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|- La Stuation au Royaume-Uni

1- Contexte général

L 'économie britannigue a connu en 2009 sa premiéere récess on aprés 15 ans de plein-emploi (taux
de chémage a moins de 5% eaitre 1993 & 2007) & une croissance ininterrompue (+ 3 % par an en
moyenne sur cette période). Lacrise financiére & économique, qui a frgopé le monde etier, semble
plus aigué outre-Manche. D’ une pat, le secteur financier & bancairepése plus lourd qu’ ailleurs dans
I”économie; 10 % du PIB contre 5 % en France. D’ autre part, les Britanniques se sont massvement
endettéspour &re proprigaires alors que les prix de I'immobilier s envolaient. Enfin, le pays vient de
vivre I'une de ses plus longues périodes de prospérité, d ot un choc plus grand par rapport a
d autres pays européens qui he connaissent plusle plein-emploi depuis 35 ans.

L’ économie britannique n’adonc pasréssté ala crise américaine des subprimes qui a déclenché une
crise sans précédent au Royaume-Uni. Le nombre de chbmeurs a dépassé en milieu d année la barre
symbolique des 2 millions. Letaux de chdmage eg aujourd hui a7,5% (9,1%en France).

Le Royaume-Uni éait, au troiseme trimegre, le seul membre du G20 a n'avoir pas renoué avec la
croissance. Le Trésor prévoit quen 2009, le produit intérieur brut (PIB) reculerade 4,75 % (- 2,2%
en France), & quen 2010, il augmentera de 1,25 %, avant de renouer en 2011 & en 2012 a/ec un
rythme annuel de 3,5 %.

Sur la consommation des ménages, un signe encourageant : selon le British Retail Consortium (BRC)
les ventes en magasins a Londres ont augmenté de 13,3% en novembre 2009 par rapport a
novembre 2008 it lemeilleur taux de croissance depuis les 3 derniéres années.

2- Le pré-budget d Aligair Darling (9 décembre)

Alisair Darling a tenté de présater un projet de loi de finances pour |'année fiscale 2010-2011
politiquement compatible avec une période pré-électorale. Alors que les Britanniques sont appelés
achoisgr leur futur premier ministre dici ajuin 2010, le minigre desfinances avoulu les convainae
gue le Labour se souciait aventtou des classes moyennes.

"La moitié des hausses d'impots programmeées, a affirmé le minigre des finances, seront payées par
les 2 % des contribuables les plus riches." Jusqua 2011, il n'ed pas question de sabrer dans les
dépenses publiques, méme s larécession qui sevit en Grande-Bretagne depuis|'été 2008 a misamal
lesfinances. La dete publique passerait de 72,9% du PIB en 2009-2010 a91,6% en 2013-2014, avant
d amorce une décruerelaivea91,2% en 2014-2015.

Les4 mesures defs:

- Au 1% avril 2010, letaux supérieur de I'impdt sur le revenu sera porté de 40 % a 50 % pour
ceux qui gagnent plus de 150 000 livres par an (prés de 165 000 euros). Dans laméme logique, le
seuil au-dela duquel les Britanniques payent un impét sur les successons sera maintenu a 325 000
livres, alorsque le Labour sé&ait engage ale relever 2350 000 livres.

- Mesure hautement symboligue, un prélévement exceptionnel sur les banques de 50% cal culé sur
les bonus au-dela de £25 000 (mesure suivie depuis par la France). Elles portent sur les bonus
discrétionnaires décidés entre le 9 décembre 2009 € lafin de I’ année fiscale en cours, le5 avril 2010.
Cette taxe concerne toutes les bangues exercant au Royaume-Uni, y compris les filiales de groupes
étrangers, & rapporterait selon le gouvernement £ 550 millions (0,04 point de PIB).

- Nouvelle augmentation des cotisations socialesemployeurs et employés d’'un demi-point début
avril 2011, avec des mesures de compensation pour les bas salaires en jouant sur certains seuils (+3,2
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milliards de livres en net, 0,2 point de PIB), portant a un point I'augmentation totale des catistions
sociales a cete dae en tenant compte de mesures décidées dans le pré-budget de novembre 2008.

- Retour du taux normal de TVA a17,5% le 1¥ janvier 2010, aprés une baisse temporaire de 2,5
points depuis le 1% décembre 2008 dans le cadre du plan de soutien de |’ adtivité.

3. Une réaction rapide de lapart du gouvernement britannique pour sauver les banques mais
avecun colt tres éleve

La crise pog Lehman Brothers a marqué la faillite de grandes ingtitutions bancaires britanniques
(RBS Lloyds - HBOS. Il convient de rappeler que RBS en termes de taille se stuait entre BNP
Paribas & la SocGen, donc une inditution detaille majeure Quant a Lloyds et HBOSelles pourraient
étre comparées en termes dimportance dans leur marché au Crédit Muuel / CIC. Par conséquent, il
s agit d une crise majeure pour le secteur en Angleterre puisque deux des plus grandes ingtitutions
britanniques n'ont du leur survie gu’' aleur nationalisation (RBSet Lloyds).

Nous vivons dans un monde globalisé de culture économique anglo-saxonne & |a crise ne fera pas
changer ce paradigme méme s dernie alargemen failli dans sa prise de risque. 1l est vrai que les
banques européennes continentales se sont mieux tenues que les banques anglo-saxonnes bien que
certaines banques européennes continentales ont connu auss de graves défaillances: Dexia, Fortis,
ING, Natixis et les banques régionales allemandes.

L’ année 2009 aura été I’ année de tous les dangers, ces dangers semblent avoir &é écartés par des
mesures d urgence apportées par le gouvernement britannique mais on ne connait pas encore toutes
les portées de ces mesures (transfert de la dette privée vers de la dette publigue) au Royaume-Uni
comme dans laplupart des pays ayant eu recours au gonflement de la dette publique.

Toutefois, il es important de relever que I’ augmentation de la ddte publique britannique est patie
dun niveau extrémement bas par rapport a celle des pays européens. Au cours de ces 15
derniéres années, la dette publique britannique fut en efe I'une des moins élevée d Europe (moins de
50% du PIB). Par conséquent, cette augmentation remet le Royaume-Uni a des niveaux
équivalents par rapport ala France.
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Dette publique en % du PIB

Royaume-Uni France
2004-05 41% 67%
2008-09 52% 68%
2009-10 (prévisions) 73% 7%
2012-13 (prévisons) ca90% ca90 %

Sources: INSEE, OCDE

4. La dévaluation de lalivre crée pour le Royaume-Uni une attractivité supplémentaire

D’ aprés |’ &ude annuelle European Cities Monitor, publiée en octobre dernier, Londres continue de

dominer le d assement des métropoles eur opéennesles plus attradives devant Paris et Frandort
et ce, en dépit de la crise économique et financiére. Londres a méme creusé son écart pa rgpport ala

capitale francaise :

- Regain d attragivité de Londres par rapport a Pais en raison de la chue de la livre & de
I"immobilier (50% en cumulant labaisse du marché & labaisse de lalivre).

v' Déa leader européen en termes d IDE, le Royaume Uni est bon maché pour
invedir autaux actuel de lalivre

v’ Effds positifs sur le tourisme & [atradivité des universités qui deviennentt
meilleur marché et qui attirent déja de nombreux éudiants érangers (70 000
étudiants étrangers de plus au Royaume-Uni gu' en France dont 4 fois plus de
Chinois e 17 foisplusd Indiens).

- Effe « Jeux Olympiques 2012 » : le gouvernement britannique, quelle que soit sa couleur politique,
intensifiera ses efforts dans lesprochains mois afin d atirer a Londres de nouveaux invegisseurs et un
plus grand nombre detouriges.

5. L’ activisne industriel de Peter Mandel son

Souvent sous egimé lepoidsindustriel du Royaume-Uni rege plusimportant que celui de la France e
peut serenforcer comptetenu des atouts dructurels: flexibilité du marché dutravail & livre dévaluée.
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Paer Mandelson, ancien commissaire européen & figure emblématique du New Labour a été rappelé
a Londres pour diriger le Secrétaria d Eta a |’ Entreprise, bras armé du cabinet de Gordon Brown
pour « un nouvel adivisme industriel » britannique. Sa « Manufaduring Srategy », dévoilée |’ année
derniére apour ambition de repl acer le Royaume-Uni al’avant-garde industrielle mondiale.

Le gouvernament britennique compte sur la chue de la livre derling et le redéploiement des
travailleurs qualifiés dans ce domaine pour renforcer I'industrie britannique. |l est intéressant de
relever que les employeurs ayant recours au chémage partiel ont pour obligation de foumnir a leurs
employés un bilan de compé&ence & une formation adapt ée.

Montant de la production industrielle (en milliards de ddll ars)

France

Roy aume-Uni

kalie

Allemagne

Hi

400 600

o
N
8

Source: UK Dept for Business, Enterprise & Regulatory Reform
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6. DesPME britanniques mieux financées que leurs concurrentesfrancaises

Par rapport al’ Allenagne & au Royaume-Uni, la France souffre depuis plus de 50 ansd un tissu de
PME trop petits n’atteignant pas |'échelle européenne et internationale. Cete question eg
cruciale puisgu’ elle touche aux problémaiques de I’amploi, de la aéaion de richesses, de laclase
moyenne & du développement desrégions.

Méme g les start-ups britanni ques connaissent un ralentissement certain en raison delacrisg, il
est frappant de constater que leur capadté de déwel oppement est bien plus grande que leurs
concurrentes francaises. 7 ans aprés son démarrage, une entreprise britannique compte en moyenne
80 amployés alors que la France gagne a20.

Evolution de l'emploi moyen par entreprise

(Emplois dans les entreprises créées l'annéen, avec un capital sodal initial
d'aumoins 100 000 €)

90
80
70

60
50 @ France

40 Royaume-Uni
30

20
10 A

N+l N+2 N+3 N+4 N+5 N+6  N+7

Sources: IFRAP

Commaent expliquer cet écat ? Les start-ups britanni ques sont mieux dotéesen capital que
leurs conaurrentesfrancai ses desleur création. Lemanque de capitaux sur les deux premiéres
années d uneentreprise— surtout s'il s agit d une entreprisetechnologique - ne seratrgpepase ce
manque rend ces entreprises vulnérables face aux concurrentsinternaionaux mieux financés. La
mesure phare mise en place par le gouvernamert britannique est I'« EIS» (Enterprise Invesment
Sheme) qui perme a un particulier de bénéicier d un dégrévement fiscal de 20% du montant
invedi, d une examption d imp6t sur les plus values & les pates en capital sont prises en charge
par lefisc ahauteur de 40%. Ce qui et ramarguable, ce sont les plafonds maximum élevés qui ont
étérevus alahausse. Leplafond acduel par personned par an se stue avjourd hui a € 530 000 &
le double pour un ménage (€ 1 000 000).
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7. Au Royaume-Uni, I'enseignement et I'Université sont des moyens de compétitivité
économi que

L’ enseignement au Royaume-Uni, de I’ école al’ Université, donne aux jeunes Britanniques les bases
nécessai res pour comprendre |’ écosystéme éoonomique dans lequel nous évoluons. |1 n'y apasde
fosse culturel etre le monde éducatif & le monde de I’ entreprise. Par exemple, ' Université sait
donner a ses & udiants une véritable culture deI’entrepreneuriat.

Le Royaume-Uni mise depuis 25 ans sur une économie d innovaion fondée sur le transfet des
connaissances. C'ed en jouant sur la proximité des universités, des centres de recherche et des
entreprises - et en incitant les professeurs a rejoindre des projets d entreprise - que le Royaume Uni a
mis en place unécosystéme permettant|a création de richesses au sein de ses univers tés.
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|1- Perspedives 2010

Bien que le pré-budget prévoit une croissance de 1,25% en 2010 & un programme de réduction de la
dette publique jusqu en 2014, la stuation du Royaume Uni sera difficile au moins pour les deux
prochaines années.

Les élections du printemps atiseront les positions radicales alors méme que les remédes au mal
(déficit, poids et qualité de la dette) sont largement incontounables. Quels que soient les
gowvernamerts, il s agira de réduire les déficits publics et d augmenter la pression fiscale (IRPP e
TVA, ce qui aura un impad négaif sur laconsommation des ménages.

Leraour progressif destaux d intérét, pasavant 2011, augmentera lesmortgages & pésera égalemeant
sur la consommation des ménages (aujourd hui I’ avantage e de £120 en moyenne pour les pesonnes
ayant unmortgage).

Il et donc sage de considérer que le Royaume-Uni (comme bon nombre d autres pays) resera
« scotché» a un niveau bas de cycle de croissance gores lerebondtechnique de 2010.

Cependant, comme |le montre lanote des rapports sectoriels, toute crise apporte ses opportunités de
renouvellement de modele et de croissance de niches. Nul doute que le prochain gouvernement
jouera unenouwvellefoislacarte de lacompéitivité britannique.
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I11- Observationset recommandati ons générales

1- Maintenir et accentuer le cap des reformes structurelles

Avant la crise, la France devait impéraivemeatt se réforme pour anéliorer sa compéitivité & son
attragtivité. Aujourd hui, il est important que la France maintienne le cap des réformes car
certains des challenges qui attendent le Royaume-Uni attendent la France de la méme maniere.
Le débat annoncé par Nicolas Sarkozy sur le déficit public montrera lalimite des moyens disponibles
qu’ auront les socié és européennespour résorber ce déficit sur letemps.

2. Rendre le cadre fiscal plusstable, pluslisbleet plusattractif

En France les impdts fluduent en fonction des gouvernements droite et gauche, I'effe sur
I’ économie long terme eg désastreux. Des dizaines de régimes fiscaux difféents se sont succédé en
guinze ans en France. Daotée d un Code général des impbts deux foisplus volumineux que le Code
civil, la France n’a pasencore su se doter d’'un cadrelisible et stable, ce qui est un frein certain
al’attractivité économique du pays.

Deplus, il exige en Francel’ une des pressions fiscales lesplus élevées au monde :

> LaFrance arrive au 165°™ rang au classement PriceW a erhouseCoopers 2009, laplace de

numéro un désignant lepaysou lesimp6ts sont les plusfaibles. Elle est en bas de tableau
des performances européennes, juste avant I'ltalie en derniére position.

» En France, lesimpéts, lestaxes et les catisaions sociales paronales absorbent 65,8% du
bénéfice avant préléevemats d une entreprise moyenne (contre seulement 36% au
Royaume-Uni).

2.1 La France patit lourdement du poids de son systéme de prélévements obligatoires.

La France a des impdts multiples & variés: impbts sur les sociétés & contribution sociales, imp6ts
locaux, impdts indirects supportés par les etreprises (TVA rémanente pa exemple), & d aures
impétsdiverscommelaT IPP.
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Reépartition des préléevements
obligatoires sur les bénéfices

5.50% 8.20%

B Impdt sur les
sockités

& Cotisations sociales

Aulies taxes

Source : étude PriceW aerhouseCoope's pour la Banque mondiale, 2009.

En France, lapart de I'imp6t sur les sociéésparait relativement faible... et pourtant, le paysarrive en
avant-derniére position dans I’ Union européenne Surtout, le poids des cotisations sociales demeure
massif, ce qui explique sa postion peu atradive par rgoport a ses concurrents.

2.2 La comparaison avecle Royaume-Uni

Pression fiscale globale - Total tax rate
F0%
bo% -
50% - Autres taxes
40% -
30% & Cotisations sociales
20% - ® Impéts sur les
10%
o | |
France Royaume-Uni

Source : étude PriceW aerhouseCoope's pour la Banque mondiale, 2009.

9 2883163.1



3. Déwel opper un vrai secteur professionnel de financement des start-ups et des PME

> En France, laloi TEPA conditue uneavancée cataineavec une réduction d | S variat de 50
a75% pour les contribuables qui investissent dans des PME non cotées. Cette mesure semble
avoir rencontré un succes important avec une levée de capitaux estimée avjourd hui a 1,1
milliard d euros. Maisles plafonds du dispositif semblent encoretrop bas. € 50 000 par foyer
fiscal (invegissementsdirects) ou € 20 000 (invegissements atraversun fonds), ils sont 10
foisplushaut outre-Manche.

» |l yapourla France une opportunite a saisr en matiére de relocalisation du venture
capital, ce dernier n’étant finalement que tres peu lié a la City : en effe, son écosygéne
est avat tou celui des entrepreneurs, des laboratoires de technologie ou de recherche, des
busness angels. C'est donc un domaine qui se situe souvent a la croisée du monde de
I'interne, des médias, et de latechnologie...et danslequel la France atoute sa place. Deplus
ce mode d invegissement suppose sans doute une proximité géogrgohique et culturelle plus
forte. Il et donc plus facilement re-localisable - ou s I'on pré&eére, moins facilement
délocalisable que par exemple lagestion aternaive.

4. Mettrel’éducation et la formation au niveau desenjeux globaux

» Casser lasegmentaion entre I’'Ecole I’ Universitée lemonde du travail

> Arréer ladiabolisation « argent vs éducaion »

» Développe descontras associat Universités, Recherche, Entreprises

5. Tout miser sur unemeilleure maitrise de |’ Anglais (qui reste malheureusement tres
insuffisante)

Lesréaultas obtenusau T oe| Ted of English asa Foreign language en 2008, montre gue les 20 000
étudiants francais qui ont passe ceted internaional ateignent tou juste le niveau scolaire.. .trésloin
du hilinguisme et des attentes des employeurs. Trés loin  également derriere la plupat de leurs
homologues européens. Arrivés en 25éme postion -avec un score de 83 sur 120- les étudiants
hexagonaux se dassent ex-aequo avecles Bulgare, les Biélorusses et les Lettons.

Le niveau de conversdtion des Francais ne devance que celui des Chypriotes, des M onégasques et des
Italiens... pour combien de temps ? A la différence des Francais désespérément congtats, les
ressortissants de ces pays font denctables progrés d annéeen année.

Il'y aurgence a ce que lesentreprises complétent la formation bas que donnée par |’ Education
nationale &in de permettre ala populaion adtive d &re au moins au niveau « Conversation » & que
80% des cadres de moins de 40 ans ateignent un score de 750 points (niveau « Négociaion ») dans
les5 ans.
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6. Se préparer al’arrivée del’ Ase comme leader global économiqueet finander. Le match
France — Royaume-Uni dans 20 anshe se jouera plusen Europe maisen Ase

La crise des subprimes et les « bonus des banquiers » ne sont que lessignesvisibles d une réalité
bien peu discutée : la cons dérable masse de liqui dité générée par I' Asie qui apermislesprés
excessifset qui ont conduit alabulle des subprimes et de I’immobilier. Ce probléme lan’eg pas
résolu.

Dans 20 ansla Chine & I'lnde domineront le secteur de lafinance aprés avoir dominé I’ industrie
et les services. Comment se préparer aces changements ? D' abord changer la perception que |’ on
s fatdel’Ase.

3 observations:

a. L’Ade est avant tout «marchande ». |l Sagt du substrat culturel fondamental
pour comprendre cete partie du monde. Les valeurs dominantes sont celles du
pragmaisme & de I’ opportunisme. Les valeurs du monde occidental ne sont pas
comprises, & enocore moins I'universalisme frangais. Par conséquent, I’ gpproche
missonnaire dans les efairesest vouéea |’ échec.

b. L’Ase, par son higtoire, es davantage habituée aux codes anglo-saxons qu’ aux
codes francais, de plus, le « Globish » (Global English) y e largement praiqué.
D’ ol une importance cruciale demaitriser I'anglais pour y pénérer e Sy développer.

c. Il es impotant daréer de consdérer I’Asie uniquement comme un relais de
croissance ou une zone de production low cog. L’Inde-Ase sera le centre de
gravité du monde a I'horizon 2020, la France et en concurrence avec les pays
anglo-saxons & bon nombre de nos partenaires européens (Allemagne), dont les
entreprises ont commencéa sy implanter bien plustét.

V- O bservati ons et recommandati ons sectorielles

1- Distribution —Luxe —Grande disribution

- Pour les etreprises francaises (sedeur hau de gamme, innovant, compéitif), profiter de
conditions atradives pour investir en moyens publi-promotionnels et augmenter leur part de
marché

- Singpirer du modele de distribution britannique pour repenser I'efficecité de la distribution
francaises (cf. modéles Tesco, Sainsbury’ s, Waitrose)

11 2883163.1



Y VYV

BTP-Immobilier

Avant lerebond, profiter des prix plus attrectifs
Anticiper le redémarrage du marché de la congruction (travaux dinfragrucure e
résidentiels)

Banques

« Ce qui est bon pour la City est bon pour I’'Europe» (A. Darling & M. Barnier)
L’ argent est - encore plus- lenerf de la guerre
Une gproche « main de fer dans gant develours » pour la régulation

Energie-Environnement

Lacrisefinanciere a aré&é la aoissance des consommaions d énergie fossile mais celle-ci va
repartir entrainat a moyen terme des tensions sur les prix (sauf changement radical des
politiques).

L’ enjeu du changement climatique aura un impad considérable sur le monde de I’ énergie.
Une politique de climat ed¢ indissociable d une politique de I'énergie avec des adions
concées:

aur I’ offre & laséeurité

sur | efficacité énergétique

pour I'industrie péroliere utiliser ses compéences pour promouvoir le CCS dans un cadre
réglementaire clair

Le gaz naurel peu jouer un role clef dans la période de transition des deux prochaines
décennies.

TIC, Communication & Telecoms

Invegir en changeant le modéle traditionnel de licences & passer au modéle « software as a
service»

Accélérer d urgence I’ tilisation d' internet aupres desToutesPetites Entreprises

Accélérer lamise en place de |’ e-administration

Comptabilitéet droit

Pour renforcer I'écosydame nécessaire a la pérennistion de Paris/France comme place
dinvedissement & de aoissance il faut une professon du droit plus puissante & plus
cohé&ente(cf rapport Darrois de mars2009)

Langue anglaise obligatoire dans les & udes quelque soit la écialité

Sage obligatoire dans un pays éranger
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7- Investiseurs: PE, HF, FO

- Poursauivre & accélére lesavancéesde laloi TEPA pour financement des PME et utiliser la
relative gabilité bancaire comme soutien au capital croissance desPME

- Etablir unegahilité du cadre juridique et fiscal alongteme

- Augmente lesformaionsal’ Univasté & dansles Grandes écoles dédiées aux mécanismes
du financement desinvestissements

- Shdr I'opportunité de créer une industrie puissante de cepital risque & de capital
développement ca cet écosydeme n'ed pas celui de la City (écoystéme Univeasité
Recherche, Business AngelgFinance)

Concluson

Le modéle « englo-saxon » a montré des limites qui doivent &re corrigées pa une meilleure
régulation & par des codes a respecter. D'ailleurs, il est intéressant de congtater que la France
s'aligne exactement sur le modéle britanni que quant a la taxation des bonus (50% au-dela de 27
500€).

Il est important aujourd hui de ne pas opposer « business » et moralité & surtout dene pas diaboli ser
la finance et lesentrepreneurs. Sansfinance pas d entreprises, pas de croissance, pas d emplois &
donc pas derichesses aredistribuer.

Le Royaume-Uni reste pour la France un laboratoire d' idées, c'ed un pays qui a su se réformer en
profondeur au cours des ces 20 derniéres années avec un golt pour laréforme pemanente.

Sur lapériode 1991-2009, le Royaume-Uni a enregistré une croissance de son PIB de 48% contre
35% en France.

Veillons donc ane pas « jeter le bébé avecl’'eau du bain »!

Bruno DESCHAMPS

Président de la section des Conseillersdu Commer ce Extérieur de la France au Royaume-Uni
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Annexes: France-Royaume (KPI)

Royaume-Uni France
Population 609 M 65M
PIB par habitat (2008) 24300 $ 21700 $
Population active 304M 27.8M
T aux de croissance (2008) 0,7% 0,4%

Prévisons2009

Autour de - 4.75%

Autour de - 2,2%

T aux de chémage (nov 2009) 7,5% 9,1%
Taux d emploi des moins de 52,1% 315%
25 ans (2008)

Taux d emploi des 55-64 ans 58% 383
(2008)

Age moyen du départ ala 62,3 588
retraite

Chémage de longue durée, 222% 42,7%

plusd 1 an (2008)

Importaions/Exportaions

Importations francaises au
RU : 32 Mds€ (France4®

derriére Allemagne, Italie,
Espagne)

Exportaions britanniques en
France: 23,1 Mds€ (UK 7°
derriere Allemagne,
Belgique, Italie, Ching

Espagne, US

Taux directeurs

BOE : 1% (depuis mars)

BCE : 1% (depuis mai)

Taux d enddtement des 145% 70%
meénages (2008)
Verslaparitée£ / € £1 =€1,12 (perte depresde
30% en 18 mois)
54 Mds € (recapitalisation) €40 Mds
270 Mds € (garantie de €320 Mds

Plan de sauvetage des
banques (sur 2008 —2009)

' Etat)

563 Mds € (programme Asset
Protecion Scheme)

35,1 Mds€ (deuxiéme
recapitalisaion de RBSet
Lloyds, novembre 2009)

Montant des plans de relance
de I’ économie

€32 Mds (1,5% du PIB)

€26 Mds (1,3% du PIB)
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Grand emprunt : 35 Mds€

Cibles des plans de relance Consommeation Invegissemeat &
consommation
Financement Emprunt public & impéts Emprunt public

Sources: INSEE, Office for National Statistics, OCDE
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SECTEURBANCAIRE

1) Quel ques dhiffres
1 - Poids des Services finanders: environ 10% du PIB (5% en France)
2 - Plusimportant contributeur al’export avec £ 12.2 Mds (2008) loin devant le sedeur

assurance (£ 3.5 Mds)

3 - Le secteur «finance » empl oie 5,8 million de personnesau Royaume-Uni soit 21,2% de
la popul ati on active (10,5% en 1978, 15,7 en 1990)

2) Cadre global

2.1 Bilan 2009

La crise pog Lehman Brothers a marqué la faillite de grandes ingtitutions bancaires britanniques
(RBS Lloyds- HBOS. RBSen termesde taille se Stuait entre BNP Paribas & la SocGen, donc une
ingitution de taille majeure & quant Lloyds et HBOS ils pourraient &re compaés en termes
dimportance dans leur marché a Crédit Muuel / CIC. Pa conséquent, il S agit d une crise majeure
pour le secteur en Angleterre. Deux des plus grandes ingitutions britanniques n'ont di leur survie qua
lanaionalision.

Au niveau mondial I'année 2009 aura été I’ année de tous les dangers, ces dangers semblent avoir éé
écartés par des mesures d urgence apport ées par les différents gouvernements mais on ne connait pas
encore toues les portées de ces mesures (trandert de la ddte privée vers de la dette publique). Les
montants des dettes publiques a échéance d un an va poser de sfrieux problémes notamment pour les
paysdu Sud de I’ Europe : > outrés proche de 100% du PIB pour des pays comme |'ltalie, la Gréce,
I'Irlande, lePortugal. D’ ailleurs, latrés récentecrise a Dubail affecte direccement la Gréce aujourd hui.

Malgré ceci on notera que :

» Nousvivons dans un monde globalisé au sein duguel se déclinent des variaions sur un théme
« d'influence anglo-saxonne ». Ce modéle a &é asez largement adopté par les « banques
européennes continentales» dont cataines ont connu des défaillances au mémetitre que les
banques anglaises, quoique d amplitude différente.

» Malgré la critique féroce a I'encontre du systeme dlnvesment Banking tant pa les
gouvernaments que par le public atraversle monde, les mémes ad eurs continuent atravailler
ensemble sur des situations dont la complexité rend |’ expeatise inhérente au modéle encore
plus critiguecomme la resrucuration & recgpitalistion dinditutions financiéres
défaillantes (HM T reasury / RBS République Francaise / CNCE, offres d échange Santander
et Naexis)

» Il y aayourd hui un rebond avec une reprise nete @ plus vigoureuse en Asie que partou
ailleurs. Mais cette « recovery » rege encore fragile avjourd hui. Il y atoujours un risque de
courbe en « W » ou plus exadtement en wwwww (de type électroencéphalogranme) en cas
dapparition denouvelles défaillances de grand corporaes/ fraudes e c.
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2.2 Perspectives 2010

» Lemoteur delareprise et asaique. Inflexion des stratégies des grands groupes aujour d’ hui:
repostionnemeat des CEO groups en Ase (c'edt I'exemple HSBC). Il 'y a 10 ans. les Etas
Unis, depuis5 ans: Londres, depuisla crise : Ase, Hong-Kong notamment.

» Depuis10 ans, I' Angleéere se félicitait d avoir ravi a New York la premiere place financiéae
du monde : I'explication donnée avant la crise &ait que la City avait développé une gestion
plus intelligente de la place entre le régulateur, la bangue centrale et le Trésor alors vs un
modéle USdevenutrop lourd. La crise fragilise le modéle de régulation britannigue avec des

prises de risgue non contrblées (ex : une faillite de RBS détenue aujourd hui a 80% par
I'Etat).

Toutefois, laplacede Londresregdetrés difficile aprendre pour ses compéiteurs:

1- Lalangue, prééminence del' anglais.

2-  Un ystémelégal britannique qui fait réérence & qui est compris pa tou lemonde (pour que
Paris devienne unerivale s&rieuse, il faudrait accepter lecadre juridique anglais depuis Paris avec une
juridiction attribuée aux juges anglais, (évidement extrémement difficile & sensble).

3- Positionnement géographique, timezone. Il n'y a qu' une heure de différence entre Paris &
Londresmais ceteheure permet un plus grand « overlap » tres gppréciable entre I’ Amérique & I' Asie
(de I'ordre de 10% detemps utile supplémentaire par jour pour les business vraiment globaux).

» Sur lanominaion de Michel Barnier & desréactions de la City. On peut se poser la question
de savoir quel est I'intéré& de déclarer la « victoire frangaise » ? Les commissaires au marché
européen n'ont pas joué un rble déteminant jusqua ce jour dans les conditions de
concurrence au sein du secteur bancaire. A voir donc. En revanche, un réle immédia ajouer
peut &re : Sassurer gue les acteurs qui ont "fauté' soiet contraints de vendre leurs adifs a
I’étranger & de réduire leur taille (par example RBS et Lloyds sur le réseau angais (et
étranger -ex-ABN- pour RBS). Il est intéressant de relever les déclarations d Alistair Darling
sur lethéme : "ce qui est bon pour la City est bon pour I'Europe. Paris & Francfort ont intéré
a avoir une City forte". Concluson britannique : affaiblir la City c'ez affaiblir
I'Europe...CQFD

» La super-taxe sur les bonus annoncée par le Trésor britannique va-t-elle avoir des

implications lourdes sur la City & le réle de Londres comme principale place financiere
européenne méme g la France a décidé d adopter une position comparable ?

2.3 Recommandations

-« Cequi estbon pour la City est bon pour I'Europe» (A. Darling & M. Barnier)
- L’argent est ayjourd hui - encore plus- le nerf de laguerre

- Une goproche « main de fer dans gant develours» pour larégulation
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3. Secteur fus ons-acquisitionsen Europe en 2009 : les apparences peuvent étre tr ompeuses

Le secteur des fusons-acquisitions est cyclique, et de ce point de vue-1a, 2009 a &é une année
délicate. Le nombre de transactions annoncées, en volume, a décliné de 43% sur I’ année courante
pour ateindre environ $700 hillion, & il ez en baisse de 68% par rapport 2a2007. Sur le plan mondial,
les volumes de transactions de fusons-acquisitions sont en baisse de 31% cette année, pour un
montant de $1700 hillion. A celas goue lefait plus généra que le marché destitresafait I'objet de
nombreuses critiques de la part des gouvermentset de |’ opinion publique mondiale.

Mais les chiffres en volume des fusons-acquistions sont |’ arbre qui cache laforé : une analyseplus
complée du secteur desfusons-acquisitions e de |’ ativité sur les marchés de cepitaux en 2009 laisse
penser que les entreprises ont plus que jamais besoin des servicesfinanciers & de conseil des banques
dinvegissements. Quarethemes:

3.1 Entre complexitéet désarroi

Sur le secteur des fusions-acquisitions en 2009, beaucoup de transactions ont été a la fois complexes
et déooncetantes, qu'il S agisse du conseil aux banques & altres ingituions financiéres sur leurs
recapitalisstions & leurs opé&aions de refinancemeatt (Ministére de |I'économie & des finances
britanniquesRBS Etat francaigCNCE, offres d échange de Santander & Naixis, pa exemple), des
resruduraions dentreprises ou apureaments du passf (Heidelberg Cement, VW/Porsche, Wind
Hellas, par exemple). Les enjeux sont considérables pour les entreprises & les gouvernements qui
prennent part aces transacions, tout comme pour les actionnaires, les salariés & les contribuables.
Sur ce type d opéraions, il e primordial d avoir lemeilleur conseil possible.

3.2 Alarecherche de nouvelles sour ces de capitaux en complément des préts bancaires

9 I’'on congae désormais des signes positifs, I'année 2009 dans on ensemble n'a pas vu le seceur
des pré&s bancaires traditionnels fonctionner corredement. Les entreprises ont recherché des sources
de capitaux aternaives en alant a la fois sur le marché des fusions-acquisitions & sur les marchés
publics pour équilibrer leur bilan & finance la aroissancede leurs adtivités sur leur coeur de marché

Le secteur finencier ed peu-&re un cas extréme, I’ampleur du besoin de financement qui rendant
inévitable le recours aux capitaux publics. Toutefois, pour la plupart des entreprises, |’ accés aux
capitaux provenait d autres sources, dont :

e Lemachédu capital investissement ($355 hillion, en hausse de 15%)

Le machédes obligations" investment grade” ($343 hillion, en hausse de 136%)

L esfonds souverains(comme ClC/Canary Wharf, Qata/VW, Abaar/Daimler)

Cesson dactivités subsidiaires par voie de fusonacquison (exemples : BarclaysBGl,

Slvay/Solvay Pharma

e Cesson de parts minoritaires dans des activités principales par voie de fuson-acquisition
(exemple : Chinalco/Rio Tinto, bien que I'opéraion ait finalement pris laforme d une émisson
detitres)

3.3 L’adivitétraditionnelle en matiére de fusons-acquisitions est restée solide sur certains
secteurs/pays.

Tous les marchés de fusions-acquisitions européens, a deux exceptions prés, sont en baisse de plus de
50% en 2009. L e volume des fusons-acquisitions a chuté de 54% en France, de 62% en SQuisse et de
67% en Espagne. Les deux marchés qui ont étérelaivement plusrésisants sont le Royaume Uni (en
baise de 21%) et I' Allemagne (en baisse de 19%). Le Royaume-Uni eg traditionnellement le plus
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grand marché européen en maiere de fusons-acquistions. De son cdté, I’ Allemagne a connu des
resrucuraions d entreprises importantes, en paticulier avec le changement alat&e de congloméras
familiaux comme lesfirmes Meklee |’ aliance VW/Porsche.

L e volume des transactions en fusions-acquisitions améme connu une augmentaion en 2009 sur deux
secteurs : les maiées premiéres, en hausse de 22% (la plus grande transaction éant la joint venture
Rio Tinto-BHP Billiton, sur le minerai de fer) & lesmédias & télécommunicaions, en hausse de 16%
(examples: Liberty Global/Unity Media, Vimplecom/Kyivdar, Orange CH/Sunrise et Orange UK/T-
Mobile UK). Le secteur le plus actif aété, et deloin, celui del’ énergie et de I’ équipement, qui pése
pour 25% de |'’ensemble des fusions-acquisitions européennes annoncées en 2009 (Shneider &
Alstom/ArevaTransmisson & Digribution, ENEL/Endesa, RWE/Essent, Snopec/Addax Peroleum).

Avec seulemat 6% de |’ activité globale, le seceur du sponsoring financier et en baisse pour la
troiséme année consécutive, @ ateint son niveau le plus bas depuis 2000.

3.4 La planéte est encore plus mondiali sée

S on devait tirer une lecon de la crise financierg ¢’ ed que laplanée ed encore plus mondialisée que
jamais. C'ed particulieranent frgopant quand on regarde la structure du secteur des fusons
acquistionsen 2009. L' activité en maiére de fusons-acquisitions entre les continents & é élevée dans
les deux sens mais surtout vers I’Europe. Parmi les fusons-acquisitions Europe/Etas-Unis, on peu
citer Krdt/Cadbury, Sanofi AventigMeial, Abbott LabsSolvay Phama Vivendi/Gobal Village
Telecom, K+SMorton. Lesfusonsacquisitions Europe/Asie ont &é largement dopées pa la volonté
de la part de la Chine d acquérir des ressources naturelles et des fleurons industriels. Quelques
exemples de transadions adaiques : CIC/Canary Wharf, 9nopec/Addax Peroleum,
Suntory/Orangina, Axa & AMP/Axa Asa Peific. Le réseau des banques et la connaissance des
secteurs autres qu' européens peu aider lesentreprises amettre en place leurs stratégies mondiales.

3.5 Perspectives pour 2010

Les signaux sont au vat pour une forte reprise sur le marché des fusons-acquisitions en 2010.
L’ environnemeatt économique au sens large et plus favorable, les marchés de capitaux se sont
redressés de prés de 50% apres avoir ateint leur point le plus bas en mars, les taux d'intéré&s sont
orientésa la baisse, les marchésfinanciers connaissent uneembellie & un retour de laconfiance.

Lesderniéres annonces en maiée d opéaions de fusons-acquisitions ont recu un accueil favorable
de la part des marchés. Le jour de I'annonce de la fusion entre les deux sociétés, |’ action British
Airwaysapris 7% & |beriaa vu son cours augmenter de 11%. Le cours de I’ action du groupe suédois
Telenor a également grimpé de prés de 11% le jour de I’annonce de sa fusion avec ses opéraeurs
ruses et ukrainiens.

Il est difficile de dire quel domaine sera prédominant en maiére de fusons-acquisitions. Dans
I"'immédia, il e¢ probable que 2010 vera:

o Desintroductions en bourse & la poursuite de lamonéisation d actifs par les entreprises & les
sponsorsfinancias.

e Une ativité fusons-acquistions élargie a tous les secteurs, mais toujours avec un prima des
secteurs” énergie @ équipemat” & “médias & communication”.

o Lapourslite desfusons-acquisitionsinter-régionales et un reour a des niveaux d activité élevés
sur les marchésémergants.

e Lapoursuite descessons d attifssubsidiaires par lesingitutionsfinanciéres.
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e Lapoursuite desregrucurations d entreprises, gourements du passif & stabilisation du bilan.

4. Secteur Matiéres premiéres

4.1 Bilan 2009

La crise économique de 2008 & de 2009 araenti laproduction industrielle mondiale, réduisant aing
fortement la demande pour les matériaux de congtruction, lesintrantsindustriels et la consommation
des énergies de trangport & faisant chuter lecoursde I’ ensemble des matiérespremiéres.

A partir du secondtrimestre de I’ année 2009, latendance S est renversée @ les maiérespremiéres ont
connu une forte reprise grace notamment a un maintient puis une augmentaion de la demande dans
les pays émergents (en particulier Chine, Inde), aux dtentes d' une reprise dans les paysde I’ OCDE &
aun soutient des prix du pétrole gréce au controle de la production exerce par les paysde I'OPEP. Le
cuivre a également connu une hausse de plus de 130% depuis son niveau le plus bas de I’ année.

Lesmaiérespranieres e en paticulier lepéroled I'or, ont également joui de leur staut de « valeur-
refuge» contre I'inflation & la chute du dollar. Ains, 2009 a vu I’ or passer de $875/0z en début
d année aplus de $1200/0z en décembre L’ énergie n’ed pas en rede puisque le pétrole a doublé
depuis son niveau le plus bas pour fluctuer entre $70 et $80 depuis odobre.

4.2 Perspectives 2010

2010 devrait voir I’or continuer & représanter une valeur de placament sure pour les investisseurs e
les banques centrales & ainsg bénéicier d une éventuelle baisse du dollar. Le complexe énergéique
devralui attendre que les fondamentaux offre/demande s équilibrent cequi nécesstera une croissance
de la demande & une résorption des stocks, avatt de pouvoir connaitre une hausse sgnificative. La
reprise économique reste fragile & l'incertitude continuera vraisemblablement a pesa sur le prix des
maiéres premi&res.
Rapporteur

- T hibault de Fontaubert — Lombard Odier
Membres

- Xavieg Denecke — Cofece

- Isabelle Eale — Goldman Sachs

- Gérard Laffineur — Espirito Santo

- Régis Monfront — Calyon

- Ludovic de Mortille— BNP Paribas

- Nicolas Moreau - AXA

- Marc Mourre —Morgan Sanley

- Franck Petitgas—Morgan Sanley

- Nahalie Rachou— Topiay Finance

- Martin Tricaud - HBC
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TIC, Communication & Telecoms

1. Poidséconomique du secteur et impact sur |a compétitivitéet la croi ssance

1.1.  Un secteur qui pése de I’ ordre de12% de |’ économie britannique soit prés du doublede
la France

Le sedeur recouvre ce que I'on appelle I'économie numérique ou les technologies de
I"information & de la communicaion (TIC). Une acception large intégre les secteurs des
télécommunications (équipements e services de téléphonie & dintemd), les services
audiovisuels et multimédias, I'équipement & les services informatiques, |’ éedronique grand
public et les services en ligne (ecommerce). La valeur-ajoutée générée par ce secteur est de
prés de 240 Mde€, soit 12% du PIB britannique quand elle ne représente que 7% du PIB en
France (139 Mde).

1.2. Un secteur qui a I'effet d’ entrainement le plus important ur la compétitivité et la
croissance éoonomique

L’ effet d entrainement du secteur sur I’ économie dans son ensemble est considérable : un effet en
propre et un effet induit sur la compétitivité des secteurs utilisateurs de ces technologies. Le

secteur a connu une croissance annuelle moyenne supé&ieure a 6%, it plus du double de la
croissance de I’ économie britannique de ces dix derniéres années (2,5% de croissance annuelle
moyenne sur 2000-08). || expliquerait plus de 0,7 points de croissance annuelle & aurait contribué
a60% des gains de productivité enregistrés sur la période. Le différentiel de croissance entrela
France et la Grande-Bretagne de 0,6 points sur la période serait aing |argement expliqué par

la différence de poids dans!|’éoonomie et I'effort differendé d’investissements dansles TIC
(25% de l'effot total dinvestissement en Grande-Bretagne contre 12% en France). Les

entreprises britanniques ont invedi deux fois plus dans les TIC que leurs homol ogues
francais.

2. Caradéristiquesstructurelles du seceur
2.1.La Grande-Bretagne : le premier marchéeuropéen de I’ informatique et des logiciels

L’ importance en Grande-Bretagne du secteur des services informaiques et de I'industrie des
logiciels qui congtituele premier mar ché européen e emploie plus de 250.000 personnes. Avec
prés de 60 MdeE, le marché pese 1,7 fois le marché francais. L’ dtradivité de la Grande-
Bretagne notamment en raison de sa tradition académique, explique que des grands groupes
mondiaux y ont installéleurs centres de R& D (Sony, Hitachi, Philipps, Motorola,..).

2.2. La Grande-Bretagne : I’ importance de la demande publique et du secteur financier
Le rble moteur qu a joué jusgu'a présent I'invedissement public dans les grands projes

d informatisation e de mise en ligne des services avecun effort de I’ordre de 1 Md£ par arf
ains que celui joué, jusgu' alacrise, par les besoins du secteur financier.

1Voir annexe
2Etude du Cabinet de conseil Kable, 2009
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2.3. Un écart important pour usages del’ internet particuliérement pour lesentreprises

Les deux pays disposent de réseaux de télécommunicaions de qualité, la France se digingue
mémepar I'un destaux lesplus élevésen Europe al’ ADS (prés de 95% des foyers connedt és) e
d une offre commerciale les plus compétitives. En revanche la France peine en matiére de trés
haut débit (fibrage en fibres optiques) avec seulement 1% des acceésintemne en France quand les
opéraeurs britanniques ont annonce des investissemants ambitieux.

C'ed surtout entermes d usage de I’ interne que les deux pays se distinguent leplus:

Pour |’usage personnel, les % des britanniques possédent un ordinaeur contre seulement
62% desfrancais. La fracture numérique reste une réalité frangaise : 1/3 des francais
ne se sont jamais connectés ainternet contre 1 anglaissur 6.

Pour I'usage d’'internet par lesentreprises, la comparaion ez encore plus en défaveur
de notre pays: 54% des entreprises francaises ont un site internet contre 80% en
Grande-Bretagne (dont 72% pour lesPME) & pour une moyenne européenne de 64%.
Nos entreprises en France seprivent ains d un potentiel important de croissance ; aing en
Grande-Bretagne la moitié des PME qui ont invedi dans lapublicité sur le web ont vu
augmenter leur chiffre d affaires d au moins20%.

Dans ces conditions, le développement des usages et de I’ offre du commerce en ligne
(plus de 200.000 sites contre 30.000 pour la France) fait de la Grande-Braagne le

premier marché européen du commerce éecronique® : un marché presque trois fois
supérieur en taille au marché francais ! Une sodété sur trois venden ligne.

3. Lesperspectivesa ocourt terme 2009-10

3.1. La Grande-Bretagne a pris de plein fouet la crise quand lemarché francais résiste mieux

L’ année 2009 qui devrait connaitre une récesson esimée a 4,8 % du PIB britannique a vu la
demande du secteur financier s effondrer ; celle-ci pesant pour pres de 20% de la demande du
secteur. Dans ces conditions,

Le marché britannique des biens et services informatiques’ devrait chuter de 12%
en 2009 mais pourrait connaitre unetimide reprise en 2010 (+0,7%), principalement sur

les achats de logiciels (+9%) et I’ outsourcing (+6%). Du coup, le marché informaique a
été relégué au deuxiéme rang européen grés I’ Allemagne. Le marché francais devrait,
guant a lui, mieux résste (+1,2% en 2009) mais a éétres impatté par la crise dans
I"éledronique grand public (-12%) & I’ équipement informaique (-5,6%).

Les téléooms®, plusinsensibles & I’évolution conjoncturelle mais confrontés & une
maturité du marché, résigent mieux a la crise, comparaivement al’IT : une légére
décroissance de 0,7% en 2009 en Grande-Bretagne contre une aroissancetimide prévue a
+0,7 % en France pour 2009 & a 1% en 2010. Le marché britannique des mobiles se
distingue de la France par une plus grande concurrence entre opérateurs: 5 opérateurs
contre 3 en France (& 4 aterme gpres la décision de I’ ARCEP hier de donner Illiad 1a4®™

3 Etude IMRG Capgemini

4 European IT market Outlook: 2009 to 2010 - Forrester
5 French ICT Market - EITO

6 Rapportsurl'industrie des télécoms - BMI - Q4 2009
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licence), plus de 15% de part de marchés pour les MVNO contre 5% pour la France qui
entraine une chute de I’ ARPU' et une pression sur les marges en Grande-Bretagne Pour y
répondre, I'industrie britannique du mobhile se consolide notamment avec lafusion en
septembre derier entre T-Mobile (Deutsche Telekom) & Orange UK qui devrait donner
naissance a un leader dé& enant preés de 40% de pats de marchés.

3.2. Danslesdeaux pays: des plans gouvernementaux de relance autour de I’ économie numérique

Le cadre de la régulation favorise la convergence de I'économie numérique : I’OFCOM
britannique regroupe en effe les compéences de I' ARCEP et du CSA francais. L’ affirmation
d’'une stratégie d'attradivité et de développement ambitieuse a &é récemment confirmée
(Digital Britain Review publiée en 2008, Livre Blanc Digital Britain de janvier 2009)
notanmett comme levier de relance atti-crise (ex : développament de |’ accés aux réseaux haut
déhit avec 200 M£ de financement public). Du cété francais, le Plan France Numérique 2012
d octobre 2008 a présaté plus de 150 actions sans aucuns moyens financiers affichés, au-dela de
ladécison d affecter 4 Mde (a pat égale pour les usages et les réseaux fibre optique de tres haut
débit) a I’économie numérigue pour le « Grand Emprunt » annoncée lundi dernier par N.
Sarkozy.

4. Reoommandati ons

Il sagit d esquisser ici quel ques pistes de réflexion qui congitueront autant de chantiers pour nos
travaux en 2010.

o Les entreprises francaises inwvestissent deux fois moins dans les TIC que leurs
homol ogues britanniques alors que I'effe sur la croissance ed démontré € tiré pa

I’innovation en matiére de contenus numeérigues. Commert |’ expliquer alors que le dispositif
fiscal du crédit-impét es considéré comme I’ un des plus favorables en Europe ?En France le
modeéle traditionnel de licences, de maintenance & de services dit propriéairereste dominant
dans les % des cas. De maniere précoce, le Royaume-Uni aprisde I’ avance en développat en
paralléle de nouveaux modéles : « software asa service », open source, logiciels embarques,
...Notre industriefrancaise du logiciel a perdu du terrain & est dépendante aprés de 80% des
logiciels développés au Royaume-Unis ou aux Etas-Unis. Comment & autour de quels
besoins trouver des successeurs a Business Object ou a Dassault Systémes ? Enfin, lesysteme
britannigue de financement de l’innovati on peut &re urce utile d enseignements avec un
nombre de business angels 10 fois plus important qu' en France. Nous envisageons ains de
rencontrer : Denis Olivennes (Nouvel Obs et ancien PDG de NC Numericable), Bernard
Liautaud (co-fondateur de Business Object), Haeman Hauser (fondaeur de Amadeus Capital
a Cambridge, Pierre de Fouquet (ancien Président de I’ AFIC, association francaises des
invedisseurs en capital).

e Le déwloppement de I'industrie des contenus numériques: il Sagit de comprendre
comment la Grande-Bretagne a développé un tel potentiel d dtractivité, avec des projes
comme les Pinewood Studios (créer la plus grande communauté médiaique d Europe autour
de 300 entreprises pour le cinéma & la télévison avec prés de 1000 crédions d emplois
chague année) ou la Media City a Manched e (créaion de 20.000 emplois autour des studios
de la BBC et dun réseau de 1500 entreprises). Les jeunes dipldmés francais héstent
désormais entre laSillicon Valley & Londres.

o Comment développer lesusages d’internet en entreprises et particulierement aupres des
TPE francai ses ? 50% seulement des entreprises francaises sont connectéesal’ intemet hau

7 Average revenue per user
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débit et seulement 54% possédent un site web contre pres de 80 % en Grande-Bretagne. Le
développemeat du e-commerce en Grande-Bretagne représente une ource de croissance du
chiffre daffaires réelle pour les entreprises. Quels obstacles lever : sécurisdion des

transactions, plates-formesmutualisées pour lesTPE-PME ?

e Le déweoppement del’e-administration congtitue un levier d amélioraion de la qualité de
services @ de réduction du colt pour les usagers comme pour les structures publiques.
L’ é&ude annuelle de Capgemini pour la Commission européenne a placé la Grande-Bretagnea
la 3¢ position européenne en termes de disponibilité des services publics en ligne, la France
étant placée 11°™. La Grande-Bretagne a ains développé des projes innovants en maiére
d e-santé (gpproche mutli-canal du paiat dite « disease management », orientation dans le
parcours de soin), d e-education (98% des écoles sont équipées de tableaux de bord
numériques alors que la France es au 24°™ rang européen sur | e-éducation) & d e-learning
pour laformaion professonnelle (prés de 20% de I’ offre). Surtou, le développement del’ e
adminigtration doit saccompagner d une réorganisaion en profondeur des services de middie
et de back-office pour étre porteuses d économies et d amélioraion de la qualité de services,
qu'il S agisse de I’adminigtration fiscale, de la sphére sociale ou des services aux entreprises.

Rapporteur
- Pierre-Yves Cros— Cap Gemini

Membres
- Francois Barrault — ex-BT
- Pascal Cagni —Apple
- Laurence Colchester — Bitter Lemon
- Michel Combes —Vodafone
- Jean-Frangois Decaux — JC Decaux
- Xavia Dupeyron— Altran

- ChrigopheGasc — IBM llog
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ENERGIE ET ENVIRONNEMENT

ENERGIE et ENVIRONNEMENT: Des investissements d'infrasructure et de production
majeurs dansun contexte économique et palitiqueincertain

A) Contexte UK :

Depuis plusieurs décennies la politique énergéique du UK a été centréesur I’ exploitation des champs
de pétrole & de gaz de la Mer du Nord, et le souci d avoir des prix du gaz et de I’ électricité
compéitifs. L’exploitation des ressources « offshore » a pemis d attirer des compagnies de classe
mondiale pami lesguelles les compagnies péroliéres frangaises EIf & Total devenus Total, la
branche exploraion production de GDF et les compagnies de service Schlumberger, T echnip, Comex
devenu Solt Comex, CGG, Geoservices ...

Apres I'ouwverture des marchés dans les années 90, les compagnies de généraion e de distribution
d électricité dont EDF sont rentrées en compéition pour attirer les consommateurs industriels &
privés créat les conditionspour des prix higoriquement bas.

Aujourd hui encore le bassin offshore fournit presque 70% de la demande de gaz maisle déclin des
gisements amorcé en 2000 & lesrésultasrelaivement modestes de I’ exploraion font que le UK sera
dépendant des importationspour 90% de sa demande de gaz en 2030.

Malgré le déclin cette industrie rapporte annuellement plus de 10 GE au trésor britannique depuis
2005.

Al. Le premier point sera donc de s assurer que cette trangtion de produdeur en importateur
se réaliseraen toute sdaurité pour |’approvisonnement et sansinddence sur la compétitivité des
prix del’énergie au UK.

Le cocktail en 2008 de sources d énergie électrique était de 35% pour le gaz, 40% pour le charbon &
25% pour le nucléaire et renouvelables (dont seulement 5% pour ces derniéres) pour une intensité
d émissions de 500g/KWh de CO,. L’ objectif du UK est de réduire cette intensté pa un facdeur de 5
dici 22030 avec une pat du nucléaire, renouvelables et charbon propre passant a 78% et la part du
gaz déclinant a22%, déclin toutefois inférieur a celui de la production de gaz domestique supposé
compense par desimportaions (Norvege, Qaar,..).

Cet objectif de développement des renouvelables, nucléaire & séquestration du CO2, et éminemmaent
ambitieux & sa crédibilité ouvent questionnée pour lesraisons suivantes :

Rapidité de redéveloppement du nucléaire compte tenu des obstacles adminidratifs? Risque de
fermeure compléete des centrales a charbon opérant sans séquestration du CO2 ? Réalisme de la
croissance des renouvel ables (éoliennes) 7??

Sauf a remplir toutes ces conditions, le UK n’aura pas d autres choix que de congruire une autre
vague de centrales a gaz avec plus d émissions que prévu & desimportaions de gaz supplémentaires.

C'ed pourquoi, le Gouvernement devra se soucier également de maximiser I’ exploitetion de ses
propresressources en offrant un régime fiscal & réglementaire compéitifs.
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Total @ ses partenaires discutent avec le Gouvernemeant des conditions fiscales applicables dans la
zonetrés difficile de I’ Atlantique a I'oued des Tles Shetlands ou des accumulations de gaz pouvant
atteindre 20% des réservesrestantes du Royaume Uni resatt a explorer & a développer par grande
profondeur deau, supérieure a 600 méres. La consgruction par Tota & ses asociés d une
infragructure sous marine detransport du gaz par pipeline sur une distance de 400 km & detraitement
du gaz sur les iles Shetlands est I’ enjeu actuel qui permettra de lance le développement par Total
d un premie ensamble de deux champs gaziers(Laggan & Tormore) nécessitant un investissement de
plusieurs milliards de £.

A2. Le deuxieme point crudal sera d’attirer I'investissement nécessaire pour remplacer le parc
vieillissant de centrales a charbon et & gaz, (défidts de 34GW en 2020) et renforcer le réseau de
transmiss on danslaméme période

On edime entre 120 & 170 Milliards de £ sur les prochains 20 ans. Le volume des investissements
nécessaire a la génération électrigue et infrastructure associée Cesinvestissemeants ne pourront venir
gue du secteur privé & plus précistmeant des adeurs globaux comme EDF qui est impliqué dans la
decommissioning et la condrudion de nouvelles capacités de production nucléaire dans la prochaine
décennie, ssnstouefois pouvoir ouvrir de nouveaux sStes de généraion nucléaire

Dans ce domaine également |e gouvernement devra répondre au souci des investisseurs de voir le
processus administraif d approbaion des proje s assoupli, afin de solidifier les plannings des grands
projesd infragructure souvent en proiea desretards et des surcolts hors du contréle de I'industriel.

Le «Planning Ad », une réforme datant de 2008 vise a améliorer I'efficacité du processus de
délivrance despermis e sa mise en ceuvre seracruciale pour cesprojets.

A3. Le troiséme point est lié aux émissons de gaz a effet de serre.

Le UK s’est engagé dansun « Climate Change Act » qui fixe une obligati on |égale de réduction
desémissonsde CO2 de: -20% en 2020 par rapport a 2005.

Cet objectif suppose une forte croissance des renouvelables— en paticulier I' énergie éolienne, & des
marées —trés colteuses, laréadtivaion du nucléaire qui devrait permettre aprés 2020 de compense le
co(t élevé desrenouvelables, la modernisation des centrales a gaz en vue d un meilleur rendement, &
la mise en cewvre de la séquestraion du CO2 qui permetrait aux centrales a charbon de ne pas
digparditre du parc de génération (d'ou le fort lobby du secteur charbonnie pour inciter le
gouvernament aaider le secteur du CCS).

Latechnologie du CCS(carbon capture& storage) es fortement encouragée pa le gouvernement qui
vient d annoncer dans son pré-budget 2010 des subventions pour quatre projets pilotes de réinjection
de CO2. Le gouvernemeat britannigue S intéresse au projet de Total, financé sur ses fonds propres, en
France sur le steindustriel de Lacq. LeMinidre del'Energie @ du CC, Lord Hunt a manifegé un fort
intér& & se rendra prochainement sur le ste. Ceg un bon théme pour les relaions franco
britannique.

Cette technologie colteuse nécessitera pour samise en ceuvre industrielle & commerciale un colt du
CO2 élevé qui et encore loin des niveaux du marché acduel mais congitue une opportunité pour le
stodkage dans des gisements d hydrocarbures en fin de vie.

Un certain nombre de mesures destinées aréduire la consommation des foyers(isolaion, habitudes de
chauffage & climaisation, gopareils de basse consommation,..) vont &re misesen ceuvre
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Concernant I'industrie du raffinage, il et uwile de noter que celle-ci est soumise a desréglementaions
de plus en plus contraignantes en matiére d émissons de GES:

- d une part, les diredtives européennes issues du paquet Energie/Climat qui réglementent I' utilisgtion
de biofuel dansles carburants et le sydéme de marché des permis d émission (ET S: emission trading
sysem) qui fixe le niveau d émissons de la produdion éledrique et des grosses ingallaions
industrielles (ie raffineries) avec une réduction des « allocaions gratuites» d émisson pog 2012.

- d autre part, au UK T'intention du DECC de taxer les fuels fossles utilisés dans la généraion de
chaleur nécessaire aux procés indugriels (ie raffinage) afin de subventionne les énergies
renouvelables. Cettetaxe qui viendrait introduire a patir de 2011 une surcharge par rapport aupaquet
énergie / clima européen serait insouenable pour cete industrie déja en danger de délocalisation &
trés exposée a la concurrence de pays qui n’ont pas les mémes obligations. C' es un exemple trés
révélaeur de |’ absence de clarté dans les politiques sur le changement climatique & déja au périmétre
de I’ Europemalgreé les efforts déployéspar certainsEtas Membres dont la France

B. Contexte global et com pétiti vité UK/Europe:

B1. Levirage qui a suivi la prise de consdence du dédin des productions nationales de gaz et
pétroe en 2000, les enjeux du changement dimatique et le contexte global de tensons
géopalitiques ont entrainé des mesures favorisant les énergies renouvelables au risgue de
fabriquer del'électridté aun co(t trop onéreux pour I'industrie.

Ces objectifs de réduction des émissons & la forte uilisation du chabon dans la généaion
électrique ont des conséquences importantes sur lapolitique énergéique du pays.

® L' ouverture du nucléaire aux capitaux privés (EDP) a &é décidée maisil faut maintenant mettre en
cwrelesprojasd flexibiliser lesprocessus adminigraifs

® | ’'exploitaion de la Mer du Nord qui a vécu une période fage entre 2001 et 2008 résultant de
I"introduction de nouvellestechnologies et de I’ augmentaion des prix du gaz et du pétrole se trouve
aujourd hui affectée pa I' effondrement des prix du gaz conjugué a une augmentaion considérable
des co(ts de service dans un contexte de vieillissement des indallaions, & d un déficit de main
d ceuvre spécialisée. L' adivité d exploraion est en chute libre et le gouvernement devra prendre des
mesures pour adapter lafiscalité qui est passée de 30% a 50% au cours des derniéres années. |l faut
auss favoriser la formaion apres univesités des techniciens & ingénieurs (ce probleme des
ressources humaines pour manager € executer des grands projets ed valable pour le nucléaire
d ailleurs).

L’ approvisonnament en gaz es touefois assuré grace aux importaions de gaz de Norvége & de
Hollande (pluseurs gazoducs) et grace aux nouveaux teminaux de regazéificaion de GNL en
provenance de Qatar ou autre source congruits par les opéraeurs internaionaux (dont Total). Ces
nowelles importations contribuent auss a la suralimentaion du marché en cete période de
consommation réduite e d offremondiale excessve

® e consommateur de gaz au UK industriel et particulier devrait bénéficier dans lestrois prochaines
années au moins d un prix de gaz internationalemat compétitif sauf tenson mondiale due a des
facteurs géopolitiques.
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B2. Le UK devra attirer comme indiqué plus haut les investisseurs dans le secteur de la
produdion et dela digribution d’éectriaté

Un des sujets de préoccupation desinvestisseurset du gouvernement, qui est maintenant sensbilisé
sur ce point, eg lafaible productivité sur les chantiers de grands projes.

Paradoxalement auss, dansun payslibéral et champion du libre échange ,on voit resurgir le spectre
du protectionnisme au travers de la défense de I’ « emploi britannique » par les syndicats Entrave a
lalibre circulation de personnel européen, cadences de travail imposées par des meneurs au sein des
syndicats qui n" hésitent pas a provoquer des gréves tous ces facteurs conduisant a des dépassements
majeurs de budgets et de planning Total afait en 2009 lesfrais de cet adivismepolitico/corporaige
sur un projet d extension de saraffinerie de Lindsey (congruction d un hydro désulfuriseur destiné a
produire des diesels a basse teneur en ufre).

B3. Toutefais, I'incertitude qui régne dans le sedeur est largement le miroir du contexte
mondial (crise économique, baisse desinvestissements, compétition pour |’accés aux ressources)
et des paliti ques régionales souvent opposées en matiere de changement dimatique (Europe, US,
Ase), laconférence de Copenhague étant I'ill ustration des difficultés a surmonter

® | es planches de ' Agence Internaionale de I'Energie sont jointes a ce résumé pour resituer le
propos dans un contexte global ou I’ Energie @ le clima deviennent des problématiques liées et en
proie a une compétition globale de plus en plus forte, surtou depuis I’ entrée des chinois dans la
COUrse aux ressources.

La part du pétrole, gaz & charbon représentera plus de 70% de la croissance de I’ énergie primaire du
monde d'ici & 2030 principalemet tirée par les pays non OCDE. Il ne faut donc pas que I’ Europe
adopte une dtitude trop naive qui risquerait de mettre en péril la compéitivité de son industrie
surtout dans un pays comme le UK ol lapart deI'industrie dans|ePIB eg déja fragile.

® | es ressources de pé&role e de gaz a développe sont de plus en plus concentrées entre quelques
pays producteurs (MO, Russie et Afrique de I'Ouest) qui sont en position de force face aux
compagnies internaionales, comme I'ont démontréles récents appels d offreen Irag.

La croissance de la consommation freinée par la crise repartira et il et nécessaire pour accommoder
cette aoissance & compenser le déclin des gisements anciens de congruire des nouvelles capacités de
production. Le raletissement des invegdissements observé en 2009, résulta des baisses de revenus
des pays producteurs & des compagnies intemaionales, Sil perdurait, pourrait contribuer a un
nouveau choc de prix dans les trois/cing ans a venir. Les invegissements seront colossaux dans la
production d énergie, le transport ; & les projes de réducion démissons. La technologie,
I’innovaion e la productivité seront les différentiateurs de compéitivité entre les différents acteurs
mondiaux. Les gouernements en Europe doivat prendre les décisions qui contribuent & créer un
clima favorable a I’invedissement & a la compétitivité: regles claires et praiques, comprendre le
business et sa globalité, chasser labureaucratieexcessive...

® | es prix de I'énergie a moyen terme malgré la chue jugée temporaire des prix du gaz di a des
surcapacités, devraient donc reder souenus & inviter les conoommaeurs & les gouvernements a
recheche des économies de conoommation qui seront bénéiques pour le clima & promouvoir des
solutions performantes en colt pour fabriquer de I’ énergie éledrique.

® || y aunfort risque de délocalisation de I'industrie du raffinage & de feemetures de certains stesen
Europe surtou s lespouvoirs publics au UK s achament ataxer une industrie déja en difficulté.
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C.Condusion

® La crise financiere a aré&é la croissance des consommations d énergie fossle mais celleci va
repartir entrainant amoyen terme destensions sur les prix (sauf changement radical des politiques).

® |’ enjeu du changement climatique aura un impact considérable sur le monde de I'énergie.
Une politique de climat est indissociable d' une politique de I’ énergie avec des actions concrétes ;
» g |'offre e lasecurité
» aur I’ efficacité énergétique
» pour I'industrie pé&roliere utiliser ses compéences pour promouwvoir le CCS dans un cadre
réglementaire clair

® | e gaz naurel peut jouer un roleclef dans la période detranstion des deux prochaines décennies.

Michel Contie - Chairman Total Holdings UK
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BTP-IMMOBILIER

|- Poids du secteur dans|’économie britanni que

e BTP & immohilier sont des piliers de I’ économie Britannique

UK France
Part du PIB national 10.5% 11.1%
Part de marché en Europe 15% 14%
Proportion de logements locatifs 30% 45%

I1- Immobilier de bureau et commerda NEUFS/ANCIENS

L e parimoine immobilier est utilisé comme:

Bilan 2009

une garantie permetant aux ménages d emprunter pour financer des dépenses de
consommeation
un capital retraite.

Chute des loyers
* Baise de 50% pour les bureaux ‘prime dans la City depuis fin 2007
(franchises de loyer incluses)
» Baisse pluslimitée dansles commercesou leslocaux d activité

Hausse des taux de rendement

Chute des valeursvénales
e Baisse de 45% pour les bureaux (Central London) eitre septembre 07 &
juillet 09

Planche higtorique atteint au ler trimedre 2009 pour le volume de transadions
locdives e d invedissement

Pas de lancemeant de nouvelleopé&aion significativeen 2009

Dépbt de bilan denombreux opéraeurs importants du marché

I11- Immobilier de bureau et commerdal

Bilan 2009

* Inflexion depuis|’&é&2009
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« Remontéedu volume detransactions locéaives en bureaux

* Raentissemeant de la baisse des loyers des bureax

* Nettereprise del’invedissement — raisons:

Demande d' invedisseurs étrangers (taux de change)

Sentiment d approche le bas de cycle

T aux de rendement atractifs gorés deux années de hausse

Risgue de suroffre limité en raison du faible niveau de livraisons a venir en 2010-
2011 (lié alacrise du financement)

L es propeaty companies se sort recapitalisées

e Autresfaceurs notables

Peu de ventes‘ a la casse’
Pénurierelaive d attifs de qualité atractifspour lesinvedisseurs

» Conséguence:

Lestaux de rendements des bureaux ‘ prime’ dansL ondres sont repatis netement ala
baisse depuis larentrée, entrainant une remontée des valeursvénales

IV- Immobilier de bureau et commerda ANCIENS

Per spedives 2010

Reprise de la hausse des loyeas des bureaux ‘primé dans le centre de Londres
attendue courant 2010

Poursuite des espoirsnés alafin de 2009

Quelques nouvelles opéraionspourraient dre lancées en 2010

Risque d une crisesen ‘W'

Recommandati ons

Lafenére d opportunité offerte aux locaaires pour obtenir les meilleurs deals est en
train de se refermer

Prudence sur les investissements ‘primé : |I’excés de demande et |’ offre limitée
pousse les prix fortement alahausse, d ou un risque de bulle en 2010

V- Résidentiel privé

Bilan 2009

Marchéaone avec un léger rebond au second semedre

De nombreux opéraeurs majeurs du secteur ont &€ laminés par lacrise et ont perdu
leurs capacités humaines & financiérespour accompagne unereprise

Pour les développeurs, les conditions de financement sont en oure bien plus
complexes & onéreuses

Augmentaion du nombre d acheeurs

Faible volume de ventes forcées (taux d intéré& bas, flexibilité des &ablissements de

pré)
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Per spedives 2010

— Recapitalisation en cours des principaux adeurs (des moyens pour préparer lareprise

)
— Lesbesoins sont au plus haut
— Nouvelle offre locaive ingitutionnelleen cours de congtitution pour soutenir I’ offre.

VI1- Logement sod al

Bilan 2009

— Un secteur sous perfusion de la HCA (organisme d Eta chargé de finance le
logement social) qui ainvesi £1.4Mds en 2009

— 28,000 logements locaifs sociaux neufs en Grande Bretagne en 2008/2009 contre
74,000 en France

Per spedives 2010

— Desbesoinstoujoursinsaisfaits
— Des financemeants publics qui seront sans doute réduits, quel que soit lerésulta des
élections

V1l- Sedeur dela construction

e Poidsdu secteur

2009 2010
Poids tota du 2,200,000 salaries
secteur 230,000 socigés
£124Mds de chiffre d' afaires
PPP Un fl6t de projes toujourgUne élection des Tories pourrai

auss abondant les BS- ayantfremettre en cause le modéle mais
compenst labaisse desPFlI  [pas e principe.

Contexte Une concurrence accrue degProbable poursuite de la baiss
concurrentiel opérateurs traduite par ungdes prix qui se traduira par de
chute desprix nombreuses défaillances et pates

d emploi

Enjeux majeurs |La chue du secteur privé eslRelance des marchés privés pou
partiellement compensée pafprendre le relais des finances
les marchés publics publiques a bout de souffle.

o Lesgrandsdossiersdu secteur

* Lesjeux Olympiques avec un apport marginal  du secteur privé dans lefinancement
* Energe: Nucléaire, gaz, .. &lien

» Grandsdossiers de régénération urbainedansles principalesvillesd Angleterre

e Trangport par Rail
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A note en général une absence de vision gouvernementale centralisée a moyen & long terme ains
gue de politigue d aménagement duterritoire.

Recommandati ons

+ Malgré la aise le Royaume Uni rege un marché tres libéral trésouvert sur |’ extérieur mais
auss hyper compéitif

* Nombreuses barrieres a I'entrée (culturelles, normes, poids du juridique, poids du secteur
financier)

* Marchédominé par les développeurs & les consultants & non pas par les condructeurs

e Etreunpoidslourdfinancier ez un aout non négligeable pour exiger sur ce marché

* Nombreuses nichespossibles pour des entreprises Frangaises

Une goproche aprivilégier danstouslescas: lepartenaria (privé/privé ou bien public/privé).

Rapporteur

- Madani Sow — Bouygues

Membres

- Thiery Lambert — Saint-Gobain
- Marc Reboux — CB Richad Ellis
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INV ESTISSEURS : PRIVATE EQUITY —HEDGE FUNDS— FAMILY O FFICES

Introdudion : de quoi parle-t-on ?

- Lesfonds dinvestissements (private equity) invegissent dans des sociétés en fondion de
leur spécialisation dans différents dades de la vie de I'entreprise : caital-risque (venture
capital) pour lesentreprises nouvellement créées qui ont besoin de capitaux propres, capital
développement, capital-invegissement ou LBO, pour des entreprises plus mares.

- Les hedge funds nt des strudures dinvestissemeat, le plus souvent non cotées, qui
recherchent des retours décorréllés de I’ évolution générale des marchés. |ls peuvent investir
sur I’ensemble des titres & instruments financiers de marchés. Méme s leurs draégies
dinvedissement peuvent inclure la détention de titres illiquides, leur horizon
dinvedissement ed en régle générale de plus courte durée que lesfonds de privae equity et
ils ne recherchent qu exceptionnellement le controle effetif des sociéés dont ils détiennent
destitres.

- Les Family Offices ont vocaion a assurer de fagon dédiée la gestion parimoniae de

particuliers & familles fortunées, soit sur une base exclusve (single family offices), soit sur
une base partagée (multi-family offices).

|- Etat deslieux

- Le Royaume-Uni est le deuxiéme mar ché au monde en matiére de private equity (tant du point
de vue des montanits des opéraions que des volumes échangés), aprés les Etas-Unis. De mani&e
générale, le venture capital européen s ed concattré au Royaume-Uni. Bien que les investissements
se font partout en Europe, aux Etas-Unis e de plusen plusen Ase, lesprincipaux acteurs sont bases
a Londres. Deméme, Londres es detresloin la seconde place mondiale pour I'industrie de la gegion
altemaive, hors des Etas-Unis. Ni la Suisse ni aucun autre pays européen ne sont al’ heure actuelle
comparables sur ce plan aLondres.

- Une éude réalisée en 2008 par Scorpio estimait le nombre de Family Officesingallés au Royaume
Uni aenviron 400, soit 300 S-O gérant chacun plus de £100M d adifse 100 MFO, soit un taux de
croissance de 15% par an au cours des 3 dernieres années. Ces chiffres sont a rgpprocher de ceux
estimés par Celent (Juillet 2008) pour les 8 pays européensles plus importants (hors Royame-Uni) :
760 SO et 1920 MFO. A noter gue le cabinet Withers esime pour sa part le nombre de Family
Offices (SO + MFO) en Europe a 2,500 contre 3.000/3.100 pour I’ agrégation des esimaions Celent
+ Scorpio. Méme s ces données brutes doivent étre considérées avec prudence, il apparait clairement
que le Royaume-Uni occupe de loin le 1¥ rang en Europe en matiére de SFO (en nombre et
vraisemblablement en adifs gérés) et partage probablement avec la Suisse la lére place
s'agissant des MFO.
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[l —Bilan 2009

1. Fonds de private equity

La crise finenciére a marqué la fin dun cycle favorable aux fonds de privae equity & plus
particulierement aux LBO. Au Royaume-Uni, ces opéraions a effe de levier représentant le principal
segment du maché avec prés des trois quarts des investissements en valeur. Le ceita
développemeant arrive en second rang, devant le capital risque, I’ activité la plus risquée du capital
invegissement. Contrairement aux LBO, ces deux segmentsont jusgu'ici bien résisté ala crise.

A l'inversg la crise finandére n’a pas fondamentalement transformé le modéle du venture
capital, qui fait peu appel au «leverage» et n'a que peu d’ «exits»: il y atoujours trés peu
d IPOs, @ les acheeurs corporae, essentiellement américains, se montrent hésitants a acheter des
sociétéseuropéennes.

En dépit d’une augmentation des capitaux levés en 2009 et un d’'un TRI (taux de rendement
interne) assez élevé, autour de 15%, aucun rebond n’est attendu avant le 1¥ semestre 2010. Par
ailleurs, le Royaume-Uni et trésfrappé par le contexte généal de ralentissement économique et par
labaisse desvalorisations. |1y a aura probablement, a partir de 2010-2011, une concurrence plusvive
sur les investissements offrant les meilleures perspective, non seulement au sein de I'industrie mais
egalement venant desfonds souverains.

2. Hedge funds

Apres plusieurs années exceptionnelles pour les hedge funds britanniques, I'industrie de I a gestion
alternative asubi sur le second semestre 2008 un double choc:

- la val atilité extréme des mar chésfinanders, s elle abénéicié a cataines graégies (short selling,
global macro) a au contraire trés sérieusement affedé la performance d'autres stratégies
(convertibles, long/short, marke neutral) méme s au total la performance globale de I'industrie se
comparefavorablement acelle des marchés actions sur I’ annee 2008;

- la crise de liquidité exacerbée pa la faillite de Lehman Brothers ont amene un certain nombre de
fonds a étrevidime de risques de contreparties & a devoir faire face a des retraitsmassifs de leurs
propresinvestisseurs les conduisant soit a des li quidations for cges soit a suspendre ces retraits.
Autotal cete criseaura conduit aladisparition de 15 a20%de I'industrie.

A l'inverse, I'année 2009 devrait étre a e stade la meilleure de la décennie en termes de
performance des hedge funds : atitre d exemple selon financial news, laperformance des stra égies

d arbitrage convertible est ace jour de + 55.4% pour 2009 (- 33.7% en 2008) & celle deslong/short
equity de + 22.3% (- 26.7% en 2008). En conséquence depuis la mi-2009, lesflux d investissement
dans les hedge funds sont de nouveau positifs, ce qui devrait conduire a retrouver des mi-2010 les
records d enoours sous gestion ateintsen 2007-2008.

3. Family offices

La crise financiere a paticulieremat afedé la population des HNWI (High N& Worth Individual s)
au Royaume-Uni qui sont passés de 491 000 en 2007 a 362 000 en 2008 (soit - 26,3%) alors que
I’ensemble de I’ Europe n’a connu une baisse que de -19,2% (Etude Cap Gemini/BoA-ML 2009).
Cela s expligue notamment par une forte exposition de ces familles aux Adions et a |'immobilier.
Toutgois, le poids des HNWI & des SFO/MFO dans I'industrie de la gestion de fonds demeure
consdérable.
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Slon une étude de laWhaton Gobal Family Alliance datant de Novembre 2009, lesinvestissements
en PrivaeEquity & en Hedge Fundsreprésentatt en 2009 respecivement 11% et 9% des actifs gérés
par les F-O européens. Aind, malgré une décroissance de 2% pour chacune de ces 2 classes d' actifs,
lesniveaux d invegissement demeurent trés substantiels &, logiquement, treslargement supérieurs a
ceux des HNWI (cf. Etude Cap Gemini/BoA-ML montrant que 7% seulement de leurs actifs
financiers sont investis en fonds altemnaifs). Deméme, dans son &ude 2008 portant sur 146 SO issus
de 3 continents (Amériques, Europe, Asie), le cabing Rothgein Kass conclut que 107 d entre eux
(soit 73%) invedissent dansles Hedge Funds ou lesfonds de fonds qui congtituent en moyenne 31,3%
de leurs actifsfinanciers. Enfin, selon le Family Office Exchange de Chicago (Etude Septembre 2008
parmi leurs adhérents), le pourcentage moyen pondéré des actifs alloués aux Hedge Funds était 16%
avec un top quartile ateignant 28%.

111. Perspecti ves et enseignements pour la France

1. La France n'a pas a ce stade pu tirer parti de la crise finandére pour contester
significativement le role de Londres comme capitale européenne- voire mondiale- de
I'investi ssement

En dépit d’'un savoir-faire francais reconnu les centres de dédson des investisseurs pour
I”Europe demeurent a Londres. La France setrouve a ce égard dans une situdion paradoxale que

Ion peu résumer en troispoints:

- ellefournit des professonnelsde I'investissement reconnus, par exemple danslafinance de
marché & lagestion quantitative ;

- laFrance eg une destinaion d invegissement atrattive pour lesinvegisseurs internaionaux,
et ce dans tous les segments d investissemant, qu'il S agisse des entreprises cotées ou non
cotées;

- lescentres de décison des sociéés d invedissement pour I’ Europe demeurantt bases dans leur
immense majorité a Londres. C' ed vrai pour lesfamily offices comme pour les hedge funds,
un peu moins pour les fonds de priva e equity.

Il 'y a incontesablemat un écart majeur entre le poids de la France comme dedination
d'invedissement, la représentation de nos compatriotes au sein des professonnels de

I’'investissement et la présence effedtive en France des sodétés d’investissement en dehors dela
gedtion instituti onnelle.

Il est clair que ce conga reste adjourd hui tout auss valable qu avant I'éclaement de la crise
financiére.

2. Recommandations pour 2010

2.1. Domainefinander

» 1l conviat de poursuivre lessignaux dencouragement donnés au financement des PME,
qui sont I"un des premiers relais de croissance en France. De maniere générale, les actions en
faveur de I’ accroissement de I’ adtivité sur le secteur du capital -dével oppement ont eu des
répercussions postives sur le dynamisme de |'économie. La loi TEPA congitue une
avancée certaine avec notamment une réduction d' 1S variant de 50 a 75% pour les
contribuables qui investissent dans des PME non cotées. Cette mesure semble avoir rencontré
un succes important avec une levée de cepitaux edimée auvjourd hui a 1,1 milliard d euros.
Mais les plafonds du dispositif semblent encore trop bas. € 50 000 (invedissements direds)
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ou € 20 000 (invegissements atravers un fonds), ils sont 10 fois plus haut outre-Manche
(530000 €).

2.2.Domaine juridique et fiscal

» La stabilité juridique et fiscale est cruciale pour inscrire une dratégie d entreprise dans la
continuité ou dans des perspedives de pluslongterme., tant en matiére de reportsen arriere
des déficits (carry-back), de régime des socié&ésméres que d imposition des plus-values. Il
est doncindispensable de rendre le cadre fiscal, plusstable, pluslisble et plusattractife
qui est un frein catain a I atradivité économique du pays malgré des progrés notables ces
derniéres années, notamment S agissant du stau fiscal desimpatriés.

2.3.Domaine bancaire

» Lecontexte delégére embellie en matiére de stabilité bancaire en France devrait permetre
d accentuer le soutien au capital croissance des PME Des initiaives comme la Médiaion
du Crédit oulacreaion de Francelnvedissement ont dansce domainetres postives.

2.4. Domaineéducatif

» Favoriser la créaion et le développemet de formations, au sein des universités ou des
grandes écoles, plus gspécifiquement dédiées aux mécanismes de financement des
investissements, permettrait a terme de développer une meilleure culture de I’ outil de
production en France.

3. Une opportunité spédfique : le dével oppement du venture capital

Il 'ya pour la France une opportunite a saisir en matiére de rel ocali sation du venture capital, ce
dernier n’étant finalement quetrés peu lié alaCity : en effe, son écosydéme eg avat tout celui
des entrepreneurs, des labora oires de technologie ou de recherche, des business angels. C est donc un
domaine qui se Situe souvent ala croiste du monde de I’ internet, des médias, et de latechnologie.. .et
dans lequel la France atoue sa place De plus ce mode d invedissement suppose sans doute une
proximité géographique et culturelle plus forte. Il est donc plus facilement re-localisable - ou § I'on
préfére, moins facilement délocalisable que par exemple la gedion alterndive

Les entreprises et notamment les PME britanniques sont mieux financées que leurs
concurrentes francaises. La Stuaion difficile du Royaume-Uni n’empéche pas le pays de récolter
aujourd hui les fruits de 20 ans de réformes, notamment dans le domaine de I'innovaion & de la
créaion dentreprises technologiguess. Méme s les dat-ups britanniques connaissent un
ralentissement catain en raison de la crise, il et frgppat de condaer que leur capacité de
développemeant ed bien plus grande gue leurs concurrattes frangaises. 7 ans gores son démarrage, une
entreprise britannique compte en moyenne 80 employés alors que la France gagne a20.
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Evolution de I'em ploi moyen par entre prise
(Emplois dans les entreprises créées l'année n, avec un capital socialinitial
d'au moins 100 000 €)
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Sources: IFRAP

Les PME britanniques sont mieux dotées en capital que leurs concurrentes francaises des leur
créaion. Le manque de capitaux sur les deux premiéres années d'une entreprise —surtout sil
s'agit d'une entreprise technologi que - ne se rattrape pas & cemangue rend ces ettreprises
vulnérables faceaux concurrattsinternaionaux mieux financés. C'ed dire lerdle central pour
I’ensemble de notretissu économigue du venture capital.

L a croissance pase par le développement desPME. D’ ailleurs, le gouvernement britannique fait
de la croissance des petites & moyennes entreprises |’ une de ses priorités en cedébut d année avec
lamise en placed un fonds (Growth Capital Fund) doté d un milliard £ (1,12 Md€) &in de
faciliter I' acces au capital des TPE ¢ PME.

Annexe : Répartition des investissements par destination (billions d’ euros) sur la période 2005-

2009
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Sources: European Private Equity survey, Thompson Financial and PwC
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DISTRIBUTION-LUXE-GRANDEDISTRIBUTION

1. DISTRIBUTION

La distribution représente £287bn (2008), soit 8% du GDP de la Grande Bretagne. Le secteur est
dominé par les grandes chaines de supermarchés comme T eso, Asda (Wal-Mart) & Sainsbury’s, qui
représamtent 25% du total des ventes au détail. |l conviet également de noter la présence
sgnificative des grands magasns comme Debenhams & John Lewis. Ces grandes chaines
généralistes coexident avec des distributeurs spécialistes de la mode, comme Next, du secteur « santé
& beauté », comme Boots ou Superdrug. Autotal, plus de 300000 magasins congituent le réseau de
distribution de la Grande Bretagne, auquel S gjoutent les adtivités de vate directe (caalogue, internet,
QVC..), qui représentatt 4% dutotal desventes au détail.

Les ventes au détail progressent de 2.8% sur les 9 premies mois de I'année A noter des
performancestrésinégales d un circuit al’ autre :

» Lessupermarchésprogressent de +5.5% (source: TNSWorldpanel, November 2009)

» Les magasins « non alimentaires» sont en légére croissance de +0.4% (source : British
Retail Consortium)

» Lesvetes en ligne continuent de progresser rapidement : +14% sur les 9 premiers mois
(source : IMRG Cap Gemini Retail Index — October 2009)

Quelgues facteurs économiques expliquent la relaive bonne tenue des ventes au détail dans une
période de récession économique :

» Lestaux dintér& bas: les ménages britanniques, souvent fortement endetés a taux
variables pour leur résidence principale bénéicient d une baisse significaive de leurs
mensualités, typiquement de plusieurs centaines de livres.

» Lafaiblesedelalivreseling anéne:

0 Les britanniques a moins patir en voyage : le nombre de résidents britanniques
gui partett en voyage al’@ranger achué de 14% cete année par rgpport al’an
pas. Cela représente autant de dépenses additionnelles injedées dans la
consommeation locale.

0 Lesvisteursétrangers, d Europe de |’ Ouest mais également du moyen orient, de
Chine et de Hong Kong, avenir davantage au UK. Ce phénomeéne concerne en
particulier Londres, ou les ventes progressert 2 fois plus vite que la moyenne
naionale sur les 3 derniers mois (+8.2% a Londres de septembre a novembre vs.
+4.1% pour le UK)

» Des prix attradifs: une politique de « discount » accrue de la part des enseignes qui

S goute alabaisse delaTVA (méme s cette mesure, couteuse a mettre en ceuvre pour la
distribution, a eu des effets limités sur la consommation).

En ooncluson, comme le résume Sephen Robertson, British Retail Consortium Director, « thisis a
great timeto be a cusomer ».
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2. GRANDE CONSOMMATION

La dynamique du marchévarie defagon significative d une catégorie al’ autre :

>

>
>

L’alimentaire ed en croissance forte de +5.5% sur le 9 premiers mois de I’ annég, tiré
notanment pa I’ inflation des prix.

L habillement, letextile & les chaussures progressent |égerement de +1%.

Les bhiens d équipement de la maison sont en forte baisse de -6%. Des dsgnes
d amélioraion récents sont toutefois observés par les adeurs du marché, ce qui est
confirme par la croissance de +2.6% enregistrée au mois d octobre (premier mois positif
de I’année).

Les cosméiques resent en coissance de +1.7% en grande distribution, confirmant la
bonne résigance du secteur en temps de crise, dans un contexte d augmentaion des
promotions, dont le poids passe de 50% a 52%. Le maquillage est la catégorie qui
progresse leplus vite, confirmant le « Foundaion Index » (entant de arise, lesfemmesne
renoncent pas a sortir de chez elle avec unteint parfait).

Danstoues les ca égories, nous observons :

>

>
>

Un développement rapide de I'offre «entrée de gamme» pour répondre aux
préoccupaions des conoommeteurs en tamps de aise

Une bonnetenue du haut de gamme qui apporte une vraievaleur gjouée

Un effondrement du milieu de gamme

3. LUXE

Le secteur du luxe confirme sa bonne résigance face alacrise. On peu congtaer, malgré I’ absence
de donnéesprécises dans ce secteur lestendances suivantes par caégorie :

>

>
>

L es margues de mode et d' accessoires connaissent de trés bonnes peformances, les plus
predigieuses d entreelles affichant des croissances de +20% voire plus.

Ladtuaion delajoillerie & de I’ horlogerieed enrevancheplus difficile.

Les marques cosmétiques de prestige connaissent une forte croissance de +5%, tirée
notamment par un marché des pafums en progression de +7%.

4. PERSPECTIVES 2010

Les perspectives2010 demeuratt incertaines et il semble prémauré de parler de sortie de crise rapide.
Le taux de chdbmage redetres élevé (7.9%). Laréadion des consommaeursfaceal’ augmentaion de
laTVA au mois de janvia e inconnue, de méme que I'impact des mesures fiscales additionnelles
qui pourraient &re prises suite aux élections de 2010. Enfin, uneremontée destaux d intér& péeserait
lourdement sur les finances des ménages endettés e aurait un effet négatif sur la consommation.
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5. RECOMMANDATIONS

La période actuelle, méme g elle ext difficile, présate des opportunités de gains de parts de marchés.
Les marques peuvent en paticulier bénéficier d invedissements média a des prix particuliérement
intéressants (les prix des spotspublicitairesTV ont baissé de 15% en 2009 pour dteindre les niveaux
de 1993). Lesadeursqui pourront lemieux tirer parti du contexte sont :
» ceux qui offrent des produits d entrée de gammetrés compétitifs
» ceux qui offrent des produits haut de gamme, innovants, difféenciés, apportant une réelle
valeur ajouée

Rapporteur
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Membres
- Bruno Allard — Rost
- Arnaud Bamberger — Cartier
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COMPTABILITE & DROIT

Introdudion

1.

Sous la dénominaion « Comptabilité & Droit », on recouvre lesadivités du sedeur tetiaire
entrant ous le champ del’expertise comptable, de |I’audit comptable et finander, de la
fiscalité et du conseil d' une pat, et du conseil et contentieux juridique d autre part — droit
des affaires au senslarge, immobilier, transations M& A, contentieux, conseil en parimoine
essentiellement.

En dépit d une phase de réglementaion vigoureuse amorcée depuis le tournant des années
2000, ce sedeur a cotinué de bénéicier d une forte croissance au RoyaumeUni. Les
professonsy bénéficient auss d une logique de marché : la conjoncure & les traditions
d affaire exigent des patrons britanniques un pilotage trésfin de latrésorerie & la gestion, &
le crédit bancaire demeure largement paralysé. Ils ont donc largement recours aux conseils,
reflexequi est en ouretrés éablis dans les meeurs des affaires oure-Manche.

En moyenne, la progresson du CA de la profession de |'expertise comptable, de I'audit
comptable et finander dela fiscalité et du conseil aura chuté de prés de 2% en 2009, gores
une croissance moyenne de plus de 4% en 2008. C’est la plus mauvaise performance de la
profession aprés 13 ans de croissance ininterrompue, souvent a double chiffre.

Jusgua |’ automne 2008, lesecteur du droit s est mieux maintenu, avec untaux de croissance
de son activité auour de 2 a 25% en 2008. 2009 restera dans les annales une « annus

horribilis », avec une chute significative del’actiVité et de la profitabilité.

Suls les secteurs de redressement d’entreprises, liquidation, et services connexes de
contentieux semblent logiguement croftre, mais sans doute pas assez pour compenser la chue
d activitédans les autres méieas.

Le secteur de la Comptabilité& Droit au Royaume-Uni vaprobablemeant continuer asouffrir
de la conjoncture sur la période 2010-2013, avec une Drtie de récession en ‘baignoire :
aux difficultés de trésorerie @ aux disparitions d entreprises provoguées par la aise, s et
ajoutée ladiminution desvolumes d’'opérations en maiére de M&A, LBO & IPO, qui neva
redémarrer que progressvemen & uneforte pression alabaissesur les tarifs.

Rewe sectorielle

1 Poidsdu secteur dans|'économie
1.1 Droit
1.11 UK

Le secteur au UK pése prés de 30 MDE€ (est.).

E&W — 115000 solicitors (85 000 en cabings, lerede en attreprise & dansleseceur
public) ; 20000 barrigers

Ecosse — 10 000 licitors; 1 800 advocaes

Ulgter —2 300 solicitors ; 600 barristers

6 organismes detutelles— 2 par pays
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Total profession juridique UK : 150 000+
France

50000 avocas; 8 500 notaires; 15 000+ juriges d entreprises (est.)

Total profession juridique : approx. 75000

170+ barreaux régionaux e Conseil National des Barreaux

92 chambresnotariales (dépatemeantts) ; 33 chambres régionales & un Conseil Supérieur (1)

UK v France

UK — Intervenantstres sophi sti qués avec des outils detravail tres performants ; une
approdche du servicetresévoluée ; des cabings gérés comme des

entrepri sesimultinationales ; leur taille leur assure une puissance de feu considérablé.
France — Une professon mor celée, qui n' apas encorefait sa‘révolution aulturelle’ &
toujours empérée dans des débats d' hier (avocatsv notaires), qui et loin d avoir lataille
critique nécessaire pour lutter & ames égales avec ses confréres britanniques.

Comptabhilité
Le secteur au UK pese quelque 11 MD€. Il comprend environ 33 000 cabinets, dont 80%
emploient moins de 5 personnes. Seuls 33 cabings emploiet plus de 250 personnes. La

professon est subdivisée en 3 grandes masses :

LesBig 4 (Deloitte, Erng& Young, KPMG, et PWC) contribuent a prés de 75% des revenus
du secteur.

Les « mid-tiers » —5° au 18° rang —Maza's, Grant Thornton, BDO, T enon, &c.

Lerege formé detoues petites strucures.
Bilan 2009 et perspectives 2010

Bilan 2009

Droit

UK et France, chutesignificative de |’ adivité, CA / bénéfices/ fectifs Baissesentre 15%
et 40%. Exemple : 1es20 plus grands cabinets de solicitors UK ont perdus plus de 400
associés en 2009, quelque 15% des effectifs.

L’ effet de vase communi quant atendu entre transactionnel & contentieux ne s e pas
produit aussi vite que prévu.

8 Mise en perspective — Le CA du plus grand cabiret de solicitors britanniques, LinKater s (1,3M d£ / 1,45 M d€) est équivalent & lui seul
au CA cambiné des 12 pramierscabinets fr angais (1,31M d€) — pami lesquels figurent d'ailleurs pas moins de 7 cabinets britannigues et
américains (CA canbiné de plus de 700M €). Les 12 premiers cabinets br itanniques ont un CA combiné de 8,3M D£/ 9,25V d€ et le Top
200 a un CA cambiné de 15,6V D£/ 17,4M D€. Les 3 plus grandscabinets frangais par le CA — Fidal (300M €),Gide Loyr ette Nouel
(160M €) et CM SBureau Fr ancis Lefebvre (150M €) se situeraient respectivement en 13° 24°et 25° position au UK par le CA.
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Chémage économiquemassif — plusvishble au UK ou les solicitors sont dans I’immense
majoritésalariés de leur cabing alors que les francais conservent une gpproche de profession
libérale. Certains cabinets en sont a leur troisiéme vague de « redundancies », avec plusieurs
dizaines de collabora eurstouchés a chaque fois.

Comptabilité

Le secteur a souffert, mais peut-é&re pas autant que le Droit.

Chémage économi que & mesures de sauvegarde se sont multipliés

- 70% des 11 000 salariés de KPMG se sont portés volontaire pour travailler a 80% ou
prendre des congés non-rémunérés.

- Redéploiement d' équipes des activités en baisse versles secteurs qui se maintiennent.

- « Redundancies» — les 50 plus grands cabinets ont connus une baisse d effedif juin
2008-juin 2009 de 5%.

Pression ala baisse sur les honoraireset profitabilité en baisse, parfois significaive -
7,5% chez Deloittes, -19% chez Grant Thornton.

LesBig4, qui semblaient progresser plusvite que le rede de laprofesson jusgu' en 2007,
semblent &re aumoins auss affedés.

Per specives 2010

Droit

Redémarrage lent — sortie de récession en ' baignoire'.

Une profession qui ne sara plus jamaiscomme avant, plus que jamais a deux vitesses — voir 3
Cci-dessous.

Comptabhilité

Croissance prévue de 4% en 2010, mais pas de reour aux années fades de croissance a
double chiffre avant au moins 5 ans.
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3. Grands dossiers du secteur moyen/ongterme

3.1 Droit

3.11 Outsourdng. Lacompéition intensivesur les prix améneles cabings a délocaliser I’ activité,
au-dela de la smple production de documents— Inde pour les cabine's UK.

3.12 Compétition sur lesprix =automatisation detouteté&cherépétitive & innovation avec
nouveaux produits en utilisant aumaximum latechnologie e/ou abandon pur & simple de
secteurs non-profitables.

3.13 Petits v grandscabinetsou Top 150 v.le reste (CA de + ou -10M£). En-dessous d' une
certainetaille, laprofesson est tres @aomisée. Hausse significative de I’ assurance
professonnellepour lespetites structures qui n’ont pas les moyens financiers & humains de
mettre en place des sygdémes de « compliance» assez robustes. Conséquence : augmentation
des primes d assurance allant jusgu' autiersde leur CA !

3.2 Comptabhilité

3.21 Remiseen question de lavaleur intrinseque de I’audit, suitea la défaillance d ingtituions
auditées selon desregles que I’ on pensait robustes. Réflexion des cabinetspour une
diversficaion éloignéede I' audit, percu comme une « commodity ».

3.22 Consolidationsatendus, résultant de difficultés de catains cabinetsface alarécesson —
exemple de T enon qui reprend Bentley Jennison.

3.2.3 Toujoursplus de réglementation, donnant laprime aux grandes srucures & aux peécialistes.

4, Recommandati ons Droit
Objectif stratégique — Pour renforcer I'écosystéme nécessaire ala pérennisation de
Paris/France comme place d’'investissement et de croissance, & pour que le droit civil ute
aarmesplus égales avec le droit de « common law », il faut uneprofesson du droit plus
puissante & plus cohérente.

2 grands axes:

4.1  Suiteau Rapport Darrois (mars2009), continuer de réformer le sydéme de I’ intéieur pour
permettre a la professon d &re plus com pétiti ve dans un milieu largement dominé par les
grands aceurs britanniques et américains.

4.2  Renforcer son rle au sein & auprés desentrepri ses, en particulier lesPME & dans |’ appui a
I"international.

4.3 Enprdique

4.31 Anglais atouslesétages —lalangue anglaise obligatoire dans les & udes quel que soit la

péciaité

4.3.2 Stage obligatoire dans un pays @ranger comme patie intégrante du stage/cursus— 6 mois sur

les 2 ansdu stage d avoca.
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4.33 Arrétonsle «village gaul ois» —Création d unegrande profession du droit, avec la
suppression de I'atomi sation de la professon en barreaux régionaux & branches de la

professon —nataires, avocas, juriges d entreprises— ces derniers doivent devenir une partie
intégrante du systéme.
Rapporteur

- Olivier Morel — CrippsHarries Hall LLP

Membres
- Bernard Deloménie— Horwath Interméational

- Jean-Michel Ditner — Invesment Diredt Limited
- Pascal d Hont — DL A Piper UK Ltd

- Elisabeth Maxwell — MazasLLP
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Section des Conseillers du Commerce Extérieur de la France au Royaume-Uni

c €

BILAN 2009 ET RECOMMANDATIONS POUR 2010
Réunion du 18 décembre 2009

Distribution — Luxe — Grande Distribution

= Bilan 2009 ©

»  Perpedives2010 -l

Recommandati ons

* Pour lesentreprises francaises (secteur haut de gamme, innovant, compéitif), profiter de
conditionsattracives pour investir en moyens publi-promotionnels & augmenter leur part de
marché

=  Singpirer du modéle de distribution britannique pour repenser |’ efficacité de la digribution
francaises (cf. modeles Tesco, Sainsbury’ s, Waitrose)
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BTP - Immobilier

= Bilan 2009: ® pour immobilier et © pour BTP

»  Perpedives2010: ® pour immobhilier et BTP (nuancestouefois selon les sous-secteurs)

Reocommandati ons

= Avant lerebond, profiter des prix plus attrectifs

= Anticiper le redémarrage du marché de laconstruction (travaux d' infragructure &
résidentiels)
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Secteur bancaire

= Bilan 2009: ®

*  Pergeaives2010: ®

Recommandati ons

=  « Cequi estbon pour la City est bon pour I’Europe» (A. Darling & M. Barnie)

= L’argent es - encore plus- lenerf de laguerre

* Une gproche « main de fa dans gant develours» pour la régulation
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Energie - Environnement

= Bilan 2009: -l
*  Pergedives2010: -1/®
= Contexte UK

* Le premier point sera d’assurer quelatransition de produdeur en importateur
se réalisera en toute s2aurité pour I’ approvis onnement et sansinddence sur la
compétitivité des prix de |’énergie au UK.

* Ledeuxiémepoint crudal sera d’attirer I'investi ssement nécessaire pour
remplacer le parc veillissant de centralesa charbon et a gaz, (défidts de 34GW
en 2020) et renforcer leréseau de transmisson dansla méme période

e Letroiséme pointest lié aux émissons de gaz a effet de serre. Le UK s'est
engagé dansun « ClimateChange Ad » qui fixe une obligati on Iégale de
réduction desémissonsde CO2 de-20% en 2020et un objedif trés ambitieux
pour2030.

Pour aligner les objectifs avec lesinvestisseurs:
- Flexibiliser les processus administratifs
- Problémes deproductivité et de relations sociales récurrents
- Cumul detaxe EU et UK sur les émissions C02 est insoutenable

- Un régime fiscal adaptéaux conditions dégradées du marché pour relancer
I’ exploration (ga2)

=  Contextedobal

* L’incertitude qui régne dansle secteur est largement le miroir du contexte
mondial (aiseéconomique, baisse desinvestissements, compétition pour |’ acoés
aux ressources) et des palitiques régi onales souvent oppaosées en matiere de
changement climati que (Europe, US, Ase), la conférence de Copenhague étant
I"illustrati on des difficultésa surmonter
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La part du pétrole gaz et charbon n’ est pas prétedediminuer I’ enjeu du climat et
la politique énergétique doivent étre coordonnées

L es nouvelles énergies doivent étre efficaces sur le plan du prix derevient

Le prix de I’ énergie ne va pasbaisser. Les économiesd’ énergies seront bénéfiques
pour le climat et le consommateur

L e leadership Européen pour une politique globaledu climat ne doit pas s affirmer
au détriment de la compétitivité de nos industries

L’industrie pétroliere bataille pour garder ses capacités d investissement qui sont
nécessaires a I’ @uilibre offre/demande pétrole et gaz
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TIC, Communications & Td ecoms

= Bilan 2009: ®

»  Perpedives2010: -

Recommandati ons

* |nvedir en changeant lemodéletraditionnel de licences & passer au modéle « software as a
service»

= Accélérer d urgencel’ tilisation d'internet aupres desToutesPeites Entreprises

= Accéérerlamise enplace de!l’ e-adminigtration
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Comptabilité et Droit

= Bilan 2009: ®

»  Perpedives2010: -

Recommandati ons

= Pourrenforcer I' écog/stemenécessaire ala pérennisation de Paris/France comme place
d invedissement & de croissance, il faut une profession du droit plus puissante & plus
cohé&ente(cf rapport Darrois de mars2009)

» Langue anglaise obligatoire dans les & udes quelque soit la péciaité

» Sage obligatoire dans un pays é&ranger
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Investisseurs: Private Equity, Hedge Funds, Family Offices

= Bilan 2009: -1

»  Perpedives2010: ©

Recommandati ons

= Pourslivred accéléer lesavancées de la loi T EPA pour financement des PME & utiliser la
relative gabilitébancaire comme soutien au capital croissance desPME

» Etablir unegabilité du cadre juridique et fiscal alongteme

=  Augmente lesformationsal’ Universitée dansles Grandes écoles dédiées aux mécanismes
du financement desinvestissements

»  Saidr I’ opportunité de créer uneindustrie puissante de capital risque et de capital
développemeat ca ca écosydéme n' est pas celui de la City (écosygeme Université,
Recherche, Business Angels/Finance)
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