la découverte des
fonctions, métiers ou projets possibles et,
au fur et à mesure des séances, parvenir à 2
ou 3 axes qui devront être approfondis par
des recherches documentaires et des inter-
views de professionnels.
Les outils utilisés sont des questionnaires
d'auto-évaluation, enrichis d'une analyse
graphologique ou de tests et l'écoute
active.

La durée

Le bilan se déroule sur environ 3 mois, sur
la base d'une vingtaine d'heures de face à
face et une quarantaine d'heures de travail
personnel, à ne pas négliger dans l'énergie
que vous mettez à effectuer ce bilan.

Le financement

Si vous êtes en poste, vous pouvez faire
financer votre bilan de compétences soit
par votre employeur soit par le FONGE-
CIF - une partie du financement restant
alors à votre charge.

Si vous êtes en recherche d'emploi,
vous bénéficiez dans le cadre du PARE, de
la part de l'ANPE de nombreuses
mesures, dont le "Bilan de Compétences
Approfondi". Le financement est totale-
ment pris en charge par l'ANPE mais ces
bilans sont moins complets que ceux effec-
tués dans le cadre du FONGECIF.

2. Le coaching

Les étapes —clés et les techniques

Les étapes dépendent des circonstances et
des problématiques de chacun, on peut
cependant les formuler ainsi :
- Définir très précisément les objectifs de

l'accompagnement
- Identifier chez la personne les points

d'appuis qui vont l'aider à progresser
- Exercer d'une séance à l'autre ces appuis

à travers des actions concrètes au travail
- Synthétiser et valider l'atteinte des
objectifs

Sont essentiellement utilisés des outils
d'analyse de la personnalité permettant de
comprendre les modes de fonctionnement
et l'écoute active, qui permet de reformu-
ler et de valider ce qui a été énoncé.

« Chaque séance prend en compte l'état
du moment de l'individu, il n'y a pas de
méthodologie plaquée. Au fur et à mesu-
re des séances, il s'est produit une prise
de conscience de choses que je pressentais
mais dont j'avais négligé l'importance »
(Catherine)

La durée

La durée est variable en fonction des objec-
tifs : elle est au minimum de 5 séances
d'environ 2 heures réparties sur 3 mois.

Le financement

L'accompagnement peut être pris en char-
ge par l'entreprise dans le cadre de son
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budget formation ou par la personne
concernée si c'est elle qui prend l'initiati-
ve sans en référer à son entreprise.

III . Quels résultats en
attendre ?

1. Pour la personne

Le bilan de compétences : un projet
professionnel approprié.

Pour Jérôme, « le bilan de compétences m a

permis de ressentir le bienfait de m'arrêter, d'en-

registrer mes compétences et ainsi de trouver en

interne chaussure à mon pied » Aujourd'hui,

il démarre donc dans une nouvelle fonc-
tion au sein de la même entreprise, avec
motivation et le sentiment agréable
d'avoir choisi et non subi cette évolution.
Le Coaching : Une étape professionnel-
le délicate passée avec réussite.

Pour Catherine, le coaching lui a permis
de s'affirmer dans son rôle de manager :
» je n'ai pas hésité à faire part à mon hiérarchique

de mon souhait de mettre au service de mon équipe

mes compétences « émotionnelles » aussi bien que

techniques. Cet argument a été entendu et j'ai mis

en place des entretiens d'accompagnement avec 4 per-

sonnes de mon équipe qui sont demandeurs. »

2. Pour l'entreprise

Le bilan de compétences : des salariés en
phase avec leur métier, tant sur le plan
des compétences que des motivations,
donc des salariés plus performants.

Pour Vincent, PDG d'une entreprise du
secteur textile, le bilan de compétences
fait partie des outils de gestion de carrière
mis à la disposition de ses salariés :
« J'offre à mes collaborateurs un bilan de com-

pétences tous les 10 ans. Ils sont seuls proprié-

taires du résultat. Très souvent, cela fait l'objet

d'une discussion à leur initiative où nous fai-

sons le point sur leur évolution professionnelle.

Pour eux, c'est aussi l'occasion de se resituer en

tant qu'individu dans leur environnement pro-

fessionnel mais aussi social et familial. »

Coaching : Des salariés qui exploitent
au mieux leur potentiel pour faire face
à des situations de changement perma-
nent, donc des salariés plus adaptables.
« Souvent ce sont les comportements et pas les compé-

tences proprement dites qui empêchent un collabora-

teur d'être réellement performant. Uaccompagne-

ment individuel permet au salarié de se développer

en toute autonomie avec une autre personne que son

hiérarchique direct qui a forcément un regard de «

juge et partie »». (Christine)
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Trouver 
son premier  job 

T rouver votre premier poste est un acte straté-

gique qui marquera la suite du déroulement 

de votre carrière. 

Prenez donc le temps de rencontrer le maximum de 

personnes, mais ne laissez personne décider à votre 

place ! 

Une première étape : 
élaborez et validez votre 

projet professionnel 

Hasard des concours, centres d'in-
térêts multiples, stages parfois 
trop diversifiés, vous pouvez être 

amené à hésiter et à éprouver la nécessité 
d'explorer plusieurs métiers et plusieurs 
secteurs d'activité. 

N'hésitez donc pas, avant même de choisir 
votre PFE qui peut s'inscrire dans une 
démarche de pré-recrutement, à : 

- Réfléchir sérieusement à ce que vous sou-
haitez faire, à le faire avec lucidité en 
retenant les choix pour lesquels vous 
pensez être crédible, tout en vous 
méfiant des clichés et des jugements un 
peu rapides sur certains métiers et cer-
tains secteurs d'activité. Pensez à valori-
ser l'expérience acquise durant le stage 
long puis le PFE. 

- Rencontrez dans la foulée des profession-
nels diplômés de l'Ecole, dont vous trou-
verez les coordonnées dans l'annuaire ou 

qui vous serons conseillés par l'associa-
tion. Vous serez surpris par ce que pour-
rons vous apporter ces contacts : 

• Validation de votre projer professionnel, 
• Informations privilégiées sur l'entrepri-
se, ses projets et ses pefspectives de déve-
loppement, 

• Accès éventuel au carnet d'adresses de 
celui qui vous aura reçu, 
• Conseils méthodologiques, 
• Eventuellement indication, à terme, de 
postes à pourvoir etc. 

Il est réellement essentiel de solliciter les 
diplômés de l'Ecole, non pas uniquement 
dans une démarche de candidat, mais bien 
plus dans celle d'une recherche de conseils. 
Enfin, n'oubliez que votte association est 
là pour vous accueillit et vous conseiller à 
ce stade de votre recherche. 

Envisagez vos premières 
candidatures comme 

un test. 

M uni de votre réflexion sur votre 
projet professionnel ainsi cjue 
des échanges que vous aurez eu 

avec des diplômés de l'Ecole, il vous est 

maintenant plus facile de cibler les entre-
prises et les organismes susceptibles de 
vous intéresser ainsi que les métiers qui 
pourraient constituer une première expé-
rience professionnelle intéressante, valori-
sante et pleine de potentiel d'évolution. 
S'agissant des jeunes diplômés, l'essentiel 
des gtands groupes, des cabinets de conseil 
et des bureaux d'études recrutent sur can-
didatures spontanées et plus rarement en 
publiant une offre de poste. 

Commencez pat des entreprises qui ne 
figurent pas au nombre de vos cibles pré-
férées. Ceci vous permettra de vous entraî-
ner pour les entretiens et de diminuer ainsi 
votre niveau de stress. 

Si vous n'êtes pas convaincu du résultat, 
consultez l'association afin de faire le point 
sur le contenu de votre projet, votre stra-
tégie de recherche, vos contacts, votre 
comportement, votre CV et vos lettres de 
motivation etc. 

Tout ceci prend du temps, mais il s'agit là 
d'un investissement nécessaire afin de vous 
permettre d'être en mesure de choisir réel-
lement votre premier poste plutôt que de 
le subir. 
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Ciblez ensuite les entreprises qui vous 

mot ivent le plus. Préparez bien vos argu-

ments avant de les évoquer dans vos lettres 

de motivat ions et en entret ien. Assurez-

vous que vous croyez vous-même à ce que 

vous affirmez. Si un doute pers iste, 

revoyez vos arguments. Placez vous tou-

jours dans la peau d 'un professionnel qui 

présente ses services à un autre profession-

nel. Ne cherchez pas à apparaître comme 

le meil leur de la classe, ce n'est pas le pro-

pos, mais bien plus comme celui qui sait 

ce qu' il veut et qui est prêt à s'investir 

dans l 'aventure de l 'entreprise. 

Plusieurs pistes pour 
trouver vos cibles 

1 Pensez aux entreprises que vous connais-

sez déjà, à celles qui sont présentes au 

Forum Tr ium ou encore à celles dans les-

quelles vous avez réalisé vos stages. 

> L'annuaire des diplômés de l'Ecole est 

éga lement un puissant out il de 

recherche. Il vous permet à la fois de 

trouver des entreprises auxquelles vous 

n'auriez pas nécessairement songé ainsi 

que des contacts dans chacune d'entre 

elles. A défaut de les rencontrer directe-

ment, n'hésitez pas à leur adresser votre 

candidature même si vous l'avez déjà fait 

auprès de la D RH de l 'entrepr ise. 

At tent ion toutefois de veiller à adresser 

des cand idatures cohérentes pour le 

même type de poste . .. 

I La lecture régulière de la presse technico-

économique est ind ispensable. Le 

Moni teur, Les Echos, La Tr ibune, le 

cahier saumon du F igaro, l 'Usine 

Nouvel le vous apporteront une foule 

d'idées pour vos candidatures. 

• ïisicez les salons professionnels qui sont 

régul ièrement organisés (Salon des Hauts 

Potentiels en septembre-octobre. Salon 

des ingénieurs en décembre. Salons 

organisé par les autres écoles etc.). Vous 

pourrez trouver les informations pra-

t iques d 'un certain nombre de salons 

dans « Flash Info » -notre news letter- et 

sur le site de l'association — www.ponts.org  

- ou encore sur celui de l'APEC. 

• Consultez, au moins une fois par semai-

ne, l 'ensemble des opportuni tés profes-

sionnel les qui f igurent sur le site 

ww.ponts.org ( rubr ique « emploi »). 

At tent ion, pour accéder à ce service, vous 

devez être à jour de cotisation. 

• Enfin, et on ne le répétera jamais assez, fré-

quentez les réunion des groupes profes-

sionnels de vorre association. Il en existe 

pour presque l'ensemble des secteurs d'ac-

tivités accessibles à la sortie des Ponts. 

'Vous y rencontrerez, dans un cadre infor-

mel, de nombreux professionnels. Vous 

pourrez vous faire connaître d'eux et parta-

ger des réflexions sur des sujets d'actualité 

variés. 

Calendrier accessible sur www.ponts.org  

(rubr ique « agenda »). 

A u total, vous devez être en mesure de 

produire 15 à 20 candidatures par semai-

ne. C'est un niveau d ' in tens i té de 

recherche raisonnable qui vous permet t ra 

detrouver un emploi dans un délai raison-

nable. 

Savoir accepter les 
réponses négatives 

A t tendez-vous à recevoir 8 à 9 

réponses négatives en moyenne 

pour 10 candidatures. Indépen-

damment de vos eminentes qualités et de la 

pertinence de votre candidature, c'est ce que 

vous observerez vraisemblablement. De 

même, attendez-vous à passer un certain 

nombre d'entretiens qui ne déboucheront 

sur aucune proposition. Néanmoins, ils vous 

auront permis d'affûter vos arguments. 

I l est généralement assez difficil e d'obtenir 

les motivat ions d 'une réponse négative. 

Bien souvent ce sont des motifs exogènes à 

votre candidature et à vous-même qui ont 

été considérés : le poste est en définitive 

pourvu en interne, le poste n'était pas réel-

lement budgété, plusieurs acteurs clefs du 

recrutement n'étaient pas d'accord sur le 

profil à pr iv i légier. .. Autant de motifs qui 

vous échapperont. 

Ne pas oublier 
de relancer 

V ous êtes parfaitement en droit de 

relancer l 'entreprise ou le cabinet 

de recrutement si vous n'avez pas 

de nouvelle de votre candidature au bout 

d'une dizaine de jours. 

A la fin d 'un entret ien, pensez toujours à 

convenir avec votre inter locuteur d 'un 

rerme au bout duquel, si vous n'avez pas 

de nouvelles, vous pourrez relancer. 
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Le salaire n'est pas 
un tabou 

En règle générale, ce point est abor-
dé lors du dernier entretien mais ce 
n'est pas toujours le cas. Il est pré-

férable de laisser le recrureur prendre l'ini -
tiative d'entamer cette discussion. En 
revanche, lorsqu'il vous demande vos pré-
tentions salariales, n'hésitez pas, notam-
ment s'il s'agit d'un grand gtoupe qui dis-
pose généralement de grilles de rémunéra-
tion, à lui retourner la question en lui 

demandant : « pour un candidat qui a mon 
profil (vous rappelez alors quelques uns de 
vos points forts : les Ponts, un diplôme 
étranger, votre stage long en cohérence 
avec le poste pour lequel vous êtes candi-
dat etc.) quelle est le type de rémunération 
envisageable dans votre entreprise ? Ceci 
vous permettra de d'entamer votre négo-
ciation en connaissant la proposition stan-
dard de l'entreprise. 

Ponts est de 37,7 K € bruts/an tous sec-
teurs d'activité confondus. 

Pour négocier convenablement votre 
rémunération, il faut naturellement inté-
grer toutes les contraintes du poste mais 
aussi penser à l'éventuelle part variable et 
à son mode de calcul, le cas échéant à l'in-
téressement, à la participation ou encore 
aux éventuels avantages en nature. 

S'il ne vous est pas possible de procéder 
ainsi, sachez que la rémunération moyenne 
constatée actuellement à la sottie des A vous de jouer ! 

- ANNUAIR E 2004 -

es ingénieurs des Ponts et Chaussées 
jouent un rôle eminent dans l'ensemble 
des services du ministère de l'Equipe-

^^»• ment, des Transports et du Logement. 
Ils assument également des fonctions impor-
tantes dans les autres administrations et 
dans les organismes des secteurs public, 
parapublic et privé. 
De même, les ingénieurs civils des Ponts et 
Chaussées, occupent des postes de 
grandes responsabilités dans tous les 
domaines (entreprises, bureaux d'études, 
ingénieurs-conseils, contrôle, organismes 
financiers, industrie, recherche, services...). 
L'annuaire est édité conjointement par les 
deux associations. 

L'ANNUAIR E 2004 EST DISPONIBLE 
PLUS DE 3 000 MODIFICATIONS 

// est adressé directement à tous les anciens élèves à jour de leur cotisation 
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Un marché de remploi 
qui retrouve des couleurs : 
réultats de l'enquête 2004 

L a dernière enquête réalisée par l'AAENPC a porté sur la promo sortante ainsi 

que sur les promotions 96, 86, 76 et 66. 

Nous avons également procédé à un complément d'enquête en direction des 

diplômés issus du département « Ville , Environnement, Transports » et 

du DESS « Financement de projets ». En effet, il nous semblait important 

d'avoir un éclairage spécifique sur l'adéquation entre les objectifs annoncés par ces 

formations et la réalité de leurs débouchés. 

Les diplômés des Ponts 
assez peu concernés 

par le chômage 

Sur l'ensemble des promos interrogées 
nous constatons un taux de chômage 
inférieur à 5%, ce qui est une améliora-

tion par rapports aux enquêtes précédentes. 

Ceci couvre néanmoins une diversité de 
situations qu'il serait imprudent de mini-
miser. Restructurations de groupes, diffi -
cultés sectorielles ou encore difficultés 
pour se maintenir dans un poste salarié et 
de responsabilité pour les cadres les plus 
âgés, rien de tout cela n'est étranger à nos 
diplômés. 

Toutefois, nous constatons, de façon récur-
rente, un faible taux de chômage doublé 
de l'observation selon laquelle l'association 
est majoritairement sollicitée par des 
anciens en simple recherche de mobilité 
plutôt que par des camarades hors-postes. 

Les « hors-postes » 

1996 Rappel 2004 
2003 

'"  Des recherche s plus tardive s pour les jeunes diplômé s dans un 
"  march é de l'emplo i encor e incertain . 

Un taux d'inactivit é inférieu r à celu i de l'ensembl e des cadres . 

www.ponts.org 
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Il convient de noter que les jeunes diplô-
més ont entamé leur recherche plus tardi-
vement cette année. 

Ceci s'explique sans doute par une attitu-
de plus détendue des élèves à l'égard du 
marché de l'emploi ainsi que par le 
nombre de plus en plus important d'élèves 
qui poursuivent leur 3e année à l'étranger 
et la termine un peu plus tardivement que 
leurs camarades restés en France. 

Une durée de recherche 
symbolique pour nos 

jeunes diplômés. 

Celle-ci s'élève à 1,4 mois (contre 
1,9 mois pour les promos 2002 et 
2003)- Là encore, il convient de 

souligner une certame diversité de situa-
tions. En effet, 31 % de la promo a trouvé 
son premier poste dans le cadre d'un pro-
jer de fin d'études qui s'est transformé en 
pré-recrutement. 

D'autres ont cherché plusieurs mois. Les 
principales difficultés relevées sont essen-
tiellement liées à un projet professionnel 
imprécis, ou a contrario à un projet trop 
étroit, parfois également à une maîtrise 
incertaine des entretiens. 

Dans tous ces cas de figure, l'association 
s'efforce d'accompagner les jeunes diplô-
més. Plus du quart des diplômés de la 
promo sortante, ayant trouvé un poste au 
moment de l'enquête, a été aidé à un 
moment ou un autre par l'association. 

Pour l'ensemble des promotions, nous 
avons constaté que les candidatures spon-
tanées représentent l'essentiel des moyens 
mis en oeuvre pour trouver un nouveau 
poste (près de 21 % sur l'ensemble des 
promos interrogées). En revanche, l'effet 
réseau est plus sensible pour les promos les 
plus anciennes. L'AAENPC sensibilise 
néanmoins les plus jeunes à recourir de 
façon plus importante au réseau des diplô-
més afin d'obtenir des informations de 
premier choix sur certaines entreprises ou 
secteurs d'activité et d'avoir les conseil 
avisés de ceux qui les ont précédés. 

Les Ponts : heureux de 
leur responsabilités 
professionnelles ? 

Comme l'an dernier, nous avons 
obtenu un taux de satisfaction 
supérieur à 90% à la question « Ce 

poste correspond-t-il à tes attentes ? ». 

Sans surprise, les argument généralement 
mis en avant portent sur : 

Au travers de l'enquête 2004, nous avons 
noté un léger tassement des rémunérations 
des quadragénaires que nous nous gardons 
bien d'interpréter. En effet, l'écart type 
observé est très important et le nombre de 
répondants assez modeste. 

Les professionnels des ressources humaines 
font souvent observer que le fait de chan-
ger d'employeur favorise une rémunéra-
tion plus dynamique. Nous avons tenté 
sur la promo 76 de vérifier cette affirma-
tion. 

• Le niveau de responsabilité et de rému- A l'examen, il apparaît que, s'agissant de 
la promo 7é et pour ceux qui ont répondu, 
les camarades qui n'ont jamais changé 
d'employeur ont une rémunération 
annuelle brute inférieure en moyenne de 
30 K à celle de leurs autres camarades... 

neration, 
• Les perspectives d'évolution attrayantes, 
• La diversité des missions, 
• Ou encore l'autonomie. 

Des rémunérations de 
bon niveau pour les 

jeunes diplômés et plus 
difficiles à apprécier pour 

les promos plus 

anciennes. 

L'Ecole des Ponts : une 
école généraliste. 

Sans surprise nous avons constaté une 
forte dispersion des diplômés sur 
l'ensemble des secteurs d'activité 

accessibles à la sortie de l'Ecole. 

L e niveau moyen de rémunération à Nous avons noté notamment que : 
a sortie de l'Ecole est de 37,7 K € »L'industrie reste un débouché essentiel 

annuels bruts. pour l'Ecole, 

Rémunérations 

*I39,2 

2(K)4 Rappel 1996 1986 1976 1966 
2003 

Stable pour les juniors 

<J|,Ê- Des rémunérations moins dynamiques pour les quadras 

** ' — Un tassement pour les anciennes promos ? 

www.ponts.org 
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Répartition par secteur d'activité 

• Industri e 

a BTP+BET 

• Conseil/Audi t 

Q Transport s et service s 
urtiain s 

B Fonction s publique s 

. Que les promos récentes semblent un 
peu plus mtéressées par le BTP, 

i Que la promo 2004 s'est caractérisée par 
un rattrapage sur les métiers de la finan-
ce et ceux du conseil, ceux-ci ayant fait 
l'objet de recrutements modestes les 
années précédentes. 

(VET) et du DESS « Financement de 
projet s » correspondent globalement à 
la réalité du marché de l'emploi . 

Nous avons relevé que 71% des diplômés 
issus du département VET ont trouvé un 
poste dans l'un des 3 secteurs auxquels 
prédestine ce département de l'Ecole. 

Les objectifs annoncés du département L'AAENPC maintient néanmoins sa pré-
« Ville , Environnement, Territoir e » occupation quant à la faiblesse des débou-

La promo 66 et la retraite 

• Prolongatio n de 
l'activit é 
actuell e 

• Nouvell e activit é 
professionnell e 

G Profite r 
pleinemen t de la 
retraite 

Une majorité relative pour la prolongation 
d'activité 

wvsAA/.ponts.org 

chés dans le secteur de l'environnement. 
Nous avons également constaté que les 
rémunérations observées pour les jeunes 
diplômés en poste dans ces secteurs étaient 
en moyenne légèrement inférieures à celle 
de l'ensemble de la promo. 

La cohérence observée pour le DESS « 
Financement de projets » quant aux 
débouchés professionnels est un peu plus 
élevée (80%). 

En revanche, l'essentiel des opportunités 
professionnelles pour ce rype de métiers 
reçues, détectées et diffusées par l'associa-
tion concernent des diplômés disposant 
d'une ou de deux expériences profession-
nelles. 

Et la retraite ? 

Nous avons également interrogé la 
promo 66 afin de savoir de quel-
le façon ceux qui ont répondu 

envisageaient leur retraite. 

Les résultats sont partagés. Toutefois, il 
apparaît que les camarades de la promo 66 
sont assez largement partisans d'une 
retraite active. 

Enfin nous avons relevé quelques conseils 
donnés par les anciens aux plus jeunes. 
Parmi ceux-ci : 

• Rester très très modeste. 
• L'herbe est toujours censée être plus verte 

dans le champ du voisin. 
• Choisis un travail qui te motive. S'il 

n'existe pas crée le... 
• Faire une partie de sa carrière à l'étran-

ger. 
• Rechercher l'excellence plutôt que la 

sécurité. 

• Les réseaux auxquels on participe sont 
essentiels. 

• Savoir ce que l'on veut et se fixer des 
objectifs atteignables. 

Vous trouverez tous les résultats détaillés 
de cette enquête sur la site : 
www.ponts.org. 

Stéphane DASSÉ 
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Anciens Elèves des 
Ponts, des profil s 
très prisés par 
Ernst &  Young 

PCM : Quels sont les métiers 
d'Ernst & Young ? 

Ernst & Young a une expertise dans 
trois métiers que sont l'audit, le 
conseil juridique et fiscal et le conseil 

à la transaction. Aujourd'hui nous tra-
vaillons avec la majeure partie des sociétés 
du CAC 40, nous sommes commissaires aux 
comptes pour plus de la moitié d'entre elles 
et nous auditons régulièrement la moitié des 
grands groupes français. Ernst & Young est 
présent sur tout l'Hexagone avec 17 bureaux 
régionaux et un siège à Paris qui compte 
environ 200 associés. 

PCM : Comment expliquez-vous 
la forte proportion d'ingénieurs 
que compte Ernst & Young ? 

Nos métiers nécessitent des capa-
cités d'analyse et nous nous 
sommes aperçus que les critères 

de réussite professionnelle dans les cabi-
nets de conseil et d'audit étaient les 
mêmes que les critères de sélection des 
concours. Je suis l'un des premiers ingé-
nieurs à avoir été recruté par la firme. 
Aujourd'hui Ernst & Young en compte 
près de 300, diplômés des écoles d'ingé-
nieurs des groupes A et B. Nous en recru-

tons une cinquantaine par an, pour les d'adresses permettant d'ouvrir les portes 
métiers d'audit et de transactions, ce qui des grands groupes industriels français. Il 

représente une partie significative des s'agit d'un tremplin de carrière formi-
recrutements de la firme en audit. dable. 

PCM  : Ernst & Young se démar- PCM : Comment un ingénieur 
que t-il de ses concurrents en parvient-il à maîtriser rapide-
matière de recrutement des ingé- ment la science financière et 
nieurs ? comptable ? 

A bsolument. Les statistiques par-
lent d'elles-mêmes : 50% des 

-ingénieurs qui exercent notre 
métier le font chez Ernst & Young alors 
que nous sommes 5 concutrents sur le 
marché. Ernst & Young est de loin le pre-
mier employeur d'ingénieurs parmi les 
firmes d'audit et nous en sommes fiers. 

PCM  : Sont-ils immédiatement 
opérationnels ? 

I l manque à l'ingénieur qui rentre dans 
notre environnement professionnel 4 
éléments fondamentaux : une réelle 

expertise (la plupart des écoles délivrent 
une formation de plus en plus généraliste), 
la capacité de convaincre, l'esprit de syn-
thèse, ainsi qu'un réseau. Ce dernier point 
est fondamental ; une expérience chez 
Ernst & Young apportent un carnet 

Nous les encourageons fortement à 
devenir experts comptables. Ce 
diplôme leur permettra de 

vendre une expertise précise à leurs clients, 
expertise qu'ils acquerront également sur 
le terrain et par la formation, ce qui repré-
sente au moins 10 à 15% du temps d'un 
collaborateur les 5 premières années chez 
Ernst & Young. Notre métier est un 
métier de relarionnel er nous apprenons 
aux ingénieurs à synthétiser, à savoir 
convaincre, à aller à l'essentiel. Au bout de 
quelques années, nous avons des profils 
extrêmement complets et polyvalents. 

PCM : Vous conjuguez une fonc-
tion d'associé 

E n tant qu associe, je « manage » 
plusieurs équipes, je suis le contact 
institutionnel et commercial de 
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gagner en maturité, 
en sérénité consei pour un jeure port 1 

mes clients et j'ai la responsabilité de 
comptes à développer. J'ai voulu rester en 
contact avec le monde des ingénieurs ce 
qui explique entre autres que mes clients 
soient des entreprises industrielles. Notre 
métier comporte 3 dimensions: une 
dimension géographique, une dimension 
de métier et une troisième dimension rela-

tive au secteur d'activité. Pour ma part, je 
me suis spécialisé dans l'assistance à la 
transaction pour de grands comptes indus-
triels et pour des fonds d'investissement. 

J'ai choisi avec l'un des associés du cabinet 
et camarade de l'école, Daniel Benquis 
(90), d'assumer une responsabilité humai-

ne au sein de l'entreprise : le recrutement 
des jeunes ingénieurs. A chaque grande 
école est affecté ce que nous appelons un « 
campus manager ». Nous supervisons avec 
Daniel l'ensemble des relations avec les 
grandes écoles d'Ingénieurs, gérons l'inté-
gralité du budget alloué pour ces actions, 
le tout en parfaite harmonie avec notre ser-
vice recrutement qui fait un travail d'une 
efficacité remarquable. A ce titre nous ren-
controns des Grandes Ecoles telles que l'X , 
les Ponts, Supéiec, Centrale, les Mines, les 
associations et le corps professoral. 

PCM : Si vous deviez donner un 
conseil aux jeunes Ponts ? 

S'ouvrir davanrage au monde écono-
mique, peu d'entre eux ont une cul-
ture économique satisfaisante. 

S'ouvrir aux autres car le travail en équipe 
est notre quotidien. Etre plus à l'écoute, 
fluidifie r et flexibiliser son intelligence 
relationnelle. Apprendre plusieurs 
langues, exploiter toute occasion tournée 
vers l'international et profiter enfin de la 
3ème année pour prendre du recul et 
exploiter au mieux l'expérience acquise 
lors des stages. Gagner en maturité, en 
sérénité. 
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Quelques conseils 
au service de votre 
carrièr e 

L'E-candidature 
spontanée 

Plus rapides et efficaces, les candi-

datures par  mai l s représentent 

aujourd'hu i p lus de 80% des dos-

siers reçus par  les recruteurs. 

N'hési tez donc pas à privi légier  ce 

moyen, dans la mesure où vous 

prenez b ien en comp te les 

contraintes et les attentes de celui 

qui récept ionnera le message. 

Pas de différence de fond avec une 
candidature « postale ». 

Votre candidature reste un document 
argumenté qui n'a qu'un unique objectif : 
obtenir un entretien. Comme pour une 
candidature classique, n'hésitez pas à 
mettre en valeur dans votre CV les élé-
ments susceptibles de valoriser votre expé-
rience au regard du poste que vous recher-
chez. 

Cibler  correctement les entreprises 

L'objectif n'est pas « d'arroser » le maxi-
mum d'entreprises mais bien plus de 
sélectionner celles pour lesquelles vous 

êtes en mesure de convaincre de votre 
motivation. 

S'agissant des e-candidatures, les recru-
teurs sont bien plus attentifs à la person-
nalisation et au ciblage de la candidature, 
même s'ils admettent généralement une 
lettre de motivation plus concise que celle 
qui pourrait être faite par voie postale. 

Respecter  quelques règles de forme. 

La « lettre » de motivation peut être dans 
le corps du mail. En revanche, le CV doit 
être en pièce jointe. 

Il est très vraisemblable que votre dossier 
sera imprimé. Aussi, privilégiez les formats 
standards et prenez soin d'éviter les fonc-
tionnalités avancées et trop sophistiquées. 

Un document « word », éventuellement « 
pdf » imprimable en noir et blanc, sans cou-
leurs claires ou ton sur ton fera l'affaire. 

N'oubliez pas les formules de politesse, 
même abrégées, dans le mail d'accompa-
gnement. 

Enfin, il est parfaitement inutile de dou-
bler votre e-candidature par un courrier 
postal. Relancer téléphoniquement 10 
jours plus taid est mieux apprécié et plus 
efficace. 

Faut-il donner un titre à 
votre CV ? 

L e titr e de votr e CV permet une 

lectur e p lus orientée de ce docu-

ment. I l s'agit là d'u n habil lage 

stratégique de votr e candidature 

qui ne peut être raté. 

La concision est une règle d'or 

Le titre a pour objet de vous positionner en 
quelques mots. Il peut introduire un résu-
mé succin en tête du CV ou bien se suffire 
à lui-même. 

Choisir  le message essentiel 

Le titre doit souligner votre objectif. Faire 
apparaître votre offre de service comme 
titre de votre CV est souvent apprécié des 
recruteurs. Ils peuvent ainsi s'assurer d'un 
seul coup d'œil l'adéquation entre le poste 
à pourvoir, vos aspirations et votre profil. 

La présence de ce titre évite également les 
éventuelles erteurs d'aiguillage dans les 
grandes DRH ou les interprétations hasar-
deuses. 
Il convient cependant de ne pas être trop 

étroit dans le titre. Un intitulé trop res-
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treint peut vous faite passer à coté d'un 
poste qui vous aurait éventuellement 
convenu. N'hésitez pas à rédiger diffé-
rentes versions de votre CV avec des titres 
légèrement différents que vous utiliserez 
en fonction des circonstances. 

En revanche, le CV qui fera apparaître plu-
sieurs titres, plusieurs fonctions recher-
chées sur un même document est à pros-
crire en France. 

Natutellement le titre retenu doit être cré-
dible et en harmonie avec votre parcours. 
Ce titre doit correspondre, au moins en 
partie, à la réalité de votre expérience. 

Un CV doit toujour s être testé, c'est 
encore plus vrai pour  le titre . 

Avant de diffuser votre CV, faites le lire à 
une ou plusieurs personnes avec le titre. 
Renouvelez l'expérience avec d'autres per-
sonnes sans le titre. Posez leur la question 
de savoir pour quel type de fonction vous 
êtes candidat. 

Si vous n'obtenez pas les mêmes réponses 
il est essentiel de lectifier votre CV. 

Comment réussir sa 
période d'essai ? 

La pér iode d'essai, généralement de 

3 ou 6 mois, est une phase straté-

g ique durant laquelle se construir a 

votr e image au sein de l 'entreprise. 

C'est également durant cette pério-

de que s'établira le type de manage-

ment que vous mettrez en place 

pour  votr e équ ipe ainsi que le 

« contrat d'objectif s » avec votr e 

hiérarchique. 

Ne pas attendre d'être submergé pour 
explorer  le poste. 

La période d'insertion que forme la pério-
de d'essai autorise assez facilement une 
investigation au-delà du périmètre de vos 
responsabilités. Profitez en pour aller voir 
les autres directions, circuler dans les 

jev^ ß 

\ AMTî NT J 

filiales et rencontrer le maximum de per-
sonnes. Ceci vous permettra de collecter 
des informations qui vous seront certaine-
ment indispensables par la suite, mais 
aussi de vous faire connaître au sein de 
l'entreprise. 

Ecoutez vos collaborateurs. 

Avant même votre arrivée, vos collabora-
teurs ont certainement entendu parler de 
vous. Ils se font une certaine représenta-
tion de vous-même et de vos missions. 

Sachez satisfaire cette curiosité et sachez 
également écouter ce qu'ils ont à vous 
dire. Vous y gagnerez en confiance et en 
i-irhpsse d'information. 

Evitez naturellemenr d'exprimer des idées 
trop arrêtées, des jugements prématurés 
ainsi que des décisions précipitées. Votre 
arrivée ne doit pas nécessairement être 
synonyme de révolution ou de déstabilisa-
ion d'une équipe sauf si elles sont recher-

chées par votre hiérarchie. 

Afi n de rencontrer chacun de vos collabo-
rateufs, pensez à établir un calendrier et 
mettez tout en œuvre pour vous y tenir. 

Tenir  informer  votre hiérarchie. 

L'objectif reste d'établir une relarion de 
confiance. 11 est également pour vous de 
fonctionner à partir d'objectifs clairs et 
sans malentendus. Aussi, n'hésitez pas à 
prendre l'initiative de points d'étapes avec 
votre hiérarchique. 

Tout ceci vous aidera à établir avec vos 
interlocuteurs principaux un contrat clair 
de prise en main de vos fonctions. 

Enfin, soyez conscient que la période d'es-
sai s'applique à vous-même comme à votre 
employeur. Vous pouvez donc le quitter 
avant le terme de la période d'essai sans 
avoir à fournir d'explication (du moins en 
théorie) et sans le formalisme lié à la rup-
ture d'un contrat de travail, même si un 
court préavis peut parfois être prévu 
contractuellement pour la durée de la 
période d'essai. 

Il n'est donc pas impossible de maintenir 
une prospection, même minimale, durant 
la réalisation de votre période d'essai. 

Comment aborder les 
salons et les forums ? 

I l faut savoir  en premier  l ieu ce que 

vous attendez de ces manifesta-

t ions. Fréquenter  ce type d'encein-

te, no tamment pour  les plus jeunes, 

est indispensable. Cette démarche 

permet de se fair e rapidement une 

idée du marché de l 'emploi pour  le 

typ e de mét ie rs ou de projet s 

auquel vous vous dest inez. 

Profite r  ainsi de l 'unit é de l ieu et de 

temps pour  entamer cette prospec-

t io n doit néanmoins s'accompagner 

de quelques règles. 
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Choisir  les salons. 

Ce choix doit s'effectuer en fonction de 
l'éventuelle spécialisation du salon, des 
entreprises présentes et bien sûr des 
dates. 

Il est également souhaitable de prendre 
en compte l'orientation générale du 
salon : jeunes diplômés ou profils plus 
expérimentés. Dans le premier cas, un 
senior ne trouvera pas nécessairement sur 
le stand convoité ni l'mterlocuteur sus-
ceptible de répondre à sa demande ni les 
opportunités. 

Un dialogue relativement informel . 

La fréquentation d'un salon est souvent, 
pour les plus jeunes, un excellent moyen 
de démystifier les entretiens de recrute-
ment. Dans ce type de contexte, les entre-
tiens sont rapides et seules les principales 
questions sont posées. L'objectif teste sou-
vent de faire une simple présélection des 
dossiers. 

Les enjeux sont plus faibles et un jeune 
diplômé poutra poser des questions et voir 
comment réagit son interlocuteur afin de 
progresser au fil des échanges. 

S'organiser. 

Il est vivement recommandé de s'inscrire au 
préalable afin de convenir de rendez-vous 
lorsque cela est possible. Dans le cas contrai-
re, il est préférable de privilégier les horaires 
de fréquentation réduite afin d'éviter d'avoir 
à affronter une file d'attente importante 
pout les enttepiises de forte notoriété. 

N'oubliez pas de récupérer sur place la 
documentation qui vous permettra d'ali-
menter vos candidatures ultérieures. 

Pensez au CV. 

Vous pouvez valablement aborder une 
entreprise dans un salon de recrurement 
que si vous êtes en mesure de remettte 
votre CV. C'est une évidence qu'il n'est 
jamais inutile de rappeler. 

Pensez également à relancer votre contact 
quelques jours après. Pour cela, n'omettez 
pas de lui demander sa carte de visite... 

A la fin du salon, faites le point. 
Sélectionnez les entreprises à relancer. 
Rédigez des candidatures pour celles que 
vous n'avez pu rencontrer mais qui vous 
intéressent. Exploitez la documentation 
récupérée afin de trouver de nouvelles 
idées. Entrez en contact avec des diplômés 
de l'Ecole en poste dans les entreprises 
sélectionnées. 

Stéphane Dassé 
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Faites comm e Alexandra , Marjorie , Didie r et Jean Michel . 

rejoigne z une commufiôut é scientiFiqu e 
pluridisciplinaire , ouvert e sur 
la recherch e 
internôtionôleeti e i 
mond e industrie l i 

"Invente r les objet s de demai n avec les industriel s 

d'aujourd'hui , c'es t créer du bien-être " 

jidier met au point des piles à combustit)l( 
le nouvelles technologies pour rénergie 

"Concevoi r les système s pour l'énergi e de demain , 

c'es t vouloi r protége r l'homm e et son environnement " 

Spécialiste en modélisation, Marjorie s'investit dans 

"Travaille r pour la dissuasion.c'es t releve r des 

défi s technologique s unique s au monde " 

Opticien lasériste, Jean-Mich 
à la réalisation d'un qrand la ;er de puissance 

"Réfléchi r aux grande s question s scientifiques , 

c'es t auss i prépare r l'innovation " 

A la frontière de la microélectronique et de la biologie. 
Alexandra met au point des biopuces pour le diagnostic 



Libéralisation des 
services financiers 
dans l'Union 
Européenne 

L e marché intérieur constitue l'objec-
ti f principal du traité de Rome, qui 
prévoyait l'établissement d'un mar-

ché commun reposant sur la libre circula-
tion des marchandises, des personnes, des 
services et des capitaux. 

Le traité instituant la Communauté euro-
péenne (TCE) a repris ces objectifs, qui 
sont également les bases légales pouvant 
être utilisées pour réaliser l'intégration des 
marchés financiers : liberté d'établisse-
ment, libre prestation de services et libre 
circulation des capitaux. 

La libéralisation des services financiers 
au sein de l'Unio n européenne est l'u n 
des aspects de la réalisation du marché 
intérieur  des services, en même temps 
qu'ell e permet d'approfondi r  la libr e 
circulatio n des capitaux par  l'intégra -
tion des marchés financiers. 

Cette intégration est souhaitable fx)ur une 
plus grande liquidité des marchés, une 
meilleure mutualisation des risques et la 
stimulation de l'innovation et de la 
concurrence. 

Le mouvement d'intégratio n des mar-
chés financiers a été initi é à la fin des 
années 1980, en parallèle de l'achève-

ment du processus de libéralisation certains pays, les obstacles aux investisse-
des mouvements de capitaux. ments étrangers... 

L'instabilité monétaire de la fin des années 
i960 et des années 1970 interdisait toute 
avancée notable dans le domaine de la libé-
ralisation des mouvements de capitaux, 
préalable à l'intégration des marchés 
financiers. A l'inverse, la mise en place du 
Système monétaire européen en 1979, et le 
contexte de « relance européenne » qui 
prévalait au milieu des années 1980, plai-
daient pour la réalisation d'un véritable « 
espace financier européen ». 

Le traité distinguait alors les « paiements 
courants » et les « mouvements de capi-
taux ». En pratique, si les premiers ont été 
complètement libétalisés dès la fin de la 
période de transition, ce n'est qu'à partir 
du milieu des années 1980 que la libérali-
sation des mouvements de capitaux entre 
Etats membres a connu une brusque avan-
cée. 

C'est ainsi que le Conseil décidait, le 24 
juin 1988, de la libéralisation totale des 
mouvements de capitaux dans la 
Communauté, à compter du 1er juillet 
1990. Ont ainsi disparu, en application de 
cette directive, les éléments de contrôle 
des changes qui subsistaient encore dans 

Cette avancée a également bénéficié aux 
efforts de libéralisation des services finan-
ciers, qui ont d'abord pris la forme de 
directives sectorielles, dans les secteurs 
bancaires, de l'assurance et sur le marché 
des valeurs mobilières. 

L integration du 
secteur bancaire est 

la plus achevée 

L 'article 52 du TCE prévoit que la 
libéralisation des services des 
banques et des assurances qui sont 

liés à des mouvements de capitaux est réa-
lisée en harmonie avec la libéralisation de 
la circulation des capitaux. 

De ce fait, il a fallu attendre la directive du 
24 juin 1988 sur la libéralisation des mou-
vements de capitaux pour que l'intégra-
tion des marchés bancaires puisse se faire. 
Ainsi, la directive relative à la liberté 
d'établissement et à la libr e prestation de 
services des établissements de crédit a été 
adoptée le 15 décembre 1989-
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D 0 S S I P :R : BANQUES 

Cette directive constitue le texte clef en 
matière d'intégration des marchés ban-
caires. Elle prévoit notamment : 
- l'existence d'un agrément unique auto-

risant les banques et autres établisse-
ments de crédit à s'établir librement avec 
des succursales et à offrir leurs services 
dans toute la Communauté ; 

- la liste des activités bancaires qui peuvent 
être fournies dans tous les Etats membres 
pour autant qu'elles aient été couvertes 
par l'agrément ; 

- le niveau de capital minimal pour les 
banques ; 

- les règles prudentielles concernant 
notamment les participations qualifiées, 
la bonne organisation administrative et 
comptable et les procédures de contrôle 
interne adéquates. Ces règles ont été 
adoptées afin de garantir l'égalité de 
concurrence entre les banques et autres 
établissements de crédit dans la 
Communauté et d'éviter des transferts de 
siège en direction d'un pays où la sur-
veillance serait moins stricte. 

Le secteur des 

assurances a suivi 

En raison de l'hétérogénéité des pra-
tiques de vente des produits d'assu-
rance, l'intégration des matches 

dans le secteur des assurances a été tardive. 
Pour tenir compte de ces spécificités, la 
Communauté a traité séparément l'assu-
rance-vie et l'assurance non-vie. 

Pour l'assurance-vie, le Conseil a adopté 
successivement plusieurs directives de 
coordination : 
- 1979 : première directive visant l'exerci-

ce effectif du droit d'établissement, 
- 1990 : deuxième directive visant l'exerci-

ce effectif de la liberté de prestation, 
- 1992 : troisième directive, dont l'objet 

fut l'achèvement du marché intérieur de 
ce marché selon les principes d'agré-
ment administrati f unique et de 
contrôle par  le pays d'origine, 

- 2002 : la directive 2002/83/CE a abrogé 
les directives précédentes, pour les 
refondre en un texte unique et cohérent, 
en conservant les principes précédem-
ment établis toutefois. 

Le bon fonct ionnement du marché bancaire unique 
repose sur 3 éléments essentiels : 

Harmonisation Contrôl e par le Reconnaissance 
normativ e pays d'origin e mutuelle 

Tous les Etats membres Une banque exerçanr ses Les autorités nationales de 
doivent procéder à l'har- activités dans plusieurs surveillance des Etats 
monisation essentielle des Etats membres est soumise membres reconnaissent les 
lois et des pratiques régle- au contrôle des autorités réglementations de contrô-
mentant l'activité bancai- compétentes de son Etat le en vigueur dans le pays 
re, notamment en termes d'origine, c'est-à-dire du d'origine des banques qui 
d e: pays qui a émis l'agrément opèrent sur leur territoire. 

- Accès à l'activité unique et oii se trouve son 
- Fonds propres siège. La filial e d'une banque 
- Limitation des grands d'un pays tiers, une fois 

risques autorisée, jouit des mêmes 
- Forme, contenu, règles droits que les banques 
d'évaluation des comptes. communautaires, sous 

j Ces règles sont reprises dans réserve de réciprocité (trai-
la directive 2000/12/CE. tement national ou accès 

effectif au marché). 

Pour l'assurance non-vie, les exercices 
effectifs de la liberté d'établissement et de 
la libre prestation de services sont respec-
tivement organisés par les directives 
73/239/CEE et 88/357/CEE. 

En marge de ces grandes directives, la 
Communauté a légiféré dans des domaines 
spécifiques du secteur de l'assurance, 
comme l'assurance automobile, l'assurance 
protection juridique, crédit et caution. 
Elle a en outre institué un comité des assu-
rances chargé d'aider la Commission dans 
sa tâche de collaboration avec les autorités 
de contrôle nationales dans ce domaine. 

Le marché des valeurs 
mobilières a nécessité des 

efforts spécifiques 

L a libéralisation des transactions sur 
les valeurs mobilières est devenue 
effective en 1996 avec l'entrée en 

vigueur des deux directives de 1993 rela-
tives aux services d'investissement et à 
l'adéquation des fonds propres. 
L'approche adoptée pour réaliser ce marché 
unique est semblable à celle suivie pour 
l'ensemble des services financiers, et repo-
se sur  les 3 éléments décrits ci-dessus 
comme fondateurs dans l'intégratio n 
du secteur  bancaire : 

- harmonisation des normes essentielles, 
- coordination des autorités de surveillan-

ce par le pays d'origine, 
- reconnaissance mutuelle par les autorités 

de surveillance nationales des contrôles 
effectués dans le pays du siège. 

Toutefois, l'intégrarion des bourses de 
valeurs européennes était loin d'être com-
plète à la fin des années 1990 en raison, 
notamment, de l'harmonisation a minima 
réalisée par certains textes dans des 
domaines importants (directive de 1980 
sur les prospectus d'information et directi-
ve de 1989 sur les opérations d'initiés). 

C'est à parti r  du constat de faible avan-
cement dans le domaine des bourses 
de valeur  que sont nées les initiative s 
récentes en matière d'intégratio n des 
marchés financiers : le plan d'action 
sur  les services financiers (PASF) et 
l'adoption de la méthode Lamfalussy. 

Le PASF, puissant 
vecteur de changement 

L e PASF a été présenté à la demande 
du Conseil européen de 'Vienne, en 
décembre 1998, qui invitait à éla-

borer un programme de travail urgent 
pouf faire face aux objectifs indiqués dans 
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le cadre d'action de 1998. Il est également
fondé sur les délibérations du Groupe de
politique des services financiers, formé des
représentants personnels des ministres des
finances et de la Banque centrale euro-
péenne.

Le PSAF propose des priorités indicatives
et un calendrier de mesures spécifiques,
qui ont rendu possible l'adoption dans les
délais prévus de la quasi-totalité (93 %
selon le rapport d'avancement de la
Commission européenne concernant le
PASF, présenté au Conseil des ministres de
l'économie et des finances le 2 juin 2004)
des mesures législatives du plan d'action
pour les services financiers, ce qui consti-
tue une réussite majeure de l'UE.

Le PASF est d'ores et déjà un puissant vec-
teur de changement. Il est toutefois beau-
coup trop tôt pour déterminer si les objec-
tifs du plan ont été atteints: cela suppose en
effet une transposition et une application
correctes et ponctuelle des mesures qu'il
prévoit. Aussi la Commission prévoit d'éva-
luer, pendant la période 2006-2008, l'im-
pact précis des mesures prises au titre du
PASF, pour autant que l'ensemble de ces
mesures aient été transposées dans tous les

Etats-membres. Cette évaluation portera
non seulement sur les marchés financiers
mais aussi sur les consommateurs.
A ce jour, seul existe un rapport établi en
mai 2004 par la Commission quant au suivi
de l'intégration financière en Europe, sans
liaison aucune avec l'impact du PASF. La ver-
sion 2005 portera entre autres sur la consoli-
dation financière, les services financiers de
détail et les nouveaux Etats-membres.

Les priorités pour le futur proche, outre la
mise en oeuvre réussie des mesures déjà arrê-
tées, comprennent l'adoption rapide par le
Parlement et le Conseil de la huitième
directive sur le droit des sociétés concernant
le contrôle légal des comptes ainsi que des
prochaines propositions de la Commission
concernanr une troisième directive sur le
blanchiment de capitaux et une nouvelle
directive sur l'adéquation des fonds propres.

Le processus Lamfalussy
pour simplifier la prise

de décision

D epuis le Conseil européen de
Stockholm en mars 2001 et l'ac-
cord du Parlement en février

,— — 1

Objectifs stratégiques du PASF

Instaurer un marché
unique des services
financiers de gros

- Création d'un passeport
européen pour les
OPCVM*
- Harmonisation du cadre
juridique et des règles
prudentielles applicables
aux institutions de
retraites par capitalisation
- Harmonisation des régle-
mentations applicables
aux intermédiaires en
assurance*
- Création d'un passeport
européen pour les entre-
prises d'investissement

Rendre accessibles et
sûrs les marchés de

détail

- Information et transpa-
rence dans le domaine de
la fourniture transfronta-
lière de services financiers
(vente à distance)
- Procédures de recours*  :
mécanismes efficaces judi-
ciaires et extra judiciaires
- Commerce électronique
- Protection des consom-
mateurs
- Mise en place d'un systè-
me de paiement transfron-
talier

Renforcer les règles
de surveillance

prudentielle

- Dispositions visant à ali-
gner la législation pruden-
tielle des secteurs ban-
caires, de l'assurance et des
valeurs mobilières sur les
normes de qualité les plus
exigeantes, (notamment du
Comité de Bâle)
- Travaux sur la surveillan-
ce des conglomérats finan-
ciers*
- Initiatives visant à amé-
liorer le dialogue et la
coopération intersectoriels
entre les autorités sur les
questions d'intérêt com-
mun (création d'un comité
des valeurs mobilières à
caractère consultatif)

*  Mesures effectivement adoptées depuis la présentation du PASF

2002, la Communauté dispose pour pour-
suivre ces avancées dans le domaine des
valeurs mobilières, du processus
Lamfalussy.

Ce processus, présenté le 15 février 2001
dans le rapport du Comité des sages, pré-
sidé par Alexandre Lamfalussy, consiste
dans une réforme de la prise de décision
communautaire, en distinguant 4 niveaux
de réglementation :

- le niveau 1 définit les principes cadres
dont l'adoption est précédée d'une consul-
tation de toutes les parties intéressées ;

- le niveau 2 prévoit la collaboration des
régulateurs nationaux, de la Commission
et d'un nouveau Comité des valeurs
mobilières (comité de réglementation de
comitologie classique) pour mettre en
œuvre les principes-cadres ;

- le niveau 3 vise la coopération des régu-
lateurs nationaux pour garantir la trans-
position cohérente des textes de niveaux
1 et 2 ;

- le niveau 4 organise un contrôle rigou-
reux par la Commission de l'application
des textes adoptés.

Cette démarche en quatre niveaux s'étend
d'ores et déjà à d'autres services financiers,
via la directive 2OO5/1/EC du 09 mars
2005 qui restructure les comités euro-
péens de réglementation et de surveillance
des secteurs de la banque, de l'assurance et
des fonds de placement. Avec ce dispositif
étendu, les institutions européennes dispo-
sent d'un outil conçu notamment pour
s'adapter et répondre à la dynamique du
changement du secteur couvert.

Des premiers résultats ont été obtenus
pour ce qui est de la mise en place des
mesures de niveau 1. On peut ainsi citer le
temps moyen d'établissement d'une telle
mesure de l'ordre de 20 mois, à comparer
aux valeurs allant de 3 à 9 ans pour des
directives similaires. Il y a incontestable-
ment là un progrès résultant de la structu-
re même du processus.

Pour ce qui est des mesures de niveau 2, il
apparaît des problèmes d'ordre institu-
tionnels liés aux procédures d'élaboration.
Ceux-ci devraient pouvoir être résolus au
travers de la mise en place d'une séquence
adaptée de mandats donnés aux comités.

C'est dans les années à venir de l'organisa-
tion et des mesures du niveau 3 que
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devrait venir le gain effectif du processus
en matière de réactivité aux évolutions
sectorielles. La mise en œuvre coordonnée
des mesures , la convergence en matière
de régulation et de contrôle sont les
domaines identifiés comme devant faire
l'objet des travaux des comités de niveau
3, en évitant les écueils institutionnels du
niveau 2.

La distinction entre loi / règlement déve-
loppée dans cette démarche, et jusqu'alors
inconnue en droit communautaire, a éga-
lement été reprise et généralisée dans le
projet de Constitution européenne.

A court terme, la Commission ne pré-
voit pas de présenter  un nouveau pro-
gramme de mesures mais plutôt de tra-
vailler  sur  deux grands objectifs : la
mise en œuvre uniforme et le contrôle
commun des mesures adoptées, et la
dimension mondiale du marché finan-
cier  européen, notamment ses relations
avec les Etats-Unis.

Parmi les pistes évoquées dans le Livre vert
du 03 mai 2005 sur le post-PASF figurent :
- l'ouverture de marchés tels que les ser-

vices de détail, jugés encore trop frag-
mentés ou de celui du capital-risque

- l'amélioration de certains secteurs, comme
le règlement/livraison

Enfin, et de manière plus générale, il fau-
dra s'attendre à la mise en application
d'opérations transversales de type « Mieux
légiférer », notamment par la mise en
place systématique d'études d'impact
(coûts/avantages) destinées à évaluer l'in-
térêt d'ouvrir certains marchés mais aussi
par l'évaluation de mesures déjà prises,
pouvant conduire pour certaines d'entre
elles à une pure et simple abrogation.

L'élargissement du marché unique devrait
amplifier les avantages économiques du
PASF dans tous les Etats membres de
l'Union, en particulier pendant la phase de
rattrapage, caractérisée par une croissance
rapide, qui verra les nouveaux Etats
membres accroître leur demande de fonds
pour financer des programmes d'investis-
sement en capitaux propres. Les nouveaux
Etats membres sont censés avoir mis en
œuvre, à la date de leur adhésion, toutes
les mesures du PASF ayant pour date
d'échéance le 1er mai 2004.

Des mesures complémentaires au PSAF se
sont parfois avérées nécessaires depuis son
commencement, sous l'effet de certains
scandales financiers qui ont éclaté aux
Etats-Unis et en Europe, et plus particu-
lièrement l'affaire Enron — et les suites
que lui ont réservées les autorités améri-
caines — et l'affaire Parmalat. Un plan
d'action sur le droit des sociétés et le gou-
vernement d'entreprise a été présenté par
la Commission en mai 2003.

A partir du 1er janvier 2005, toutes les
sociétés européennes cotées dans l'UE doi-
vent établir leurs comptes consolidés
conformément aux normes comptables
internationales et aux normes internatio-
nales d'information financière (IAS et
IFRS) approuvées par l'UE.

Enfin, il est devenu clair dès les débuts du
PASF que l'intégration des marchés ne
pourrait être réalisée uniquement par voie
de réglementation: un travail a été entre-
pris en parallèle, afin de rationaliser les
structures de régulation et de surveillance.
Une coopération renforcée entre autorités
de surveillance de tous les secteurs et de
tous les Etats membres est nécessaire.
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Le grand 
bouleversement 

des nonnes IFRS 
dans les banques 

Isabelle SANTENAC 
Associé Ernst & Young 
Isabelle Santenac est entrée chez Ernst 
& Young en 1987. Elle coordonne 
l'offre IFRS pour Ernst & Young 
France, et la déclinaison de cette offre 
pour les établissements bancaires au 
niveau de l'Europe Continentale. A ce 
titre, elle est intervenue dans le cadre 
des projets de conversion aux IFRS de 
plusieurs grands groupes bancaires 
français. 
Elle est par ailleurs commissaire aux 1 
comptes de plusieurs établissements 
bancaires. 

L es banques sont particulièrement touchées par les 

normes IFRS, car la plupart de leurs opérations 

^voient leur comptabilisation actuelle modifiée, 

notamment avec la norme lAS 39 qui traite des instru-

ments financiers. Un périmètre élargi des opérations 

comptabilisées en juste valeur, une plus grande com-

plexité pour qualifier les opérations de couverture, un 

provisionnement des plans d'épargne logement : 

quelques éléments nouveaux qui vont introduire plus de 

volatilité dans les résultats et les capitaux propres des 

banques. De même les impacts sur leurs systèmes d'in-

formation sont très lourds, et expliquent les coûts importants, encourus par les 

banques dans leurs projets de conversion. 

Dans le cadre des travaux de 
l'Union Européenne visant à 
améliorer la transparence et la 

comparabilité des états financiers des 
entreprises européennes, les entreprises 
cotées européennes sont soumises à l'obli-
gation de publier, depuis le 1er janvier 
2005, leurs comptes consolidés en confor-
mité avec les normes comptables interna-
tionales IFRS (international financial 
reporting standards) en application du 
règlement (CE) n° 1606/2002 du 
Parlement Européen. Ce règlement laisse 
la possibilité aux Etats membres d'appli-
quer les normes IFRS également dans les 
comptes individuels, choix qui n'a pas été 
retenu par la France : les normes françaises 

continueront de s'appliquer pour les 
comptes individuels et pour les sociétés 
non cotées. 

Rebaptisé en 2001 lASB, l'organisme qui 
édicté ces règles a entrepris de modifier et 
compléter de manière substantielle ce 
corps de normes internationales qui ont vu 
le jour en 1973. 
A quelques semaines des premiètes publi-
cations des comptes des entreprises selon 
les normes IFRS, il est intéressant de rap-
peler quels sont les principaux enjeux 
introduits par ces normes, et de voir quels 
aspects modifient particulièrement la 
comptabilisation des opérations pour les 
banques. 

Les principaux enjeux 
introduit s par  ces normes 

L es normes IFRS introduisent une 
nouvelle vision de la traduction 
comptable des opérations, dont les 

fondements divergent des règles comp-
tables françaises et se tésument de la 
manière suivante : 

- une substance économique des opéra-
tions qui prime sur la forme juridique 

- une introduction plus large de la notion 
de juste valeur (ou valeur de marché) 
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Nonnes FR 

Un bilan au coût hi 
emprunt de. 

Un résultat qui re 
ODérations réalis^ ~^^ 

Une adaotati 
,.comite,dSI, 

Une vision  patrimoniale 

Normes lAS 

Vers une utilisation plus forte de la 
juste valeur des actifs et passifs 
La substance prime sur la forme 

Une Drimauté du bilan 
Une information orientée vers la 

mesure de performance 
Une extériorisation de gains et de 

pertes d'opportunité 

I Une absence de textes sectoriels 
Une plus grande reticence face a la 

comptabilité d'intention 

Une vision  financière 

une absence de spécificités sectorielles : 
la même norme s'applique à toutes les 
entreprises. 

Les impacts pour 
les banques 

L es banques sont principalement 
impactées par la norme lAS 39 qui 
traite de la comptabilisation des ins-

truments financiers - prêt, emprunts, 
dépôts, titres, instruments dérivés - soit la 
quasi-totalité des opérations qu'elles réali-
sent. Il convient de noter au préalable que 
face à de nombreuses critiques sur certains 
éléments de cette norme, l'Union 
Européenne a décidé de faire appliquer 
cette norme dans le cadre de son règlement 
mais en modifiant deux aspects : un allége-
ment des contraintes relatives à la macro-
couverture et l'interdiction d'utiliser l'op-
tion de comptabiliser en juste valeur des 
passifs. Ces deux éléments font l'objet de 
nombreuses discussions entre l'Europe et 
l'IASB afin d'aboutir à une version de la 
norme lAS 39 qui satisferait les parties pre-
nantes (banques européennes, le régulateur 
Banque Centrale Européenne). Si on est 
tout près d'aboutir à un consensus sur « 
l'option juste valeur », les débats sur la 
macro-couverture s'enlisent. 

Les grands concepts introduits par cette 
norme sont les suivants : 
- Pr imauté donnée au bilan : tous les 

actifs et passifs financiers sont enregistrés 

au bilan, y compris les instruments déri-
vés 
Extension du princip e de la juste 
valeur  : 
• A l'initiation, tous les actifs et passifs 
financiers doivent être enregistrés pour 
leur juste valeur 
• Ultérieurement, tous les titres (sauf les 
titres détenus jusqu'à l'échéance) et les 
dérivés sont comptabilisés en juste valeur : 
une option est donnée pour comptabiliser 
n'importe quel actif ou passif financier en 
juste valeur avec impact de la variation en 
résultat (mais l'Europe a interdit l'applica-
tion de cette option aux passifs) 

• En annexe, il convient de donner la 
valorisation en juste valeur de tous les 
instruments financiers 

- Mais maintien d'une méthode en coût 
amorti : valorisation au coût d'acquisi-
tion, réescompte des intérêts et provision 
pour dépréciation 
• S'applique aux crédits et aux titres 
détenus jusqu'à l'échéance 

- Comptabi l i té des instruments par 
composants 
• Nécessité dans certains cas de compta-
biliser séparément les instruments déri-
vés inclus dans un instrument hybride 

- Restr ict ion de l 'appl ication de la 
comptabil i té de couverture 

• Nécessité de démontrer à chaque arrêté 
que la couverture est hautement efficace, 
c'est à dire que les variations de valeur de 
l'instrument couvert et de l'instrument 
de couverture restent dans un ratio de 80 
à 125% 

• L'inefficacité de la couverture est enre-
gistrée en résultat 

Les principales modifications que ces 
normes vont entraîner dans les états finan-
ciers des banques peuvent se résumer de la 
manière suivante en fonction du métier 
concerné : 

Activités de crédit 

Celles-ci vont être surtout affectées par 
deux éléments : 
- intégration dans le montant du crédit 

des commissions payées ou reçues liées à 
la mise en place du crédit, et étalement 
de ces commissions sur la durée du crédit 
(notion du taux d'intérêt effectif, diffé-
rent du taux contractuel car intégrant ces 
commissions) 

• ceci peut modifier la performance de 
certaines activités qui perçoivent des 
commissions importantes à la mise en 
place du crédit 

- calcul des provisions en actualisant les 
montants recouvrables attendus 
• effet d'augmentation du stock des pro-
visions au passage en normes IFRS 

• ultérieurement, enregistrement d'inté-
rêts perçus sur les créances provisionnées 
liés à l'effet de la « désactualisation » 

Activités de marché 
Ces activités étaient généralement très lar-
gement comptabilisées en juste valeur dans 
les normes comptables françaises. Toutefois, 
elles subiront des modifications liées à : 
- la nécessité de retenir systématiquement 

le cours de marché pour valoriser les ins-
truments qui sont cotés, 

- la non-reconnaissance de la marge initia-
le sur des opérations jugées complexes à 
valoriser, mais étalement dans le temps, 
généralement sur la durée de l'instru-
ment ; cet élément (appelé « day 1 profit » 
dans la norme) aura un impact important 
lié à une prise en compte différente dans 
le temps de ces marges. 

Difficultés de qualifier comptablement les cou-
vertures 

La qualification des opérations de couvertu-
re en normes IFRS est souvent éloignée de 
la notion de couverture économique des 
opérations. La décision de l'Union 
Européenne d'assouplir les contraintes 
imposées par la norme lAS 39 sur les opé-
rations de macro-couverture va toutefois 
permettre aux banques françaises de main-
tenir peu ou prou leurs opérations de 
macro-couverture en l'état. 
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En revanche, les contraintes liées à la 
micro-couverture subsistent, ce qui pourra 
entraîner potentiellement pour certaines 
opérations une impossibilité de maintenir 
la qualification de couverture en normes 
IFRS. Même en cas de maintien, l'ineffica-
cité de ces couvertures impactera le comp-
te de résultat. 

Autres éléments 
Parmi les autres modifications générées 
par les normes IFRS hors lAS 39, on peut 
en citer trois qui devraient avoir des 
impacts significatifs pour l'ensemble des 
banques françaises : 
- La reprise de la provision « Fonds pour 

risques bancaires généraux » (FRBG), 
dont le principe même de ne couvrir 
aucun risque spécifique est contraire aux 
normes IFRS. 

- Le provisionnement des plans d'épargne 
logement pour prendre en compte la 
perte potentielle lors de la prolongation 
du dépôt ou de la mise en place du crédit. 

- La nécessité de piovisionner l'ensemble 
des avantages accordés au personnel, et 
notamment les engagements vis à vis des 
retraités dans le cadre des mutuelles 
maladie (engagements qui n'étaient 
généralement pas provisionnés en 
normes françaises). 

En conclusion, les principaux change-
ments entraînés par ces normes dans les 
états financiers bancaires concernent : 

- une plus grande volatilité des résul-
tats et des capitaux propres : 
• tous les instruments dérivés et les titres 
(hors les titres détenus jusqu'à l'échéance 
pour lesquels les contraintes de classifica-
tion sont très stricts) seront comptabili-
sés en juste valeur avec impact en résul-
tat ou en capitaux propres 
« des instfuments dérivés inclus dans des 
instruments hybtides devront être comp-
tabilisés séparément en juste valeut avec 
impact en résultat, 

• un recours plus difficil e à la comptabi-
lit é de couvertute compte tenu des 
contraintes fortes 
• le provisionnement lié aux plans 
d'épargne logement qui variera en fonc-
tion de 1 'évolution des taux d'intérêt. 

- Des impacts lourds sur les systèmes 
d'information : 
• Maintien du double rêférentiel comp-
table (français et normes IFRS) 

• Nécessité de calculer la juste valeur 
pour l'ensemble des instruments finan-
ciers (y compris les crédits, dépôts et 
dettes pour une information en annexe) 
• Besoin de véhiculer une information 
plus riche pour les besoins en annexe. 

Ces facteurs expliquent pourquoi les pro-
jets de conversion IFRS dans les banques 
ont génétalement démarré plus tôt que 
dans les entreprises industrielles, et que les 
coûts engagés sont très significatifs (géné-
ralement plusieurs dizaines de millions 
d'euros pour les grands établissements). 
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DOSSIER : BANQUE 

Financement 
comparé de 
grands projets 
d'infrastructur e 

I Vincent PIRON IPC 73 
Directeur de la Stratégie et des inves-
tissements 
Vinci Concessions 
Spécialiste dans la conception et 
exploitation aéroportuaire, BOT, l'en-
tretien des pistes, spécialiste des sys-
tèmes de transports, conception auto-
routière, concessions, financements | 
privées, conseiller en économie. 

De l'achat d'un ouvrage 
à l'utilit é optimale du 

service rendu 
A u-delà du strict aspect procédural, 

l'intfoduction du contrat de par-
tenatiat dans l'arsenal législatif 

français a été l'occasion de reconsidérer les 
procédures et les conséquences de l'achat 
public. Ce nouveau contrat a été peu ou 

Les investissements les plus urgents 

prou conséquence de la prise de conscience 
générale des faits suivants : 

1. L'Union Européenne affiche une 
volonté forte d'investir dans des infra-
structures, bien au-delà du rythme 
actuel, rythme qui va cependant en se 
ralentissant régulièrement ; 
2. Nos voisins européens (Royaume 
Uni, Allemagne, Italie, Pottugal, 
Espagne, Pays-Bas,...) utilisent pour les 
investissements d'infrastructures des 
procédures contractuelles qui permet-
tent d'étaler dans le temps les paye-
ments aux entreprises ; 
3. Le venr de privatisation qui souffle 
depuis 20 ans, et à un rythme accéléré 
depuis 10 ans, a montré que la frontière 
entre le rôle du secteur public et celui 
du secteur privé peut évoluer sans drame 
social ni financier ; 

4. La puissance économique, financière 
et industrielle des grandes entreprises 
commence à être significative par rap-
port à celle des Etats eux-mêmes ; 

3. Les choix politiques des Etats les 
conduisent à consacrer de plus en plus 
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de ressources au fonctionnement et de
moins en moins aux investissements,
qui prennent du retard ;
6. En France, les investissements les
plus urgents (établissements hospitaliers
pour la santé, prisons, gendarmeries et
commissariats de police) ont bénéficié
d'un cadre juridique spécifique.

Pour tenter de mettre plus d'ordre dans les
procédures françaises, et s'adapter à la nou-
velle donne européenne, les financiers et
les juristes tant du privé que du public, se
sont donc appliqués à créer le contrat de
partenariat, contrat long à paiement
public, qui complète harmonieusement la
boîte à outil des collectivités, en s'ajoutant
à la délégation de service public (contrat
long, avec participation importante du
client final dans le financement) et au
contrat public tel que défini par le code
des marchés publics (contrat court, payé
par le contribuable exclusivement).
Ce projet de contrat de partenariat, ainsi
que la modernisation du code des marchés
publics ont créé de l'animation dans le
milieu spécialisé : projets de lois, ordon-
nance, décrets, articles dans les journaux et
revues pour préciser des points de doctri-
ne, recours en Conseil d Etat, appels
d'offres, séminaires, journées d'études se
sont succédés avec rapidité. Les discussions
de nature politique et doctrinale n'ont pas
manqué.

Il est très significatif de la culture françai-
se que l'approche ait été d'abord politique,
puis juridique, puis enfin financière au
sens de la minimisation de la dépense
publique, elle-même comptée unique-
ment comme somme des contrats conclus
avec des entreprises, et qu'à aucun
moment la question économique, ou plu-
tôt socio-économique n'ait jamais réelle-
ment été au centre du débat.
L'approche «politique » du contrat mélan-
geait joyeusement les positions de princi-
pe sur le rôle régalien de la puissance
publique et sur la définition d'un service
public (payant ou gratuit), avec des consi-
dérations techniques sur le rôle des archi-
tectes dans la conception des ouvrages, sur
celui des PME dans leur construction, et
enfin avec les abus réalisés il y a 12 ans
dans le cadre d'une série de contrats de
nature proche quoique non identique.
Il est pourtant clair que le rôle premier de
la puissance publique est d'ordre socio-

économique, et que l'aspect financier ne
vient que comme contrainte à la maximi-
sation de « l'intérêt général » ou de « l'uti-
lité collective » pour reprendre un terme
économique.

Le rapport de l'IGD (Institut de la Gestion
Déléguée) sur l'évaluation préalable néces-
saire à la procédure des contrats de parte-
nariat avait pourtant mis en évidence le
fait que le contrat de partenariat était
conçu avant tout pour engendrer au plus
vite de la croissance économique et de
l'utilit é socio-économique dans le cadre
budgétaire contraint que nous connaissons
bien.

La science économique
comme assise du contrat

de partenariat

D'abord un peu d'histoir e
II  est agréable et instructif de se plonger
dans les origines de la science économique
pour comprendre le sens réel des contrats
publics. Les grands créateurs européens de
l'économie publique furent :
 Adam Smith (1780)
 Ricardo (1815)
 Jules Dupuit (1850)
 Walras(1875)
 Puis l'école française travaillanbt sous
l'impulsion du Commissariat Général du
Plan à partir de 1950 (Massé, Allais,
Boiteux, Malinvaud, Abraham, Bernard)

L'économie est peu diffusée dans notre cul-
ture générale, en tout cas en comparaison
de nos voisins européens et des Etats-Unis.
C'est pourquoi la question du financement
des investissements engendrent toujours
plus de discussions passionnées que d'ana-
lyses rationnelles.

Adam Smith, connu pour la doctrine sur la
division du travail et l'efficacité des coûts,
avait précisé en outre les trois fonctions
régaliennes de l'Etat :
 Devoir de défense nationale
 Devoir de protection de chaque membre
de la société contre l'injustice et l'op-
pression des autres membres
 Développement des biens publics (insti-
tutions, édifices et travaux publics) que
le profit d 'un seul individu ou d'un petit

groupe de citoyens ne peut suffire à
construire

Sur la division du travail, il a exposé sa
doctrine : « La maxime de tout chef de
famille prudent est de ne jamais essayer de
faire chez soi la chose qui lui coûtera
moins cher à acheter qu'à produire. »

Jules Dupuit, maître d'ouvrage construc-
teur et praticien du péage, définit les
notions économiques suivantes :
 La courbe de consommation
 L'utilité ou le surplus du consommateur
 La stratégie du monopoleur privé
 La contre-stratégie : gestion publique
dans l'intérêt social : le monopoleur
public peut réaliser une solution meil-
leure du point de vue de 1 'intérêt social
en ayant une politique de discrimination
des prix.

En revanche, il eut peu d'intérêt pour les
coûts, supposés minimaux ou optimaux
par la procédure d'adjudication, et peu
d'intérêt pour la question de la disponibi-
lité du capital : c'est sur ce sujet que son
approche a du être complétée.

Le nouveau contrat de partenariat procède
en fait des travaux d'Adam Smith et de
ceux de Jules Dupuit : il faut prendre chez
Adam Smith les principes de la division
du travail et de l'efficacité des coûts, ainsi
que la limitation du rôle de l'Etat aux
tâches régaliennes, et chez Jules Dupuit la
notion d'utilité. Il ne reste qu'à ajouter les
concepts de transfert de risques et de coût
du capital des financiers modernes, et l'ar-
chitecture économique du contrat est
bâtie, les aspects juridique et financier en
découlent.

Deux décisions et un critère pour
orienter  le choix du type de contrat
Pour  l'exécution d'un service ou la
construction d'un ouvrage, la puissance
publique prend d'abord les deux décisions
présentées ci-dessous, puis

Choisir  ce que la puissance publique
doit faire par  elle-même et ce qu'elle
doit faire faire
Dans la cadre du principe exposé ci-dessus,
savoir quelles tâches la collectivité doit
faire par elle-même avec des fonctionnaires
et quelles tâches sont plus efficacement
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Organisation institutionnelle

Collectivité fait tout elle-même
Collectivité délègue à une société publique
Collectivité délègue à une société privée

Sources de financement (funding)

Impôt en totalité
Option 1 = Régie directe

Option 6 = C. Partenariat

Subvention + Péage
Option 3 = Régie directe
Option 4 = Concession
Option 5 = concession

Fort tarif de Péage

Option 2 = Concession

réalisées sous régulation de la puissance
publique par les entreprises privées, ou les
associations privées, est une des questions
clés. La réponse évolue d'ailleurs en fonc-
tion de circonstances et du degré de déve-
loppement du pays.

Décider  ce qui doit être gratuit (payé
par  le contribuable) et ce qui doit être
payant (payé par  le client final)
L'autre question clé est celle de la gratuité.
Toute gratuité n'est qu'apparente car les
ressources nécessaires pour fournir un servi-
ce sont toujours financées par quelqu'un. La
défense nationale, la protection de citoyens
par les services de police et gendarmerie
sont des exemples de services gratuits, c'est-
à-dire financées par le contribuable.
Le coût économique de ce qui est payé par
le contribuable doit être majoré par le coût
d'opportunité des fonds publics levés par
les impôts.
En revanche, l'utilisation de l'eau couran-
te, du gaz, de l'électricité, du téléphone,
des autoroutes, sont des services
payants. Ceci ne signifie pas que le client
paye toujours la totalité du coût, mais il en
supporte souvent une large partie.
Le choix entre ce qui est gratuit et ce qui
est payant est variable suivant les choix
politiques et les circonstances.

Un critère important : maximiser  le
bénéfice socio-économique par  euro de
contribuable dépensé
A la suite du rapport du Commissariat
Général du Plan sur la révision du taux
d'actualisation, nous considérerons globa-
lement que le principe de bonne gestion
des deniers publics doit maximiser le
bénéfice socio-économique sous contrainte
budgétaire, c'est à dire par euro dépensé.
Ce critère semble beaucoup plus pertinent
que celui d'un pur calcul de TRI socio-
économique qui ne tiendrait pas compte
de la contrainte budgétaire. Bien entendu,
toutes les évaluations se font en valeurs
nettes actualisées.

Un exemple pratique :
Les différentes possibilités

de réalisation et
financement d'un pont

Les différentes options envisageables
pour  réaliser  l'opération
L'étude économique nécessaire pour savoir
si une infrastructure de transport doit être
réalisée ou non se fait indépendamment de
la connaissance du mode de financement.

Pont de Rion Antirion

Pont de Normandie

Cependant la procédure financière et insti-
tutionnelle retenue agit directement sur la
rentabilité économique du projet, ainsi
que sur les budgets publics. Nous repren-
drons ici, en le résumant et en le réactua-
lisant selon la méthodologie proposée en
janvier 2005 par le Commissariat Général
du Plan, les exemples exposés plus en
détail dans un article sur la dimension éco-
nomique des PPP publié l'an dernier dans
la revue "Transports".
Pour construire un ouvrage, un pont dans
l'exemple retenu, les différentes possibili-
tés qui se présentent aux décideurs sont les
suivantes.
 Option n° 1 : le pont est entièrement
construit sur fonds budgétaires, et est
ouvert gratuitement à la circulation. Il
est exploité et entretenu par une entité
publique. C'est le cas classique des
contrats suivant la loi MOP et le code des
marchés publics.
 Option n° 2 : le pont est conçu, construit
et exploité par un groupement privé, son
financement provient principalement de
fonds privés, qui sont rémunérés par les
péages perçus. C'est une concession clas-
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Les option s possible s 

n ° 1 n°2 n°3 n°4 n°5 n°6 n' '7 n°8 

Maîtrise d'ouvrage Public Privé Public EPIC Privé Privé Public Privé 
Financement Budget Péage+subv. Budget Péage+subv. Péage+subv. Budget Budget Budget 

Tarif de péage 0 élevé moyen moyen moyen 0 0 moyen 
Procédure contractuelle MOP et MP Concession MOP et MP Concession Concession Partenariat MOP et MP Partenariat 

Paiements publics pendant les travaux les travaux les travaux longue décalé 3 ans longue 

Les paramètre s retenu s 

Taux d'actual. budgétaire 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 
Taux d'actual. économique 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 

Gain maîtrise d'ouvrage privée 0% 17% 17% 8% 17% 17% 0% 17% 
Coût d'opport. fonds publics 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 

Recettes fiscales 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 
Coût financement opérateur 4 ,71% 3,84% 4,37% 3,55% 3,55% 

Goût financement budget 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 

Coût de l'opération (Mn) 840 700 700 770 700 700 840 700 
Entretien et exploitation/an 8,4 7 7 7,7 7 7 8,4 7 
Surplus économique /an 150 108 132 132 132 150 150 150 

Recettes de péage nettes /an 0 50 44 44 44 0 0 44 
Durée des travaux (années) 3,5 3 3,5 3,5 3 3 3,5 3 

Mise en service après décision 3,5 3 3,5 3,5 3 3 6,5 3 

Les résultat s 

TRI économique 

Option Option Option Option Option Option Option Option Les résultat s 

TRI économique 
1 n - l n'a n-S t^° 4 n 'S n ° 6 n°7 1 n ° 8 

Les résultat s 

TRI économique 8,19% 9,59% 8,14% 10,67% 12,05% 12,33% 8,19% 12,05% 
VAN économique 625 662 638 915 1027 1003 555 968 

VAN budgétaire 6 premières années -373 -180 -282 -256 -212 -211 -201 -102 
VAN budgétaire nation 30 ans -1018 -91 -280 -131 -87 -838 -932 -271 

VAN éco./ n public dépensé 0,61 7,24 2,28 6,97 11,85 1,20 0,60 3.57 VAN éco./ n public dépensé 

sique. Une subvention au départ est 
cependant nécessaire. La politique tari-
faire maximise les recettes de l'ouvrage et 
non le bénéfice socio-économique. 

• Option n° 3 : le pont est construit par 
une autorité publique sur des ressources 
budgétaires, avec imposition d'un péage 
de franchissement sur les utilisateurs. Les 
recettes de péage sont affectées au budget 
général de l'Etat. C'est un cas loi MOP 
avec péage réel. 

• Oprion n° 4 : il est créé un établissement 
spécifique public qui peut emprunter, 
faire construire le pont et percevoir les 
recettes, qui serviront alors au rembour-
sement des emprunts. Une subvention 
est nécessaire. C'est le cas des SEMCA. 

• Option n° 5 : la collectivité peut décider 
de confier l'ouvrage (conception, réalisa-
tion et exploitation) à une société privée. 
La politique tarifaire maximise le bénéfi-
ce socio-économique. Une subvention 
plus forte que dans l'option n°2 est néces-
saire car les recettes sont plus faibles. C'est 
une concession dont le tarif aurait été enca-
dré par le concédant. 

• Option n° 6 : le pont est construit par 
une société privée, qui est rémunérée sur 
une longue durée par le budget de l'Etat, 

et sans risque de trafic pour la société pri-
vée. Il n'y a pas de péage. C'est précisé-
ment le contrat de partenariat. 

• Option n° 7 : ne rien faire dans l'immé-
diat, et décalage d'une durée de 3 ans (seu-
lement) dans la réalisation del'option n°l. 

• Oprion n°8 : l'ouvrage est réalisé en 
contrat de partenariat, est cependant à 
péage réel. C'est l'Etat qui encaisse les 
recettes de péage, et porte le risque cor-
respondant. Il se met dans la même case 
que l'option 5. 

Détermination des paramètres. 
Pour ce même pont, les différentes options 
de montage conduisent à des résultats dis-
tincts. Il y a en effet sept grandeurs prin-
cipales à prendre en compte : l'utilité, le 
coût global de l'ouvrage, le délai de 
construction, le coût des capitaux, les 
recettes financières créées par l'activité 
engendrée par l'ouvrage, les péages et le 
coût d'opportunité de fonds publics. 

Les bénéfices socio-économiques ou 
l'utilit é 
L'utilisation du pont et donc son utilité socio-
économique va dépendre du tarif de péage. 
Suivant l'optique du donneur d'ordre qui 

conduit la définition de la politique tarifaire, 
il est possible de tarifer près de l'optimum 
économique et loin de l'optimum de recettes 
(option n°5), ou d'être plus loin de l'opti-
mum économique et d'avoir pltis de recettes 
en provenance des clients finaux (option n°2). 

Le coût global de l'ouvrage 
Si les crédits destinés à la construction du 
pont sont exclusivement de nature budgé-
taire, les contrats d'études, de construction 
et d'exploitation seront passés selon les 
procédures traditionnels de la maîtrise 
d'ouvrage d'Etat (loi MOP et code des 
marchés publics). Si le montage contrac-
tuel retenu contient une délégation plus 
large au secteur privé (contrat de conces-
sion ou contrat de partenariat), le coût glo-
bal de construction ne sera pas le même. 
Rappelons que le coût global comprend : 

• les coûts afférents aux phases amont 
telles que la programmation, les études 
préliminaires, les études d'avant—projet, 
la constitution du dossier d'appel d'offres, 
la passation de contrats 

• les coûts de construction (étude détaillées, 
construction proprement dite, y compris 
les réclamations potentielles et les coûts 
d'assurance) 
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• les coûts d'entretien et d'exploitation 
durant toute la vie de l'ouvrage 

• les coûts des risques 

Nombre de praticiens spécialistes (NAO'", 
CSTB'-', MIQCP''') ont été amenés à penser 
que la procédure publique coûte sensible-
ment plus cher que la procédure privée 
associée à un contrat de concession ou de 
partenariat. On trouve trois familles de 
raisons à cela : 

• des raisons d'efficacité globale plus gtan-
de de l'opérateur privé par rapport à la 
structure publique, 

• des raisons de prise en compte de la tota-
lit é de la vie de l'ouvrage, et 

• des raisons d'ordre budgétaires. 

En moyenne, les donneurs d'ordre euro-
péens considèrent que la délégation glo-
bale à un secteur privé qui prend les 
risques de conception-construction-main-
tenance avec respect des délais réduit le 
coût global du processus de production de 
l'ouvrage de 17% environ, avec un gain 
de temps de 15% par rapport à la procé-
dure publique. Dans le cas des sociétés 
publiques telles que les SEMCA ou les 
EPIC, la contrainte budgétaire est 
moindre et la spécialisation de ces établis-
sements leur confère en général une bonne 
compétence. Par conséquent, dans notre 
comparaison d'option, nous avons consi-
déré que la différence de coût global entre 
le secteur privé et un EPIC était de 10% 
seulement. 

Le coût des capitaux privés et publics 
L'introduction du secteur privé dans le 
financement de l'ouvrage se traduit par un 
enchérissement des coûts financiers, parce 
que le partenaire privé empruntera à un 
taux plus élevé que le donneur d'ordre 
public. Ce taux dépend de deux para-
mètres : 

• Le taux de base des emprunts d'Etat à 
long terme, qui combine décision de la 
puissance publique et confiance du systè-
me bancaire dans la fiabilité économique 
du pays 

• La répartition de risques entre le secteur 
privé et le secteur public, qui définit le 
spread entre le taux public et le taux 
privé. 

Dans notte exemple, nous avons retenu la 
valeur de 4,5% environ par an en termes 
réels (hors inflation) pour le taux représen-
tant le coût du financement privé. Ce taux 
correspond à un financement de projet, où 
la totalité du risque trafic est porré par le 
partenaire privé. C'est un WACC (weigh-
ted average cost of capital), qui combine 
un taux de rémunération du capital privé 
et un taux d'emprunt, le taux du premier 
étant nettement supérieur au second, mais 
porte sur une part plus faible de capitaux 
mobilisés. 

Lorsque l'ouvrage est financé sur fonds 
publics et dans le cadre d'un EPIC ou 
d'une SEMCA, nous avons considéré qu'à 
long terme, le coût de financement était 
plus faible, mais que l'actionnaite public 
voulait bénéficier de dividendes, comme le 
partenaire privé. 

Les recettes financières engendrées par 
l'utilit é de l'ouvrage 

Un ouvrage économiquement rentable va 
engendrer de l'activité, et donc des flux 
financiers. Ces flux vont se répartir entre 
les acteurs privés, les sociétés commer-
ciales ou industtielles et les acteurs 
publics. Les études récentes, notamment 
celles menées sous la direction du profes-
seur Rémy Prud'homme, ont montré qu'il 
fallait prendre en compte les recettes 
financières engendrées (TVA, taxes, 
impôts et cotisations sociales). Nous avons 
fait l'hypothèse qu'elles valaient au moins 
10% du bénéfice socio-économique 
annuel. 

Avec ces pararmètres, il est possible de réa-
liser un petit modèle économico-financier 
pour illustrer les résultats obtenus ave les 
différentes options, en croisant les difféients 
paramètres (péage par le client final ou 
rémunération par le budget, c'est-à-dite par 
l'impôt, maîtfise d'ouvrage publique ou 
maîtrise d'ouvrage privée, durée courte ou 
durée longue des contrats). 

Supposons que le pont ait un coût global 

de réalisation de 700 M € selon une procé-

dure de contrat global sous maîtrise d'ou-

vrage privée. 

Conclusion 

L es résultats ci-dessus monttent les 
grandes variations de TRI, de VAN 
économique et budgétaire selon 

l'option retenue, le contrat de partenariat 
(option n°6) se comparant avec le contrat 
type marché public (option n°l) de façon 
très favorable, en particulier selon le critè-
re de la VAN économique par euro public 
dépensé : le contrat de partenariat est deux 
fois plus efficace. 

Bien entendu, sitôt qu'un pont est à péage 
réel (options n°2,3,4,5 et 8), son impact 
budgétaire est considérablement réduit. 
JVIais tous les ouvrages ne peuvent pas être 
à péage réel, pas plus les prisons que les 
hôpitaux. 

Le gain du processus technique engendré 
par le contrat de partenariat provient du 
fait que l'ouvrage obtenu après la procédu-
re de compétition n'est pas le même que 
celui qui découlerait d'un contrat type 
marchés publics : l'optimisation de l'ingé-
nierie (raisonnons sur un service et non sur 
un objet, en optimisant l'usage de l'espa-
ce), la prise en compte de la maintenance à 
long terme et la minimisation des coûts 
d'exploitation conduisent à ce gain évalué 
dans notre exemple à 17%. Ces gains font 
plus que compenser le surcoût financier du 
à un taux d'emprunt un peu plus élevé. 
Mais ce processus exige des partenaires 
publics et ptivés l'effort de repenser l'ingé-
nierie, de se mettre à la place du client 
final, et de rechercher avec le donneur 
d'ordre la meilleure solution dans un pro-
cessus gagnant-gagnant. L'apport financier 
du secteur privé vien alors de surcroît, 
accélérant la réalisation de l'ouvrage pour 
engendrer ainsi la fameuse "utilité" dont 
le Conseil Constitutionnel regiettait l'ab-
sence dans le cas d'un "retard préjudi-
ciable" de l'offre de service. 

(1) : NAO : National Audit Office, équivalent à dt la 

Cour de Comptes au Royaume Uni 

(2) : CSTB : Centre Scientifique et Technique du 

Bâtiment 

(3) ; AÎÎQCP : tMission Interministérielle pour la Qualité 

des Constructions Publiques 
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DOSSIER : BANQUE 

Le poids économique 
et social du capital 
investissement en 
France 

L e capital investissement est un investissement 

en fonds propres ou quasi fonds propres prin-

cipalement dans des PME/PMI, réalisé géné-

ralement pour le compte d'institutions qui atten-

dent une forte rentabilité en contrepartie de la liqui-

dité limitée de leur placement et du risque encouru, 

pour une durée limitée dans le temps. 

Ce secteur reste, malgré son intérêt évident pour beaucoup d'entrepreneurs, rela-

tivement méconnu dans nos cultures européennes par le monde économique. Il 

est cependant un acteur majeur de l'économie française. Le capital investissement 

français est le deuxième marché en Europe avec 4,8 milliards d'euros investis. 

Cet article est issu de l'étude annuelle réalisée conjointement avec l'Association 

française des investisseurs en capital (AFIC) . 

L'importanc e du capital 
investissement dans 

l'emploi français 

Près d'un million de salariés sonr 
aujourd'hui employés dans les 3 
600 entreprises dans lesquelles par-

ticipent les investisseurs en capital. 
En soutenant 974 000 emplois, le capital 
investissement représente une part signifi-
cative de l'emploi en France puisque près 
de 6% de l'ensemble des effectifs salariés 
du secteur privé sont issus d'entreprises 
des portefeuilles des sociétés de gestion. 
Bien plus encore, le capital investissement 
représente ptès de 60% de l'effectif des 
entreprises du CAC 40. 

L'emploi en France (en milliers de personnes) 

Population active 27 125 
Dont personnes au chômage 2 640 

Population active occupée 24 485 

Non salariés 2 774 

Salariés 21 711 

Dont salariés du secreur public 5 247 

Salariés du secteur privé 16 464 

Salariés du capital investissement France 974 Soit 5,9% 
du total des salariés du 

secteur privé 
Salariés France du CAC 40 1 650 Soit 10% 

du total des salariés du 
secteur privé 
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LES PRINCIPAUX ENSEIGNEMENTS DE L'ETUDE 

Emplois 

Au travers de ses participations dans plus de 3 600 sociétés, le capital investissement soutient une part significative de l'emploi en 
France avec près d'un million de salariés, soit 6% de l'ensemble des effectifs salariés du secteur privé, ou encore l'équivalent de près 
de 60% des effectifs français des entreprises composant l'indice CAC 40. 
L'entreprise et l'entrepreneur sont au cœur de la réflexion du métier du capital investissement.Ses acteurs participent à la création, 
au développement et à la transmission de plus de 1 400 entreprises par  an. 

Chiffr e d'affaires 

France 

Le capital investissement représente un ensemble d'entreprises dont le chiffre d'affaires réalisé en France s'élève à plus de 130 mil -
liard s d'euros, soit l'équivalent de plus de 8% de la richesse produit e en France (PIB) en 2003. 
Monde 

Le chiffre d'affaires global des entreprises dans lesquelles participent des capital-investisseurss'est élevé en 2003 à près de 192 mil-
liards d'euros (dont 60 réalisés à l'international), démontrant ainsi la présence à l'étranger des entreprises en portefeuille. 

Comparaison du poids du CAC 40 

Comparées aux entreprises du CAC 40, les sociétés qui sont en partie financées par le capital investissement ont un poids très signi-
ficatif En effet, leur effectif français est comparable à près de 60% de celui des entreprises composant l'indice boursier français. Par 
ailleurs, leur  chiffre d'affaires réalisé en France représente plus de 36% du chiffre d'affaires réalisé en France des 40 plus grandes 
entreprises françaises cotées. 

Disparit é du portefeuill e 

Les 100 plus grosses entreprises en portefeuille représentent environ 54% du poids économique du capital investissement en France 
(en chiffre d'affaires et effectifs). 
Toutefois, le capital investissement favorise aussi la création d'entreprises et d'emplois en participant au financement de « jeunes 
pousses ». ,: 

En effet, plus de 16% des entreprises en portefeuille sont des sociétés innovantes et 62,8% comptent moins de 100 salariés. 
Le capital investissement est un acteur majeur du financement des PME françaises (près de 88% des sociétés en portefeuille) qu'il 
accompagne à tous les stades de leur développement. 

Répartitio n sectorielle 1 

Enfin, le capital investissement est particulièrement présent dans le secteur de l'industrie française qui réalise près de 38% du chiffre 
d'affaires total du portefeuille. 
A titre de comparaison, la part du secteur secondaire dans le P.I.B. est de 24,2%. 

Le soutien du capital 
investissement dans les 

PME/PMI françaises 

L a répartition du nombre de sociétés 
par tranche d'effectifs témoigne du 
rôle moteur du capital investisse-

ment dans les très petites entreprises 
(moins de 20 salariés) et les PME fran-
çaises (de 20 à 500 salariés). 

En effet, un tiers des sociétés en porte-
feuille emploie moins de 20 salariés et un 
autre tiers compte entre 20 et 100 salariés. 
Ces deux segments sont au cœur des acti-
vités d'amorçage et du financement des « 
jeunes pousses », facettes importantes du 
métier du capital investissement. Plus 
généralement, près de 88% des sociétés en 
portefeuille sont des TPE et des PME. Il y 
a 10 ans, elles ne représentaient que 70% 
du portefeuille en France. 
Par ailleurs, les sociétés employant entre 

100 et 1 000 employés constituent plus de 
30% du portefeuille, caractérisant principa-
lement les opérations de LBO"*  et de capital 
dévelopemment. Ces résultats soulignent la 
présence très nette du capital investissement 
dans le segment du « middle market ». 

(1) : Les opérations de Leverage Buy Ouf (LBOj désignent 
l'achat d'une entreprise par des investisseurs financiers, 
associés aux dirigeants de l'entreprise achetée, dans le cadre 
d'un montage financier comportant une proportion plus ou 
moins importante d'emprunts, dont le remboursement est 
prévu par un prélèvement sur les cash-flows fuîtirs. 

PCM • MARS 2005 



Répartition du nombre de sociétés du portefeuille du capital 
investissement par tranche d'effectifs 

31,3% 31,5% 

12,2°. 
12,8% 

I 6,2% 
5,2% 

0,8% 

0-<20 20-<lCX) 100-< 200 200-< 500 500-< 1000 1000-<5000 5000 + 

liffectifs par tranche 

Si le capital risque, en nombre d'opéra- Ainsi, le nombre total de personnes 
rions, est très concentré sur le segment des employées par les sociétés ayant entre 0 et 
PME comptant moins de 500 salariés, le 500 employés (PME) est 282 milliers (soit 
segment des entreprises de plus de 500 environ 29%) contre 692 milliers (soit 
salariés pèse plus directement sur l'emploi environ 71%) pour les grandes entreprises 

en France. (> 500 employés). 

Répartition des effectifs du portefeuille du capital investissement 
par secteur d'activité 

35,7% 

16,0% 

12,5% 

3,4% 

Industrie Services aux 
entreprises 

Produits et 
distribution 

(grande 
consommation) 

Services aux 
particuliers 

Entreprises 
innovantes 

Répartitio n de l'emploi salarié en France par  secteur  économique 
Primaire 4,3% 
Secondaire 22,8% 
Tertiaire 72,9% 

Les 100 plus grosses entreprises en porte-
feuille représentent, à elles seules, enviton 
54% de l'effectif cumulé des sociétés du 
capital investissement en France. 

Une forte présence du 
capital investissement 

dans le secteur industriel 

L es deux principaux secteurs d'activi-
té, en terme d'effectif des sociétés en 
portefeuille en France, sont l'indus-

trie à 35,7% et les services aux entreprises 
à 32,4%. A eux seuls, ces deux secteurs 
emploient les deux tiers des effecrifs du 
capital investissement. 

Le capital investissement 
comparé à la richesse 

nationale 

Pat le biais de ses participations, le 
capital investissement en France 
représente un ensemble d'activités 

dont le poids économique est équivalent à 
plus de 8% de la richesse produite dans le 
pays et plus de 36% du chiffre d'affaires 
représenté en France par les entreprises du 
CAC 40. 

En effet, en 2003, les sociétés en porte-
feuille réalisent un chiffre d'affaires en 
France de plus de 130 milliards d'euros 
pour un P.I.B. de 1 557 milliards. Le chiffre 
d'affaires global de ces sociétés s'est élevé en 
2003 à près de 192 milliards d'euros. 

La présence du capital 
investissement selon la 

taille de l'entreprise 

L e capital investissement est particu-
lièrement présent en nombre de 
sociétés sur le segment des petites et 

moyennes entreprises. En effet, sur les 2 
538 sociétés recensées dans l'étude, il 
apparaît que plus de la moitié réalise un 
chiffre d'affaires en France compris entre 0 
et 10 millions d'euros. Ce chiffre dépasse 
80% si l'on y ajoute les sociétés ayant un 
chiffre d'affaires compris entre 10 millions 
et 50 millions d'euros. 
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Répartition du nombre de sociétés du portefeuille du capital
investissement par tranche de chiffre d'affaires

53,1%

30,7%

8,4%
3,9% 3,9%

0-<10 10-<50 50-<100 100-< 200 200 +
Chiffre d'affaires en millions d'euros

Répartition du P.I.B en France par  secteur  économique
Primaire 2,6%
Secondaire 24,2%
Tertiaire 73,2%

Répartition du nombre d'entreprises du portefeuille du
capital investissement par secteur d'activité

31,3%
28,8%

16,3%

Industrie Services aux
entreprises

Produits et
distribution

(grande
consommation)

Services aux
particuliers

Entreprises
innovantes

Si les sociétés ayant un chiffre d'affaires en
France supérieur à 50 millions d'euros
représentent plus de 16% du portefeuille
en nombre d'entreprises, leur poids écono-
mique s'élève quant à lui à près de 76% du
chiffre d'affaires en France total du porte-
feuille (près de 100 milliards d'euros).

Ces données illustrent parfaitement la plu-
ralité des champs d'action du capital
investissement : d'une part les grandes
transactions « méga deals » attirent l'at-
tention de la profession et sont souvent
évoquées par la presse, d'autre part, la
multitude des transactions de taille plus
modeste représentent une part significati-
ve de l'activité quotidienne des investis-
seurs du « private equity ».

Le capital

investissement :

un soutien à l'innovation

L es deux secteurs prépondérants en
nombre d'entreprises sont l'indus-
trie avec une part de 31,3% (en

hausse de 4 points par rapport à 1996) et
les services aux entreprises avec une part
de 28,8%. Plus de 16% des participations
sont des entreprises innovantes, ce qui
souligne le soutien du capital investisse-
ment français à l'innovation.

PCM  MARS 2005



Actualit é
les Financements
LBO en France if-;

ill

Olivier MÉARY
est Directeur au sein du groupe The
Royal Bank of Scotland, chargé de la
structuration et du montage des opé-
rations de financements d'acquisition

et de leveraged buy-out en France.

PCM : Comment se porte le marché
des LBO aujourd'hui en France?

L 'activité des opérations de rachat d'en-
treprises avec effet de levier est restée
importante depuis le début de l'année,

poussée par des valorisations élevées des actifs
qui incitent les vendeurs à se défaire de cer-
tains de leurs investissements souvent réalisés
dans de bonnes conditions dans les années
antérieures, et par une abondance de liquidi-
tés bancaires et obligataires qui favorise le
recours à l'endettement des acheteurs. Ainsi
de nombreux dossiers ont pu être menés à
bien au cours des six derniers mois sur le mar-
ché français, parmi lesquels les rachats de
Rexel ou de la Saur dans le cadre d'opérations
primaires ou ceux de Polyconcept et Picard
dans le cadre d'opérations secondaires. Sans
compter avec les nombreux refinancements
qui voient le jour depuis maintenant deux
ans, tirant parti de l'appétit grandissant des
banques pour ces opérations.
Les secteurs concernés sont extrêmement
variés et la taille des opérations a grossi
considérablement, les rachats de Rexel ou
Amadeus étant de l'otdre de 4 milliards
chacun. Des entreprises plus importantes
encore sont aujourd'hui la cible potentiel-
le de fonds d'investissements qui pour-

raient être tentés de s'associer pour acqué-
rir de larges cibles. Mais l'intérêt pour des
opérations de taille moyenne perdure pour
les fonds de mid market qui bénéficie de la
même liquidité bancaire, et souvent de
perspectives de rentabilité plus impor-
tantes que sur les grosses opérations.

PCM : Vous évoquez la liquidité
importante du marché du crédit,
quels sont les autres facteurs clés
justifiant le développement accru
du marché en France?

La liquidité bancaire n'est en effet pas
le seul moteur de la croissance de l'ac-
tivité. Les fonds eux-mêmes ont pro-

cédé au cours des derniers 18 mois à d'im-
portantes levées de fonds en Europe, dont
une partie devra être investie en France dans
les toutes prochaines années. Les perspec-
tives de rendement des investisseurs finaux
ont tendance à baisser sous le fait de taux
d'intérêt historiquement très bas et de la
récurrence des performances des fonds pré-
cédents qui ont accru le niveau de confiance
des investisseurs dans le non coté. La relati-
ve décote présentée par les sociétés cotées
constitue également un facteut d'intérêt

supplémentaire pour les investisseurs, si
l'analyse en est faite que ces entreprises
auront la capacité sous LBO d'être mieux
gérées et de se montrer plus performantes.
Enfin le succès de la formule continue de
séduire de nombreux managers, mieux
conseillés et tentés de réaliser à leur tour une
opération capitalistique de première impor-
tante, qui bien menée peut assurer à leurs
descendants une fortune sur plusieurs géné-
rations, quand bien même les contraintes
pendant la période considérée seront mul-
tiples ... et le succès jamais certain.
Le recentrage des grands groupes industriels
n'est pas tout à fait terminé et continue de
constituer des cibles privilégiées pour le
LBO, la crise financière passée et les exi-
gences des investisseurs en matière de per-
formance boursière et de lisibilit é de leur
activité ayant poussé peu à peu certains
groupes à se défaire de filiales jugées désor-
mais non stratégiques, et parfois peu adap-
tées à la revente à un autre acteur straté-
gique. De même la contraction et la volati-
lit é récentes du marché boursier rendent
plus complexe la cession par introduction en
bourse où il reste difficil e de céder l'intégra-
lit é du capital de la société contrôlée sur une
période courte. Au contraire les perfor-
mances boursières décevantes de sociétés
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cotées ont pousse certains managers a se 
tourner vers des investisseurs financiers leur 
permettant un recours plus large à des 
sources de financement en vue de procéder à 
une nouvelle phase de croissance. 
Il est vrai cependant que sur le passé récent 
l'afflux de capitaux bancaires et obligataires 
constitue un moteur déterminant, cette 
liquidité n'ayant jamais été aussi forte. Elle 
se caractérise par son côté pan européen et 
par le fait que tous les secteurs de la dette 
sont concernés, tant pour la dette principale 
(dite senior) que pour la dette subordonnée 
et tous les instruments hybrides ou intermé-
diaires que les acteurs tentent de développer 
pour marquer leur différence et emporter le 
choix des investisseurs agissant comme pres-
cripteurs. Le marché de la dette subordon-
née, et particulièrement les obligations à 
haut rendement {high yield market) destiné 
aux emprunteurs suh investment grade a drai-
né des liquidités croissantes malgré des phé-
nomènes de congestion répétés, souvent en 
écho à des difficultés similaires rencontrées 
aux Etats-Unis. Cette alternative à la dette 
mezzanine sur les opérations de taille 
moyenne s'est affirmée comme un outil 
indispensable sur des grosses opérations en 
raison de la profondeur de marché nécessaire 
à ce type de financement et de sa compétiti-
vité en matières de coût de financement. 

PCM : Un mot sur les PtoP et les 
recaps ? 

L es PtoP concernent ces opérations de 
retrait de cote favorisées par des valo-
risations boursières relativement 

basses et la recherche par les investisseurs 
financiers de transactions en dehors du mar-
ché classique des LBO constitué des opéra-
tions secondaires ou de cessions par certains 
grands groupes de filiales jugées périphé-
riques à leur activité. Les prix espérés par les 
acheteurs seront attractifs par rapport à 
d'autres transactions plus compétitives, en 
revanche ces opérations se caractérisent par 
un accès aux informarions confidentielles 
plus limité, dans le respect du traitement de 
l'information dû par les sociétés cotées. 
Historiquement ces transactions ont sou-
vent débouché, compte tenu de leur revente 
récente dans de bonnes conditions de prix, à 
des retours sur investissements profitables. 
Elles .se sont récemment étendues à des 
grosses cibles comme Rexel ou Amadeus, 
même si le contexte de ces deux transactions 

s'est distingué par l'existence d'actionnaires 
puissants ayant mandaté pour la cession de 
leur filiale côté des banques d'investisse-
ment ayant largement consulté le marché 
des fonds de private equity. En cela ces opéra-
tions ne répondent plus aux canons du PtoP 
apprécié des investisseurs financiers. 
Les recaps constituent quant à elles une évo-
lution majeure du marché du private equity 
et de la dette en Europe, en ce qu'elles per-
mettent un refinancement et donc un releve-
rage du deal initial en cours de vie de l'opé-
ration, souvent dans des conditions de levier 
financier supérieur au levier initial ; techni-
quement ces opérations peuvent prendre la 
forme de super dividendes, de rembourse-
ment des prêts d'actionnaires, de réduction 
de capital et/ou de distribution de réserves en 
franchise de précompte en France ou plus 
généralement non taxables. Elles se tradui-
sent par le remboursement d'une partie très 
souvent significative des fonds propres inves-
tis à l'origine et posent donc la question de 
l'exposition relative des banques en cas de 
sous performance future de la société ; en 
effet la survenance de graves difficultés de la 
cible au-delà de la recap, qui reste un cas de 
figure théorique compte tenu du caractère 
récent de ces opérations, pourrait s'accompa-
gner d'une implication moindre des investis-
seurs aux fins de régler les problèmes et 
mettre potentiellement les prêteurs dans une 
situation paradoxale, où eux seuls pourraient 
ne pas retrouver leurs fonds initiaux. 
C'est pourquoi dans ce contexte une grande 
prudence s'impose, surtout compte tenu 
des valorisations atteintes par les deals 
récents qui servent de base à des re-valorisa-
tions implicites en cours de dossier dont 
seule la sortie dira si elles étaient réalistes ; 
or faute d'equity lésiduelle dans la structu-
re la notion de valeur implicite des fonds 
propres servant de protection aux nouveaux 
financements s'est développée au point de 
justifier parfois en dépit de certains fonda-
mentaux l'ampleur de la recap. Il nous 
semble que les principaux critères qui doi-
vent testet observés sont les suivants : 

1. valider la continuité probable de la sur-
performance de la société pat rapport à son 
business plan initial 
2. valider la qualité du management au regard 
de sa performance lors de la période écoulée 

3. confirmer les principaux éléments de due 
diligence ayant justifié la mise en place de la 
dette initiale, à travers si besoin de nouvelles 
diligences portant sur des points ciblés de 

business ou de marché pertinent 
4. procéder à une revue extensive des élé-
ments financiers de la période écoulée, jus-
qu'à la reconstitution des cash-flows per-
mettant d'identifier, au niveau de la tréso-
rerie, la récurrence des postes ayant contri-
bué au désendettement de la cible et de la 
holding sur la période écoulée 

5. définir avec le management un nouveau 
business plan cohérent sur lequel le mana-
gement s'engage financièrement, et auquel 
la nouvelle structure de financement devra 
être dimensionnée, en respectant des marges 
de manœuvre au moins aussi importantes 
que lors de la mise en place du deal inirial 
L'euphorie actuelle n'a sans doute pas per-
mis sur chacun des dossiers ayant fait l'ob-
jet d'un tel refinancement au cours des 6 
derniers mois de s'assurer du respect des 
ctitères mentionnés, ... et l'année à venir 
pourrait désigner les structures trop agres-
sives srructurées récemment. 

PCM  : Vous mentionnez un contexte 

euphor ique, pensez vous que les 

acteurs du marché et de celui de la 

dette en particulie r  soient allés tro p 

loin ? 

Le rapport de force entre investisseurs et 
prêteurs s'est incontestablement modi-
fié depuis deux ans alors même que le 

nombre d'acteurs significarifs de la dette 
senior s'est plutôt réduit, c'est d'ailleurs le 
paradoxe de la situation. Cette évolution, 
poussée par l'agressivité de certains acteurs de 
la dette mais aussi par la compétitivité accrue 
des marchés de capitaux, s'est traduite par le 
développement d'une concurrence farouche 
qui touche aussi bien les structures de finan-
cements (leviers de dette senior et subordon-
née, montant de fonds propres investis) que 
les garanties (créances commerciales, nantis-
sements de titres en certaines circonstances, 
négligence ou accommodements de la pério-
de suspecte) ou enfin la rémunération des 
financements (structure de commissions, 
marges à l'ouverture, grille de réduction des 
marges en fonction du désendettement). Tous 
ces éléments induisent une moindre rémuné-
ration de l'activité de prêteur à terme dans le 
métier et ne pourront, en cas de difficultés 
d'un nombre d'emprunteurs croissant dans 
les mois à venir, que justifier une correction 
brutale des conditions d'accès au crédit des 
nouveaux et anciens emprunteurs. 
Propos recueillis par  Cécile Monplaisir 
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Camarades qui voulez 
créer  ou reprendre puis 

développer  votre entreprise 
Adhérez à XMP-Entrepreneur 

12 me de Poitiers 75007 PARIS 
Tel : 01.42.22.86.45 e-mail : xmp-entrepreneur@m4x.org 

XMP-Entrepreneur est une Association loi 1901, regroupant exclusivement des élèves et anciens élèves de l'Ecole Polytechnique, des trois 
Ecoles des Mines (Paris, St-Etienne, Nancy) et de l'Ecole des Ponts et Chaussées. Son objet est d'apporter à ses adhérents toute assistance 
pour créer ou reprendre des entreprises et développer l'esprit d'entreprise chez les Elèves et anciens élèves des Ecoles concernées. 

Adhésion à XMP-Entrepreneur 
La cotisation annuelle est de 70 pour les personnes 
physiques et 15 pour les jeunes camarades sortis 
depuis moins de 2 ans. Une cotisation de soutien de 
150 est demandée aux camarades adhérents au 
titre de leur société. 

Pour mieux connaître nos activités, 
visitez le Site Internet d'XMP-Entrepreneur : 

www.xmp-entrepreneur.org 

Animateurs : André BARRE (Ponts 59), Marcel BOBY (X59) 
Bruno GRISON (MPa58), Jacques LASSARTESSE (X57) 

Pour EPAULER SON FINANCEMENT, 

présentez votre projet à XMP-Business-Angels 
12 rue de Poitiers 75007 PARIS 

Tel : 01.42,22.86.45 e-mail : xmp-angels@m4x.org 

XM P BUSINESS-ANGELS a pour vocation la mise en relation entre des investisseurs privés personnes physiques (business 
angels) ingénieurs diplômés originaires de l'Ecole Polytechnique et des Ecoles d'Application traditionnellement associées, et des 
entrepreneurs de toute origine à la recherche de financement. Les projets sont soumis à un examen préalable d'agrément avant toute 
diffusion auprès des business-angels adhérents à XMP-BA, eux-même tenus à des règles de confidentialité très strictes. 

BUSINESS-ANGEL, POURQUOI PAS VOUS ? 

Cela ne requiert pas de compétences, de temps et d'énergie tels qu'on puisse 
considérer le rôle de business angel comme réservé "à une certaine élite dont 
je ne fais pas partie". Les business angels ont deux types de motivations prin-
cipales : 

- d'une part, en tant que investisseurs ils souhaitent optimiser le placement de 
leurs économies et bénéficier des mesures fiscales qui accompagne l'investisse-
ment dans une société non cotée 
- d'autre part, ils désirent soutenir de manière durable des initiatives écono-
miques ou sociales dont ils se sentent proches sur les plans géographique, idéo-
logique ou afièctif. 

Demandez un dossier d'inscription par e-mail à : xmp-angels@m4x.org 
Animateurs : François CHERRUAU (X6l) , Claude PICOT (MPa58) 

Adhésion à XM P Business-Angels 

Business angel : cotisation annuelle : 150 € 
Business angel déjà adhérent XMP Entrepreneur : 
cotisation annuelle : 100 € 
Intervenant non rémunéré : 
cotisation annuelle : 150 € 
Représentant une personne morale, investisseur 
institutionnel : cotisation annuelle : 300 € 
Représentant une personne morale, intervenant 
expert ou conseil : cotisation annuelle : 300 € 
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Calyon, Intermédiair e 
de marché sur  la 
dette des grandes 
entreprises 

Né en mai 2004 du rapprochement de Crédit 

Agricole Indosuez et des activités correspon-

dantes du Crédit Lyonnais, Calyon figure 

dans le Top 15 européen des intermédiaires de marché sur la dette des grandes 

entreprises. Focus sur son activité de crédit. 

PCM : Vous avez en charge, au 
sein de Calyon/marchés de capi-
taux, l'activité de crédit. Que 
recouvre-t-elle précisément ? 

J
.M.B. : L'activité mobilise plus de 
350 collaborateurs - répartis en 
Europe, aux Etats-Unis, en Asie et 
au Japon - et recouvre l'activité pri-

maire et secondaire crédit, les dérivés de 
crédit et la Titrisation. 

Le trading est une activité d'échanges de 
dettes : de la même façon que les actions 
s'échangent quotidiennement en Bourse, 
les dettes s'échangent selon un prix qui 
évolue chaque jour. Ces dettes, qui sont 
majoritairement des obligations, sont soit 
gouvernementales (emprunts d'Etat) soit 
non-gouvernementales (emprunts d'entre-
prises), cette deuxième catégorie s'étant 
considérablement développée ces dernières 
années : actuellement, une grande entre-
prise fait davantage appel au marché 

qu'aux banques pour financer ses 
emprunts. 
Calyon n'intervient que sur les seuls 
emprunts des grandes entreprises : nous ne 
gérons que la grande capitalisation, à l'ex-
clusion des PME et de la "small capitalisa-
tion". Par ailleurs, le marché ne manquant 
pas d'idées, nous fabriquons des produits 
dérivés de ces dettes : options, Swaps, 
dettes struucturées, titrisation. 

PCM : Vous intervenez sur tous 
les continents. Quel est le marché 
géographique le plus important .'* 

J
.M.B. : Les Etats-Unis occupent le 
première place pour la taille et la 
sophistication du marché. Cela est vrai 
les produits de dettes et pour les utili -

sateursu de ces produits, en raison notam-
ment de la puissance des banques améri-
caines et du nombre important d'investis-
seurs mstitutionnels et fonds de pension. 
L'Europe vient en deuxième position même 

si, en volume, les échanges de dettes en euro 
et en dollar à l'international s'équilibrent. 
L'Europe est, en fait, moins "marchéisée" 
que les Etats-Unis : les gros fonds de pen-
sion (inexistants en dehors du Royaume-
Uni) constituent un exemple de cette dif-
férence. Le marché européen se révèle plus 
conservateur pour ce qui concerne, globa-
lement, la gestion du patrimoine er les 
Etats interviennent encore beaucoup. 

PCM : Le marché, avez-vous dit, 
ne manque pas d'idées... 

J
r .M.B. : Il faur relativiser les choses. Le 
I secteur pharmaceutique est plus 
I inventif que nous ; concevoir et 
struire le viaduc de Millau est beaucoup 

plus difficil e que de créer un nouveau pro-
duit dérivé ! Fondamentalement, dans 
notre activité, il n'y a pas d'invention consi-
dérable. Si la Théorie financière esr plutôt 
riche et variée, la pratique, en revanche, est 
plus "modeste". 
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P CM : L e n i v e au ac tuel de l 'eur o 

par  rappor t au do l lar  in f lue- t - i l 

sur  l e m a r c hé d u c réd i t ? 

J
.M.B. : Il n'a pas d'effet pour notre 
activité dans la mesure où nous 
intervenons sur routes les zones 

raphiques. Mais cette absence d'effet 
n'est pas totale : il est possible que, grâce 
à l'appféciation de l'euro, des entreprises 
européennes achètent des entreprises 
américaines, en empruntant. Cela pour-
rait se voir dans les mois qui viennent, 
avec une augmentation du nombre 
d'opérations de fusion-acquisition trans-
frontalières, d'autant que les entreprises 
ont actuellement des moyens financiers 
plus importants. 

P CM  : Ma i s on pour ra i t vo i r  éga-

l e m e nt d es g r o u p es as ia t i ques 

a c h e t er  d es e n t r e p r i s es e u r o-

p é e n n e s, c o m me c e la v i e nt 

d 'ê t r e l e cas en F r a n ce avec l e 

rachat de M a r i o n n a u d par  u n 

g r o u p e c h i n o is ? 

TT.M.B . : Quand on parle de l'Asie hors 
I Japon, er de sa croissance enviable, je 
I crois qu'il faut garder en mémoire 

%Klques notions. Tout d'abord, il existe très 
peu de grands groupes inrernarionaux. 
Ensuite, on parle beaucoup de miracle écono-
mique à propos de certains pays mais beau-
coup sont encore perirs en taille ou faible-
ment développés dans l'absolu. Même pour la 

DOSSIER : BAN( 

Chine, il faut rappeler que Hong-Kong 
représente à lui seul 25 % du PIB global. 

PCM : Pour conclure, quelles 
sont les ambitions de Calyon 
qui, en tant que tel, existe 
depuis mai 2004 ? 

TT.M.B . : Nous sommes actuellement, 
I pour notre activité d'intermédiacion 
I de dettes d'entreprises, dans les 

%nnze premiers européens er nous aspi-
rons à être dans les dix premiers. Cela 
implique que nous soyons au moins le 
deuxième acreur français, le top Ten com-
ptenant cinq banques américaines et deux 
par pays européen environ. 

Propos receuillis en mars 2005. 

La Société Amicale des Ingénieurs des Ponts 
au service de la solidarité 

Reconnue d'ut i l i té publ ique depuis 1868, la Société Amicale a pour objet essentiel la mise en 

prarique de la solidarité entre ingénieurs des Ponts et Chaussées, fonctionnaires ou civils, de leur 

passage à l'Ecole jusqu'à la rerraite. 

Depuis 1995, la Sociéré Amicale fait bénéficier de ses activirés l 'ensemble des membres de 

l'Association des Anciens Elèves "AAENPC". 

Celles-ci consistent actuellement pour l'essentiel en : 

• L'assistance morale et financière aux camarades ou familles de camarades en difficulté, le plus souvent à la suite du 

décès du chef de famille. 

• Des prêts d'honneur, sans intérêrs, aux élèves (civil s ou fonctionnaires) présents à l'Ecole. 

• Une participation au financement d'équipements à vocation culturelle dans l'Ecole, après son installation à iVlarne la 

Vallée. 

N'hésitez pas à nous signaler les cas, dont vous auriez connaissance, ce qui pourraient justifier l ' intervenrion de la 

SAIPC. 

S A I P C - 28 ru e d es Sa in t s -Pè res - 7 5 0 07 Par i s 

Tel : 01 AA 58 24 85 - F ax : 01 40 20 01 71 
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2005, année mondiale 
de la microfbiance 
L'Agence Française 
de Développement 
aux premières loges Virginie Dago 

Diplômée de l'Ecole polytechnique 1 
[(1990), Virginie Dago a rejoint le 
département « secteur financier » de 
l'Agence française de développement 

I en novembre 2002. 

Auparavant, elle a travaillé sur les 
marchés de capitaux à Paris et à 
Londres, à la Société Générale, pen-
dant 7 ans, à la suite de quoi elle a été 
directeur financier dans une PME opé-
rant dans le secteur des télécommuni-
cations en Afrique. 

« Uan 2003 sera l'année de la microfinance. C'est donc le 

moment à la fois d'engagements politiques forts et de proposi-

tions techniques novatrices » Abdou Diouf 

L 'Agence Française de Développement (AFD) a 

apporté sa garantie à la première émission obliga-

^taire finançant une institution de microfinance en 

Afrique. Le succès de cette émission démontre que l'épargne locale en Afrique peut 

être mobilisée par le secteur privé pour financer des projets sociaux viables. 

L'opératio n garantie par  l 'AF D au 

Kenya représente la première levée 

de fonds sur  une place financière 

africain e par  une inst i tu t io n de 

microf inanc e (IMF) . 

Comment l'idée est-el le venue ? 

L idée a pris forme pendant une mis-
sion d'identification d'interventions 
au Kenya en mai 2003. 

Le projet de garantie d'un emprunt obli-
gataire, pour financer une IMF, a vu le jour 
grâce à trois facteurs : la bonne santé du 
secteur de la microfinance au Kenya, 

l'existence d'une bourse de valeurs à 
Nairobi, et la présence d'investisseurs à la 
recherche de placements locaux de qualité. 

Le secteur de la microfinance au Kenya esr 
l'un des plus anciens er des mieux établis en 
Afrique. Le secteur de l'économie informel-
le contribue considérablement à l'emploi et 
à la croissance économique du pays. 
Dans les années 70, les principales organi-
sations qui proposaient des services de cré-
dit au secteur informel étaient des associa-
tions fondées sur l'Eglise. Dans les années 
80, des organismes plus spécialisés, qui uti-
lisaient le ctédit intégré et des méthodes de 
formation, sont apparus. Au début des 

années 90, l'approche " minimaliste " de la 
Grameen Bank {voir encadré] a été adoptée 
pat presque toutes les IMF du Kenya. 

La microfinance permet d'apporter des 
financements adaptés au secteut informel, 
qui représente environ 70% de l'économie, 
à un coût de gestion bien moindte qu'une 
banque commerciale. Aujourd'hui, les 
IMF touchent environ 3,5% de la popula-
tion pauvre du pays, ce qui est peu, tout en 
représentant l'une des clientèles les plus 
nombreuses de la région. 

Le secteur de la microfinance est en forte 
croissance, rout en étant contraint finan-
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Grameen Bank, pionnière de la microfinance 

La microfinance est un prolongement historique de coutumes très ancrées dans des 
régions variées du monde. On connaît les très anciennes tontines asiatiques et afri-
caines ou, en Europe dès le XIX e siècle, les caisses de crédit mutuel, ouvrier ou rural. 

L'idée a pris une dimension nouvelle et mondiale grâce à Mohamad Yunus, professeur 
d'économie du Bangladesh, considéré comme le « père » du micro-crédit. 

La Grameen Bank (grameen signifie village en bengali) a été fondée par le Dr Yunus 
en 1976 et a adopté la structure d'une banque commerciale dès 1983. Elle est aujour-
d'hui contrôlée à 93% par ses emprunteurs (chaque emprunteur reçoit une action non 
négociable de 3%, le reste étant détenu par le gouvernement bengali). 

Elle accorde à des individus, constitués en groupes, des crédits de l'ordre de 100 dol-
lars en moyenne, remboursables par échéances hebdomadaires. 

Le succès du concept a été fulgurant au Bangladesh, et le modèle a été repris dans le 
monde entier, par de nombreuses institutions de microfinance. Plus de 60 millions 
de personnes dans le monde bénéficient aujourd'hui de microcrédit. 

cièiement par le fait que les IMF ne peu-
vent généralement pas emprunter auprès 
des banques commerciales à moyen ou 
long terme, la perception du risque associé 
à leur activité étant élevée. Leurs sources 
de financement sont limitées à leurs res-
sources propres et au crédit court terme 
tfès cher. 

Cette contrainte se ressent à la fois sur la 
quantité de crédits offerte par les IMF et 
sur les modalités des crédits qu'elles accor-
dent. 

Cette situation est d'autant moins satisfai-
sante que, d'une part, l'économie kenyane 
bénéficie de la présence d'investisseurs 
dynamiques à la recherche de placements 
locaux, et que, d'autre part, les IMF ont 
des taux de perte sur les portefeuilles de 
crédits de moins de 5%. 
A titte de comparaison, le taux de perte 
des banques commerciales est de l'ordre de 
25%. La perception du tisque associé à 
l'activité des IMF est trop élevée par rap-
port à la réalité. 

L'objectif du projet fut donc de faire se 
rencontrer l'offre de liquidités des inves-
tisseurs et la demande en services de 
microfinance de l'économie kenyane, par 
le biais d'un emprunt obligataire garanti. 
Cela a pu se faire grâce au dynamisme de 
la bourse de Nairobi et à la garantie que 

nous avons accordée à l'IM F émettrice, 
Faulu Kenya. 

L'emptunt obligataire a été intégralement 
souscrit — et même sur-souscrit - par des 
investisseurs kenyans. 

Ce pro je t, t rès innovan t, a-t-il été 

difficil e à réal iser ? 

D e notre côté, le projet a été rapi-
dement approuvé, et le mécanis-
me de la garantie d'emprunt 

obligataire, relativement classique, n'a pas 
posé de question particulière. 

La sélection de l'IM F a été une étape cru-
ciale. Les IMF candidates étaient nom-
breuses, et nous avons pu faire une pre-
mière sélection de qualité, avec quatre ins-
titutions. Nous avons ensuite procédé à un 
audit approfondi de ces quarre IMF, au 
terme duquel Faulu Kenya est apparue 
comme la meilleure. 

Par la suite, la négociation entre Faulu 
Kenya et nous a essentiellement porté sur 
le prix de la garantie et les modalités de 
l'émission obligataire. 

Les opérations de garantie n'étant pas 
comptabilisées - en France comme dans 
les autres pays de l'OCDE — en aide 
publique au développement (APD), le prix 
que nous pouvons offrir n'est pas subven-
tionné et n'est donc pas sensiblement dif-
férent de conditions de marché. La diffé-
rence vient de l'expertise de l'AFD dans le 
domaine de la microfinance qui lui permet 
d'avoir une meilleure appréciation du 
risque pris. 

Pour autant, les IMF n'ayant génétalement 
pas accès à des ressources longues, l'em-
prunt obligataire malgté le prix d'une 
telle garantie est plus avantageux que les 
crédits court terme auprès des banques 
commerciales traditionnelles. D'ailleurs 
une part des ressources levées par Faulu, 
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Micro-crédits : comment ça marche ?

Prenons l'exemple des micro-crédits accordés par Faulu Kenya.

Les micro-crédits sont accordés à des individus rassemblés en groupes de 15 à 60 personnes, qui se rencontrent régulièrement,
selon les règles fixées par l'institut de microfinance. Ces groupes sont fondés sur des groupes sociaux ou familiaux préexistants, et
font l'objet d'une sélection par Faulu Kenya.

Après acceptation de la candidature du groupe, un premier séminaire est organisé par l'institut, qui permet de préciser les objec-
tifs et les règles du micro-crédit, et de confirmer la cohésion du groupe et la pertinence des projets de ses membres. Dans les six
semaines qui suivent, avant le déblocage des fonds, l'organisation du groupe est mise en place, où sont approfondies les procé-
dures de l'institut, la discipline d'épargne, des techniques de gestion et de travail en groupe.

Le premier crédit accordé à un individu se situe entre Ksh.1,000 (US$ 13) et Ksh. 100,000 (US$ 1,300). Les premiers crédits
sont relativement faibles pour permettre à l'institut et à ses clients de se connaître. Les remboursements se font sur une base heb-
domadaire. Un client qui a intégralement remboursé son premier crédit peut automatiquement souscrire un deuxième prêt, sans
passer par la procédure initiale d'acceptation.

Les crédits sont de deux natures : crédits d'affaires et crédits à la consommation.

Les crédits d'affaires sont échelonnés de 1,000 Kshs (13 US$) à 1,000,000 Kshs (13,000 US$), sur des périodes de 12 à 24 mois.
Le plafond de crédit rappelle la mission de Faulu, qui consiste à aider les personnes pauvres économiquement actives. Les per-
sonnes capables de gérer des sommes supérieures à 1,000,000 Kshs sont considérées comme au-delà du seuil de pauvreté et en
dehors de la cible de Faulu.

Les crédits à la consommation sont conçus pour financer les frais de scolarité (100,000 Kshs ou 1,300 US$ maximum sur 12 mois),
ou pour faire face à des situations d'urgence, essentiellement des frais de santé ou d'obsèques (50,000 Kshs ou 650 US$ maxi-
mum sur 6 mois).

Le taux de recouvrement des crédits est de l'ordre de 95%, à comparer avec un taux d'environ 75% pour les banques commer-
ciales. A noter que le taux de recouvrement en zone rurale est plus important qu'en zone urbaine, ce qui illustre la plus forte cohé-
sion sociale en zone rurale.

qui représentent un peu moins de la moi-
tié de son portefeuille de prêts à fin 2002,
a été consacrée au remboursement de telles
dettes.

Les étapes les plus longues du projet ont
consisté dans la sélection par Faulu Kenya
de son arrangeur, la production de la docu-
mentation destinée aux investisseurs

(Information Memorandum), et l'obten-
tion de l'autorisation de l'opération par
l'autorité de régulation des marchés
kenyane (Capital Markets Authority).

Globalement, la réalisation du projet a
nécessité 16 mois environ, au cours des-
quels se sont également échangées de
nombreuses informations sur l'opération,
informations formelles ou informelles.

Cela participe du travail d'éducation des
investisseurs et de l'ensemble du secteur
financier local, quant à la réelle rentabilité
de la microfinance. Il est intéressant de
noter que, au cours de cette période, nous
avons été approchés par certains acteurs
pour co-financer l'opération.

Signe du succès de l'opération, l'émission
obligataire, de 500 millions de Schillings
kenyans (5 MEUR) à 5 ans, a finalement
été financée avec une marge de risque très
faible et donc un taux de sortie très inté-
ressant pour Faulu.

PDG Nairobi Stock exchange
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L'obligation a en effet été émise avec une
marge de 0,5% au-dessus des bons du
Trésor kenyan à 6 mois. Cette marge est la
plus faible enregistrée sur le marché obli-
gataire local. La cotation AAA Standard &
Poor's de l'AFD a fortement influencé ces
modalités de financement.

D'autres bénéfices sont-ils attendus du
succès de l'opération ?

De la période de communication et
des conditions finales de l'émis-
sion obligataire, il est possible

d'attendre plusieurs bénéfices futurs, pour
Faulu Kenya et pour tout le secteur de la
microfinance.

Ces bénéfices incluent un meilleur accès
des IMF au crédit bancaire, dans des
conditions de terme et de taux plus favo-
rables, et la possibilité de réaliser de nou-
velles émissions obligataires sur la base
d'un précédent réussi.

La garantie accordée par l'AFD couvre
75% de l'opération Faulu Kenya ; 50%

Qui est Faulu Kenya ?

Vaulu signifie réussir en swahili.

Faulu Kenya est une institution de micro-finance kenyanne, dont l'actionnaire majo-
ritaire est Food for the Hungry International (FHI), organisation humanitaire mondia-
le. FHI a fait du développement économique des personnes pauvres la priorité de son
action, en zone rurale comme en zone urbaine. FHI cherche à développer le revenu
des individus, pour passer de la satisfaction des besoins vitaux, à celle de besoins
supérieurs.

Dans ce but, FHI a fondé le réseau Faulu Africa, réseau régional de micro-finance pré-
sent au Kenya, en Ouganda et en Tanzanie. FHI a commencé ses opérations avec un
prêt à une micro entreprise dans le quartier pauvre de Mathare, à l'est de Nairobi en
1991.

Depuis, Faulu s'est considérablement développé, notamment grâce au soutien
d'agences de développement américaines et européennes. Aujourd'hui ses différentes
branches sont toutes des institutions de micro finance durables et rentables, au ser-
vice de dizaines de milliers de clients.

suffiront peut-être pour une prochaine
opération.

D'ores et déjà, le Nairobi Stock Exchange
se dit prêt à accueillir de nouvelles émis-

sions obligataires d'organisations à but
social, dans le domaine de la microfinan-
ce ou des infrastructures par exemple, ce
qu'il n'envisageait pas quelques mois
auparavant.

ABONNEMENT
Pour vous abonner, il vous suffit de nous téléphoner au 01 44 58 24 85 ou

de nous retourner le bulletin ci-dessous à :

pcm@ponts.org
Service Abonnement - 28, rue des Saints-Pères - 75007 PARIS

M

Adress e :

souscrit  un abonnement  à PCM

(1 an = 95 € - Etranger = 98 €) - Règlement par chèque à l'ordre de PCM,
paiement à la réception de la facture
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Pour notre part, nous nous y employons 
en mettant en œuvre quelques principes : 

1 S'appuyer sur du solide 
Créée en 1996, Fermât a développé 
patiemment une offre intégrée et complète 
de progiciels permettant aux banques 
de piloter leurs risques financiers. 
La performance de ses solutions ainsi que 
la cohérence de sa gamme, aujourd'hui 
unanimement reconnues, garantissent 
durablement la réussite de Fermât. 

^ Savoir saisir sa chance 
4,6 millions d'euros de chiffre d'affaires 
en 2003, 15 millions en 2004, et beaucoup 
plus encore en 2005 : Fermât s'érige comme 
la référence sur le marché des logiciels 
de mesure et de suivi des risques financiers, 
au moment où celui-ci est particulièrement 
actif du fait du renforcement des normes 
réglementaires. 

I Ne pas se fixer de limites 
Avec des solutions installées dans 15 pays 
d'Europe, d'Asie et d'Amérique, Fermât 
récolte aujourd'hui sur le marché mondial 
les fruits de sa créativité et de sa culture 
"d'entreprise sans frontières". 

Parions-en ensemble 

Head Offic e 
436, Bureaux de la Colline 

Bâtiment E - 1 2 ' étage 
92213 SAINT-CLOUD CEDEX 

Grenobl e Scienc e Park 
Competenc e Cente r 

20, rue Lavoisier 
38330 MONTBONNOT-SAINT-MARTIN 

Singapor e 
9, Raffles Place 

Level 57 - Republic Plaza 
SINGAPORE 048619 

Fermât 
RISK MONITORING AND CONTROL TOOLS 



Les relations 

En cette période d'effervescence 
autour du projet de traité constitu-
tionnel, le débat s'est peu à peu 

recentré sur les aspects techniques. Les 
arguments s'appuyant sur les grands prin-
cipes n'ont eu qu'une accroche limitée en 
raison justement d'une adhésion antérieu-
re, et quasi générale. 

Parfois l'effet a été même contraire à l'ob-
jectif recherché, la suspicion répondanr à 
une campagne médiatique d'une présence 
jugée à bien égards comme trop orientée, 
ou quelque peu envahissante. 

Mais l'enjeu est réel. D'aucuns vont jus-
qu'à parler d'un engagement sur plusieurs 
décennies, et ce quel que soit le résultat 
des urnes. 

La mobilisation d'un électorat français 
hésitant devait donc passer par d'autres 
moyens. 
Une lecture fouillée, où thèses et anti-
thèses s'affrontent, a donc supplanté un 
discours général et assez supetficiel. Mais 
qui dit débat technique, dit débat de tech-
niciens. On a ainsi observé ici et là des 
techniciens placés sur le devant de la scène 
par les différents médias, cités ou appelés 
en renfort par les femmes et hommes et 
politiques des deux camps. 

financières entre 
la France et 
l'Unio n 
Européenne 

Les professeurs de droit constitutionnel 
ont ouvert le bal de cette rencontre avec les 
électrices et électeurs français, compte 
tenu de la longueur du texte (448 articles 
et 36 protocoles annexés), et surtout de 
son appellation (le terme de constitution 
ayant été, tout du moins au premier temps 
du débat, très largement employé). 
Les premiers pas ont déçu, et leur apport 
s'est avéré limité, car les non initiés ne 
pouvaient suivre un rythme désarmant de 
lenteur et de complexité. De plus, lorsque 
les échanges se sont focalisés sut la réalité 
de l'Europe sociale, les délocalisations et 
autres sujets sensibles, ces premiers tech-
niciens se sont trouvés désarmés pour 
trouver les mots percutants et compréhen-
sibles par tous. En effet, ils auraient peiné 
pour démontrer le caractère plus ou moins 
adapté de la réglementation européenne 
pour maîtriser l'ouverture de nos marchés, 
ou bien le rôle éventuellement contracy-
clique du budget eutopéen en période 
d'atonie économique. 

Dès lors les économistes - et il suffit pour 
s'en convaincre de noter la multiplication 
des dossiers et articles relatifs à l'Europe 
économique et monétaire- ont investi le 
champ médiatique, soit par engagement, 
soit en réponse aux sollicitations pres-
santes des uns et des autres, eux-mêmes en 

difficulté pout décoder convenablement le 
titre II I de la partie II I du projet de ttaité 
constitutionnel. 

Aborder cette partie ne pouvait que 
conduire à un questionnement sur les 
moyens dont disposent l'Union 
Européenne pour mettre en œuvre les 
politiques communautaires. Le budget 
européen est ainsi devenu un élément non 
négligeable du débat. Les partisans du « 
Oui » se tfouvent d'ailleurs dans une pos-
tule délicate. Comment en effet expliquer 
aux électrices et électeurs la nécessité de 
lui donner une envergure significative, par 
souci d'efficacité accrue et de solidarité 
avec les nouveaux Etats membres, tout en 
restant cohérent avec la « Lettre des 6 »"', 
dont le message est de ne pas dépasser « 
1% du RNB »"', c'est-à-dire un niveau 
bien éloigné d'un budget fédéral comme 
celui des Etats-Unis ? 

Les partisans du « Non » sont pour leur 
part conscient d'un effet boomerang 
potentiel, en cas de maniement hasardeux 

(1) : Datée du 1  ̂ décembre 2003, elle a été signée par le 
Président de la République française, et cinq autres chefs 
de gouvernement dmt le Chancelier fédéral allemand, et le 
premier ministre britannique. 

(2) : Le RNB est une variante du PNB retraité 
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de l'argument du solde net négatif pour la 
France. Certes, d'un strict point de vue 
comptable, la France est et demeurera un 
pays « contributeur net » du budget euro-
péen, avec un solde négatif dépassant les 3 
Mds d'euros. 

Mais elle est à ce jour plutôt favorisée par 
rapport à ses partenaires allemands, et sur-
tout anglais. Le financement de la poli-
tique agricole commune (PAC ) assure en 
effet à la France des retours communau-
taires conséquents. Tout discours excessif 
sur le budget européen pourrait donc ame-
ner certains Etats membres à contestet 
cette situation, au grand damn des agri-
culteurs, et surtout des céréaliers, qui 
constituent une ftange influente de l'élec-
torat dans certaines provinces françaises. 

Alors, pour y voir plus clair, avec technici-
té, tout en évitant, je l'espère, de tompber 
dans le « tecnocratisme », quelle est la véri-
table nature des relations financières entre 
la Ftance et l'Union Européenne (UE) ? 

Tout d'abord, l'importance des flux 
financiers entre la France et l'UE ne 
peut être que soulignée. Le budget 

de l'UE pour 2004 s'est élevé à 111,3 Mds 
E en engagements et à 99,7 Mds E ( + 7,5% 
par rapport à 2003) en crédits de paiement. 
Par ailleurs. En 2004, la France aura perçu 
du budget européen 12,093 Mds E (source : 
« les flux financiers Franco-Européens en 
2004 », DGCP). En 2005, la France versera 
un montant de 16,57 Mds E (LEI 2005, pté-
lèvements sur recettes au profit du budget 
de l'UE). 

La France est donc bien un pays « contri-
buteuf net » à hauteur de 3,4 Mds E 
(DGCP, 2003), soit environ 0,17% du 
PNB français. 

Ensuite, force est de constater que la diffi -
culté qu'éprouvent nos concitoyens à saisir 
l'enjeu du débat à propos du budget de 
l'UE, réside dans la complexité de ces flux 
financiers, et leur caractère peu lisibles. 
Des traits qui résultent de l'histoire même 
de la construction européenne. Une histoi-
re que l'on sait marquée par des soubre-
sauts, des tensions, des périodes d'avancées 
et de stagnation. 

En effet, l'architecture actuelle des relations 
financières entre la France et l'UE est déter-

Les relations ßnancierea Jranco-«uropée¥inms 

Architectur e du système financier.. 

BUDGET DES COMMUNAUTES EUROPEENNES 

RECETTES I DEPENSES 

COMMISSION EUROPEENNE 
Direction QénfnUe in Budget 

Versements des Etats memlwes : 

*  Droits d'importation et droits de douane 
*  Cotisations sur la production du sucre 
*  Ressource TVA 
*  Ressource PNB 
*  Financement de la correction 

britannique 

ETATS MEUBBES 

Retours communautaires destinés à ünancer  : 

*  la Politique Agricole Commune 
*  les actions structurelles au titre de la 
politique de cohésion économique et sociale 

par la voie d'un circuit financier ou circuit budgétaire -•  
rattachement par voie de ibnds de concours au budget de 
I "Etat membre 

- garantie à l'Union européenne de la bonne 
utilisation des fonds 
- respect du principe de gestion déconcentrée des 
programmes au niveau local 

En franc»..,. 

Le compte de dépôts de fonds en euros ouvert au Trésor Public au nom de la 
Commission Européenne 

dans tes écritures de l'Agence Comptable Centrtde du Trésor 
retrace ; 

- l'intégralité des versements â l'Union européenne 
- la quasi-totalité des retours communautaires (95%)''' 

" Certains programmes apêcirUiséa donnant lieu à des directs au profit dee bénéficiaires (établissemenla publics, collectivités localea). 

minée par les adaptations successives des 
finances publiques européennes, au gré, ou 
à cause selon les points de vue, de conflits 
politiques. Or les issues aux impasses poli-
tiques ont, sans aucune exception, toujours 
été trouvées au prix de compromis dont les 
tenants et aboutissants n'étaient accessibles 
qu'à un cercle restreint d'initiés. 

Ainsi la période s'étalant de 1957 à 1978 
apparaît-elle comme une période de 
construction. 
En 1965, un acteur essentiel dans le débat 
budgétaite européen commençait à monter 
en puissance : le Parlement Européen (PE). 
11 était doté de pouvoirs accrus, s'agissant 
notamment des dépenses non obligatoites 
(dites « DNO »"' dans le jargon européen). 
Toutefois, les DNO n'intégraient pas les 
dépenses stratégiques liées à la PAC'*'. Or 
celles-ci représentaient l'essentiel du bud-
get européen. C'est pourquoi le rôle du PE 
ne verra sa capacité d'influence réellement 
croître qu'avec l'avènement de la codécision 
(Traité de Maastricht, 1992). 
L'année 1965 restera également synonyme 
de « crise de la chaise vide » (1965-1966). 
Ne voulant rien céder au détriment de la 
souveraineté française, le Général de 
Gaulle refusa le transfert des droits de 
douanes et des prélèvements agricoles au 
budget de la CEE, pourtant prévus comme 
ressources propres dans le Traité de Rome. 

Le budget européen auta donc du attendre 
la décision « ressources propres » du 

Conseil des ministres du 21 avril 1970, 
afin que la part des droits de douane et des 
prélèvements agricoles sur les importa-
tions lui reviennent. Cette même décision 
aura également décidé l'instauration d'une 
«ressource TVA extra CEE » avec une 
assiette harmonisée. 

I l faudra toutefois patienter jusqu'en 
1979, après l'harmonisation effective de 
l'assiette de TVA (la désormais célèbre 
« 6"™ directive » de 1977), pour voire 
naîtte le ptemier budget intégralement en 
ressources propres, soit 22 ans après la 
signature du Traité de Rome. 

Tant et si bien que la fin des années 1970 
aurait normalement du être porteuse d'es-
poir en faveur d'une intégration accélétée 
s'agissant du budget européen. Et bien, il 
se produisit le contraire. Elle marqua l'en-
trée dans une période de crises, qui durera 
jusqu'en 1987. Des crises de nature poli-
tique, mais également financière. 

Au niveau institutionnel, l'élection du 
Parlement Européen au suffrage universel 
eut pour conséquence immédiate de bou-
leverser les équilibres entte les différentes 
institutions. Soucieux d'asseoir sa légiti-
mité face aux autres institutions, le 

(3) •' Le projet de traité constitutionnel prévoit la suppres-

sion de la distinction entre DO et DNO. 

(4) : Les dépenses de la PAC appartiennent en grande 

partie aux dépenses obligatoires (DO). 

PCM • MARS 2005 



DOSSIER : BANQUE! 

Budget de r U E 2004 
(crédits pour engagement, milliards d'euros et %) 

Rubriques UE15 UE 25 ( prévision) 
montant part dans le 

total 
montant part dans le 

total 
agriculture 44.761 44,8 % 47.874 42,7 % 
(dépenses agricoles) (39.958) (40 %) (41.337) 36,8 % 
(développement rural) (4.803) (4,8%) (6.536) 5,8 % 
actions structurelles 34.326 34,3 % 41.035 36,6% 
(dont fonds structurels) (31.541) (31,5%) 35.353 31,5% 
(dont fonds de cohésion) (2.785) (2,8%) 5.682 5,1 % 
politiques internes 7.051 7,0 % 8.636 7,7 % 
actions extérieures 5.176 5,2 % 4.996 4,5 % 
administration 6.040 6% 6.112 5,4 % 
réserves 442 0,4 % 442 0,4 % 
Aide de pré-adhésion 1.732 1,7 % 1.732 1,5% 
compensation 1.409 1,2% 
total crédits pour 
engagements 

99.529 100% 112.240 100% 

total crédits pour 
paiements 

94.619 100% 100.676 100% 

Source Commission , budget UE 15 : budget voté ; budget UE 25 : APB 2004 

Parlement Européen n'entendit pas comp-
ter les points lors de la discussion et de 
l'adoption du budget, qui sont, comme 
chacun le sait, les actes majeurs de la vie 
politique en démocratie. 
Les rapports entre le Conseil des ministres 
se sont donc quelque peu tendus, avec des 
répercussions dans les relations entre la 
Commission européenne et le Conseil des 
ministres, plus enclin désormais à mieux 
marquer de son empreinte les avant-pro-
jets de budget transmis par une 
Commission jusqu'alors dominante. 

A u niveau financier, le budget 
européen cristallisa les antago-
nismes, en raison notamment 

d'un effet de ciseaux, résultant d'une PAC 
fortement dépensière, car en pleine puis-
sance, et d'une diminution concomitante 
des prélèvements agricoles, issue logique 
d'une mondialisation en marche, avec pour 
socle le libre échange'". 
Aussi, dans ce contexte dégradé, les Etats 
membres les plus pauvres se sont mis à 
contester la « ressource TVA », jugée 
pénalisante et injuste à leur égard. 
De même le Royaume Uni, dirigé par 
Madame Margaret Thatcher, critiqua ouver-
tement le système de financement fixé en 
1970 ainsi que le poids considérable de la 
PAC, qui conduisaient, selon elle, à des désé-
quilibres flagrants en défaveur de son pays. 
Après avoir fait preuve d'une insistance 
répétée'^', et argumenté sur un solde net 
excessivement négatif à son goût, le 

Royaume Uni obtint lors du Conseil euro-
péen de Fontainebleau (1984) une conces-
sion lourde de conséquence pour l'avenir : 
le « chèque britannique »"'. 

Une expression somme toute inadéquate, 
puisque ce sont les Britanniques qui bénéfi-
cient depuis d'une réduction de leur contri-
bution. Le « chèque aux Britanniques » 
serait, à mon sens, plus approprié. 

Jacques Delors, nouveau Président de la 
Commission Européenne, a cependant 
rapidement perçu les facteurs de déséqui-
libres, et les risques financiers découlant 
de cette décision politique. 
Il a ainsi travaillé à un programme de 
réformes, contenues pour certaines dans le « 
Paquet Delors I », qui déboucha sur l'Accord 
Interinstitutionnel"" (AU) de juin 1988. 
Cet accord marque l'entrée dans l'ère des 
« perspectives financières » (PF), cadre 
pluriannuel d'évolution des dépenses'". 
Elles imposent une discipline budgétaire 
nouvelle (art. 270 TCE), car tout mouve-
ment à la hausse comme à la baisse oblige 
à un nouvel accord. 

Ainsi les « PF 2000-2007 » reposent-elles 
sur un plafond de ressources fixées à 1,27 
% du PNB de l'Union Européenne, soit 
1,24 % du RNB, conformément à l'accord 
interinstitutionnel de Berlin (mai 1999). 

L'autre événement majeur réside dans la 
décision du Conseil des ministres du 24 

juin 1988 de créer la « ressource PNB », 
véritable recette d'ajustement calculée en 
fonction du PNB de chacun des Etats 
membres. 

On notera que ce système financier, pensée 
il y a de cela presque vingt ans, n'est pas 
remis en cause par le projet de traité 
constitutionnel. Il lui serait substitué une 
autre appellation : « le cadre financier plu-
riannuel » (art. 1-55), plus par souci d'ha-
billage que de réforme réelle. 

Ce rappel historique m'a semblé utile non 
seulement pour mieux saisir l'origine du 
système financiei actuel, mais aussi pour 
mesurer l'échelle du temps européen, qui 
paraît encore échappé aux tumultes engen-
drés par notte société d'immédiateté. 
Un comble lotsque l'on sait qu'un des 
reproches maintes fois mis évoqués est le 
caractère trop « rapide » de la construction 
européenne. 

Sans doute devrais-je apporter une nuance, 
en précisant que la construction européen-
ne accélère souvent dans souvent dans le 
secteur marchand, et semble avoir du mal 
ne serait-ce qu'à trouver l'embrayage pour 
les autres secteurs. 

Venon.ç-en à présent à l 'archi tecture 
actuelle des relations financières entre 
la France et l 'Union Européenne. 

Tout d'abord, la France procède à 
des versements au profit du bud-
get de l'Union Européenne, d'un 

montant de 15,098 Mds E (-5,6%) en 
2004 (DGCP, 2005). Ceux-ci se répartis-
sent en deux catégories. 
La première catégotie recouvre les « res-
sources sur droits effectivement perçus par 
les Etats membres ». Elles ont atteint en, 
2004, 1,134 Mds E (+8,9%), soit 7,5% du 

(5) : Accords du GATT, accords préférentiels, etc. 

(6) : la célèbre phrase lancée par le Premier ministre britan-

nique : « I want my money back » figure certainement en 

bonne place des manuels scolaires d'histoire contemporaine... 

il)  : Il  s'agit dum sorte de dégrèvement fiscal avec un taux 

réduit de ressource TVA. Le manque à gagner pour le budget 

communautaire est financé par les autres Etats membres en 

fonction de leur PNB respectif. 

(8) : L'AI! est un mécanisme de consensus non prévu par les 

traités, mais d'une force politique certaine. Il  implique le 

Conseil des ministres, le Parlement Européen, et la 

Commission Europknne. 

(9) : L'Ali prévoit un plafonnement des ressources propres 

et des dépenses par secteur, et une « marge pour dépenses 

imprévues ». 
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total des versements au budget de l'UE, 
avec trois ressources : 
1. les droits d'importation ; 
2. les droits de douane (secteur agricole) ; 
3. les cotisations sur production de sucre 

et d'isoglucose. 

La seconde catégorie est celle des « res-
sources sur droits liquidés par les Etats 
membres », pour un montant de 13,964 
Mds E en 2004, soit 92,5% du total des 
versements au budget de l'UE, avec égale-
ment trois ressources : 
1. la ressource TVA, avec un taux unifor-

me d'appel de 0,5% (2,234 Mds E, 
-40%) ; 

2. la ressource PNB, d'ajustement (10,235 
Mds E, ^6,6%) ; 

3. la part du « chèque britannique » (ou 
« correction britannique », ou encore 
rabais britannique », pour  les pays 
opposés à ce cadeau fiscalXl,495 Mds E, 
-9%). 

Par ailleurs, la France bénéficie des sub-
sides européens, et aura donc perçu en 
2004 pour 12,093 Mds E (-4,1%) au titre 
des politiques communautaires. 
Avec près de 78% des fonds reçus, la PAC, 
dans son volet garantie des prix agricoles'"", 
apparaît bien pour la France comme l'objet 
primordial des discussions budgétaires. 
La question est d'autant plus sensible, que 
l'examen poussé des circuits financiers met 
en évidence le rôle des professionnels du 
secteur agricole au travers des organismes 
d'intervention agricole (les OCM""), et 
notamment celui du secteur céréalier (4,5 
Mds d'E sur 9,389 Mds E). 
Les fonds structurels ne cessent cependant 
de progresser (2,353 Mds E, +21,4%), en 
regard d'une diminution lente mais conti-
nue de la PAC (-10% entre 2003 et 2004), 
sur laquelle nous reviendrons. Les fonds 
FEDER, outil principal de la politique de 
cohésion de l'UE, auxquels la France a eu 
droit en 2004 ont ainsi dépassé les 1,3 
MdsE. 
La baisse du FEOGA-Orientation quant à 
elle ne devrait être que temporaire, le 
« découplage des aides »""" ayant été acte 
dans l'accord de Luxembourg du 26 juin 
2003, et confirmé dans son principe par l'ac-
cord intervenu à l'Organisation Mondiale 
du Commerce (OMC) du 1er août 2004. 
En effet, la France a obtenu lors des négo-
ciations que le découplage ne s'applique 
qu'à partir de 2006, après le vote d'une loi 

de modernisation agricole. De même, lors 
des discussions sur le projet de traité 
constitutionnel, la France s'est opposée à 
toute extension intempestive du régime de 
codécision dans le domaine de l'agricultu-
re. C'est pourquoi, seule la définition des 
OCM entrerait dans le champ de la codé-
cision, alors que le Conseil des ministres 
resterait seul compétent pour tout ce qui 
concerne le FEOGA-G"". 

11 ressort de cette analyse rapide des flux 
financiers entre la France et l'Union 
Européenne que la France n'échappe pas à 
son statut de puissance économique au 
sein de l'espace européen, faisant d'elle un 
« contributeur net » à hauteur de 0,17% 
de son PNB (plus de 3 Mds E). Mais les 
avantages indéniables tirés des négocia-
tions financières passées, et la volonté de 
garder la PAC au niveau intergouverne-
mental, offrent à la France une chance de 
conserver une position plutôt favorable 
dans le cadre des négociations sur les pro-
chaines perspectives financières. 

Il conviendrait en effet, à ce stade, plus 
prudent d'employer le terme « chance », 
car les relations financières entre la 
France et l'Unio n Européenne pour-
raient évoluer  en défaveur  de la 
France, en raison des nombreuses 
incertitudes qui pèsent non seulement 
sur  le poids des prélèvements futurs , 
mais aussi sur  l'éligibilit é de la France 
à la politiqu e de cohésion dont le réfor-
me est d'ores et déjà programmée. 

MM . LAFFINEUR et VlNçON résument 
à cet égard parfaitement ce risque dans un 
rapport au Premier ministre"*", qui n'a 
malheureusement pas eu l'écho qu'il aurait 
mérité, et qu'il mériterait aujourd'hui, en 
pleine campagne référendaire. 
« La détérioration du solde net français est 
inéluctable ; elle est le prix à payer pour la 
réunification de l'Europe. Mais encore 
faut-il que ce prix à payer soit équitable-
ment partagé et que les autres pays, 
comme la France, prennent leur juste part 
de l'effort » (p.61). 

La crainte des rapporteurs est justifiée. M. 
Tony Blair, récemment réélu, n'a-t-il pas 
en effet fait état à plusieurs reprises de son 
irritation face à un projet de traité consti-
tutionnel pour lequel il estime avoir 
concédé plus que le raisonnable, alors 
même que le nombre de protocoles 

annexés permettant au Royaume-Uni de 
continuer à jouer au « free rider » dans les 
domaines notamment économiques, 
monétaires (le Royaume Uni demeurait en 
dehors de l'Eurogroupe...) et financiers, 
devrait l'amener à une modération de cir-
constance. 

Par surcroît, le poids croissant pour les 
finances publiques françaises du « chèque 
aux britanniques » devient inquiétant. En 
2000, la facture pour la France s'élevait à 
0,755Mds E. Elle a atteint en 2004 près de 
1,495 Mds E, soit une progression en seu-
lement quatre années de près de 100% ! 
Un poids qui s'est nettement alourdi 
depuis la décision du Conseil des ministres 
du 29 septembre 2000, avec l'octroi à 
l'Allemagne, aux Pays-Bas, à l'Autriche et 
à la Suède un « rabais sur le rabais » bri-
tannique, dans un souci de rééquilibrage 
de soldes nets'"'. 

Bien que MM. LAFFINEUR et VlNçON 
considèrent l'argument de « France privi-
légiée par la PAC » comme « prêtant à 
sourire », il n'en demeure pas moins que 
cette victoire politique pour les pays 
concernés démontre une réalité : ces pays 
affichent des soldes nets autrement plus 
négatifs que ceux de la France (respective-
ment -0,44% du PNB, -0,81%, -0,26 et 
-0,49%). 

Certes les contributions de chacun ne 
devraient pas être guidées par la seule 
logique comptable. Mais la solidarité 
nécessite aussi de faire des comptes, non 
seulement pour des raisons de discipline'"'', 
mais aussi parce que ces mêmes pays 
connaissent des difficultés économiques 
graves"'', sans être réellement concernés 
par les subsides des politiques communau-
taires structurantes, voire par la PAC. 

(10) : PEOGA-G, à ne pas confondre avec le FEOGA-

Orientation, qui concerne les actions de développement 

rural, axe prioritaire de la réforme de la PAC, 

(11) : Organisations Communes de Marché 

(12) ; // s'agit d'un régime de subvention indépendant de 

la production, et plus soucieux de développement durable 

dans le secteur agricole (écoconditionnalité,etc.). 

(13) '•  La fixation des prix, les prélèvements, les aides, et 

les limitations quantitatives 

(14) ' *<  Les perspectives financières européennes 2007-

2013 » (février 2004). 

(15) : Les contributions de ces Etats membres ne sauraient 

en effet excéder 25% du montant total annuel du chèque 

aux britanniques. 

(16) : Le Pacte de stabilité, mime édulcoré, prohibe tou-

jours les déficits budgétaires excessifs. 

(171 : Les Pays-Bas sont entrés en récession en 2005. 
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Solde net par  habitant - moyenne 2000-2002 (€) 

Pays-Bas -208 ^ M l 

Suède -132 - r | 

Allemagne -108 „̂ 4 

Autriche - € 7 B 

Royaume-Uni -66 ^ 

Danemark -42 i 

France -37 g 

Italie -35 i 

Finlande -2 

Belgique • 96 

Espagne [ • • 1 69 

Portugal • V 207 

Irlande 

Grèce 

Luxembourg 

• HtaüiaB 372 Irlande 

Grèce 

Luxembourg 

-500 500 1,000 

• milM11.630 

1.500 2,000 

D'ailleurs la solidarité elle-même a souffert 
des décisions du Conseil européen de 
Bruxelles d'octobre 2002 et de celles du 
compromis final de Copenhague de 
décembre 2002. En effet, les Quinze ont à 
cette époque souhaité contenir le coût de 
l'élatgissement en limitant l'enveloppe pré-
visionnelle à cet effet à 40,8 Mds E, c'est-à-
dire très en dessous des besoins identifiés. 
Cet accord a d'ailleurs été mal vécu par les 
Dix nouveaux Etats membres, cependant 
forts mal placés à ce moment pour négocier 
quoi que ce soit dans ce domaine. 

Dans ce contexte de tensions nou-
velles, et après l'ire provoquée par le 
rapport SAPIR'"", la Commission a 

jeté un pave dans la mare en février 2004, en 
rendant publique une « communication » sur 
les perspectives financières 2007-2013. 
En définitive, rien de très choquant dans 
cette initiative : la Commission a pour 
devoir de produire ce type de document 
préparatoire, et il y avait urgence à dispo-
ser de premières pistes. Du reste, la déci-
sion du Conseil des ministres du 29 sep-
tembre 2000 prévoir une « proposition » 
(les mots ont leur importance !) de la 
Commission sur les ressources propres, 
avec pour objectif un vote à l'unanimité 
avant le 1er janvier 2006. 
Il suffit d'observer l'urgence à attendre, 
décrétée en 2005 par les pays en proie au 

doute quant au résultat du processus de 
ratification du projet de traité constitu-
tionnel, pour comprendre que la 
Commission ait préféré évoquer un sujet 
qui fâche une année auparavant... 
Qui, aujourd'hui, dans le feu des débats 
médiatiques, prendrait le risque de se 
hasarder à aborder la question des perspec-
tives financières 2007-2013 ? Et lorsque 
ce sujet pointe le bout de son né, au gré 
d'une question posée par un journaliste en 
verve, le débat dérive presque toujours 
vers le fameux « impôt européen ». 

Mais avant de revenir sur l'impôt euro-
péen, citons les quelques points forts de la 
communication de la Commission. 
Outre les souhaits d'un budget plus lisible 
(de 8 à 5 volets), d'une augmentation signi-
ficative des crédits de la politique de cohé-
sion (au détriment de la PAC...), et d'une 
priorité à la compétitivité et à la croissance, 
la Commission émet surrout le souhait de 
voir porter les ressources du budget au pla-
fond des 1,24% du RNB européen"", et 
d'instaurer un nouveau système de finance-
ment de l'UE : le « mécanisme général de 
correction des soldes nets ». 
Un terme compliqué pour une idée 
somme toute simple et cohérente : il est 
fixé un solde net de référence, et, en fonc-
tion de leur position par rapport à celui-ci, 
et de leur part de PNB dans celui de l'UE, 

les Etats membres doivent plus ou moins 
contribuer à l'effort budgétaire. 

De nombreux Etats membres se sont alors 
rapidement lancés dans des simulations 
élaborées. Les calculs ont clairement fait 
apparaître un risque pour la France, à l'in-
verse de... l'Allemagne, de la Suède et des 
Pays-Bas. L'influence de la France dans les 
travaux de la Commission n'aura sans 
doute pas été à la hauteur de l'ambition 
des nos parlementaires et de l'exécutif 
français. 

La menace pour la France doit cependant 
être relativisée. Les perspectives finan-
cières 2007-2013 nécessiteront en effet un 
vote à l'unanimité. Or, comme la proposi-
tion de la Commission suppose la fin du 
chèque aux britanniques, sans compensa-
tion en échange, bien au contraire, ses 
chances de succès sont réduites, voire infi -
nitésimales. 

I l n'est toutefois pas convenable pour les 
citoyens de l'Union Européenne de ne pas 
être informés des perspectives qui s'annon-
cent pour le budget européen, et ce en 
pleine période de ratification du projet de 
traité constitutionnel. 
Ce projet renferme bien des ambitions, qui 
pourraient cependant être déçues, faute de 
moyens financiers pour les concrétiser. 
Or, on peut que regretter l'absence de 
vision en l'espèce. Le rapporr de 
MM . LAFFINEUR et VINÇON ne pro-
pose pour sa part rien de nouveau ou d'am-
bitieux. Il se limite au rejet absolu de la 
proposition de mécanisme de correction 
généialisée, tout en appelant le Royaume-
Uni à la Raison, afin qu'il renonce à son 
chèque, au motif d'une vision solidaire de 
l'Europe. Quant à l'impôt européen, pour-
tant esquissé à l'article 1-54, les rappor-
teurs l'estiment « préférable au système 
actuel, mais (il ) ne s'impose pas dans l'im-
médiat (...), et pourrait être proposé pour 
les futures perspectives financières de 
l'après 2013 ». 

(18) : Le rapport SAPIR de juillet 2003, rédigé à l'ini-

tiative plus ou moins déclarée de l'ancien Président de la 

Commission -M.. Romano Prodi- afin de sortir d'une 

phase d'affaiblissement. 

(19) : Les crédits du Fonds européen pour le développement 

-FED- sont inclus. 
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La Commission semble pour sa part telle-
ment convaincue par la possibilité d'un
impôt européen dans des délais raison-
nable, qu'elle ne l'évoque même pas.

Ite missa est.

Il faut le regretter, car les débatteurs ne
manqueraient pas. Le principe d'un impôt
européen n'apparaît pas comme un facteur
déterminant de clivages politiques, même
s'il en va autrement de ses modalités pra-
tiques, et notamment de la détermination
de son assiette120'.
M. Nicolas Sarkozy s'est ouvertement
déclaré favorable à cet impôt européen, tout
comme Dominique Strauss-Khan12". Par
ailleurs, le Conseil Economique et Social'221

s'est également positionné favorablement.

L e lien entre la démocratie et le
consentement à l'impôt constitue
pour nous un truisme. Mais au-delà

de ce lien, le projet d'impôt européen ne
semble pas avoir fait l'objet d'une analyse
suffisamment poussée, sauf à ce qu'elle ait
été oubliée à dessein.
Le principe du consentement à l'impôt
implique en effet le vote d'une assemblée
élue et souveraine. Or le Parlement
Européen n'est à ce jour que codécideur, et
devrait.. .le rester, même en cas de ratifica-
tion du projet de traité constitutionnel.
Le Conseil européen du 18 juin 2004 a en
effet écarté la possibilité de laisser le

Parlement Européen compétent en dernier
ressort dans le domaine budgétaire. Un
système de navette continuerait ainsi de le
mettre à égalité avec le Conseil des
ministres.
Plaçons-nous malgré tout dans une hypo-
thèse volontaire.
Un impôt européen rendrait normalement
plus lisibles les compétences de l'UE, en
raison des obligations de transparence et de
contrôle, consubstantielles à tout régime
démocratique'2". Une lisibilit é affirmée
qui, par voie de conséquence, pourrait
amener à s'interroger sur notre mode actuel
de représentation démocratique, même si
certains se réfugieraient derrière le principe
de subsidiarité. En effet, comment retarder
le cas échéant toute réforme politique et
administrative dans notre pays, alors que la
création d'un échelon supplémentaire de
perception de l'impôt entraînerait une
réflexion sur l'existence nécessaire d'autant
d'échelons intermédiaires ?
De même, un impôt européen ne saurait
très certainement rimer avec une hausse
globale du niveau des prélèvements obli-
gatoires. Dès lors, le budget européen pre-
nant en charge des compétences identifiées
grâce à l'impôt, comment justifier l'exis-
tence de dépenses parfois redondantes dans
d'autres budgets, au premier desquels ceux
des Etats ?

L'impô t européen, vecteur de la réfor-
me en France : une idée à laquelle cer-

tains semblent vouloir  croire, faute
d'êtr e convaincus d'y parvenir  à l'aide
d'une politiqu e nationale.

Si les incertitudes demeurent quant à
l'évolution des versements au budget
de l'UE , elles existent également pour
ce qui concerne les versements de l'UE
à la France.

L a PAC, bien que « sanctuarisée »
pour la période 2007-2013 par l'ac-
cord de Bruxelles de décembre 2002,

devrait au fil  des années voir ses moyens
réduits. En effet, cet accord prévoit un nou-
veau mode d'indexation moins favorable
que celui en vigueur jusqu'en 2007.
L'exercice 2006 servira ainsi de référence
pour le volume des aides, qui ensuite se
verra affecté un pourcentage de progression
de 1% par an jusqu'en 2013, c'est-à-dire
une augmentation inférieure au rythme de
croissance du RNB européen. Le décrocha-
ge sera donc lent, mais réel.
Quoi qu'il en soit, les objections sans cesse
plus fortes contre la PAC, et contre le

(20) : Impôt sur les société, ou bien consistant en une frac-

tion de l'impôt sur le revenu, ou encore un impôt mixte, etc.)

(21 ) : <- Construire l'Europe politique  ; proposition

N°33.

(22) : « Les nécessaires évolutions du financement de

l'Union Européenne », septembre 2003-

(23) : Les compétences de la sérieuse Commission de contrôle

du budget (C0C0BU) du Parlement Européen verrait ses

compétences renforcées

TABLEA U D'ENSEMBLE DU NOUVEAU CADRE FINANCIER 2007-2013 après les ajustement s technique s
En millions d'euros à prix 2004

CREDITS D'ENGAGEMENT

1. Croissanc e durabl e
1a. Compétitivit é pou r la croissanc e et l'emplo i
1b. Cohésio n pou r la croissanc e et l'emplo i

2. Conservatio n et gestio n des ressource s naturelle s

dont : Agriculture  - Dépenses relatives au marché et aides directes
3. Citoyenneté, liberté , sécurit é et justic e (b)
4. L'UE en tan t que partenair e mondia l (c)
5. Administratio n (d)
6 Compensations (e)

Tota l crédit s d'engagemen t

2006 (a)

46.621
8.791

37.830
56.015
43.735

2.342
8.501
3.436
1.041

117.956

2007

58.735
12.105
46.630
57.180
43.500

2.570
8.300
3.675

419

130.879

2008

61.875
14.390
47.485
57.900
43.673

2.935
11.985

3.815
191

138.701

2009

64.895
16.680
48.215
58.115
43.354

3.235
12.755
3.950

190

143.140

2010

67.350
18.965
48.385
57.980
43.034

3.530
13.720
4.090

146.670

2011

69.795
21.250
48 545
57.850
42.714

3.835
14.495
4.225

150.200

2012

72.865
23.540
49.325
57.825
42.506

4.145
15.115
4.365

154.315

2013

75.950
25 825
50.125
57.805
42293

4.455
15.740
4.500

158.450

Total 2007-
2013

471.465
132.755
338.710
404.655
301.074

24.705
92.110
28.620

800

1.022.355

Tota l crédit s de paiement s (b)(c)

Crédits de paiements en pourcentage du RNB
Marge disponible
Plafond ressources propores en pourcentage du RNB

114.740

1.08%
0.16%
1.24%

129.625 131.855 120.995 136.135 136.860 142.525 145.085

1.18% 1.17% 1.05% 1.16% 1.14% 1.16% 1.15%
0.06% 0.07% 0.19% 0.08% 0.10% 0.06% 0.09%
1.24% 1.24% 1.24% 1.24% 1.24% 1.24% 1.24%

943.080

1.14%
0.10%
1.24%

(a) Les dépenses 2006 dans le cadre des perspectives financières actuelles ont été ventilées selon la nouvelle nomenclature proposée à des fins de référence et pour
faciliter les comparaisons. Les dépenses de la rubrique 3 Incluent les montants correspondants au Fonds de solidarité de l'UE (1 milliard d'euros en prix courants).
(b) Inclut les dépenses pour le Fonds de solidarité de l'UE à partir de 2006. Cependant, les paiements correspondants sont uniquement calculés à partir de 2007.
(c) La Commission propose l'intégration du FED è partir de 2008. C'est pourquoi les engagements sont pris en compte seulement à partir de 2008. A titre d'information, les montants
estimés pour le FED sont de 3 milliards d'€ en 2006 et 2.7 milliards d'€ en 2007.
(d) Inclut tes dépenses administratives des institutions autres que la Commission, les retraites et les écoles européennes. Les dépenses administratives de la
Commission sont intégrées dans les quatre premières rubriques de dépenses.
(e) Montants inclus dans l'article 32. TITRE III des dispositions financières du Protocole relatif aux conditions et arrangements pour l'adhésion des républiques de Bulgarie et de
Roumanie à l'UE (Projet de Traité d'adhésion de la Bulgarie et de la Roumanie à l'UE, 3 mars 2005. document AA 1/1/05 REV1).
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benefice qu'en cire la France, appelaient
une négociation « équilibrée », et par
conséquent des concessions. La France a
réussi à faire adopter cet accord avant la
discussion sur les perspectives financières
2007-2013, et ainsi à couper l'herbe sous
le pied de ses détracteurs.
Sera-ce suffisant en cas de demande d'une
négociation globale, dans le cas où les
Etats membres se heurteraient à un
constat d'échec sur le système de finance-
ment à venir ?
Certains pourraient se saisir des discus-
sions sur les aides à l'agriculture lors de la
prochaine Conférence ministérielle de
l'OMC en décembre 2005, pour ouvrir de
nouveau l'éternelle boîte de Pandore de la
PAC.

La France n'est par ailleurs à l'abri des
conséquences d'une réforme d'une réforme
de la politique de cohésion. Une réforme
dont la Commission s'est faite l'écho dans
son 3ème rapport de la cohésion de février
2004, sous l'égide du commissaire M.
Michel Barnier, puis dans cinq projets de
règlements en juillet 2004.
La proposition de la Commission est extrê-
mement réaliste. Elle part d'un constat
incontournable : l'élargissement a conduit
à intégrer dix pays, représentant 15% de
population supplémentaire, mais seule-
ment 4,5% de PIB supplémentaire.

L'équation en résultant est par conséquent
assez simple : plus de pays nécessitant des
aides destinées la cohésion du territoire euro-
péen, avec des moyens financiers limités.
Les mots d'ordre de la Commission en
découlent logiquement : simplification et
concentration des aides régionales.

Tout d'abord une simplification,
avec des délégations accrues à des
organismes de gestion des aides

indépendants, et la suppression du zonage
pour l'objectif compétitivité régionale et
emploi'24'.
Ensuite la concentration des aides, d'une
part, par la réduction du nombre de fonds
européens de six à trois (le fonds social
européen —FSE-, le fonds européens de
développement régional —FEDER-, et le
Fonds de cohésion), sans possibilité de
cumul entre eux, et, d'autre part, par la
définition de 3 objectifs :
1. l'objectif de convergence, reprenant l'ac-

tuel objectif 1 et le fonds de cohésion ;

2. l'objectif de compétitivité régionale et
d'emploi, reprenant les actuels objec-
tifs 2 et 3, mais sans zonage ;

3. l'objectif de coopération territoriale,
destiné essentiellement à promouvoir
les coopérations transfrontalières.

Par souci d'apaisement, en prévision d'une
tempête politique, la Commission a prévu
des dispositions transitoires, dites de
« phasing out » (sauf pour le fonds de
cohésion), avec une dégressivité des aides
pour les territoires ne pouvant pas être éli-
gibles à l'objectif de convergence.
L'effet statistique se révélerait en effet
tranchant, des pays comme l'Espagne et le
Portugal se trouvant exclus du Fonds de
cohésion, sans le bénéfice d'un phasing
out.
C'est dire à quel point ce projet de réforme
s'annonce délicat à négocier...

Les éventuelles conséquences pour la
France ne seraient pas minimes.
MM . LAFFINEUR et VINÇON s'en sont
d'ailleurs inquiétés.
Si ce projet de réforme de la politique de
cohésion aboutissait, seuls les départe-
ments d'outre-mer (DOM) seraient éli-
gibles à l'objectif de convergence.
Par ailleurs, si la Commission a proposé un
phasing out, elle a en aussi déterminer le
mode de financement : aucune enveloppe
complémentaire ne serait décidée, mais il
conviendrait de ponctionner les ressources
assurant le financement de l'objectif de
compétitivité régionale et d'emploi. Or des
nombreuses régions françaises sont suscep-
tibles de bénéficier de ce nouvel objectif,
avec pas moins de 10 Mds E à la clé.
C'est pourquoi la perspective de voir l'objec-
tif de compétitivité régionale et d'emploi
utilisé comme « variable d'ajustement » du
financement de la politique de cohésion
n'enchante guère la France, ni l'Allemagne
du reste (les Lander de l'Est restent fra-
giles).Les rapporteurs suggèrent donc de
financer le phasing out à partir.. .de l'objec-
tif de convergence.

On le voit bien, toutes les cartes sont
posées pour des joutes politiques à base de
marathons interminables et de discussions
tranchées en présence des micros ou en
« off », avec toutefois comme issue prévi-
sible un nouveau compromis, arraché in
extremis, et assis sur des règles dont la sim-
plicité devrait encore étonnée.

L es négociations sur les perspectives
financières 2007-2013 s'annoncent
donc difficiles pour la France, tant

pour éviter de voir sa contribution dérivée,
que pour préserver un niveau de retours
présentable aux yeux des citoyennes et des
citoyens français.

Compte tenu du caractère fortement hypo-
thétique de l'impôt européen, pour lequel
le « temps » européen nécessaire à une
décision devrait s'avérer particulièrement
long, le débat pourrait se focaliser sur le
chèque aux britanniques, aujourd'hui en
déconnexion complète avec l'esprit euro-
péen. Pour parvenir à une éventuelle sup-
pression, la France sait qu'elle sera
contrainte à faire des concessions, notam-
ment sur la PAC. Le rapport de MM.
LAFFINEUR et VINÇON semble montré
qu'elle s'y est préparée.

En revanche, les négociations sur la poli-
tique de cohésion devraient être plus déli-
cates, sauf à ce que la France et
l'Allemagne s'accordent pour reconsidérer
leur position, ne faisant plus du chiffre de
« 1% du RNB » une sorte de barrière
infranchissable. Une solution esquissée par
MM . LAFFINEUR et VINÇON, qui
jugent plausibles le chiffre de «l,O5% »
en crédits de paiement » en contrepartie
de négociations sérieuses.

En l'espèce, le chiffre importe peu, au
regard de l'intention d'ouverture. Une
intention qui sera sans doute plus facile à
faire partager par l'Allemagne, que par le
Royaume-Uni. M. Tony Blair abordera en
effet l'année 2006 avec un appréhension
certaine, car il ne pourra esquiver une
négociation sur les perspectives financières
2007-2013 devenue inévitable, mais aussi
année le vote du peuple britannique sur le
projet de traité constitutionnel...Un cli-
mat peu propice aux concessions inconsi-
dérées...

(24) : Les Etats membres devraient faire des propositions
s'inscrivant dans les objectifs de la stratégie de Lisbonne.
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Courrier des lecteurs : 
Vill e et transports 
contre le tramway sur le site des Maréchaux pour une 

polit ique des transports en Il e de France digne de nos 

grands ancêtres 

M es prises de position dans le Pont à propos du tramway 

sur les boulevards des maréchaux (TMS) ont fait réagir. Je 

remercie les camarades qui m'ont donné leur avis (cri-

tiques sévères mais aussi approbations et éloges), je crois donc 

nécessaire de profiter de ce nouveau N° du Pont sur les transports 

intelligents pour préciser mon point de vue, qui a peut êtte été mal 

compris : 

*  Je suis favorable à un tramway autour  de Paris mais sur  un 

autre site que le site TMS, je ne suis pas ennemi des vélos 

(sauf s'ils circulent sur les trottoirs ou à contre sens), je ne suis 

pas un inconditionnel de l'automobile, mais je pense que la 

"journé e de la courtoisie au volant"  est plus utile que la "jour -

née sans voiture" , je milite pour un développement ambi-

tieux des transports collectifs, j'a i la prétention de lutter 

contre la pollution urbaine mieux que certains écologistes 

*  Ceci étant dit, je persiste et signe, car je continue de penser : 

- qu'i l n'y avait aucune urgence à construire toutes affaires ces-

santes un tramway sur le site TMS, projet mal étudié, assotti de 

multiple s inconvénients (il encourage la pollution qu'il pré-

tend combattre, notamment en créant des bouchons aux inter-

sections entre radiales et rocades, en encourageant les banlieu-

sards, qui vont de banlieue à banlieue, à entrer dans Paris, il 

oublie la question des taxis, il supprime le bus PC1PC2PC3...). 

J'ai d'ailleurs noté que la plupart des partisans du site TMS 

reconnaissent qu'il n'était pas urgent, et qu'il y avait des pro-

jets beaucoup plus important s non financés 

- que sa réalisation a été décidée sans vrai débat démocra-

tiqu e : contre l'avis de la majorité des habitants des arrondisse-

ments concernés 13e, I4e, 15e, contre l'avis de nombreuses asso-

ciations de défense (telles Orbital et Rocade de Paris), contre l'avis 

des innombrables amoureux du ferroviaire (dont la CGT) : tous 

partisans du site de la petite ceinture et prêts à se battre pour 

éviter à tous prix son annexion par la Mairie pour une utopique 

coulée verte 

- last but not least que ce projet absorbe inutilement une part 

considérable de la capacité d'investissement disponible 

pour les transports franciliens. 

Paris et ce qui est devenu la Région Ile de France ont eu la chan-

ce extraordinair e de bénéficier pendant plus de 200 ans (essen-

„genc D'en^enue 

tiellement aux 19' 20' siècles) 

des services d'un certain 

nombre d'aménagistes de 

grande classe : Napoléon 1er, 

Jean Antoine Chaptal (ministre 

de l'Intérieur sous le Consulat), 

Georges Eugène Haussmann, 

Fulgence Bienvenue, Pierre 

Sudreau, Paul Delouvrier. Nous 

leur devons la plupart des élé-

ments structurant s de notre 

capitale et de la région qui 

l'entour e : le grand axe est 

ouest, le canal de l'Ourcq, les 

principaux boulevards et les 

grandes avenues, le métro, l'aéroport de Roissy, le réseau express 

régional, le "périphérique", la voie express rive droite, les villes 

nouvelles, le quartier de la Défense. Leur travail, commencé à 

l'époque des diligences, s'est poursuivi avec l'automobile, le 

train, le métro et l'avion, et aussi l'électricité, le téléphone et le 

chauffage urbain. Il aura été persévérant, patient, efficace, 

pragmatique, constamment dirigé vers la beauté, la qualité, la 

commodité, et la rapidité, et pratiquement exempt des idéolo-

gies passagères. 

En contrepoint, on est en droit de s'interroger sur les initiatives 

récentes, prises à contre courant d'une opinion publique défavo-

rable et avec une fallacieuse apparence de concertation : un tron-

çon de tram^vay sur  les boulevards des maréchaux (ce projet, 

initi é par Jean Tibéri, agréé par une commission d'enquête non 

unanime, pouvait à l'évidence être abandonné sans difficulté), le 

bus 91 en site propr e sur le boulevard Montparnasse, le nou-

veau quartier  vert du I4e arrondissement, l'élargissement 

excessif des couloirs de bus, la suppression du tunnel 

Masséna/Kellermann, la multiplicatio n obsessionnelle des 

rétrécissements de voirie, avec comme conséquences : la créa-

tion de nouveaux bouchons et une augmentation de la pollu-

tion). Dans mon quartier (le 13e), je n'entends que des critiques 

contre cette politique jugée "simpliste et totalitaire" Je sais que l'on 

attend le prolongement de Météor jusqu'à Cité Universitaire et 

que l'on espère le maintien des bus PC1PC2PC3 (incompatible 
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avec le tramway). Je m'efforce de rester objectif, ce qui n'est pas 

facile 

Venons en à la situation actuelle qui peut être sommairement 

décrite comme suit : 

1) L'un des nombreux problèmes à régler est de préserver  Paris 

de la pollution sans en fair e un ghetto vert, sans compro-

mettr e la qualité et la rapidit é des transports (marchandises et 

voyageurs), en tenant compte à la fois des besoins quelquefois 

antinomiques des parisiens, des banlieusards, des provin -

ciaux, des visiteurs étrangers, et des touristes de toutes ori -

gines. 

2). Cinq éléments essentiels du système francilien de transports 

devraient bénéficier prioritairement d'une considération excep-

tionnelle de la part des décideurs : le Métr o (un transport public 

unique au monde pour la circulation interne, mais réseau inache-

vé et fréquence insuffisante à certaines heures), le RER (pour 

relier Paris aux principales villes de banlieue), le Boulevard péri-

phérique (hélas trop étroit entre les portes de Versailles et 

d'Italie, il préserve Paris de la pollution en en facilitant le 

contournement et en évitant les pénétrations inutiles,), 

l'Aéropor t international "Roissy Orly"  (il faut développer sa 

capacité et ses liens routier et ferroviaire avec le centre ville), et 

quelques grands axes de circulation (pénétrantes, rocades et 

voie express rive droite). Il faut noter l'existence d'une petite 

ceinture ferroviair e (hélas inutilisée), l'absence de parkings 

suffisants notamment aux principales portes de Paris, l'oubli 

d'un 2' projet de contournement qui serait pourtant bien utile 

(Orbital) 

3) Il n'existe aujourd'hui aucune vision globale pour  les tram-

ways d'îl e de France : on s'oriente vers des bouts de tramways 

non raccordables, tout cela pour avoir voulu commencer  trop 

vit e l'élément le moins urgent et le moins util e d'un 

ensemble insuffisant étudié. 

Un événement important s'est produi t le 20/10/04 : la publi-

cation de l'avis pris à l'unanimité par une 2e Commission d'en-

quête (celle du tramway T2 "La Défensellssy-les-Moulineaux") a pro-

pos du projet prolongement de ce tramway jusqu'à la Porte de 

Versailles : avis défavorable au tracé proposé sur  voiri e qui ne 

respecte ni la Lot i ni le SDRIF (une variante PCF petite cein-

tur e ferroviair e est jugée plus rentable et écologiquement 

meilleure). La Commission rappelle que l'Iauri f préconisait dès 

1989 une remise en service de la petite ceinture et que la 

valeur  patrimonial e de la petite ceinture, doit absolument 

être préservée. Le passage sur  voiri e dégrade la vitesse et la 

régularit é du tramway. La requalification de l'espace (dont le 

besoin n'apparaît d'ailleurs pas évident) pourrait se faire sans 

tram^vay . La réduction du trafi c automobile (idée politique 

discutable) pourrait aussi se faire sans tramway. Ces arguments 

affaiblissent considérablement l'avis de la 1" Commission d'en-

quête (celle du TMS) en date du 11/06/2003. En conclusion, il 

faut absolument préserver  la petite ceinture ferroviair e 

contre les tentatives d'annexion pour la création d'une utopique 

ceinture verte autour de Paris, et la conserver pour sa fonction 

naturelle : y faire rouler des trains 

Propositions pour  Paris et l'Il e de France 

Pour lutter efficacement contre la pollution, il faut une politique 

persévérante et ferme sur le long et le moyen terme, et des 

mesures immédiates sur le court terme : 

*  La relance de l'urbanism e vertical : accroître la densité urbai-

ne diminue à la fois la pollution et la dépense énergétique. Le rap-

port de la Commission T2 contient un intéressant développement 

sur ce point (en référence à l'étude de 1989 des australiens 

Newman et Kenworthy sur 31 villes du monde) : "On économise sur 

tout en rapprochant les gens les uns des autres ... Plus un tissu urbain est 

dense, moins les habitants produisent de gaz polluants ou à effet de serre 

... Refuser la densification des tissus existants revient à renvoyer les gens 

en périphérie et à provoquer une augmentation de l^ usage de la voiture, soit 

le contraire des objectifs du PDU. On croit savoir que le maire de 

Paris serait plutôt favorable à cette approche alors qu'une partie 

de son électorat y serait farouchement hostile 

*  La diminutio n des émissions polluantes ce qui implique 

- d'encourager le rajeunissement donc le renouvellement du 

parc (prime à la casse) 

- de préparer l'avènement de la voitur e sobre, hybride, et un 

jour  propr e : doper la recherche sur les moteurs et les carbu-

rants, préparer l'avènement de l'hydrogène, et de la voiture élec-

trique, mettre fin au racisme idéologique anti-automobile, 

*  L'amélioratio n du contournement automobile de la capi-

tale : élargissement du Périph dans sa partie étroite (difficile, 

cher, mais indispensable), avant de songer à réduire le débit des 

maréchaux 

*  L'amélioratio n de l'attractivit é du système de transport en 

commun : ce qui implique : l'achèvement des réseaux du 

métro et du RER (notamment Météor, jusqu'à Cité Universitaire 

et jusqu'à VillejuiO, la mise en service d'une fréquence vraiment 

adaptée aux besoins, et la mise en place d'une vraie continui-

té du service publi c : les automobilistes n'abandonneront leurs 

voitures que s'ils ont tin réseau complet et des certitudes à l'égard 

de la fréquence et de la continuité 

*  La multiplicatio n des parkings dans Paris et autour  de 

Paris (donc sous les nouveaux immeu-bles et aux principales 

portes) pour faciliter l'accès des banlieusards au réseau du métro 
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Innovation 
" Lancement annonce du nouveau marché" ALTERNEXT 

E uronext a annoncé le lancement prochain du nouveau 

marché Alternext, compartiment dédié aux valeurs 

moyennes européennes, ou « valeurs de croissance ». 

Ce lancement est le troisième volet de la réforme de la cote 

Euronext. Les deux autres volets concernent d'une part la fusion 

de tous les marchés réglementés français — Premier, Second et 

Nouveau marchés — en un seul marché réglementé, Eurolist, à 

trois compartiments en fonction de la capitalisation, et, d'autre 

part, la refonte de la gamme d'indices, de janvier à juin 2005, 

en phase avec les standards internationaux. 

De cette troisième réforme de l'histoire boursière française, 

après la création du Second marché en 1983 et du Nouveau mar-

ché en 1986, esr atrendu un redémarrage de la cote, à l'instar des 

deux réformes précédentes. 

La création d'Alternext répond à plusieurs préoccupations, au pre-

mier rang desquelles se situe le retard de la création de sociétés inno-

vantes en Europe, qui sont pourtant les vecteurs de notre croissance. 

Ainsi, selon une étude du comité Richelieu, six entreprises créées 

airx Etats-Unis après I960 figurent parmi les 25 plus grandes socié-

tés américaines : Microsoft, Cisco, Dell, Home Depot, Intel et Wal-

Mart. Seule SAP, l'éditeur de logiciels allemand, répond au même 

critère d'âge et de taille sur le « vieux continent ». 

La difficulté d'accès aux matches financiers pour les petites et 

moyennes entreprises figure en bonne place parmi les causes de 

ce retard, identifiées dans de nombreux rapports. 

1 I CBF ^ ^  %i# I i I I i i IttJ I i € ^  %nM 

accès aux marchés de capitaux facilité 

régime réglementaire adapté aux PME 

coût réduit 

mesures en place pour attirer les investisseurs 
et créer un pool de liquidité dédié 

accompagnement par un spécialiste, le listing 
sponsor 

Listing sponsors, brokers et 
banc'ioc 
. opportunité de construire une relation de long-terme 

avec les émetteurs 

. l'occasion d'accroître sa visibilité 

. la construction d'une image de professionnalisme et de 
partenaire de confiance 

. nouvelles opportunités d'investissement 

. transparence financière des émetteurs 

. protection des actionnaires minoritaires 

. mesures destinées à développer la 
liquidité 

CaDital-investi 
. une voie de sortie naturelle pour les prises 

de participation 

. un accès au marché simple et innovant 

. l'amorce d'une liquidité 

Graphe extrait du site www.euronext.com 
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La difficulté est en fait double : du côté des entreprises, le capi-

tal nécessaire au développement fait défaut, et du côté des inves-

tisseurs, la liquidité de l'investissement pose problème, même 

dans le cas d'un investissement potentiellement rentable. 

Par ailleurs, les mesures mises en place récemment en France 

pour encourager le placement de l'épargne sur des projets inno-

vants (par exemple la fiscalité aménagée des fonds communs de 

placement innovation lancés à la fin des années 1990, et l'enga-

gement en septembre 2004 des compagnies d'assurance de por-

ter à 2% l'investissement de leur portefeuille d'actifs dans du 

non-coté) doivent encore démontrer leur efficacité. 

Alternext a été conçu pour  apporter  des réponses à ces dif-
ficultés, pour les PME de la zone euro. Moins de 1% d'entre 

elles sont aujourd'hui listées sur un marché, alors qu'elles repré-

sentent environ 38% de la valeur ajoutée et 1/3 de l'emploi de 

la zone. 

Alternext offrira à la fois de nouvelles opportunités de finance-

ment par le marché boursier pour les sociétés et, pour les inves-

tisseurs, davantage de sécurité que sur le marché libre actuel, 

qui continuera d'ailleuis d'exister. 

Ainsi Alternext sera encadré mais non réglementé, au sens des 

dernières directives européennes concernant les services finan-

ciers. Les conditions pour les émetteurs seront plus souples 

que sur Euiolist, mais requerront toutefois une ouverture du 

capital d'au moins 2,5 millions d'euros nécessitant la rédaction 

et la diffusion d'un prospectus visé par l'Autorité des marchés 

financiers, ainsi que deux années de comptes dont la dernière 

certifiée. Les allégements par rapport à Eurolist incluront la 

dérogation à la présentation des comptes aux normes interna-

tionales IFRS, par lapport à laquelle est privilégiée l'accompa-

gnement de l'émetteur par un « listing sponsor », eux-mêmes 

réglementés. 

Les premières valeurs candidates pour 
une introduction sur Alternext sont : 

• MeiUeurtaux - spécialiste du courtage en crédits immobi-
liers en ligne, 

• Cbo Territoria — filiale immobilière du groupe Bourbon, 
• Grosbill — site de vente en ligne de matériel informatique, 
• Maximiles - programme de fidélisation multi-média, 
• MG International — fabricant de systèmes de sécurité pour 

les piscines, 
• Poweo - premier fournisseur français indépendant d'électri-

cité, 
• Satimo — concepteur d'antennes de radiocommunication, 
• Sidetrade - plate-forme dédiée à la gestion en ligne du 

poste clients, 
• Sporever — portail d'actualités sportives. 

pour les actionnaires minoritaires, et d'une offre publique de 

retrait, sans retrait obligobligatoire, qui seront soumises au 

règlement général de l'AMF. 

Alternext apportera ainsi de la liquidité dans le secteur des 

PME, élément essentiel de sa croissance et du développement de 

l'innovation. Toutefois, l'une des clés de son succès reposera sur 

sa capacité à attirer le capital-investissement, acteur important 

dans le développement des PME. 

L'adoption d'un statut fiscal favorable pour les émetteurs, du 

type « jeune société cotée », encouragerait l'arrivée du « pri-

vate equity » comme cela a été démontré sur l'Alternative 

Investment Market, modèle londonien dont Alternext est ins-

pité. 

En échange de cette souplesse, les investisseurs bénéficieront 

d'une double piotection, sous la forme d'une garantie de cours Cécile Monpiaisir 
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Risques 
Entretien avec Olivier Pezet. 

responsable du Département des risques de l 'AFD 
Quels sont les types de risques aux-
quels est confrontée l'AFD ? 

Il convient tout d'abord de situer l'Agence fran-

çaise de développement dans le cadre institu-

tionnel et réglementaire où elle évolue. En tant 

qu'institution financière spécialisée et établisse-

ment public à caractère industriel et commer-

cial, sous la double tutelle du Ministère de l'éco-

nomie, des finances et de l'industrie et du 

Ministère des affaires étrangères, l'AFD est sou-

mise à la fois au contrôle institutionnel d'un 

EPIC et à la réglementation bancaire et financiè-

re. Les directives prudentielles relarives à la gestion des risques 

s'expriment plus particulièrement à travers les règlemenrs du 

CRBF (Comité de réglementation bancaire et financière), et 

notamment le règlement n° 97-02 modifié du 21 février 1997 

relatif au contrôle interne des établissements de crédit.. 

Les grands types de risques auxquels est confrontée l'AFD sont les 

risques liés à la gestion actif/passif, le risque de crédit, le risque de 

non-conformité, le risque opérationnel, le rfsque juridique et, de 

façon plus transversale et en quelque sorte comme une consé-

quence des autres risques, le risque d'atteinte à la réputation qui 

concerne tout le monde dans sa pratique quotidienne et sa façon 

d'être. 

Donnons aussi quelques chiffres et ordres de grandeur clefs pour 

situer l'activité du Groupe. Le bilan opérationnel en risques s'élè-

ve à environ 16 milliards d'euros répartis pour moitié entre 

risques propres et opérations aux risques de l'Etat, (au titre de 

l'ajustement structurel notamment). Il se décompose de la façon 

suivante : 20% pour l'Outre-mer et 80% dans les Etats étranger 

qui à son tour se décompose en 2/3 de risques souverains et 1/3 

de risques non souverains, des secteurs publics et privés. Est ici 

incluse dans le Groupe l'activité de la filiale Proparco (dérenue à 

70% par l'AFD et pour le reste par des partenaires privés) dédiée 

au financement du secteur privé, avec près de 800 millions d'eu-

ros au bilan et 200 millions d'euros d'engagement par an. 

Enfin, nos catégories de contreparties sont : le souverain, le sec-

teur public productif, le secteur privé, les collectivité territoriales 

et l'économie mixte. 

Quelle est la mission du 
Département des risques au sein de 
l'AFD et comment est-il organisé ? 

Par rapport à ces grands types de risques, le dépar-

tement des risques (DDR), créé en 1998, a sous sa 

responsabilité les risques de crédit et juridiques. 

Le département concourt en relation avec les 

directions opérationnelles à la sélection, à la maî-

trise et à la surveillance des risques de crédit et des 

risques juridiques de l'AFD et contribue, notam-

ment à travers un système de limites à l'expres-

sion d'une politique des risques de crédit et à son pilotage.. Il exer-

ce dans le cycle des projets des missions de prévention et d'évaluation, 

de cotation et surveillance et de traitement des contentieux. Il 

exprime \&seconck opinion, c'est à dire un avis indépendant de la sphè-

re opérationnelle sur tous les concours financiers en instruction et 

anime le Comité des tisques qui peut lui déléguer des missions 

d'intervention sur les affaires sous surveillance ou en difficultés au 

travers d'une unité dédiée aux (affaires sous surveillance et restruc-

turations). Enfin, il assume le contrôle des versements. 

Le Département des tisques comprend actuellement une soixan-

taine de personnes réparties dans six unités dont les fonctions sont 

les suivantes : la seconde opinion (assumée par le Directeur adjoint 

du Département), les affaires juridiques générales (contentieux et 
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conformité réglementaire), les affaires juridiques opérationnelles 

(négociation et conformité contractuelle), l'évaluation des enga-

gements (comprenant d'un côté, le diagnostic, l'évaluation 

financière et la modélisation ; et de l'autre, les systèmes de cota-

tion et de « reporting » des risques), le contrôle des versements 

de fonds aux contreparties et les affaires sous surveillance et 

restructuration, fonction récente s'apparentant au « uork out unit 

» anglo-saxon. 

Vous avez des notions importantes à l'AFD comme 
celles de contrepartie dont nous avons vu plus haut 
les grandes catégories, celle de seconde opinion, de 
projet et celle de maître d'ouvrage. Parlez-nous de 
ce que vous appelez le « cycle projet » .' 

Pour le dire simplement, ce que nous appelons le « cycle du pro-

jet » constitue l'ensemble des étapes de la vie d'un dossier 

depuis son identification (faisabilité) jusqu'à son achèvement en 

passant par son évaluation, la présentation aux instances de déci-

sion, sa formalisation contractuelle, le suivi des marchés et le 

circuit des décaissements. Nos procédures d'évaluation et de 

surveillance s'appliquent au projet et à son maître d'ouvrage, ou 

contrepartie, quel que soit le mode de financement, prêt ou sub-

vention, et s'expriment par des systèmes de cotation de la qua-

lit é des projets (leurs déroulement, leurs impacts) et de la solva-

bilit é des contreparties. 

A chaque étape du projet le maître d'ouviage est l'interlocuteur 

privilégié. Les demandes de financement de projet sont présentées 

par les maîtres d'ouvrage aux agences locales de l'AFD. 

L'évaluation des dossiers se fait par un dialogue permanent entre 

les maîtres d'ouvrage et 1' « équipe projet » qui réunit les compé-

tences du siège et des agences dans les domaines technique, finan-

cier, juridique, environnementaux, etc. Une étude de faisabilité 

peut être confiée à un bureau d'études à l'initiative du maîtte 

d'ouvrage. 

En parallèle des étapes que doit suivre le maître d'ouvrage dans 

son instruction de dossier se déroulent celles du côté de l'AFD : 

traitement des demandes faites aux agences locales de l'AFD, 

identification de contreparties potentielles, appui à la définition 

des termes de référence de l'étude de faisabilité, financement de 

l'étude (dans le cas général), réunion du Comité des opérations 

(seconde opinion, débat contradictoire et mandat d'évaluation 

du projet et de négociation avec le bénéficiaire), réunion du 

Comité des engagements (présidé par le Directeur général, opi-

nion finale du Département des risques — non bloquante), octroi 

du concours financier, signature de la convention de finance-

ment avec le bénéficiaire, appui à la préparation des dossiers 

d'appel d'offres, suivi de l'exécution, suivi des risques et réunion 

du Comité des risques, rapport d'achèvement du projet et éva-

luation rétrospective. 

Le choix des entreprises relève du maître d'ouvrage, l'AFD se 

réservant le droit d'apprécier le respect des procédures d'appel 

d'offres, en conformité avec les réglementations locales (codes des 

marchés) ou internationales. L'AFD indique au bénéficiaire, par 

des avis de non-objection, si elle estime l'attribution qu'il envisa-

ge compatible avec la convention de financement ou bien lui fait 

part de ses observations ou objections éventuelles. 

Quel cadre méthodologique de management des 
risques le Département des risques utilise-t-il ? 

Centralement deux types d'outils illustrent notre approche, la 

cotation du risque pays, d'une par, et la cotation des contreparties, 

d'autre part. La cotation interne du risque pays repose sur une 

pondération propre à l'AFD de six familles de risques (politique, 

économique légal, fiscal, opérationnel et sécuritaire) évaluées par 

le World Market Research Center. Cette classification, en quatre 

positions, détermine notamment le système de provisionnement 

du risque pays des opérations non-souveraines et le système des 

limites opérationnelles. La cotation interne des contreparties, réa-

lisée semestriellement, repose quant à elles sur différentes 

méthodes qualitatives de cotation appliquées aux entreprises, aux 

banques et aux collectivités locales. La petite taille de nos porte-

feuilles, la disparité des secteurs et des types de contreparties 

excluent généralement l'emploi de méthodes statistiques. Les cota-

tions externes d'agences de rating, voire les cotations homologuées 

de certains partenaires bancaires situés dans les pays d'interven-

tion, peuvent être transposées dans la grille de cotation interne. 

Existe-t-il une politique de risque au niveau du 
siège (« corporate risk policy » comme disent les 
anglo-saxons) ? 

Nous nous sommes doté récemment d'un système de limites opé-

rationnelles pour le Groupe AFD - Proparco. Ce système, décliné 

en limites géographiques, limite sectorielle banques et suivi des 
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zones de contagion et limites par contrepartie est l'expression 

même d'une politique des risques Elles imposent des limites 

d'engagements ou des indicateurs de surveillance dans lesquelles 

doivent s'inscrire les opérations de l'ensemble du Groupe dans les 

Etats étrangers et Outre-mer. 

Ainsi, nous nous fixons des limites par géographies, l'une au 

niveau du Groupe, l'autre au niveau de Proparco, de 25% de 

l'objectif de fonds propres réglementaires du Groupe et de 100% 

des fonds propres de Proparco. La pondération des ces plafonds 

par la classification du risque pays et par la taille des pays déter-

mine pour ren.çemble du Groupe des limites géographiques dans 

les Etats étrangers. La limite sectorielle Groupe sur les établisse-

ments de crédit est fixée à 50% de la limite géographique. Elle 

est complétée par un dispositif de suivi de ce que nous appelons 

les « zones de contagion » ou entre entreprises liées. Enfin les 

limites ou indicateurs de suivi par contrepartie (ou même béné-

ficiaire), au niveau du Groupe et dans un sous-système Proparco 

fixent un plafond maximum aux engagements sous la forme de 

prêts ou de patticipations. 

Quelle serait une crise ou une catastrophe pour 

TAfD ? 

Le risque systémique, que nous voyons soit sous l'angle pays 

(risque politique) soit sous l'angle bancaire (effondremenr du sys-

tème bancaire), est un risque de crise auquel nous sommes ttès 

attentif 

Les risques financiers qui en découlent sont couverts par un systè-

me de provisionnement ex-ante du risque pays et par l'examen tri-

mestriel de la couverture des risques individualisés par des provi-

sions. Il en résulte un bilan financiet extrêmement robuste auquel 

s'ajoute une fotme de garantie non-explicite de l'Etat sur les 

risques souverains du fait des accords de traitement bilatéral de la 

dette dans le cadre du « Club de Paris ». 

Mais par delà les risques financiers, les plus grands risques du 

Groupe résident dans le tisque d'atteinte à la réputation auprès 

des partenaires, de l'opinion publique, des autres bailleurs de 

fonds. Ces risques sont appréhendés à ttavers une cartographie 

des risques et gérés par un dispositif étoffé de procédures 

internes, elles même assujetties au contrôle interne de 

l'Inspection générale. La transparence financière et une déonto-

logie de la « redevabilité » font également l'objet d'une atten-

tion particuliète au travers noramment des chartes du groupe et 

d'éthique professionnelle. 

Nous mettons au premier plan la corrélation du risque à la zone 

géogtaphique. L'expérience en matière de sinistralité montre en 

effet que la dégradation de la situation politique d'un pays peut y 

enttaînet des difficultés de recouvrement sur l'ensemble des 

créances, souveraines ou non. . Propos recueillis par  Michel Chaduteau 

Assemblée Générale de l'AIPC 
Jeudi 7 juillet 2005 - au siège de la DGAC 

50 rue Henri Farman -75015 PARIS 

9H30 Ouverture de l'Assemblée Générale 
10H45 Ateliers de travail simultanés, sur le thème général de l'Europe : 

Atelier  A : Les IPC, la Recherche et l'Europ e 
animé par Philippe Courtier et Gilles Martinoty 
Atelier  B : Les IPC dans les organisations internationales 
animé par Raymond Cointe et Laurent Probst 
Atelier  C : Les IPC et l'Europ e des Transports 
animé par Bruno Fulda et Benoît Chevaliet. 

I4H00 Assemblée Générale de la SAIPC. 
I4H30 Assemblée Générale Extraordinaire de l'AIPC 
14H45 Assemblée Générale de l'AIPC 
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ASSEMBLEE GENERALE 2005 
6 avril 2005 - 17h30 - 19h45 

COMPTE-RENDU 

L 'Assemblée générale s'est tenue au Ministèr e des Affaire s 

étrangères, dans les salons de l'Horloge. Pierre BOUR-

RIER, Président de l'association, y a accueilli plus de 260 

camarades par quelques mots de bienvenue. 

I . Hommage aux camarades disparus 

L'hommage aux disparus a été rendu par Didier RIEBEL, 

Secrétaire général adjoint de l'association. Une mention spécia-

le a été faite aux camarades Jean KERISEL, Jean FERRAN-

DON et Auguste MARCHETTl. Une minute de silence a été 

observée après l'énoncé des noms. 

II . Le MBA des Ponts 

Pierre BOURRIER a souligné que, conformément aux engage-

ments pris lors de l'Assemblée générale du 30 mars 2004, l'en-

semble des comptes avaient été apurés : 1/en terme de lisibilité, 

2/ sur le sujer des résidences, 3/ avec l'AIPC, aboutissant à des 

règles de calcul claires quant aux contributions réciproques. 

Bruno CHANUT et Anne BERNARD-GELY, Vice-présidente, 

ont été vivement remerciés pour leur investissement qui ont 

permis de régler les questions latentes. 

La question de l'exploitation des produits financiers a été posée par un 

camarade. 

Pierre BOURRIER a rappelé qu'il était bien évident que l'ar-

gent devait travailler du mieux possible mais ne souhaitait en 

aucun cas des placements hasardeux. 

Pierre BOURRIER a tenu à rendre compte de l'intégrarion des 

diplômés du MBA au sein de l'association, disposition qui avait 

été votée lots de l'Assemblée générale du 30 mars 2004. Un 

extrait d'un fil m sur la remise des diplômes 2003 a été projeté, 

montrant notamment des témoignages d'étudiants étrangers. 

III . La présentation du rapport moral 

Annie CANEL, Secrétaire générale, a procédé à l'exposé du rap-

port moral qui est accessible sur simple demande auprès de l'as-

sociation ou téléchargeable dans son intégralité sur le site de 

l'association, www.ponts.org, rubrique « Association », onglet « 

Assemblée générale ». 

Ce rapport n'a suscité aucune question. 

IV . La présentation du rapport financier 

Bruno CHANUT, Trésorier, a procédé à l'exposé du rapport 

financier cjui est accessible sur simple demande auprès de l'asso-

ciation ou téléchargeable dans son intégralité sur le sire de l'as-

sociation, www.ponts.org, rubrique « Association », onglet « 

Assemblée générale ». Il est à noter que Daniel BENQUIS, 

Commissaire aux comptes de l'association est intervenu pour 

certifier que les comptes de l'association étaient « réguliers et 

sincères » et en « représentaient une image fidèle ». 

Une question a été posée sur la Maison des Aimes et la façon dont en être 

actionnaire {voir proposition du rapport financier). 

Bruno CHANUT a mentionné qu'un appel serait fait aux cama-

rades ultérieurement pour l'achat d'action. 

Un camarack a souhaité savoir si le patrimoine, qualifié d'important, de 

rassociation ne pourrait pas servir à des actions de communication tournées 

vers l'international pour promouvoir l'Ecole des Ponts et Chaussées. 

Pierre BOURRIER a souligné que ce patrimoine intéresse beau-

coup de personnes, et que de nombreuses idées ont déjà été évo-

quées (gymnase, etc.). Toutefois, il ne souhaite pas utiliser ces 

fonds de manière dispendieuse uniquement pour faire la promo-
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tion de l'Ecole. Il pense qu'une utilisation plus ciblée de ces res-

sources aurait un retentissement bien plus grand (JVIBA de 

Shanghai, Fondation de l'ENPC, etc.). En tous le cas, il n'y aura 

pas d'utilisation massive des fonds. 

I l est rappelé que le patrimoine de HEC se monte à 1,7 millions 

d'euros et celui des Mines à 250 000 euros, ce qui laisse 

l'AAENPC en bonne position. 

nels, rencontres inter grandes écoles). Il a tenu à souligner le 

caractère cosmopolite de l'Ecole. Il a également mentionné la 

nécessité d'être intégré dans le réseau des Anciens, pré-requis 

pour aider les élèves à construire leur avenir professionnel. 

Une vidéo, réalisée par le BdE 2004 a été diffusée à la suite de 

cette intervention. 

VI . Intervention de Pierre BOURRIER, Président 
de l'Association : La stratégie 2005-2006 

Pierre BOURRIER a rappelé, en introduction, que 33% des diplô-

més sont en poste à l'étranger, d'où le choix du lieu de l'Assemblée, 

mais surtout que ceci dénote la nécessité de mener une action forte 

pour l'année à venir qui se décline de la manière suivante. 

4 objectifs sont fixés par le Président jusqu'à la prochaine assem-

blée générale : 

- Améliorer la visibilit é 

Concernant le projet de rapprochement avec d'autres associations d'an-

ciens élevés, un camarade pose la question du profil de ces associations et 

souhaiterait savoir si elles sont proches de l'AAENPC ? 

Pierre BOURRIER souligne que, notamment pour les Mines, 

Télécom Paris et l'ENSTA, les points communs sont importants. 

Au sujet de l'intégration des MBA et mastériens, un camarade souligne 

qu'il est difficile d'en voir le bénéfice dans les cotisations et qu'il ne 

semble pas que cette population nombreuse adhere à l'association. 

Bruno CHANUT évoque l'accord qui a été passé avec le MBA 

pour la cotisation des diplômés. Elle se monte à 55 euros, direc-

tement payés par le MBA. Ensuite, ils paieront une cotisation 

standard en plus de celle de l'association propre aux MBA. Quant 

aux mastériens, Bruno CHANUT rappelle que tout comme il a 

fallu le faire il y a quelques années pour les camarades « perdus de 

vue », il faudra faire une campagne de communication forte pour 

vers les mastériens pour les inviter à cotiser. 

Stéphane DASSE, Délégué permanent, reconnaît que le chiffre 

est faible, mais que ces dispositions viennent d'être prises. 

Concernant les diplômés du MBA, il rappelle que 70 nationali-

tés y sont représentées et qu'il aurait été trop difficil e de 

recueillir les cotisations à la source, d'où l'accord passé avec la 

direction du MBA pour les élèves. 

V. Le Bureau des Elèves 

La réalisation de cet objectif passe par un changement de nom qui 

véhiculerait une image plus professionnelle et plus dynamique. 

Le renforcement du réseau international dans les pays où se trouvent 

de nouveaux diplômés de l'Ecole (Chine, Inde, Europe de l'Est, 

Turquie...) est impératif II passe également par le fait de résorber 

l'insuffisance de nos groupes dans certains pays, notamment en 

Allemagne, en Italie, en Espagne, alors que le nombre de diplômés 

ne fait qu'y croître en raison des accords de doubles diplômes. 

Pierre BOURRIER souligne également la nécessité de réaliser 

rapidemenr une version Internet du site www.ponts.org, ainsi 

que celle d'évaluer l'opportunité du lancement d'une nouvelle 

revue, distribuée à tous les camarades de par le monde. 

- Consolider l ' intégration des nouvelles catégories de 

diplômés 

Dans ce but, Pierre BOURRIER a marqué sa volonté de pour-

suivre l'organisation d'actions conjointes avec les associations d'an-

ciens du MBA, d'Urba-Ponts et de l'association des doctorants. 

Par ailleurs, la recherche des nombreux « perdus de vue » doit être 

poursuivie afin de renforcer la crédibilité de l'annuaire et du réseau. 

Enfin, il est nécessaire d'associer des représentants des nouvelles 

catégories de diplômés aux différents organes et groupes de 

l'AAENPC. 

Thomas NOMMER, Président du BdE, après avoir salué le 

dynamisme de l'association qu'il a remerciée de son soutien, a 

exposé les objectifs de son année de mandat : amélioration de la 

vie associative de l'école, réalisation de l'interface entre l'admi-

nistration et les étudiants, et travail au rayonnement de l'école à 

travers divers événements (culturels, sportifs, forums profession-

- Développer nos actions communes avec d'autres associa-

tions de diplômés 

Pierre BOURRIER réafifirme son attachement à la poursuite de la 

clarification des relations avec l'AIPC. Cet objectif est désormais 

facilité par la réducrion significarive de norre contentieux financier. 
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11 compte par ailleurs travailler de façon plus étroite avec les asso-

ciations des Mines de Paris, de l'Ensta et de Télécom. La réalisa-

tion du colloque du 11 mars 2005 est un préalable non seulement 

pour dialoguer de façon crédible avec les directions de nos écoles 

mais aussi pour réaliser ensemble un certain nombre de services 

(annuaire commun ?, manifestations et ateliers communs...) 

Enfin, il faut engager un véritable lobbying afin de promouvoir 

la mise en œuvre de synergies entre les écoles et les entreprises 

ainsi que pour encourager des rapprochements entre les écoles. 

- Poursuivre l 'adaptation de l'association aux besoins de 

nos membres 

Pierre BOURRIER souhaite poursuivre le développement des 

activités de l'association liées à l'appui à la gestion de carrière 

professionnelle. En ce sens, il propose la création d'un « Conseil 

des carrières ». Cet organe, qui pourrait être notamment com-

posé de nos bénévoles, de consultants RH et de DRH (diplômés 

de l'Ecole) aurait vocation à : 

- apporter à l'association une expertise sur des sujets très divers 

(exemples : quelles perspectives après le conseil ? Identification 

des entreprises ouvertes aux handicaps. La réalité des métiers de 

l'environnement aujourd'hui. Contourner le plafond de verre. 

Les discriminations à l'embauche. Que penser des SSII ? 

Revenir d'un poste à l'international etc.). 

- Proposer au Comité des orientations et des projers (exemple : 

faut-il que l'association se lance dans le management de tran-

sition, dans le portage salarial etc.) 

- Faire profiter l'association du réseau des membres du Conseil 

- Rédiger articles et chroniques pour la revue et le site. 

Pierre BOURRIER précise qu'il a demandé à Jacques ALLE-

MAN D de réfléchir à la manière donr constituer ce Conseil des 

Après avoir évoqué son parcours personnel (Polytechnique, 

Doctorat, Recherches en Grande-Bretagne, CNES, Météo France), 

Philippe COURTIER a livré son bilan après un an de direction. 

Il a tenu à saluer l'équipe de direction précédente et l'ensemble 

du personnel de l'Ecole. Il a qualifié cette école de dynamique, 

ouverte sur le monde et les problématiques du pays et servie par 

un personnel enthousiaste. Il a mentionné avoir hérité d'une 

école en « très bon état » et travaille à en maintenir le niveau. 

11 a rappelé que la MIOST (Mission des Organismes 

Scientifiques et Techniques) les conclusions fort positives émises 

par cette mission qui a été concomitante avec son arrivée. 

Philippe COURTIER souhaite associer à ces compliments des-

tinés à l'Ecole, le MBA des Ponts ainsi que PFE. 

Il mentionne que le visiting comittee de l'association AMBA qui 

accrédite les MBA, a émis un avis positif pour l'accrédiration 

MBA de Shanghai, qui est une émanation de celui des Ponts. Il 

s'agit du premier MBA chinois qui soit associé à un établissement 

étranger, ce dont Philippe COURTIER se félicite. 

Dans le même temps, il s'avère nécessaire de diversifier encore 

plus les ateliers carrière et les présentations d'entreprises. 

La valorisation des services annexes (Crédit X-Mines, XM P 

Entrepreneur) ainsi que nos deux sections sportives (Rugby et 

Golf) fait également partie des objectifs à mettre en œuvre. 

Enfin, favoriser l'esprit « business » au sein de l'association : 

messages, articles, diffusion régulière d'offres de service etc. est 

un engagement pris. 

VII . In tervent io n de Phi l ipp e COURTIER , 

Directeur  de l'Ecole des Ponts et Chaussées 

Philippe COURTIER est directeur de l'Ecole des Ponts et 

Chaussées depuis mai 2004, et en conséquence, il participe pour 

la première fois à l'Assemblée générale de l'association. 

Philippe COURTIER a souligné la modestie, bien trop grande 

à son sens, de l'Ecole des Ponrs. La nécessité d'en faire connaître 

l'excellence au niveau international est cruciale. Il rappelle que 

les grandes écoles ne sont pas connues, et même dans les proches 

pays européens. Un énorme travail est à fournir concernant la 

construction de cette reconnaissance internationale. Ceci passe 

par une implication résolue dans Paris Tech, et notamment la 

mise en application de la phase II , défirfie par le Livre Blanc qui 

identifie trois pôles géographiques : Paris Centre, Palaiseau et 

Marne la "Vallée, que l'Ecole des Ponts a pour responsabilité de 

développer. •  

Toujours dans ce cadre, Philippe COURTIER souhaite pour-

suivre le rapprochement avec l'ENSTA : la première étape 

concrète et décisive, l'harmonisation des premières années des 

deux écoles, a été approuvée par le CER de l'Ecole à l'unanimi-

té. Par ailleurs, ce rapprochement avec l'ENSTA a été approuvé 

par la Commission des Titres d'Ingénieur le 5 avril 2005. 
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3'™ résolution : Approbation des cotisations 2006 

Adoptée à l'unanimité 

4"™ résolution : Pouvoir donné au Comité pour procéder 

au changement de nom 

Un camarade souligne qu'il faudrait associer le sigle au nom dans le 

changement car ce sont deux choses différentes. 

En réponse, Pierre BOURRIER suggère de compléter la réso-

lution en rajoutant sigle et nom, et de n'engager aucune 

démarche sans avoir consulté l'Ecole en la personne de Philippe 

COURTIER. 

Certains autres camarades souhaitent que les membres de l'asso-

ciation puissent être consultés sur la nature du changement de 

nom. 

Le Président précise que ceci fera l'objet d'une consultation élargie. 

Adoption à l'unanimité. 

au ministère, le ministre est très attaché à la « diplomatie édu-

cative » qui joue un rôle extrêmement important aujourd'hui 

dans l'action de la France à l'étranger. Il a souligné la renommée 

de l'Ecole et du réseau à l'étranger, citant également un article 

de l'Usine nouvelle, qui classe l'Ecole des Ponts et Chaussées à 

la première place pour son ouverture internationale. 

Cette ouverture présente deux intérêts : la diffusion de la cultu-

re technologique et scientifique dans le monde entier et la capa-

cité de la France à accueillir des étudiants étrangers de haut 

niveau qui deviennent des relais naturels pour la France. 

Olivier de MAZIERES a souligné que la concurrence interna-

tionale exige de confronter nos pratiques à celles des autres pays. 

Il a transmis l'intérêt du ministre sur les questions de double 

diplôme. 11 souligne qu'un grand effort reste à faire en ce domai-

ne en France, puisque les diplômés de grandes écoles françaises 

non ressortissants de pays membres de l'Union, ne peuvent res-

ter en Erance pour y travailler. C'est une fuite de cerveaux dom-

mageable. 

Un deuxième enjeu est de renforcer la visibilité et d'accroître la 

taille des écoles et de leurs réseaux pour qu'elles soient plus 

concurrentielles à l'étranger. 11 a souligné que le ministre était très 

sensible aux réorganisations engagées par les Ecoles et les associa-

tions, et estime que l'avenir donnera l'occasion d'en reparler pro-

chainement, notamment concernant la question des tutelles. 

Olivier de MAZIERES a tenu à remercier les Anciens de l'Ecole 

pour la manière dont ils contribuent, au sein du réseau, à tous les 

efforts menés pout renforcer l'influence de la France à l'étranger. 

Il a souligné le fait que le ministère des Affaires étrangères est 

totalement en phase avec les associations d'anciens en ce domaine. 

5 ™ résolution ; Approbation du nouveau comité 

Adoptée à l'unanimité 

G'""  résolution : Suivi administratif 

Adoptée à l'unanimité 

XII . Allocution d'Olivier de MAZIERES, Chef de 
Cabinet de Michel BARNIER, Ministre des 
Affaires étrangères 

Olivier de MAZIERES a tenu à excuser le Ministre dont la pré-

sence au Sénat a été requise pour un débat sur le référendum sur 

la Constitution européenne. 

Au nom du ministre, Olivier de MAZIERES a exprimé tout 

l'intérêt que le ministère des Affaires étrangères porte à l'asso-

ciation de l'Ecole des Ponts. Si quelques camarades sont en poste 

Olivier de MAZIERES a invité les camarades a quitté la Grande 

Salle à manger pour se diriger vers les Salons de l'Horloge qui 

ont vu la signature, 55 ans auparavant, du Traité fondateur de la 

Communauté du Chaibon et de l'Acier. 

A 19h45, l'Assemblée générale est déclarée terminée. 

XIII . Election du Bureau 

Par ailleurs, à l'occasion de la réunion du comité qui a suivie 

l'Assemblée générale, Pierre BOURRIER a été réélu à l'unani-

mité Président de l'association. 

Les autres membres du bureau sont : Anne BERNARD-GELY, 

Vice-présidente, Daniel CALINAUD , Vice-Président, Bruno 

CHANUT, Trésorier er Vice-présidenre, Michèle CYNA, 

Trésorière adjointe, Annie CANEL, Secrétaire générale et Didier 

RIEBET, Secrétaire général adjoint. 
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c? Dl- s PONTS ET CHAUSSEES 

. O r M D A T I O N 

A nouveau, 20 élèves de première année ont reçu une aide de la part de la Fondation pour compléter le financement de leur stage d'ini-

tiation à la recherche à l'étranger. 

En particulier des destinations nouvelles ont été ouvertes : 

. Université de BELO HORIZONTE / BRESIL 

» Université de FUDAN / SHANGHAI / CHINE 

. Université de NAGOYA /JAPON 

et des ouvertures maintenues : Académie des Sciences de MOSCOU / RUSSIE. 

La Fondation confirme son rôle d'accompagnateur du développement international de l'ENPC. 

De gauche à droite : Mathieu Rivallain {EHTP Casablanca, Maroc), Charlott e Escudier  {Université de Genes, Italie), Guillaume 

Akbaral y {Université de Tongji Shanghai, Chine), Jean-Jacques CoUeu {Directeur de la Formation Alternée, ENPC), Pierre-Maxime 

Lemonnier  {Université de Genes, Italie), Ad Ben Äderet {Institut Eduardo Torroja, Madrid, Espagne), Marie-Ange Cammarota 

{Responsable de la Mission des Relations Internationales, Direction Générale de l'ENPC), Alain Neveu {directeur-adjoint de l'ENPC), Sakina 

Faouzi {UFMG Belo Horizonte, Brésil), assis : Salim Refas {Université de Fudan, Shanghai, Chine), 'Vincent Lefor t {EHTP Casablanca, 

Maroc), Sarah Marti n {UFMG Belo Horizonte, Brésil), Lo'i c 'Van Effenterr e {ENIT Tunis, Tunisie), Lucil e Walgenwitz {Université de 

Tongji, Shanghai, Chine), Marian a Quidel {Universitéde Fudan, Shanghai, Chine), Sahar  El Moussaoui [Universitéde Newcastle, Royaume-

Uni), Geoffrey Cardoso {Université de Tongji, Shanghai, Chine), Valérie Joly {Adjointe au Directeur de la Formation Alternée, ENPC), 

Fanny Rauwel {EHTP Casablanca, Maroc), Patrick Bénomard {CCAS Moscou, Russie). 

Manquent sur cette photo : Violaine Babolat (Institut Lomonossov Moscou Russie), Mehdi El Faidouzi {Imperial College Londres, Royaume-

Uni), Sébastien Cuvelier  {Université de Nagoya, Japon), Emilien Deloche, {Université de Nagoya, Japon), Philippe Berget {Délégué 

Général de la Fondation de l'ENPC). 
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Sophis recrute 
têtes bien faites 

Vous êtes ingénieur de formation. 
Vous recherchez, loin des schémas 

tout tracés, une entreprise où l'audace, 
le non-conformisme, l'ouverture 
sur l'international sont réellement 
des valeurs-clés. Sophis va vous 
intéresser. Seulement 19 ans 
d'existence et déjà leader européen 
de son marché - celui des progiciels 

pour les actions et dérivés actions -, 
Sophis poursuit son développement 
rapide dans les grandes capitales 
financières mondiales dont New York, 
Londres, Hong Kong, Francfort et 
Paris. Pour relever ce défi, Sophis 
recrute. Ingénieur, vous intégrerez 
notre département Recherche et 
Développement pour participer à la 

conception de logiciels financiers 
innovants, de très haute technicité. 
Consultant, vous serez en charge de 
grands comptes clients, exigeant 
réactivité, compétences mathéma-
tiques et expertise technologique de 
haut niveau. 

Bienvenue chez Sophis. 

Découvrez les carrières Sophis sur : www.sophis.net. 
Merci d'adresser votre candidature sous la référence VAR à drh@sophis.net ou à 

Sophis - Ressources Humaines - 30, rue Boissy d'Anglas - 75008 Paris 

Paris • Londre s • New York • Hong Kon g • Tokyo • Francfor t • Dubli n 
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