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ILa guerre en Ukraine nous plonge avec sidération dans un
environnement dramatique et, plus que jamais, radicalement
incertain.

Or, pour dessiner les contours des scénarios économiques, un
dirigeant d’entre]frise doit émettre des hypotheses en amont. Et,
concretement, les scénarios militaires et diplomatiques
semblent équiprobables : ils imposent donc de retenir ce qui
s’apparente a un scénario, non pas central et doté de la
probabilité d’occurrence la plus élevée, mais médian.

Meédian en ce qu’il est intermédiaire entre les deux extrémes
que sont ’escalade la plus grave et le retour rapide a la paix.

Du point de vue économique, la guerre russo-ukrainienne
introduit un nouveau bouleversement dont les effets immédiats
se diffusent au travers de trois canaux princitpaux : la confiance
en constituant une source d’inqui€tudes, 'offre en introduisant
des pénuries avérées ou anticipées, la demande en stimulant
Pinflation.
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S1 les pays s’appretent a étre tres diversement affectés par ce
nouveau choc, aucun n’échappera a Pinflation.

Car, déja dangereusement élevée a la suite de la pandémie, celle-ci
accelere, et puissamment, sous l’influence de la trés forte
augmentation des prix des mati€res premieres (énergetiques
mais aussi industrielles et alimentaires), de nouvelles ruptures
dans les chaines d’approvisionnement et de risques de
pénuries (Seconde Partleg.

Tout comme 2 'occasion de la crise du Covid, une « hiérarchie »
des vulnérabilités nationales va s’¢établir selon de multiples
critecres : degré d’¢loignement de la zone de guerre,
importance des échanges commerciaux avec les belligérants
(dont la dé}l)endance a ’égard des importations de céréales, de gaz
et de pétrole et le « mix » énergétique), sensibilité aux intrants
industriels susceptibles d’étre « rationnés », robustesse post-
pandémie et capacité a atténuer la hausse des prix (notamment
a l’aide de subventions publiques).
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copolitique (Premiere Partie) se déploie toujouts
s1mu tanement dans plusieurs espaces-temps qui, tous, impactent
la macro-économie par des canaux croisés.

Dans le cas de la guerre russo-ukrainienne, trois dimensions
du conflit se conjuguent et otientent, chacune 2 leur facon, le
scénario macro-économique.

La premiere dimension, c’est évidemment le conflit militaire.

Le paradoxe est qu’il impacte trés violemment la prévision a
court comme a long terme, alors quil est pourtant pat nature
incertain. Les militaires se référent 4 la notion de « brouillard de
la guerre » : une autre facon de parler de Pincertitude radicale
chere aux keynésiens.

Tres concretement, cela signifie que les nombreux scénarios
militaires de terrain sont €quiprobables et cela impose des
ajustements de méthode aux dirigeants.
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d En effet, ces derniers doivent fonder leurs prévisions non sur un

scénario central traditionnel, qui aurait une (flus forte probabilité
de réalisation, mais plutot sur un scénario médian, c’est-a-dire un
scénario intermédiaire entre P’escalade la plus grave et le

retour rapide a la paix.

Le scénario médian peut alors étre décrit, a ce jour, comme une
situation militaire locale qui, quelle qu’elle soit, va créer des
moments de forte volatilité sur les marchés pendant encore
trois a six mois, avant de se stabiliser autour d’une nouvelle
forme d’équilibre politique et territorial négocié, sans pour
autant espérer un quelconque retour a une situation totalement
apaisée et sans exclure des poches de conflit enlisé.

Ce scénario, par ce choix de position médiane, n’inclut donc
{)as Phypothése d’une confrontation directe de la Russie avec
’Otan qui représente un worst case et repose également sur un
schéma de reduction progressive des achats de gaz et de
pétrole européens a Moscou.
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J Le canal de contagion le plus immédiat de la dimension

militaire a la macro-économie passe ¢videmment par Poffre et
par la coupure physique des productions, des liaisons
commerciales et des exportations sur le territoire ukrainien.

[’Ukraine a toujours été un grand pays bi-exportateur de
céréales et de meétaux : ces deux secteurs sont donc
immeédiatement touchés, tandis que le blocage de la mer Noire se
répercute bien au-dela de la zone, sur toutes les exportations
russes, mais aussi d’Asie centrale.

Le deuxiéme canal de contagion du militaire a la macro-
¢conomie passe par la guerre d’image.

> Dans ce cas, le scénario est impacté a la fois par la crainte des

sanctions, mais aussi par le risque de réputation pour toutes
les entreprises engagées en Russie ; cet impact sur les
anticipations sera d’autant plus fort que le conflit sera brutal et
durera.
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> En fait, face a une large mobilisation des opinions publiques,

les acteurs « périphériques », Etats et entreprises, sont
progressivement obligés de se « dé-neutraliser ». Mais,
evidemment, ce canal de contagion est tres inégal : les opinions
publiques ne sont pas concernées avec la méme intensité dans
toutes les zones du monde.

Cette guerre restera néanmoins dans les annales stratégiques
comme P'un des moments de ’histoire mondiale ou le risque
de réputation, activé par les réseaux sociaux, a montré sa
pleine puissance géopolitique. Beaucoup d’entreprises se sont
retirées de Russie non a cause des sanctions, mais plutot de la
crainte des opinions publiques en Occident.

Enfin, le conflit militaire a une autre conséquence a long terme,
toute aussi puissante : sa simple existence modifie toutes les
anticipations (Quatrieme Partie) des entreprises ou des
individus, car lirruption du militaire en FHurope change
radicalement le champ des possibles et des arbitrages.



2. LLa seconde dimension du conflit russo-ukrainien n’en est
encore qu’a ses prémices et va se déployer sur le long terme.

d Clest pourtant l'un des versants géopoliticlues les plus
importants de cette guerre : ce conflit n’est qu'un des avatars
de la recomposition géopolitique globale en cours, qui est loin
d’etre achevée.

J Recomposition globale car plus aucune puissance hégémonique
n’est capable d’assurer la sécurité et ’équilibre du systéme
mondial de relations internationales, pas plus les Etats-Unis
que leur principal adversaire, la Chine.

J Dans cette situation, des ruptures d’€quilibre se j)rod,uisent,
nécessairement, que ce soit dans la périphérie des Etats a
visée impériale ou autour des conflits gelés dont beaucoup
sont amenés a se réchauffer. L.a guerre en Ukraine en est un
des exemples tragiques, le conflit dans le Karabakh
eégalement. Et il y en aura certainement d’autres. Mais le systeme
était déja en train de s’etfondrer depuis quelques années.

10
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Pour l'instant, il est trop tot pour savoir quel sera le nouvel équilibre
geéopolitique mondial a long terme : les hypotheses sont nombreuses,

11allant d’une guerre froide Occident-Orient a un monde d’ilots

J

economiques et politiques vivant en plus grande autarcie.

La seule tendance nette est que ce nouvel équilibre se constituera autour
d’alliances de pays — et non sur un principe de pure hégémonie — dont
il est néanmoins cﬁfﬁcﬂe de prévoir le périmetre. La composante « droits
de Phomme » peut y jouer un role. ]Ii)/[ais il est également possible que la
question écologique impose des éléments de négociations plus globales.

Quoi quil en soit, la nouvelle cartographie géopolitique devrait
apparaitre a mesure que les pays prendront position vis-a-vis de la
Russie.

On verra alors quel est le réel pouvoir géopolitique de la guerre
economique lancée par ’Occident contre Moscou. Certains pays, comme
I'Inde, n’hésitent visiblement pas a tenter de s’atfranchir. Quant a f’; position
chinoise, elle sera le vrai game changer du scénario géopolitique
global.



3. La Troisieme dimension géopolitique qui impacte les prévisions macro-
economiques est celle de la_ guerre €conomique dont Ie rythme est li€,

12 au départ, a celui du conflit militaire, mais qui peut durer beaucoup
plus longtemps que ce dernier.

J

J

J

J

Dans le cas de la guerre russo-ukrainienne, c’est trés probablement le
scénario qui se dessine et la perception de ce femps long de la
guerre économique est en train de déformer les prix, sur toutes les
grandes exportations russes, mais aussi leurs anticipations.

Certes, le détail du scénario de guerre économique n’est pas connu.
L’hypothese forte d’un maintien des sanctions sur Moscou, voire
de 317eur escalade, dessine néanmoins une « nouvelle normalité »
d’offte et de demande sur de nombreux secteurs desquels la
Russie était un acteur majeur (énergétiques et meétaux voir
illustrations).

Par ailleurs, elle déclenche aussi des réflexions stratégiques
(Troisiecme Partie) sur les réallocations de production, les
investissements directs et le dessin des chaines de valeur.

La encore, le canal de contagion des anticipations est puissant et la
%gerre russo-ukrainienne s’apparente, en fait, 2 un nouveau signal de
émondialisation.



Déterminer de nouveaux domaines d’'investissement et démontrer la capacité a évoluer pour les groupes et PME

 Lorsque les entreprises auront surmonté la pandémie de COVID-19 et la
guerre, leur stratégie de croissance sera ancrée dans P’idée de transition
énergétique. Les entreprises devront envisager un parcours de transformation
en trois étapes principales :

1. Stratégie : Identifier un ou plusieurs domaines d’investissement clés, en accord
avec le mandat durable renouvelé de l'entreprise

A Tirer parti de ’innovation.
J Identifier des partenaires d’écosystémes pour accomplir la vision.

 Investir dans des technologies essentielles pour accélérer exécution et
faciliter le fonctionnement, notamment les données, les plates-formes et
Pintelligence artificielle (IA).

L3
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Céder : Vendre les actifs bloqués et éliminer les activités non-essentielles pour
'avenir

Formuler une stratégie de désinvestissement solide.

Vendre des actifs non essentiels pour recueillir des fonds a investir dans
I’énergie verte, la modernisation de la technologie et la modernisation du
réseau.

Adopter (encore une fois) Pexcellence opérationnelle pour accroitre la
rentabilité.

Redimensionner : Agir rapidement et évoluer afin de mener la course

Investit dans P’ensemble de Pentreprise et consacrer les ressources
nécessaires, humaines comprises, au changement.

Former des accords de partenariat différenciés pour sécuriser les actifs et
dépasser la concurrence.

Démontrer une capacité d’évolutivité.
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J Pour sa sixieme édition, le palmares des Champions de la croissance réalisé par
Statista fait la part belle aux entreprises francaises qui ont su surmonter la
crise sanitaire et méme en tirer parti pour afficher de belles
performances.

d Bravant la crise sanitaire, les champions de la croissance 2022 ont un taux
minimal de croissance annuel moyen pour figurer dans ce classement s'établit a
12,75 % contre 11,4 % un an plus tot.

A Entreprise de conseil et d'ingénierie dans le domaine des énergies
renouvelables, ACTEAM ENR occupe la premiere place de ce
classement avec un taux de croissance annuel moyen de 174,43% et une
croissance de 1966,73 % sur trois ans.

d Derricre elle, en deuxicme position, se place JL&P, une société de
consultation en mati¢re d'énergie, avec un chiffre d'affaires de plus de 2
millions d'euros en 2020.

d A la troisieme place, on retrouve Ec%inov, une société d'aide a la transition
énergétique aupres des industriels, torte d'un taux de croissance de 696,48%

entre 2017 et 2020.
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d Au total, le secteur de 1'énergie rassemble 2,60% des Champions de la
croissance en 2022,

Jd En France, pres d’'une Greentech sur deux adresse les secteurs des
nouvelles énergies (25%) et de ’industrie verte (23%).

JLa seconde moitié concerne la conservation des écosystemes et la
transition environnementale (20%), le verdissement de Pagriculture et
agroalimentaire (13%), la mobilite propre (13 %) et la construction
durable (6%o).

d Fin 2021, les Greentechs francaises représentent plus 60 000 emplois et un
chiffre d’affaires cumulé de plus de 3 milliards d’euros.

J Pour moitié créées depuis moins de cing ans, elles disposent d’un tres fort
}éotentiel de croissance, parmi lesquelles de futurs champions comme
arboneo, une start-up qui recycle du CO2 en carburant et en composés
chimiques de base de la chimie et Verkor, développeur et producteur de
batteries pour véhicules électriques.

d Les réglementations de plus en plus exigeantes, favorisant la transition et
donc leur émergence.

16



 La réglementation européenne :

* Instaurce en 2020 et révisée en 2022 pour y inclure le gaz naturel et le nucléaire dans
la catégqrie « transition. », la tax n%mle eyrop€enne classifie les activites
econoiniques ayant un impact favorable sur 'environnement et son objectit est
d'orienter les investissements vers les activités « vertes ».

/

e En 2021, la Commjssion euro,geenne Q ,adoiltgté Fit for 55, le paquet de
topositions qui vise a atteindre Pobjectif climatique 2030 de "I'Union
uropéenne sur la voie de la neutralité climatique. . R /

* [a directive CSRD (Corporfxte Sustainability Regprtm Directive) plt) p%see en

2021 visera a renforcer la_ place. des en%,eux de  développement dura ans la
stratégie, la gouvernance et la gestion des tisques des entre[g)ﬁses.

J La réglementation frangaise :

* En 2021, la loi climat et résilience a introduit des obligations contraignantes dans
é% nombreux secteurs comme le transport (zones a“faibles émissions...) et le
Eatlrzneznzt (delzcrgit tertiaire, RE.ZOZO)I., e o R N
e BEn 2022, plusieurs, propositions législatives ont déja, été faites : révision de la
léois a,t161}1) sur f’upuhgatmn dur%l,bl,e, des estimde,s afin _d’atteindre les
objectifs fixeés par le Pacte Vert, révision de 1a directive sut ’éco-conception
visant a rendre plus durable les grqdmts mig sur le marché UE, proposition
l,tigl,slatlve relative a la certification de 1'élimination carbon, our les
emissions provenant, de de_ l'agriculture,, rosposmon legislative” pour la

réduction de la pollution par les 1cr0p1a_st1q11)1€ ]

* A venir : la_stratégie frang[?lse,sur 'énergie et le climat (SFEC) va établir une
nouvelle référencesur les objectifs de décarbonation en France.
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Illustrations sur deux marchés : le pétrole et les minerais et métaux

Pétrole, un marché sous tension

d Le marché pétrolier n’avait pas besoin d’un conflit armeé impliquant la

Russie, troisieme producteur mondial de pétrole et premier
fournisseur de pétrole de I’Union européenne. Les efforts de
substitution du pétrole russe par de nombreux acteurs économiques
devraient se poursuivre, contribuant a maintenir les prix du
Fétrole de mer du Nord a des niveaux proches de ceux que
’économie mondiale subit aujourd’hui.

[’invasion de ’'Ukraine par la Russie ne va pas améliorer la situation du
marché pétrolier déja victime d’un manque d’offre. La reprise de la
consommation de produits pétroliers a, en effet, éte
particuli¢rement robuste au cours de la seconde moiti€ 2021. Les
indices de mobilité suggerent une forte utilisation de la voiture
par les particuliers.

[’offre pétroliecre augmente plus lentement que la demande,
provoquant un marché déficitaire.
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Entre aout et février, la production de TOPEP+ n’a augmenté que de
350 000 barils Ear our (moyenne mensuelle? contre un
engagement de 400 000 barils par jour. Cette relative sous-
performance de POPEP+ provient des difficultés de certains pays
d’Afrique a augmenter ou a maintenir leur production.

Tres dynamiques en 2017-2018, les producteurs indépendants
américains se montrent également moins pressés d’accroitre leuts
activités de forage et leur production, visiblement plus soucieux
de leur rentabilité que de leur croissance.

Dans ce contexte, la menace d’un embargo sur la production russe
augmente les risques de pénurie sur le marché pétrolier.

Malgré I’'absence de sanctions, d’embargo ou d’interruptions du pétrole
et dges produits pétroliers russes, les prix de certains pétroles bruts
connaissent une hausse fulgurante. Celle-ci affecte surtout les

étroles bruts de mer du Nord et d’Afrique. La différence de Prix
](Dou spreads) entre ces pétroles et ceux de Russie est aujourd’hui
entre 35 et 40 dollars par baril. Méme non contraints, de nombreux
acteurs du négoce de pétrole se détournent du pétrole russe vers
d’autres bruts.
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L’offre n’étant pas ou peu ¢lastique, ces acteurs sont obligés
d’acheter et de détourner ces pétroles avec une forte prime.

En labsence de sanctions sur le négoce des hydrocarbures russes, la
majeure partie du pétrole russe normalement exportée vers
PEurope sera déroutée vers ’Asie. Nous considérons toutefois que la
Russie ne devrait toutefois pas €tre capable de réorienter toute sa
production vers ’Asie.

La Russie subirait donc une baisse de sa production de pétrole d’un
million de barils par jour. Ce manque a gagner serait alors compense
f)ar un accroissement modeste de la production ameéricaine et une
e¢gere augmentation de la production de POPEP.

Faute de consensus parmi les membres du groupe P5+1 sur le
nucléaire iranien, aucune levée totale des sanctions américaines
sur le pétrole iranien n’est considérée.

Pour des raisons pragmatiques, le gouvernement ameéticain pourtait
autoriser un retour partiel du pétrole iranien sous forme de
« waivers » ou de dérogations.
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On peut également envisager une lente progression de la production
vénezuélienne, consécutive a une inflexion de la politique
ameéricaine envers ce pays ¢galement sous sanctions.

Le marché pétrolier devrait donc ctre juste €quilibté sans important
surplus pour la reconstitution des stocks.

Bref, les prix du pétrole de mer du Nord resteront é€leves. Les
prévisions s’établissent a2 106 et 103 dollars par baril en moyenne
pout, respectivement, 2022 et 2023.

['Agence internationale de I'énergie (AIE) a revu dans son rapport
mensuel, le 13 avril, en légeére baisse la demande mondiale de
pétrole en raison des confinements en Chine, et s'est voulue
rassurante sur 1'équilibre du marché malgré la guerre en Ukraine.

['agence estime ainsi que 220 millions de personnes ont été
concernées en mars par ''une forme de forte restriction a la
mobilité", et souligne que les confinements ''ralentissent 1'activité
économique" dans les secteurs du transport logistique en camions ou
celui des cargos, le volume de ces derniers ayant chuté d'un tiers depuis
la mi-mars a Shanghai, qui est ''le plus grand port du monde"'.
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d En conséquence, I'AIE indique que son estimation de la demande

mondiale en pétrole a été abaissée de 260 000 barils par jour par rapgort
a son précédent rapport mensuel, et est désormais attendue a 99,4
millions de barils par jour en 2022, soit en hausse de 1,9 Mb/j par
rapport a 2021.

Du co6té de la Russie - plus gros exportateur mondial et qui a envahi
I'Ukraine le 24 février - sa production devrait baisser en moyenne
de 1,5 Mb/j en avril, puis de prés de 3 Mb/j en mai en raison des
sanctions internationales, estime I'AIE. "Alors que certains acheteurs,
plus particulierement en Asie, augmentent leurs achats de bavils russes
a des prix fortement véduits, les clients traditionnels réduisent" leurs
achats, note le rapport.

Mais "malgré les perturbations en Russie", 'AIE estime que "la baisse
attendue de la demande, les augmentations régulieres de

roduction de la part des membres de 1'0pep+ ainsi que des
Etats—Unis et d'autres pays non membres de I'Opep+, et le fait
que les pays membres de I'AIE vont puiser massivement dans
leurs réserves, devraient éviter qu'un fort déficit se produise” et

N

"devraient réussir a équilibrer le marché".
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d Le 6 avril dernier, les fags développés membres de I'AIE ont annoncé
2

quils allaient puiser millions de barils supplémentaires dans
leurs réserves pour tenter de calmer les cours secoués par la guerre en
Ukraine.

De son coté, Joe Biden s'est engagé a puiser plus de 180 millions
de barils dans les réserves stratégiques ameéricaines.

Cependant, Prévient I'AIE, en termes de "perspectives
économiques'’; "des risques significatifs demeurent'" notamment
en raison de la guerre en Ukraine qui "continue d'avoir un impact
fort sur les flux de marchandises, les prix, l'inflation et les
devises'', ou encore "'la reprise dans le secteur aérien qui progresse
légerement plus lentement que prévu''.
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Mines & métaux — Volatilité des prix et tensions sur les
approvisionnements en métaux

J Dans un contexte de croissance de la demande moins soutenue qu’en

2021 (conflit russo-ukrainien, ralentissement de I’économie chinoise
exposée a une nouvelle vague de Covid) et d’incertitude quant a la durée
du conflit, les cours des métaux connaitront encore une forte
volatilité en 2022, avec d’importantes perturbations des chaines
d’approvisionnement mondiales.

Le conflit russo-ukrainien exacerbe les tensions et les déséquilibres
créés post-Covid sur les marchés des mines et métaux.

Il révele aussi la dépendance des Occidentaux (Europe notamment)
aux meétaux de base (aluminium, nickel, cuivre) et a Pacier russes,
meéme si la Russie ne compte que pour 4 a 6% de leur production
mondiale. I.a dépendance est encore plus forte pour le palladium
utilis€ largement dans Pautomobile (44%) et le titane (50% de
Papprovisionnement aéronautique).
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J

S1 ces prix élevés bénéficient aux opérateurs, celui de Pénergie
pénalise les plus énergivores (producteurs européens d’aluminium et
d’acier) et les oblige a réduire leur production.

Simultanément, les secteurs clients sont contraints de diversifier leurs
sources d’approvisionnement : nickel en Indonésie ou Philippines,
acier en Inde, sous réserve que le cotlit du fret en provenance de ces
régions lointaines ne soit pas prohibitif.

L’invasion de I'Ukraine n’a pas tardé a rattraper le transport maritime
avec la fermeture des ports ukrainiens et Peffondrement du trafic
en mer Noire.

[a succession et la complexité des sanctions engendrent un climat
incertain qui en amplifie la portée et tend a redessiner une partie des
echanges maritimes mondiaux.
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i L’automobile, déja fragilisée par la pénurie de semi-conducteurs, est

l’un des secteurs les plus impactés, avec la hausse concomitante

Frlx de P’aluminium (utilisé pour la fabrication de la carrosserie), du

pal dium (pots catalytiques), du nickel (batteries de vehicules

clectriques) mais aussi les difficultés d’approvisionnement des

faisceaux de cablage depuis I’Ukraine qui entrainent la baisse des
cadences de production.

 S’il perdure, le conflit attisera la volatilité et les perturbations des
chaines d’approwsmnnement ralentissant ainsi la transition
énergétique, trés consommatrice en métaux de base.
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Marché du gaz

1 Les marchés gaziers eurtopéens sont dans une situation d'extréme

tension, avec des cours historiquement ¢élevés, une volatilité des
prix sans précédent et une inquiétude majeure sur les volumes
disponibles pour I'hiver prochain . Malgré un hiver moins froid quela
moyenne, les stockages souterrains sont vides. La tension était déja
la avant la guerre. Elle n'a fait que s'aggraver depuis le début de
I'année et elle ne cessera pas de sitot, car 'Europe veut essayer de se
passer de son principal fournisseur, la Russie.

La sécurité d'approvisionnement est devenue un sujet majeur qui
dicte les prix.

Nous sommes dans une situation absolument inouie. Non seulement les
flux gaziers de Russie n'ont pas été interrompus, mais ils ont augmenté
vers I'Europe ! De janvier a mars, ils ont progressé de 39 "f, selon
les calculs de Thierry Bros, professeur a Sciences Po.
Méme |'Ukraine continue a recevoir du gaz russe par pipeline.
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Le cours du gaz en Europe
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La Russie bombarde et massacre les Ukrainiens tout en continuant a leur
vendre son gaz. Gazprom veut montrer qu'il reste un fournisseur fiable
pour I'Europe envers et contre tout, comme il l'a toujours été depuis
pres de cinquante ans.

Le risque serait réel en cas d'arrét des flux de gaz russe, qui serait
rovoqué soit par un embargo européen , soit par une décision du
emlin.

Les intervenants du marché gazier, acheteurs ou vendeurs,
n'arriveraient plus a fournir la iglquidité nécessaire - cette liquidite
indispensable au bon fonctionnement des transactions est d'ores et déja
tres réduite a cause des « appels de marge » actuels et des demandes
de garanties bancaires.

Les appels de marge sur les contrats gaziers ont été multipliés par
huit depuis c#uelques mois selon 'EFET, la Fédération européenne
des traders de ['énergie.



https://www.lesechos.fr/monde/europe/les-vingt-sept-divises-sur-les-sanctions-petrolieres-unis-sur-laide-militaire-1399998

Lorsqu'un énergéticien ou une société de trading veut acheter du gaz a
une échéance de trois mois ou six mois par exemple, il doit
déposer immédiatement une partie de la somme correspondante
dans une banque.

C'est une sorte d'acompte. Cela permet aux contreparties, l'acheteur
et le vendeur, d'étre certains que la transaction pourra bien se
faire.

Ces garanties sont limitées en temps normal, elles pouvaient
représenter 10 % de la somme en général. Aujourd’hui, les
contreparties exigent des appels de marge initiaux allant jusqu'a
70 % du montant du contrat, parce que 1'évolution des prix est trop
incertaine.

Et les banques demandent de plus en plus de garanties pour les
financer. Cette situation réduit la liquidité des marchés et n'est pas
tenable. Les risques sont réels.
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On en a une idée, a petite échelle, avec ce qui s'est passé a l'automne
dernier en Allemagne. Uniper, l'un des plus grands énergéticiens
européens, a du répondre a des appels de marge a hauteur de
10 milliards d'euros.

Il n'a pas pu faire face et la KfW, une bangue publique allemande, a
di intervenir en urgence pour l'aider. Clest ce genre d'accident qui
inquicte s'il était démultiplié.

La défaillance d'une grande entreprise de 1'énergie ou d'un grand
acteur du trading gazier pourrait déclencher un effet domino
dévastateur.

Pour limiter les risques, 1'Union européenne doit continuer d'agir de
manieére coordonnée, ce qui est le cas jusqu'a présent. Une initiative
individuelle de tel ou tel pays risquerait de déstabiliser 1'ensemble
du marché. N'oublions pas que les réseaux gaziers sont largement
interconnectés et donc interdépendants. Deuxiemement, il faudrait une
intervention publique, sous une forme a définir, pour assurer la
liquidité des marchés comme sur les marchés financiers.
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La France propose de plafonner les prix européens du gaz. Il n'y a
pas de consensus en Europe sur ce sujet, I'Allemagne notamment y
est hostile.

Mais 1l faut etre innovant dans ces périodes. Pourquoi ne pas réfléchir a
un « contrat pour différence » comme il en existe pour les
renouvelables, afin d'atténuer le prix pour les consommateurs ?

Clest-a-dire que si le prix du marché du gaz est supérieur a un certain
prix fixé, la différence est prise en charge par un mécanisme public
et non par le consommateur. Cela doit rester un dispositif qui répond a
une situation anormale et temporaire.

Le probleme de fond, c'est que, si l'on arréte d'acheter du gaz a la Russie,
la production des autres fournisseurs n'est pas suffisante pout
compenser avant plusieurs années.

L'énergie, c'est le temps long, on I'oublie trop facilement.



https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/leurope-lance-la-grande-bataille-du-gnl-1400061
https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/leurope-lance-la-grande-bataille-du-gnl-1400061
https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/leurope-lance-la-grande-bataille-du-gnl-1400061
https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/leurope-lance-la-grande-bataille-du-gnl-1400061
https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/leurope-lance-la-grande-bataille-du-gnl-1400061
https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/leurope-lance-la-grande-bataille-du-gnl-1400061

33 SOMMAIRE

DU
u‘ol-onu.u KPS ORI .
BT ATRATRSACN

pournary v
inchuthe e
waal parew




3. Une nécessaire prise en

compte de la dimension
géopolitique

Pour se protéger de tout chantage (pas uni ), la politique de
’énergie se doit de devenir un des piliers de la politique d’autonomie
stratégique de tout pays, qui demande une mise en cohérence de la politique de
Pénergie, de la politique industrielle, de la politique commerciale et de la
politique de défense.



/
%

/
%

N/
%

[’environnement géopolitique dans lequel évoluent les entreprises constitue un
facteur structurant de leur activité, pesant d’autant plus sur leurs opérations
qu’elles s’internationalisent, accédent a des marchés étrangers et a des
territoires différents.

Longtemps peu conscientes de ces trisques géopolitiques, les entreprises ont du
mal a les intégrer dans toutes leurs dimensions a leur action a 'international et a
définir une stratégie pour y faire face.

Elles ont, par exemple, encore des difficultés a se penser en véritables acteurs
géopolitiques et peuvent ainsi se trouver prises en €tau dans des relations
interétatiques, des crises ou des conflits internationaux, voire des
guerres économiques, ou méme parfois au ceeur d’économies de guerre.

Si Pactivité des entreprises est stratégique car créatrice de richesses, leurs acces
a l’information, aux données, aux matieres premieres, aux
investissements, aux technologies et innovations, etc., représentent non
seulement des déterminants de leur compétitivité, mais aussi de la
puissance des Etats dont elles sont issues ou / et ou elles sont actives.
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3. La troisieme c’est que la question €nergetique est €troitement liée a
des problématiques ?éopolithues qui poussent les pays européens a se

reposer la question de

eur souveraineté énergétique, cinquante ans apres

le premier choc pétroliert.

J

.

Pour illustrer cette dimension géopolitique mais également
géoéconomique, prenons l'exemple du marché du pétrole et de

POPEP+. Cette organisation est composcée de treize membres de
'Organisation des pays exportateurs de pétrole (Opep), menés par Ryad, et
leurs dix alliés conduits par Moscou.

Depuis le début de la guerre, le brent est
, avant de retomber autour de 110 dollars fin mars 2022.

Malgré la pression croissante, 'Opep et la Russie ne cédent pas.

Le cartel ne va augmenter sa production que légerement en mait, malgré
I'envolée des cours du brut qui menace 1'économie mondiale, d'autant
plus qu'elle se conjugue a une hausse sans précédent de toutes les matiéres
premiéres miniéres et agricoles.
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- Dans ce contexte gc¢opolitique tendu, chaque Etat doit
impeérativement assurer sa sécutit¢ d’approvisionnement : satisfaite
tous les besoins de nos conc1toyens : énergie, alimentation, moblllte,
logement, et ceci en évitant les coupures qui commencent 2
caractériser certains pays tres développés (Allemagne, Californie, ...).
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d On note dores et déja une augmentation de la consommation mondiale
d’électricité en 2021.

J Selon les dernicres données d’Ember, on note une hausse de 1 414 TWh par
rapport a 2020 (+ 5,4%), « ce qui revient a ajouter la consommation de P’Inde a
la’”demande mondiale ».

d Le pays ayant le plus contribué au rebond de la demande mondiale d’électricité est
la Chine, dont Ia consommation en 2021 était supérieure de 13% au niveau de

2019.

J Le Chartbon compte pour 36,5% du mix électrique mondial en 2021, ce qui
constitue un record historique pour la filiere (2% au-dessus du pic de 2018).

1 éolien et le solaire _ont respectivement compté pour 6,6% et 3,7% de la
production mondiale d’¢électricité en 2021. 50 pays produisent désormais plus
de 10% de leur électricité grace a ces filieres (avec 7 nouveaux pays dans cé cas
en 2021, dont la Chine et le fapon).

d Les_ filiecres ¢éolienne et solaire_devraient en cumul « maintenir des taux de
croissance de 20% par an d’ici a 2030 » pour esperer pouvoir maintenir le
réchautfement climatique a 1,5°C.

38



Autres énergies renouvelables 0,4%
Bioénergies 2,3%

Solaire 3,7%

Eolien 6,6%

Charbon 36,5%

Monde
Production d'électricité
en 2027

27 520,5 twh

(+ 5,4% par rapport a 2020)

Hydroélectricité 15,3%

Nucléaire © 9%

Connaissance des Energies | Source :
Global Electricity Review 2022,
Ember, mars 2022.

Autres énergies fossiles 3,1%

Gaz naturel 22,2%



https://www.connaissancedesenergies.org/sites/default/files/album_images/Monde-Porduction-electricite-2021-zoom.png

 Les objectifs du « Fit for 55 », plan européen visant a accélérer la neutralité
carbone des Etats membres en ameliorant leur competitivité, requicrent un
doublement en Europe de la production d’¢€lectricité et le développement
des renouvelables implique une variabilité plus forte de la production.

J Cette situation va donc conduire a de lourds investissements, tant dans les
solutions permettant la flexibilité (production pilotable d’électricité, pilotage
de la consommation) que dans les systémes de transport et distribution.

J Un renforcement des interconnexions entre pays européens sera essentiel.
Dans certains territoires, la France notamment, la disponibilité des terres
contraindra fortement le développement des énergies renouvelables
(éolien, solaire, biomasse industrielle).

 La sécurité d’approvisionnement est aussi essentielle s’agissant des matieres
premieres : nickel, lithium, cobalt, cuivre, gallium, Platine ou encore les dix-
sept minerais appelés terres rares sont devenus stratégiques parce qu’ils sont
les matieres premieres essentielles pour fabriquer les batteries, les moteurs
des véhicules électriques, 1'électronique en général, mais également les éoliennes
et les panneaux solatres...
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[a rareté de ces ressources s’explique par des choix politiques au début des
années 90 et la stratégie industrielle chinoise qui pratique des prix tres
faibles, lesquels ont contraint plusieurs pays (Etats-Unis, Australie, Chili...) a
arréter leur production en raison d’une moindre rentabilité.

[’Union Européenne, fortement dépendante des fournisseurs chinois, africains
ou sud-américains, publie depuis 2011 tous les trois ans un inventaire des
matiéres premieres « critiques ». [’abandon programmé des énergies fossiles
nous fait entrer dans une économie des métaux et 'Europe doit en maitriser
les circuits d’approvisionnement.

On mesure d¢ja l'incidence, en _termes de couts, de cette dépendance a la
volatilit¢ des marchés a travers I'exemple du Model 3 de Tesla qui était la
voiture électrique la plus vendue en France en 2021.

Son prix a bondi en quel%ues jours : entre le début et la fin du mois de mars
2022, 1 est passé de 43.800 a 49.990 euros. Soit 6.190 euros de plus a
débourser, et un prix %m ne donne plus droit qu'a 2.000 euros de bonus
écologique, au lieu de 6.000 euros. De quot faire réfléchir les acheteurs.

Cette poussée de fievre semble motivée par la nécessiteé de répercuter sur les
clients la flambée du cotit des matieéres premiéres, qui s'est encore amplifiée
avec la guerre en Ukraine.
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Le cabinet AlixPartners avait calculé l'an dernier que la quantité de
maticres premieres requise pour les fabriquer revient deux fois plus cher
qu'avec un mod¢le thermique.

Ils nécessitent moins d'acier, mais plus de cuivre, de terres rares ou
encore d'aluminium, et sont donc plus exposés lorsque les prix
s'envolent.

Cette vulnérabilité est particuliecrement aigué pour les minerais entrant
dans la composition des batteries, qui représentent 40 % de la valeur
d'une voiture électrique.

Le cours du cobalt a augmenté de 57 % en un an, tandis que
(dont la Russie est ['un des principaux producteurs) s'est apprécié de
122 % sur la meme période.

Quant au lithium, il s'est envolé de... 500 % en un an. Conséquence, les
Eroducteurs de batteries comme CATL ou Farasis ajustent leurs prix a la
ausse, et les constructeurs sont obligés de suivre.
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https://www.lesechos.fr/finance-marches/marches-financiers/pourquoi-le-prix-de-la-tonne-de-nickel-est-passe-de-30000-a-100000-dollars-en-deux-jours-1392115

1 La « criticité » sera d’autant plus importante que la croissance de la

demande sera forte (un scénario prévoit une forte croissance du parc de
voitures ¢lectriques dans le monde : 230 millions de véhicules en 2050) et

ue I’'Europe est, aujourd’hui, en position de faiblesse pour la production
ge batteries : la Chine en assurait 66% et PUE environ 1%, la Chine,
PAfrique et PAmérique du sud fournissant 74% des matériaux bruts
nécessaires a leur fabrication.

Le « pacte vert » de PUE tout comme les stratégies nationales pour la
transition énergétique n'ont pas encore complétement pris en compte la
nouvelle donne géopolitique que représentera la montée en puissance
des énergies renouvelables :

'acces a des matériaux « critiques » constituera un enjeu majeur, les
tisques de domination du marché par des producteurs, comme la
Chine (elle a limité ses exportations de terres rares pendant plusieurs
années) ne pouvant tre ignores.
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La stratégie « zéro carbone » rend nécessaire : la programmation des
investissements pour garantitr la suret¢ des approvisionnements, une
politique de promotion des innovations techniques, notamment en
métallurgie et pour le recyclage des métaux.

Elle suppose aussi une stratégie miniere européenne a travers des participations
dans des sociétés miniceres dans et hors de 'Europe (la France ayant une carte a
jouer avec le nickel de Nouvelle Calédonie...). Faute de quoi le Green Deal de

I’Euf Ope S’@XPQSGI‘ a ’él de for tes déCOﬁVCIlue S. En attendant les batteries vertes en développement au CEA, sécuriser

Papprovisionnement en lithium et autres matiéres critiques est une préoccupation majeure de PEurope, pour mener sa transition écologique. Le
minter Imerys travaille, depuis fin 2021, sur Pextraction du lithium et d’autres métaux stratégiques a Beauvoir, dans PAllier, en partenariat avec
quatre laboratoires de I’Université de Lorraine. Son concurrent Eramet espere, lui, en produire a partir de saumures géothermiques, tout
comme envisage de le faire ’australien Vulcan Energy en Allemagne. Avec Adionics, Eramet planche aussi sur du lithium plus vert.

La transition énergetique est une bataille mondiale que chaque acteur menera en
cherchant a en tirer avantage. Chaque pays va vouloir user de la transition
énergétique comme levier pour ameliorer sa position économique et
géostratégique.

Réussir la transition énergétique comme principe de transformation industrielle,
c’est se donner les moyens de rester parmi les leaders. Echouer, c’est se
trouver relégué et ne plus €tre en position d’influer sur les choix globaux.
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J Les objectifs de sécurité d’approvisionnement s’inscrivent donc dans un
contexte géostratégique de concurrence exacerbée mais aussi depuis le 24
février 2022, dans un climat de guerre sur le continent européen qui
accélere les processus politiques et a des conséquences économiques
mondiales.

d Au-dela de Frovoquer des souffrances humaines et des flux de réfugiés
historiques, la guerre fait augmenter :

v les prix de 1'énergie et des denrées alimentaires, alimentant l'inflation

€t pesant sur la valeur des salaires (Au mois de mars 2022, la hausse a atteint
et 8,3 % en Belgique. En Allemagne, les prix a la consommation ont bondi de 7,3 %, le rythme
le plus élevé depuis 'automne 1981. Ce sont bien siir les prix de 1'énergie qui expliquent 1'accélération tres

nette de l'inflation. Ils comptent pour environ 11 % de I'indice des prix a la consommation et les tarifs du gaz et du
pétrole se sont envoles depuis I'offensive russe. Les premiers ont bondi de 52 % depuis le début de 1'année et les

seconds de 64 %),

v tout en pertutbant le commerce, les chaines d'approvisionnement
(Sans compter que les confinements qui se jouent en Chine, en raison de la
}S)andémie, pourraient aggraver la situation notamment a Shanghai et

chenzen, en mars/avril 2022, Chine exportant jusqu’a un tiers des biens
intermédiaires dans le monde.)
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(Ca va moins bien, et ¢a risque d'aller bien plus mal. Voila ce que

dans ses premicres prévisions depuis le début de la guerre menée en
Ukraine par la Russte.
L’impact du conflit sur I'économie mondiale est déja bien visible par rapport
aux chiffres publiés en janvier dernier. Pratiquement un point de croissance
en moins (soit pres de 1.000 milliards de dollars perdus) et une inflation
en accélération de plus de deux points.
Le Fonds monétaire international prévoit désormais une hausse du PIB
mondial de seulement 3,6 % quand la hausse des prix pourrait elle
atteindre les 5,7 %. Le Fonds monétaire international prévoit une
inflation dans la zone euro de 5,3 % en 2022, contre 2,6 % en 2021.
Un changement de paradigme en particulier pour les banques centrales
contraintes en premier lieu de contenir P’inflation avant de préserver la
croissance...
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L’invasion de P’Ukraine par la Russie en est bien sGr la principale
raison. Dévasté par la guerre, ce pays va voir son PIB s'effondrer de 35
% au moins cette année tandis que celui de la Russie devrait reculer de

8,5 %...

D’autres risques Paraissent pres de se concrétiser, comme une détérioration
plus forte de l'environnement géopolitique ou des tensions sociales
accrues par la flambée des prix alimentaires et énergétiques. D'autres
encore pourraient bientét pointer a l'horizon, telle une acceélération des
salaires qui accroitrait encore les pressions inflationnistes ou une
hausse des taux d'intérét qui pourrait engendrer des crises de la dette.

En bousculant le paysage énergétique mondial et en perturbant un peu
lus les chaines d’approvisionnement, ce conflit a ausst brisé le bel élan de
‘Union européenne en faisant repasser les perspectives de hausse du PIB

sous la barre des 3 % cette année...

La croissance allemande, espérée désormais a 2,1 %, paye le prix fort
tandis que la francaise devrait progresser de 2,9 %.
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Les prévisions de croissance économique
dans les marchés émergents et en développement

En % du PIB
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Ainsi. les importations de gaz russe selon ’Agence internationale de I’énergie
(I’AIE)‘ representent 40 % de la consommation en Europe, qui est de loin ]la
premiere destination a ’exportation du gaz russe.

Si ’Europe est aujourd’hut dépendante de la Russie pour assouvir son besoin
en gaz naturel, il ne faut pas oublier que nous retrouvons une certaine
dépendance de P’autre co6té du robinet.

Moscou dépend en effet de ’'Union Européenne pour ses exportations. Plus
précisément, cette énergie (considérée avec étonnement comme énergie durable
de transition par la Commission européenne 'incluant dans la taxonorm? joue
un role primordial dans P’équilibre budgétaire russe avec 23 % des
recettes du pays et ses exportations constituent pas moins de 37 % de sa
production j cela nous laisse donc a penser qu’il s’agit d’une source de
revenu indispensable aux finances publiques russes.

Et c’est peut-ctre la raison pour laquelle la Russie, consciente de cette
dépendance ecuropéenne, programme depuis quelques années déja une
stratégie majeure en se tournant vers le marche asiatique afin de I’[ljropose:r

sa production de gaz et de gaz naturel liquéfié notamment a la Chine.

Gazprom livre 140 milliards m3 en Europe (et plus de 25 milliards m3 a la
Turqmel), 30 milliards m3 seulement en Chine, et les infrastructures pour
inverser [a donne n'existent pas.
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Transport du gaz russe
en Europe via I’'Ukraine

Les principaux gazoducs reliant les gisements de la Sibérie
occidentale aux marcheés europeens traversent 'Ukraine
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Origine des importations de gaz naturel de 'Union européenne
En % du total, en 2079
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Vers quelle issue ?

L’Europe peut-elle se passer du jour au lendemain du gaz russe et suivre
les pas des Etats-Unis et de P’Angleterre qui ont décidé de pratiquer un
embargo sur cette source d’énergie en provenance de la Russie ?

Selon Fitch Ratings, le volume d’importation de gaz russe par les gazoducs
¢taient supérieur a la totalité des exportations cige gaz naturel liquéfié des
Etats-Unis. Ainst et a court terme, il serait donc particulicrement délicat de
vouloir se passer des importations de gaz russe.

LLa menace protérée par les autorités russes d’un arrét total des livraisons de
gaz aux pays qui n'acceptent pas de payer en roubles doit nous interroger
plus sérieusement sur cette éventualite.

Regardons les chiffres. En 2021, 'Europe a importé environ 155 mmc de gaz
russe. Cela représente un peu moins de 40 % des importations totales de
gaz ou 10 % de la consommation d'énergie en Europe. [La question cruciale
est donc la suivante : peut-on se passer de ces 1JJ mmc de ga3 russe a court
terme ¢
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Combustibles fossiles Destinations des exportations russes en 2021

Pétrole et produits pétroliers (3%
12,3 TWh par jour
Gaz naturel
6,52 TWh par jour 13%
Charbon (e

4,8 TWh par jour

Reste du monge


https://www.connaissancedesenergies.org/sites/default/files/album_images/Combustibles-fossiles-Destinations-exportations-russes-2021-zoom.png
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Deux solutions s’imposent : substitution et sobriété, nous I’avons déja vu
mais allons plus loin. Augmenter l'offre de sources de gaz alternatives et réduire
en meme temps la demande de gaz.

Du c6té de I'offre, 1'augmentation des im]portations en provenance d'autres
Froducteurs (la Norvege, les Etats-Unis, la Qatar, ’Azerbaidjan voire meéme
’ qui s’est déclarée prete a répondre a toute demande supplémentaire de
az pour ses clients européens), des importations de gaz naturel liquéfié
%notamment américain), et de la production de biométhane, devrait mobiliser
environ 60 a 70 mmc de gaz supFlémentaire d'ici a I'hiver prochain. Cela
permettrait déja de combler pres de la moitié du manque a gagner lié a la perte
du gaz russe.

Du c6té de la demande, il y a trois leviers.

Premicrement, la demande directe de gaz des ménages et des entreprises peut
baisser de 30 mmc grace a l'isolation thermique et a l'utilisation des pompes
a chaleur, mais surtout a cause des changements de comportement dus
aux prix (moins de chauffage dans les batiments résidentiels, combustibles
alternatifs dans l'industrie).
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Ensuite, le gaz dans la production d'électricité peut étre remplacé par
d'autres sources d'énergie - charbon, nucléaire, énergies renouvelables -
ce qui permettrait d'économiser encore pres de 25 mmece de gaz russe.

Enfin, l'écart restant - environ 35 mmc - doit étre économisé dans la
consommation d'électricité, de sorte que les centrales électriques au
gaz doivent produire moins d'électricité. Cela nécessiterait une
réduction de l'ordre de seulement 7 % de notre consommation
énergétique.

Empiriquement, la catastrophe nucléaire de Fukushima est un bon
exemple, puisque le Japon perdait un quart de son énergie pour la
production d'¢lectricité, ce qui correspond a peu pres a la part du gaz russe
dans la production d'électricité europeenne.

Les prix ont augmenté et la demande d'électricité a chuté d'environ
7 %, grace en grande partie a des campagnes de sobriété énergétique.
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Théoriquement, I'élasticité-prix de la demande d'électricité nous indique que
quand les prix augmentent de 40 %, la demande chute de 8 %. De¢s janvier de
cette année, les prix de I'électricité en Europe avaient déja augmenté de 30 %o.

Un effort sur 'offre et sur la demande peut compenser la perte de gaz russe
I'hiver prochain.

Bien sur, cela a un cotit. Cependant, il existe donc des raisons non seulement
politiques et éthiques, mais aussi économiques pour un embargo sur le
oaz.

En effet, I'avenir du gaz russe en Europe est plus qu'incertain ; une longue
phase transitoire d'incertitude avec des prix de 1'énergie élevés et volatils
se profile en tout cas.

Il est donc préférable de commencer une réduction conséquente dcs
maintenant. Cela créera la clarté et la certitude de planification nécessaires a
I'économie pour créer les conditions d'un avenir sans gaz russe. Un retour au
statu quo ante est trées peu probable dans le nouveau monde. De plus,
nous avons déja fait preuve d'innovation et de résilience face a la crise
Covid. Donc, ne désespérons pas : oui, nous pouvons nous passer du gaz russe !
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Plus globalement, 'impact direct du conflit en Ukraine sur le commerce
extérieur francais devrait étre limité, la Russie ne représentant qu’l1% des
exportations francaises, la guerre risque surtout d’entrainer une baisse de la
confiance des agents due en premier lieu a la hausse des prix des
matieres premicres et de ’énergie mais également a une augmentation
de P'incertitude.

Les premicres enquétes du climat des affaires confirment ces intuitions, avec
une industrie particuliecrement affectée et une hausse des colts de
production ressentie dans ’ensemble des secteurs.*

Nous verrons également st le « plan de résilience » mis en place par le
gouvernement permet d’atténuer les craintes des agents.

Au-dela du blocage des prix du gaz et de Délectricité, le gouvernement va
accorder un rabais de 18ct/L sur iges carburants a partir du ler avril et pour
une période d’au moins quatre mois. En outre, les entreprises des secteurs
tres energivores vont bénéficier d’'un remboursement par ’Etat a hauteur de
50% du surcotit induit par la hausse des prix de ’énergie.

* La forte hausse de ’inflation depuis la fin 2021 a pris une nouvelle ampleur depuis I’invasion de I’Ukraine, le taux
de croissance des prix ayant fortement augmenté en mars, a 7,5% apres 5,9% en février. La remontée des prix de
I’énergie compte pour plus de la moiti¢ de la hausse de I’indice des prix a la consommation
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Quant a la gestion de Pincertitude par les dirigeants d’entreprise?

A ce jour, nous ne sommes pas en guerre militaire ouverte avec la Russte,
bien qu’a la limite de la cobelligérance.

En revanche, nous sommes en guerre économique, en cyber-guerre, en
guerre de normes et en guerre de valeurs. Bref, nous sommes en guerre,
mais en fait nous I’étions déja, il faut Paccepter et s’adapter.

Or, chacun de ces domaines d’affrontement a non seulement une
temporalité qui lui est propre — par exemple, la guerre économique
continuera a se dérouler méme si un réglement du conflit militaire se
dessinait — mais aussi des espaces d’incertitude et d’insécurité bien
spécifiques.

En fait, LES guerres impactent la perception et la structure de nos
risques, dans i%e temps comme dans ’espace.
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Que cela se voie ou non, que cela soit brutal ou non, elles impactent donc
aussi la stratégie des entreprises dans le monde, a court, moyen et long
terme.

On ne doit plus parler de « choc » géopolitique, ce qui impliquerait de
facon inconsciente un retour a la normale, mais d’'un changement d’univers
de risques, et d’un changement de paradigme.

Les chocs sont la régle et non plus 'exception.

Dit autrement : ces guerres sont en train de redessinet nos espaces
d’investissement, mais aussi nos espaces de sécurité économique et
financiere.
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A court terme, Pinterdit russe a certes été vite acté, et ce qul ne
Faralssalt pas possible en termes d’investissement (la sortie du R des BRIC)
‘est devenu en quelques semaines.

Ce retournement a ¢t¢ d’autant plus vite acté par les investisseurs que le
risc%ue de réputation et la puissance des réseaux sociaux s’en est
meélé.

En fait, le retrait massif de la Russie est certes lié aux sanctions mais
aussi a la crainte du risque d’image, dans une période ou toutes les
entreprises cherchent a intégrer une nouvelle logique de trajectoire
responsable — qui seule, répondra aux aspirations des générations futures.

Les entreprises sont de plus en plus pressées de se prononcer sur les
valeurs qu’elles défendent.

Elles sont ainsi sommées d'¢tre transparentes sur leur présence ou les
liens commerciaux qu'elles entretiennent avec des entreprises russes.
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Les chaines d'a provisionnement dotvent en effet étre passées au crible
pour 1dentifier les risques juridiques, économiques et de réputation
pour les entreprises qui operent ou investissent en Russie et au Bélarus.

En vertu du devoir de vigilance, les donneurs d’ordre sont censés
cartographier les risques g‘atteintes qui résultent des activites de
leurs fournisseurs dans leur plan de wvigilance, et s’ils ne le font pas
s’exposent a des controverses (goycott, contentieux).

Les risques sont particuliecrement élevés pour, les entr?rises qui
investissent ou s’associent a des entreprises d’Etat ou a des entités
liées au régime de Vladimir Poutine, qui pourraient se retrouver a aidet,
encourager ou faciliter indirectement les violations du droit
international par la Russie.
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Concernant les sociétés présentes en Ukraine, les risques sont d’une tout
autre nature. Les fournisseurs ukrainiens ne pourront pas livrer tout ou
partie des marchandises.

Leurs clients sont ainsi confrontés a des ruptures d’approvisionnement.
Ainsi, l'industrie automobile, qui ne s'est pas encore remise de la pénurie
mondiale de puces, doit faire face a une pénurie de pieces détachées dont
des cables.

['Union européenne importe environ 7% des cables indispensables a
l'industrie automobile, selon une analyse des données de Comtrade 2020 par
Alixpartners.

Résultat, des usines allemandes de Volkswagen ont d@ interrompre leur
production voire fermer les usines. Porsche ou BMW sont également touchés
par ces penuries.
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Internaliser la production pour contourner les risques

Des solutions pourraient aider les entreprises a mieux maitriser les risques sur
leurs chaines d’approvisionnement.

Les donneurs d’ordre peuvent s'atteler a la mise en place de certificats
d’origine, internaliser davantage certaines éta11:>es de la fabrication des
produits ou encore engager des contrats sur le long terme avec leurs
sous-traitants et ainsi co-construire avec eux de veéritables plans de
transformations.

Alors que les crises devraient se multiplier, ces mouvements de
relocalisations et de diversification des chaines d'approvisionnement
pourraient s'intensifier.

Géopolitique et nouveaux modeles de production, climat et exigences
é¢thiques s’annoncent donc, désormais, comme les nouveaux parametres de la
strategie d’entreprise et participent de sa performance globale
(financiere et extrafinancicres : ESG).
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Facteurs environnementaux

Ces focteurs représentent le risque environnemental, c'est-a-dire
I'incidence des activités de 'entreprise sur I'environnement et le
climat. lls comprennent la pollution, les émissions de GES, les
menaces pour la biodiversité, la gestion de I'eau et des déchets,
l'efficacité énergétique ainsi que les risques et les occasions liées
aux changements climatiques.

Facteurs soclaux

Les focteurs socioux englobent de multiples enjeux : les droits de la
personne, la diversité (notamment 'intégration des femmes et des
minorités), la santé et la sécurité au travail, le travail foreé (y
compris le travail des enfants), la relation avec les consommateurs,
le respect des peuples autochtones, les conditions de travail, le
consentement des communautés et les répercussions des activités
de l'entreprise sur celles-ci.

Facteurs liés & la gouvernance

La gouvernance regroupe entre autres la conformité fiscale,
I'indépendance, la composition et les responsabilités du conseil
d'administration, les droits des actionnaires, la rémunération des
dirigeants ainsi que l'alignement des intéréts de la direction et des
actionnaires.
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Les principales lecons de cet environnement incertain et chaotique
crise sont les suivantes :

La cartographie des risques, la gestion de crise et la résilience des
entreprises devront privilégier la construction de scénarios associant
différents risques.

La meilleure facon de survivre réside davantage dans la vitesse de réaction
que dans la capacité a bien prévoir les événements.

La connexion et 'interdépendance entre régions du monde doivent étre
prises en compte dans la gestion des risques.

['analyse des risques doit étre moins basée sur des modéles que sur une
analyse de bon sens, macroéconomique et politique en acceptant que
'avenir n'est jamais la simple répétition du passé.

Dans la gestion de crise, I'agilité et la réactivité semblent étre plus efficaces
que les seuls process préconcus.

69



&

S .

Et vous que feriez-vous sig
vous etiez dirigeant d’unjiy
groupe expose directement
ou indirectement a la

guerre ?



THEME DEUX
LA GESTION
DE CRISE

Qu’est-ce que la
gestion de crise et ses
outils

Une application
concrete




LA CRISE EN
ENTREPRISE :
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On désigne par crise tout €événement qui survient brusquement, qui
provoque une déstabilisation d’une organisation (Etat, entreprise...)
ct qui s’accompagne d’une forte charge émotionnelle faisant perdre
a cette organisation ses reperes.

Une crise en entreprise est un c¢vénement susceptible de menacer la
croissance ct la pérennité d’une entreprise :

en ternissant sa réputation,

en nuisant a ses activités commerciales,

en ayant un impact négatif sur ses finances
ou en portant préjudice a ses salariés.

Une situation de crise en entreprise peut etre provoquée par un
évenement interne ou externe.



Famille de crise Exemples

Sabotage

Terrorisme, Guerre

Espionnage industriel, cyberattaque
Harcelement moral ou sexuel

Agression criminelle

Boycottage

OPA hostile

Chute brutale du cours de Bourse
Greves

Agression économique

Contrefagon
Dissémination d’informations Rumeur

Espionnage industriel

Pollution

Accident industriel Accident des transports
Marée noire
Incendie

Catastrophes naturelles Inondation

Tremblement de terre



Défaillance ou destruction partielle ou totale de site ou
d’équipement

Panne informatigue ou des systemes de
communication

Défectuosité de produit

Destruction de site

Rappel de produit

Défaut majeur de qualité

Mise en examen d’'un homme clé

Crise légale Fraude
Proces
i : Rumeur diffamatoire
Réputation

Scandale médiatique

Crise sociale

Séquestration
Conflit social
Violence sur le lieu de travail

Santé

Accident du travail
Contamination de produit
Disparition d’'un homme clé

Réglementation

Modification des reglements en vigueur
Lobbying pour défendre des intéréts
contraires
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Exemples :

Cy beratta NotPet a & Wannacry en 2017 et plus récemment pour
2 Ville de arsel e;

Crise reputatlonnelle photo sur le site 'H&M pour un sweat « Coolest
Monkey 1n the Jungle » en 2018 ;

Crise sociale : mouvement s001al contre la réforme des retraites entre
décembre 2019 et février 2020 ;

Crise sécuritaire : attentats du Bataclan, de Nice et de I'Hyper Casher en
2015 et 2016 ;

Crise comphance : « Luanda Leaks » en 2020 compromettant les cabinets
PwC, BCG; McKinsey & Company ou encore Accenture ;

Crlse sanitaire : contamination aux Salmonelles du lait mfantﬂe Lactalis en
2017, Kinder en 2022 ;

Crise systémique : COVID19 (2020-), guerre en Ukraine (2022-).
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1 ENJEUX

= ['objectif de la gestion de crise est la protection, c’est-a-dire la
réduction de la gravité de 1'événement quand et s'il se produit.

= Les mesures de protection sont étudiées et pré-déployées a 1'avance
(war games ou crises games), mais ne prennent tout leur importance
que lorsque le risque s'est réalisé ; elles sont congues pour en limiter les
impacts et les dégits collatéraux.

= (Cest pourquoit il est important de doter I'entreprise d’un processus de
decision qui lui permette en contexte de crise d’intégrer simplement
la multitude de parties prenantes, d’évaluer les différents
scénarios avec un maximum d’objectivité, de prendre des
décisions rapides.
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J PERSPECTIVES

Avec le durcissement des relations interentreprises et géopolitiques
(lices a la crise et a la globalisation des échanges), il faut constamment
inciter les entreprises a se préparer aux crises qui dépassent leur
univers immeédiat.

Les études sur la gestion des situations de crise montrent qu'a quelques
exceptions pres, tous les types de crise peuvent se produire dans
toutes les entreprises indépendamment de leur secteur d'activité.

I.a seule chose que I'on ne peut pas prévoir est la forme exacte que
prendra la crise.

Dans ce cadre de la gestion, on élabore un plan de gestion de crise, a
froid, avant qu’elle ne se produise réellement.
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Il faut bien distinguer gestion de crise et communication de crise.

La gestion va permettre de préparet, de réaliser et d’analyser de
maniere prospective les réactions de Pentreprise tace a une crise

La communication va juste relayer en interne et en externe les
décisions prises au sein de ’équipe gestion de la crise.

Depuis plusieurs années, la prise de conscience des decideurs sur la
nécessit¢ de se préparer a la crise est progressive en raison de la
multiplicité d’événements a fort impact et systémique.

Cette prise de conscience découle sur la prise en compte Frogressive des
risques au sein des organisations, comme en témoigne ’émergence de
ressources dédiées (Responsable Sireté/Sécurité, Compliance

Officer, RSSI, etc.).
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J En temps de crise, c’est une valse a 3 temps que l'entreprise menera,
cadencée par I'avant, le pendant et I'apres :

81 ¥ L’expérience prouve que le temps — précieux en situation de crise — est tro
souvent %aSFlﬂé lors de la phase « pré-crise », retardant ainsi le temps de
réponse de I'organisation face a la menace de la crise. La crise €tant une
réelle « guerre du temps », il incombera alors a Pentreprise afin de
limiter les impacts de 1a crise de minimiser ce laps de temps en ayant
recours a une méthodologie et a des outils permettant a 'ensemble des
strates de la chaine de commandement d’avoir la bonne information au bon
moment.

v Pendant la phase de gestion de la crise, le partage et la circulation de
l'information (entrante, sortante, intra et inter-cellules) est un des
facteurs déterminants pour une prise de décision efficace.

v La phase « post-crise » est tres souvent mise de coté du fait de 'impérieuse
nécessité de passer a autre chose. Cependant, il s’agit de bien cloturer mais
surtout de capitaliser sur la crise.



 La situation de crise, de nombreux dirigeants la redoutent, a cause de la chape de
plomb qu’elle fait peser sur les épaules des entreprises, mais aussi parce que la
Zplupart des structures ne sont pas préparées a faire face a des situations
8Zcritiques comme peuvent I’étre un conflit social, une OPA, le départ
inattendu d’un dirigeant, Pirruption d’un scandale sanitaire par le biais de

la presse...

d Comment porter un regard le plus objectif possible sur une situation parfois
difficile a regarder en face ?

J Comment prendre rapidement les mesures qui s’imposent, sans omettre au
passage un parametre crucial ?

1 Voici un petit mémo des étapes a suivre :

1 Prendre conscience de la crise

2 Poser le bon diagnostic

3 Mobiliser une cellule de crise

4 Elaborer des scénarii potentiels

5 Mettre en place le plan d’action

6 Faire le bilan de la gestion de crise pour mieux anticiper
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Prendre conscience de la crise

Avant de se mettre en quéte d'un traitement destiné a sortir d’une
situation de crise, il est tout d’abord nécessaire de prendre conscience
qu’il existe bel et bien un probléme.

En effet, aussi suré)renant que cela puisse paraitre, certains dirigeants se
trouvent parfois dans l'incapacité a reconnaitre ’existence de la
« maladie » ou prennent a la légére ses symptomes, pensant que
ceux-ci se résoudront d’eux-memes avec le temps.

On peut aussi comprendre la difficulté qu’il y a a admettre Pexistence de
la crise lorsque celle-ci s’apparente au miroir grossissant de ses
propres erreurs et errements.

Une difficulté qu’il est toutefois important de surmonter au plus vite,
pour le bien de ’organisation.



2 - Poser le bon diagnostic

- Toute situation de crise s’accompagne nécessairement dun certain
nombre de manifestations, qu'on peut assimiler a autant de
« symptomes » caractérisant le dysfonctionnement auquel fait face
Ientreprise a un instant T.

d I peut, par exemple, s’agir d’'un ralentissement de la cadence de
production, d’une augmentation du turnover ou des arréts maladie,
d’un accroissement des erreurs, du non-respect des meéthodes
mises en place, de tensions entre collaborateurs, d’un degré
d’incertitude plus important...

J Avant de chercher a tout prix des solutions pour sortir de la crise, il est
essentiel de prendre le temps de mener une investigation
approfondie pour étre en mesure de poser le bon diagnostic.

- Pour atteindre cet objectif, cette étape requiert néanmoins une
véritable capacité a prendre de recul ; aptitude qu’il est parfois difficile
de déployer en interne.



- Mobiliser une cellule de crise ou War room
C’est a la fois une organisation humaine et un lieu.
Elle se substitue a la direction de Pentreprise le temps de la crise.
Dans le cas de crises longues, cela implique de :
Bousculer les liens hiérarchiques et les habitudes

Recourir a des compétences différentes voire a des expertises
externes

Mais la “War Room” est aussi un lieu. Connecté et suffisamment
grand, le cceur de la gestion de crise doit permettre de :

Communiquer
Décider
Préserver la confidentialité et la sécurité de ses membres
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Récupérer une information la plus fiable possible (fonction
information)

Analyser ses informations et les conséquences (fonction expertise)
Décider et animer (fonction direction)

Communiquer les décisions (fonction communication)

Les acteurs d’une cellule de crise simple

Le décideur

Les experts

Le responsable communication

Le porte-parole

Un gate keeper : celui qui garde la trace écrite des décisions, son
historique, qui tient a jour le tableau de bord et déploie les outils de sutvi.



LES EXPERTS

Information en temps réel,

analyse des risques
et conséquences

LE DECIDEUR

(Membre de |'exco)
Anime/tranche/décide porte-parole
lorsque le message est 100 % certain
(Niveau 2)

RESPONSABLE PORTE-PAROLE

COMMUNICATION (Expert ou resp. com)

Communication ascendante Intervient lorsque le message

(info de terrain) n‘est pas 100 % incontestable
et descendante (niveau 1)

(transmission des consignes
de la war room)
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Chaque personne présente dispose d’une fonction précise.

La composition de la cellule de crise dépend de la nature de la crise,
pour autant que chaque fonction décrite ci-dessus soit présente.

Spécialement constituée pour ’occasion, cette équipe est composée
de personnes aux profils variés et complémentaires, dont le role est
clairement détfini en amont.

Si la cellule de crise regroupe le plus souvent des éléments internes a
Pentreprise, des ressources externes peuvent €galement y ctre integrees
afin d’apporter une expertise complémentaire : manager de transition,
experts techniques, juristes, mais aussi psychologues lorsque l'enjeu est
¢galement humain.

Le rOle de la cellule de crise est de piloter la sortie de crise.
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Afin de faciliter la gestion de crise, ’enjeu logistique est fondamental
au travers entre autres de Parmement d’un espace de crise (qui
dépasse le simple cadre de la salle de réunion) avec une ergonomie, des
matériels et un approvisionnement pensés en anticipation.

En temps normal, il est certain que tous les membres de la cellule ne
pourront effectivement €tre en mesure de se réunir dans ces
espaces (ex. décideur en voyage d’atfaires et mobilisation de plusieurs
sites distants).

Cela est d’autant plus le cas en ce moment avec le phénomene de
confinements ponctuels qui contraint une majorité de
collaborateurs a travailler a distance.

Ces nouveaux enjeux nécessitent des moyens d’acces et de partage
d’information méme a distance adaptés a Dentreprise, pour
'ensemble des parties prenantes internes impliquées dans la crise.
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Elaborer des scénarii potentiels

Que se passe t'ill ? Que pourrait-il se passer si la crise perdurait ?
Quelles en seraient les conséquences sur Pentreprise ? C’est a ces
questions qu’il s’agit a présent de répondre.

Lobjectif : établir de multiples scénarii afin de ponvoir anticiper 'évolution de la
situation.

Par exemple, des retards de production peuvent mener un technicien
subissant trop de pression a commettre une grave erreur impliquant
sa vie.

Ces mémes retards peuvent également pousser un client important a
stopper sa collaboration avec l'entreprise pour se tourner vers un
concurrent plus réactif.
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5 - Activer le plan d’action
J Une fois les causes, ainsi que les conséquences actuelles et

otentielles clairement déterminées, c’est le moment de Fasser a
’action en prenant les mesures nécessaires pour sortir de la crise et
éviter qu’elle ne se reproduise !

d Le plan de gestion de crise prépare votre entreprise a une

catastrophe ou un événement impreévu. Grace a un tel plan, vous
pouvez atténuer les effets d’une crise sur vos employés et sur les activités
de votre entreprise.

J Lorsque I'équipe est correctement formée pour gérer I'imprévu, il y a

moins de risques d’encourir des dommages a long terme.

d Le plan peut prendre différentes formes selon Porganisation et les

risques concernés dont le Plan de continuité d’activité, aussi désigné
}I?)ar I'actonyme PCA (ou BCP en anglais pour Business Continuity
lanning).



La norme ISO 22301 sur la securite et
la résilience définit la gestion de crise d’un plan
de continuité d’activite comme un « processus de
management holistique qui identifie les menaces
potentielles pour une organisation, ainsi que les
Impacts que ces menaces, si elles se concrétisent,
peuvent avoir sur les opérations liées a l'activité de
I'organisation, et qui fournit un cadre pour
construire la resilience de I’organisation, avec
une capacité de reponse efficace préservant les
interéts de ses principales parties prenantes, sa
reputation, sa marque et ses activites productrices
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https://www.iso.org/fr/standard/75106.html
https://www.iso.org/fr/standard/75106.html
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Un plan PCA permet a la fois de poursuivre les taches
opérationnelles et de garantir la continuité des opérations
essentielles, mais aussi de préparer 'entreprise a sortir de la crise pour
reprendre une activité normale planifiée.

C’est une obligation 1égale dans les milieux de la santé, de la banque ou
du médical, mais ce n’est pas obligatoire pour le BTP.

Le terme de PUPA, plan d’urgence et de poursuite d’activité, est
utilisé par la réglementation bancaire depuis 2014

Un plan de continuité d’activité regrésente donc un document
stratégique qui doit contenir une liste d’'informations essentielles a sa
bonne exécution le cas échéant.

LLe but est de franchir les 3 phases suivantes sans
probleme : événement perturbateur, reprise d’activité et retour a une
situation normale.



Le périmeéetre fonctionneldu PCA

L'organisation et les moyens associes au dispositifdu PCA doivent couvrirl'ensemble du
processus de gestion d’'un sinistre :

Niveau de
fonctionnement
Finde
crnse
100 %%
........................................................................................................... | —
1
]
Scenario S2 (enjeux forts) ”
7
Scénario S1 (enjeux faibles) - -
: >
T RETOURAUNE
FAIRE
PREVOIR REAGIR GERER EN MODE DEGRADE SITUATION VIVRE
NORMALE

Elaborer et tester Diagnostiquer et * Communiquer : controler la communication interne et externe Maintenir en

le PCA activer le PCA = Organiser : activer les Plans de Continuité d'Activité adaptés au sinistre Condition
Mettre en place = Gérer : faire avec les ressources disponibles et anticiper le retour & une situation Opérationnelle
les moyens normale

I — ” - ,—
yeaqarr 12_’,." -0 Enjeux et démarche PCA — 19 é¢tape
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Définir le contexte de crise : est-ce qu’il s’agit d’une catastrophe naturelle,
d’un krach boursier ou d’une crise sanitaire ?

Chaque PCA intervient dans un contexte précis, c’est pourquoi il _débute
généralement par un audit des ressources et compétences disponibles en
interne.

Etablir une cartographie des risques et Pimpact des scénarios sur votre
activité. Evaluer seulement les risques les plus graves : développer
quelques scénarios en tenant compte des risques les plus dangereux pour

Pentreprise, avec analyse complete (grille d’evﬁuation et criteres) des risques
potentiels afin de définir des priorités.

Mettre en place la stratégie de gestion de crise et le plan de reprise
d’activite : jusqu’a retour a_la normale, quels niveanx de service sont retenus ¢ Quelles
sont les durées maximales d szerr?bz‘m,ﬁ admissibles ¢ Quelles sont les ressources et les
rocédures clés pour la pérennité de [entreprise ¢ Quelles sont les ressources les plus
' ¢ d. dant la crise ¢
susceptibles d'étre perdues pendant la crise ¢
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Définir le role de tous les responsables : chaque personne doit
connaitre son role dans le respect des procédures du PCA.

Revoir son dispositif de gestion de crise : la mise en ceuvre
opérationnelle du PCA doit s’optimiser grace a des procédures de
sécurité et de déclenchement des dispositifs.

Réfléchir a un plan de maintenance opérationnelle : Pobjectif est de
surveiller les indicateurs mesurant Pefficacité du PCA, la disponibilité des
ressources et le respect des consignes pour identifier des axes
d’amélioration.



L
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Chaque plan de reprise doit ctre adapté a lotganisation interne de
Pentreprise et se décompose comme un enchainement d’actions a
ex¢cuter. En fonction des différents services, des actions peuvent varier :

Plan Ressources humaines : traitement des problématiques comme le
rapatriement, le télétravail, le pointage des heures, la gestion des heures
supplémentaires, etc.

Plan d’urgence : sauvegarde et protection des employ¢s, fournisseurs,
visiteurs ou clients. En France, la sécurité a 'intérieur d’une entreprise est
réglementee.

Plan de gestion de crise : plan de gestion de crise pour formaliser les
procédures et les bons réflexes.

Plan de communication de crise : mise en place de procédures de
communication internet et externe adaptées.

Plan de reprise d’activité IT : activation du site de secours, restauration
des données, reprise des applications, routage des réseaux et controles
fonctionnels.



d Plan d’activation opérationnelle du repli : approvisionnement en
matériel, reprise des postes de travail, restauration des applications.

99 W Plan de continuité des opérations : procédures de continuité et
modalités de fonctionnement pour poursuivre 'activité des processus
SINIStres.

J Plan de reprise d’activité globale : informations a suivre pour réussir
son retour a la normale.

Cartographie Cartographie Objectifs de continuité
des sysi&mes, processus des risques el suratégie Suadgie de réponse
ressources nécessaires Attente de continuité de traitement Solutions de réponse

Définir le contexte

identifier ies objectits Détermingr les atmentgs Identiner, analyser, Définir la stratégie Mettre en ceuvre
et les activités de sécurité pour tenir Mmr,m Talar de continuité d’activité oo assure:-r
cieiles les objectirs les risques I"approbation
| i ' 1
A T Y Y ;
I : [ ' [ ' I '
| i ! i
| ' | i | i ! ‘ '
. -4 . 4 - a . Exercices, 3
Révision Niveau de risque Arbitrage mesures
des objectifs acceptable coOts/avantages des résultats,
révisions
Suratégie
Contexte et besoins de continuité Mise en ceuvre
- — - = = e e e — — — = - - — — — - P - - — — — — =

T3cheoo néceoccaires pour élaborer un PCA

Taches pouvant ére simplifées dans un grermier Temps

B oo o s



100 o A une époque ou linformation représente une ressource tant cruciale
que volatile, il incombe a l'entreprise de ne laisser aucune partie
renante de coté, et d’anticiper les impacts de toute action. la
Eonne gestion de 'information est un facteur clé a prendre en compte

en temps de crise.

= Une crise impliquant le traitement d’une quantité énorme
d’informations (voir le rythme des sanctions contre la Russie et des
manceuvres militaires), cela nécessite une maitrise des flux :

> Entrants (« fake news » vs renseignements a forte valeur ajoutée) ;

> Sortants (communication de crise a destination de l’ensemble de
I’écosysteme) ;

> Intra-cellule de crise entre chacune des fonctions mobilisées ;

> Inter-cellules de crise (si plusieurs niveaux ou entités sont mobilisées).
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¢ Parmi les principales regles a observer (Lagadec, 1991) :

J Nommer un porte-parole de haut rang, compétent techniquement et
préparé a la communication médiatique.

A Etre le premier a fournir des informations.
J Donner des informations completes, exactes et fréquentes.

Jd Tenir compte des contraintes des médias, notamment en termes
d’horaires.

 Ne jamais mentir.

 Proscrire le « No comment » et donner les raisons qui justifient le
silence devant certaines questions stratégiques.
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L’utilisation d’Internet doit étre planifiée a froid.

Les stratégies de mise en lighe des pages spécifiques aux scénarios
de crise doivent étre élaborées afin d’accélérer la diffusion des
informations.

Certaines organisations vont jusqua preparer des sites complets en
prévision d’une crise, appelé a €tre activés aux besoins (dark site).

v Des ressources devront €tre prévues afin d’alimenter le site durant

la crise.

Un spécialiste du Web doit étre membre de la cellule de crise et
disponible en tout temps pour assurer la diffusion des informations en
temps réel (sans délai).
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Sans pouvoir totalement prévoir et maitriser tous les cas de figure, 1l est
cependant possible de diminuer les conséquences négatives d’une
perturbation sur le long terme en réduisant I'impact :

financier (moins de perte de revenus, anticipation du cout
supplémentaire engendré par I’ajout de charges, etc.) ;

commercial (mieux gérer la perte de clientele, de fournisseurs, de
partenaire ou encore de parts de marché) ;

juridique (anticipation des sanctions financieres, administratives ou
pénales) ;

social (compensation de la perte de visibilité ou de confiance avec une
mise en avant de vos engagements RSE aupres de vos fournisseurs,
clients et partenaires).

Malgtré toute cette préparation, il y a toujours des inattendus et des
faits non anticipés :
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Faire le bilan de la gestion de crise pour mieux anticiper RETEX
Une fois lentreprise sortie d’atfaire (on se base obligatoirement sur des
indicateurs objectifs), le retour a un rythme normal s’effectue de
maniere progressive et controlée.

Par ailleurs, le déroulement du projet de gestion de crise est formalisé a
Pécrit, tout au long du processus, et aboutit 2 un bilan.

Ce document est déterminant, car c’est grace a lui que Pentreprise va
pouvoir apprendre de ses erreurs et tirer les lecons qui s’imposent.
Plus vigilante et mieux préparée, clle sera ainsi plus a meme
d’anticiper larrivée d’une éventuelle prochaine crise des les premiers
signes annonciateurs.
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Contrairement aux épisodes circonscrits a un §roupe d’entreprises ou
une zone géographique, la crise du Covid-19 est inédite car elle

impacte toutes les entreprises.

Elle nous montre que les crises sont devenues mutantes et
protéiformes, en recomposition permanente.

Désormais, la Gestion de crise implique une nouvelle vision de la
résilience auparavant basée sur une approche des risques et qui
aujourd’hui doit s’appuyer sur des scénarios extrémes avec une
Frobabilité faible mais un impact fort et simultané sur les actifs de
’entreprise (exemple, nationalisation des actifs par une puissance
étrangere, extension des théatres d’opérations dit rhinocéros blanc ...)
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 Elles s’appellent FISA (Facts, Impact, Stakeholders, Action plan), SIPAC
(Sttuation, Impact, Parties-prenantes, Communication) en francais ou
encore FRACAS (Faits, Ressources, Actions, Communication,

Anticipation, Solutions) et s’érigent comme des solutions idoines face aux
crises.

 Elles demandent de protéger le PEARL (People, Environment, Asset,
Reputation, Liability), déterminent les modalités d’action selon
P« Incident Command System » ct font l'objet de multiples
applications et logiciels destinés aux smartphones et autres tablettes.
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Enferme dans une meéthode simpliste, le gestionnaire de crise perd sa

créativité, sa capacité a se saisit de la reéalité du monde qui est en

train de changer. Saluons a ce propos la norme BS 11200:2014 qui

grelscrit. sans ambiguité de poser rapidement la question de la signification
¢ la crise.

Corollaite des méthodes « cleés en main » sont développés des logiciels,
applications pour tablettes ou smartphone destinées a la gestion de
crise.

Ces applications voudraient que toutes les crises soient suffisamment
analogues pour se résoudre avec quelques algorithmes ou qu’il
suffirait de simuler des réseaux sociaux pour s’entrainer a gerer
une crise.

Ces applications s’exhibent en innovation alors que Pinnovation en
gestion de crise devrait étre organisationnelle, structurelle et
sociale.
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Ce que la crise pendante du COVID19 nous apprend c’est qu’il faut
sortir du « prét a penser » et partir d’une page blanche en situation de
crise ou de méthodes agiles et souples s’adaptant a
Penvironnement mouvant de la crise.

D’une gestion de crise non plus réduite 2 une cellule-type animée par des
méthodes séquentielles, mais pour un eslpace et une organisation a
géométrie variable ou l’intelligence collective geut s’exprimer. Car
Edgar Morin nous le rappelait : on enseigne des certitudes, mais
jamais P’incertitude fondamentale. Or, 'incertitude est le propre de
la crise.

Ainsi la gestion de crise devrait prendre en compte cette incertitude
fondamentale et faire P’objet de process matriciels a plusieurs
dimensions ou des actions conjuguées sont a mener :

On s’informe pendant que ’on communique, on analyse alors que
P’on décide, on agit pendant que ’on détermine les parties-
prenantes, on évalue pendant que Pon agit.
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Correction

| 'impact mondial sur les commodities

Il Les conséquences pour la France

lll Les Effets sur les entreprises Francaises directement et indirectement
exposeées
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IV Impacts économiques et soclaux

Plus la guerre perdure et plus I’émergence d’une crise des réfugiés est
probable, comme c’est actuellement le cas en Pologne, en Moldavie,
etc. Méme si on note un retour progressif depuis 2 semaines.

Le risque de cette crise migratoire pourrait déboucher sur une déstabilisation
de PUE, a Pinstar de la guerre en Syrie et de Pafflux de réfugiés en
Turquie puis en FEurope, et une montée et/ou I’émergence de
mouvements populistes sachant que les fzgzs accueillants (Pologne, Hongtie :
réélection de Viktor Orban en avril 2022) connaissent déja une deérive
protectionniste et autocratique.

[.a seconde interrogation concerne les conséquences financieres et
budgétaires de cet afflux de réfugiés sur la situation économique des
pays concernés et qui pourrait exacetrber les relations d’ores et déja
tendues entre Etats européens (voir mécanisme 2020 de sanction état de
droit contre la Hongrie), a l'instar de la gestion migratoire difficile entre la
France et la Grande—%retagne dans le cadre du Brexit.

Les économistes du cabinet Capital Economics estiment que les dépenses pour
accuelllir les refugies pourraient atteindre entre 1 % et 3 % du PIB de
chacun des pays hotes. Des dépenses d'intégration, d'éducation, de
santé vont peser sur les finances publiques des pays d'Europe centrale.



Nombre de réfugiés accueillis par les pays limitrophes de I'Ukraine, au 30 mars 2022

Nombre
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[La Russie étant le troisieme producteur mondial de pétrole, le deuxieme
producteur mondial de gaz naturel et 1'un des cing premiers producteurs
mondiaux d'acier, de nickel et d'aluminium, toute réduction significative
de I'approvisionnement en ¢énergie et des expéditions de métaux risque fort
d'entrainer une aggravation des prix mondiaux de ces maticres
premieres.

Certains analystes n'hésitent pas a parier sur un _baril a plus de
200 dollars d'ici a la fin de 1'année. Avec un pic possible a 250 dollars.

Selon la FAO re risque de s'aggraver dans certaines
régions d'Afrique et du Moyen-Orient, ou

Selon le FMI, linvasion de I'Ukraine par la Russie affectera I'économie
mondiale en ralentissant la croissance et en provoquant une hausse de
l'inflation.

A plus long terme, selon le rapport, « la guerre pourrait modifier
fondamentalement l'ovdve économique et géopolitique mondial, si le
commerce de l'énergie se modifie, st les chaines d'approvisionnement se
reconfigurent, st les réseaux de paiement se fragmentent et si les pays
repensent leurs réserves de devises ».


https://www.lesechos.fr/idees-debats/crible/matieres-premieres-consommation-marches-financiers-le-trouble-alimentaire-1393173
https://www.lesechos.fr/monde/afrique-moyen-orient/en-egypte-une-dangereuse-dependance-au-ble-de-la-mer-noire-1393794
https://www.lesechos.fr/monde/afrique-moyen-orient/en-egypte-une-dangereuse-dependance-au-ble-de-la-mer-noire-1393794
https://www.lesechos.fr/monde/afrique-moyen-orient/en-egypte-une-dangereuse-dependance-au-ble-de-la-mer-noire-1393794
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[.'économie mondiale fait donc face a un triple choc.

Le premier agit sur le commerce mondial avec des perturbations sur les
matiéres premicres €Energétiques mais aussi alimentaires, les
meétaux, les engrais, le fret aérien et maritime.

Le deuxi¢me prend la forme d'un choc d'incertitude avec
I'effondrement de l'ordre géopolitique post-guerre froide et les risques
d'escalade. Cela pese sur la confiance des entreprises et des investisseurs.

Enfin, le troisieme est un choc financier, avec les possibles défauts en
Russie et en Ukraine ainsi que leur éventuelle contagion a d'autres
pays.

IL.e conflit Russo-Ukrainien et les sanctions économiques qui

I'accompagnent induisent un risque de stagflation, c'est-a-dire de
ralentissement économique couplé a une forte inflation.

Les effets de ralentissement de la croissance et d'accélération de
I'inflation toucheront davantage I'Europe et 1'Asie que les Etats-Unis.
En effet, le principal effet d'entrainement macroéconomique
Eroviet}t des prix des matiéres premieres, auxquels 1'Union
Européenne est la glus sensible compte tenu de sa dépendance aux
importations de pétrole et de gaz.
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V - IMPACTS POUR LES ENTREPRISES FRANCAISES

Les relations économiques entre la France et la Russie sont importantes
avec 5,2 milliards d’euros d’exportations (transports, produits
chimiques ou cosmétiques) et 5,7 milliards d’euros d’importations
(hydrocarbures).

La Russte et 'Ukraine comptaient respectivement 535 et 159 filiales en
2021, soit 2 % des filiales francaises a D’étranger. Au total, cela
représente 235 000 emplois, soit 3,4 % du total des effectifs a
Pétranger.
Parmi les entreprises tricolores présentes en Russie, TotalEnergies y
exploite le gisement de gaz Yamal LNG en Sibérie et

, qui commercialise la marque Lada.

La encore, la France est le premier employeur étranger du pays avec
160 000 salariés.


https://www.ouest-france.fr/europe/russie/reportage-sur-la-volga-la-ville-de-toliatti-a-survecu-a-la-fin-de-l-urss-b0ed214e-5f4f-11ec-99a5-71442602a4ec
https://www.ouest-france.fr/europe/russie/reportage-sur-la-volga-la-ville-de-toliatti-a-survecu-a-la-fin-de-l-urss-b0ed214e-5f4f-11ec-99a5-71442602a4ec
https://www.ouest-france.fr/europe/russie/reportage-sur-la-volga-la-ville-de-toliatti-a-survecu-a-la-fin-de-l-urss-b0ed214e-5f4f-11ec-99a5-71442602a4ec

115

L

Les secteurs qui sont favorablement impactés
L’industrie de I'armement :
I’Allemagne a annoncé une augmentation significative de la
défense dans son budget pour atteindre 2% de son PIB.
Si tous les membres de PTOTAN atteignent Pobjectif initial de 2% du
PIB consacré a la défense, cela impliquerait une augmentation de
25% du budget mondial selon Jetferies.
[’ensemble du secteur devrait ainsi fortement profiter de ces politiques
favorables.
On retrouve des valeurs comme Rheinmetall, Thales, I.eonardo, Qinetig
Group, Rada Electronics, Moog, Lockheed Martin, Mercury
Systems, Kratos Defense, SAAB, Dassault Aviation ou encore BAE
Systemes.



https://www.zonebourse.com/cours/action/RHEINMETALL-AG-436527/
https://www.zonebourse.com/cours/action/THALES-4715/
https://www.zonebourse.com/cours/action/LEONARDO-S-P-A-162001/
https://www.zonebourse.com/cours/action/QINETIQ-GROUP-PLC-9590216/
https://www.zonebourse.com/cours/action/QINETIQ-GROUP-PLC-9590216/
https://www.zonebourse.com/cours/action/RADA-ELECTRONIC-INDUSTRIE-10617/
https://www.zonebourse.com/cours/action/MOOG-INC-13587/
https://www.zonebourse.com/cours/action/LOCKHEED-MARTIN-CORPORATI-13406/
https://www.zonebourse.com/cours/action/MERCURY-SYSTEMS-INC-10079/
https://www.zonebourse.com/cours/action/MERCURY-SYSTEMS-INC-10079/
https://www.zonebourse.com/cours/action/KRATOS-DEFENSE-SECURITY-11374/
https://www.zonebourse.com/cours/action/KRATOS-DEFENSE-SECURITY-11374/
https://www.zonebourse.com/cours/action/KRATOS-DEFENSE-SECURITY-11374/
https://www.zonebourse.com/cours/action/SAAB-AB-PUBL-6491624/
https://www.zonebourse.com/cours/action/DASSAULT-AVIATION-5215/
https://www.zonebourse.com/cours/action/BAE-SYSTEMS-PLC-9583545/
https://www.zonebourse.com/cours/action/BAE-SYSTEMS-PLC-9583545/
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Les matieves premieres :

Contrairement a 2014 ou le monde était au bord de la surabondance
d'énergie, les niveaux de stocks exceptionnellement bas de cette
année et la faible capacité de production de réserve dans
l'ensemble du complexe des matiéres premieéres laissent
aujourd'hui ces derniéres vulnérables aux perturbations physiques,
méme minimes, qui pourraient résulter d'un conflit.

Le pétrole et le gaz, mais également l'or, deviennent alors un
moyen de diversification efficace contre le risque géopolitique. Pour
rappel, la Russie est la 3¢me producteur mondial de gaz naturel et le
ler exportateut.

Lla Russie est également le plus gros exportateur de blé au monde
avec pres d’un tiers de la production mondiale. Elle occupe
¢galement une part importante des exportations dans ’agrochimie, le
titane, le palladium, le nickel ou encore les engrais.
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On retrouve des valeurs :

Dans les engrais : K4S, Sociedad Quimica Y Minera De Chile, The
Mosaic Company, Nutrien, CF Industries, Yara International ;

Dans les métaux : Eramet, Freeport-McMoran, Steel
Dynamics, Nucor, Reliance Steel & Aluminium, Cleveland-Cliffs ;

Chimie : Air Liquide, Linde, Westlake Corporation, Dow:

Pétrole : Shell, Exxon Mobil, Chevron, Diamondback Energy, Marathon
Petroleum, etc.

Les tensions géopolitiques actuelles arrivent dans la continuité d’une
tendance plus large de démondialisation suite a la crise sanitaire qui a
touché¢ le monde. Les pays développés souhaitent davantage
relocaliser leur production.

D™un point de vue énergétique, les pays européens pourraient accélérer
leur indépendance au gaz et au pétrole russe avec la montée des
énergies renouvelables.



https://www.zonebourse.com/cours/action/K-S-AG-8586280/
https://www.zonebourse.com/cours/action/SOCIEDAD-QU-MICA-Y-MINERA-40246783/
https://www.zonebourse.com/cours/action/SOCIEDAD-QU-MICA-Y-MINERA-40246783/
https://www.zonebourse.com/cours/action/SOCIEDAD-QU-MICA-Y-MINERA-40246783/
https://www.zonebourse.com/cours/action/THE-MOSAIC-COMPANY-11900095/
https://www.zonebourse.com/cours/action/THE-MOSAIC-COMPANY-11900095/
https://www.zonebourse.com/cours/action/THE-MOSAIC-COMPANY-11900095/
https://www.zonebourse.com/cours/action/NUTRIEN-LTD-40177871/
https://www.zonebourse.com/cours/action/CF-INDUSTRIES-HOLDINGS-I-12028/
https://www.zonebourse.com/cours/action/YARA-INTERNATIONAL-ASA-1413319/
https://www.zonebourse.com/cours/action/ERAMET-4752/
https://www.zonebourse.com/cours/action/FREEPORT-MCMORAN-INC-12574/
https://www.zonebourse.com/cours/action/FREEPORT-MCMORAN-INC-12574/
https://www.zonebourse.com/cours/action/STEEL-DYNAMICS-INC-10970/
https://www.zonebourse.com/cours/action/STEEL-DYNAMICS-INC-10970/
https://www.zonebourse.com/cours/action/NUCOR-13823/
https://www.zonebourse.com/cours/action/RELIANCE-STEEL-ALUMINUM-14292/
https://www.zonebourse.com/cours/action/CLEVELAND-CLIFFS-INC-37488524/
https://www.zonebourse.com/cours/action/CLEVELAND-CLIFFS-INC-37488524/
https://www.zonebourse.com/cours/action/AIR-LIQUIDE-4605/
https://www.zonebourse.com/cours/action/LINDE-PLC-46923083/
https://www.zonebourse.com/cours/action/WESTLAKE-CORPORATION-14877/
https://www.zonebourse.com/cours/action/DOW-INC-56727683/
https://www.zonebourse.com/cours/action/SHELL-PLC-6273/
https://www.zonebourse.com/cours/action/EXXON-MOBIL-CORPORATION-4822/
https://www.zonebourse.com/cours/action/CHEVRON-CORPORATION-12064/
https://www.zonebourse.com/cours/action/DIAMONDBACK-ENERGY-INC-11732858/
https://www.zonebourse.com/cours/action/DIAMONDBACK-ENERGY-INC-11732858/
https://www.zonebourse.com/cours/action/MARATHON-PETROLEUM-CORPOR-8251813/
https://www.zonebourse.com/cours/action/MARATHON-PETROLEUM-CORPOR-8251813/
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Les énergies renouvelables :

L’indépendance énergétique est au cceur des préoccupations des
pays européens qui dépendent a 40% du gaz naturel russe par exemple.
La France se débrouille plutot bien a 25% de dépendance mais
PAllemagne ou PItalie par exemple sont davantage dépendants de
la Russie.

Les entreprises dans les énergies renouvelables, notamment solaire
et €olien devraient bénéficier dans les prochaines années

On retrouve des wvaleurs telles que

b/ b/

b/ b/ b/


https://www.zonebourse.com/cours/action/ORSTED-A-S-28607554/
https://www.zonebourse.com/cours/action/NEOEN-46633605/
https://www.zonebourse.com/cours/action/ENPHASE-ENERGY-INC-10335237/
https://www.zonebourse.com/cours/action/ENPHASE-ENERGY-INC-10335237/
https://www.zonebourse.com/cours/action/SOLAREDGE-TECHNOLOGIES-I-21452890/
https://www.zonebourse.com/cours/action/SOLAREDGE-TECHNOLOGIES-I-21452890/
https://www.zonebourse.com/cours/action/SUNRUN-INC-23249842/
https://www.zonebourse.com/cours/action/NEXTERA-ENERGY-6337180/
https://www.zonebourse.com/cours/action/NEXTERA-ENERGY-6337180/
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Les secteurs qui sont défavorablement impactés
L'impact de la crise sur le sentiment rend les acteurs du marché
réticents vis-a-vis des actifs risqués et réoriente les investissements
vers des actifs plus conservateurs.
Le mavrché européen :
La réaction des primes de risque européennes a été plus sévere que
celle des primes de risque américaines. Cela s'explique par le fait que
la zone euro est plus proche du conflit et que l'impact
macroéconomique est plus important en raison de la flambée des
prix de 1'énergie.
La visibilité et la stabilit¢ des grandes entreprises américaines
peuvent rassurer les investisseurs. D’ailleurs, depuis le début du
conflit, le Nasdaq et le S&P 500 reprennent le dessus et surperforment
les indices européens.
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Les entreprises ayant une part de marché en Russie et Ukraine :

En France, on retrouve par exemples : Renault (500 000 véhicules vendus
en 2021 avec sa filiale Avtovaz), Danone (5% de son CA), Société
Générale avec sa filiale Rosbank, TotalEnergies, Accor, Alstom (qui détient
20% de Transmashholding), Bonduelle, Fngie (impliquée dans Nord
Stream 2).

Les entreprises russes (et ukrainienne) :

Pour les entreprises russes telles que VK
Company, Yandex, Novatek, Norilsk Nickel, Gazprom ou
encore olyus, c’est le grand plongeon.

Les semz-conducteurs :

Alors que le secteur de 'armement profite de ce conflit par un possible
réarmement de 'Europe dans les années futures, le secteur des semi-
conducteurs, d’ailleurs intrinséquement lié a toutes les technologies,
pourrait lui, étre impacté négativement.



https://www.zonebourse.com/cours/action/RENAULT-4688/
https://www.zonebourse.com/cours/action/DANONE-4634/
https://www.zonebourse.com/cours/action/SOCIETE-GENERALE-4702/
https://www.zonebourse.com/cours/action/SOCIETE-GENERALE-4702/
https://www.zonebourse.com/cours/action/TOTALENERGIES-SE-4717/
https://www.zonebourse.com/cours/action/ACCOR-4602/
https://www.zonebourse.com/cours/action/ALSTOM-4607/
https://www.zonebourse.com/cours/action/BONDUELLE-4730/
https://www.zonebourse.com/cours/action/ENGIE-4995/
https://www.zonebourse.com/cours/action/VK-COMPANY-LIMITED-6830656/
https://www.zonebourse.com/cours/action/VK-COMPANY-LIMITED-6830656/
https://www.zonebourse.com/cours/action/YANDEX-N-V-8037501/
https://www.zonebourse.com/cours/action/NOVATEK-4005382/
https://www.zonebourse.com/cours/action/NORILSK-NICKEL-6491737/
https://www.zonebourse.com/cours/action/GAZPROM-4001050/
https://www.zonebourse.com/cours/action/PJSC-POLYUS-6498895/
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Leur production s’est arrétée lors du lancement du conflit.

Il s'avere, en effet, que 1'Ukraine fournit 70% du gaz de néon mondial
et 90% pour les acteurs américains. Le néon est un gaz utilisé lors de
'étape clé de la production de semi-conducteurs, a savoir la
photolithographie.

Le gaz de néon est utilisé pour produire de la lumiere UV a 193 nm et 248
nm, nécessaire pour graver les transistors.

Les tensions sur les chaines d’approvisionnement devraient
logiquement continuer.

Toutefois, l'existence de stocks de précaution, 1'amélioration des
techniques qui permettent de consommer moins de gaz et la
capacité¢ de 1'industrie a diversifier rapidement ses sources de
fourniture, comme le secteur I'a montré a plusieurs reprises dans l'histoire
de I'industrie, viennent relativiser ce risque.
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Les banques :

Les banques qui ont des actifs en Russie et dont la visibilité du bilan
est toujours floue en patissent, malgré le contexte de remontée des
taux qui leur est favorable.

LLa hausse des cours des énergies pourrait entrainer une inflation plus forte
et plus durable que prévue ainsi qu’un ralentissement de la croissance,
soit un scénario stagflationniste défavorable pour le marché action
mais favorable pour l’or et les matieres premieres.

Les banques et les assureuts qui couvrent par exemple certaines
compagnies aériennes contre la hausse des prix des carburants pourraient
souffrir de ’explosion des cours du pétrole (voir de Pexpropriation
des actifs). De nombreux montages financiers pourraient aussi faire
surface dans les prochains mois, d’ou la prudence actuelle des
investisseurs vis-a-vis des banques, des assureurs et des réassureuts.
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J Le secteur du transport :

1 L'automobile et les compagnies aériennes vont subir de plein fouet
la hausse du prix des carburants (étroitement corrélés au kérosene).

d Dr’autant plus que l'inflation persistante entraine logiquement une baisse
du pouvoir d’achat des ménages et un report des gros achats
(exemple : une voiture) ou des grosses dépenses discrétionnaires
(exemple : un voyage).



RECAPITULATIF DES GRANDES
FAMILLES DE RISQUES

AUXQUELLES SONT

EXPOSEES LES ENTREPRISES
FRANCAISES PRESENTES OU
PAS SUR LES MARCHES
RUSSE ET UKRAINIEN
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CARACTERE EVOLUTIF DES SANCTIONS

Les entreprises doivent demeurer a laffut de chaque marché, réévaluer
régulierement les différents risques et planifier en conséquence.

Les entreprises doivent obtenir des conseils juridiques quant a la possible
incidence sur leurs affaires du régime de sanctions en couts et en
constante évolution.

J A mesure que les convois militaires russes se rapprochent de Kiev et se

J

développement dans le Donbass,

. (6¢me vague le 04 MAI 2022)

Confrontées a des risques juridiques grandissants, les entreprises
francaises actives en Ukraine et en Russie tentent d'y voir clair dans le maquis
des interdictions et de s'organiser.


https://www.lesechos.fr/idees-debats/editos-analyses/ukraine-et-europe-le-retour-du-tragique-1388966
https://www.lesechos.fr/idees-debats/editos-analyses/ukraine-et-europe-le-retour-du-tragique-1388966
https://www.lesechos.fr/idees-debats/editos-analyses/ukraine-et-europe-le-retour-du-tragique-1388966
https://www.lesechos.fr/idees-debats/editos-analyses/ukraine-et-europe-le-retour-du-tragique-1388966
https://www.lesechos.fr/idees-debats/editos-analyses/ukraine-et-europe-le-retour-du-tragique-1388966
https://www.lesechos.fr/idees-debats/editos-analyses/ukraine-et-europe-le-retour-du-tragique-1388966
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Il y a un aléa juridique car les regles ne cessent de changer. Le plus
souvent, les sanctions envers un pays font l'objet d'un réglement, dont les
mises a jour n'interviennent pas sans de longs débats préalables.

La, les interdictions évoluent quasiment heure par heure : on y
ra{oute des secteurs, des personnes physiques et morales... Pour
celles présentes en Ukraine, poursuivre leur activité en zone de guerre peut
cqnd1111re a une mise en danger des salariés, sanctionnée par le code
pénal.

Pour celles implantées en Russie, 'Etat francais comme I'Europe ont le
droit d'interdire d'exercer des activités en lien avec certains pays.
C'est le principe de base des sanctions économiques. \Pio}’er
'interdiction est la aussi sanctionné.

Le code des douanes ptrévoit une peine de cinq ans de prison pour les
dirigeants de l'entre]?rise concernée, et pour l'entreprise une amende
Fouvant aller jusqu'au double de la somme sur laquelle a porté
'infraction.

Une multinationale francaise doit également respecter les regles
americaines.

'



d Les sanctions américaines ont une portée extraterritoriale, les violer
pourrait avoir des répercussions sur leurs actifs situés aux Etats-Unis et
128 au-dela.

d L’extraterritorialité du droit américain est application de lois votées aux
Etats-Unis a des entreprises étrangeres qui ont un lien quelconque avec eux.

 Toutes les entreprises du monde sont potentiellement concernées. Le Foreign
Corrupt Practices Act (FCPA), étendu aux entreprises étrangeres en 1998, donne
le droit au Department of Justice (DoJ) de poursuivte toute entreprise
internationale s’adonnant a des activités frauduleuses, notamment en
matiere de corruption ou de non-respect d’'un embargo décidé par les
Ftats-Unis, lorsque Pentreprise en question possede un lien quelconque avec
les Ftats-Unis.

J Le lien peut étre une cotation de Pentreprise sur les places boursieres
new-yorkaises du NYSE ou du NASDAQ, le transit d’emails ou de
données via des serveurs situés aux USA, ou méme un simple paiement
en dollars ditect ou méme par effet de change subreptice au cours d’un
transfert de fonds. (Le dollar reste la premiere réserve de valeur dans le monde.
Environ 60 % des réserves de change de la plancte sont ainsi libellées en dollars. Et
'immense majorité du commerce mon%ial, meme en Asie, se fait en dollars.)
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En revanche, la filiale russe d'une multinationale francaise, si elle
fonctionne de facon autonome, sans flux financiers ou opérationnels avec
sa maison mere, peut poursuivre son activité, les sociétés russes n'étant
pas assujetties aux juridictions étrangeres.

[a continuité d'activité est aussi de mise pour les entreprises frangaises
assurant en Russie des services essentiels.

Ainsi, pour Veolia, pas question de cesser d'opérer dans les villes russes ou
ses 1.850 salariés locaux assurent I'eau potable ou 1'assainissement.

[.a Russie ne représente qu'une centaine de millions d'euros sur ses
37 milliards de cEiffre d'affaires mondial et le sujet, au sein du groupe
actuellement, n'est pas d'arréter l'activité mais d'identifier quels sont les
pays voisins ou le groupe utiliserait éventuellement des produits
chimiques russes pour la potabilisation de 1'eau (le chlore par exemple)
potentiellement touchés par I'embargo.

Veolia est en train de cartographier ses flux et acteurs dans la zone.
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grermere chose a faire par les entrepgises est un audit de leurs activités
dentifier celles éventuellement frappées d'interdictions.

?1 vous ne ldavez pas gngote fait, commencez a cartographier voQs
outrnisseurs de niveau 1, 2 et 3 pour évaluer 11m]3act potemntiel sur la
chaine d’ apl?rOVlsmnnement en” aval. Préparez-

vague de cyberattaques contre vos fournisseurs.

Vous devez aussi Veﬂﬁer si vous dis eposez itaux é)rovenant des
personnes physiques ou morales vis es m sure sanction, ou
81 ces dernieres occupent des sieges dans $os conseils d'administration.

Reste  le cas gmeux des entregmses francaises IEerant en [rance
mais détenues par des Russes et fi ancees par des banques francaises.

une nouvelle

Les banques ceuvrent aussi sur le su % gu un ralent1ssement des flux
ressenti gr les trésoriers. Des me I’Association fran%use des
tr¢soriers d’entreprise ont aussi souligné 2 frilosité de certaines anques

tricolores pour convertir du rouble ‘en euro.

Leuts contrats bancaires peuvent Prevon‘ le remboursement antlclpe en
cas de sanctions 1ntemat10nales con re la R u551e lu51eu1i§ sont_dans ce cas.
Leur seule solytion pout ech appet P asg xie financi€re est de
demander au tribunal de comme d'étr cées sous mandat ad hoc
ou sous plan de sauvegarde. C que, v1ent Hanre une des plus importantes
d'entre elles, dont le nom n'a pas ete évoilé.



J
131

J

En ce qui concerne le secteur de Passurance, les paiements des primes ou
les transactions de demandes d’indemnité pourraient €tre interrompus,
ou les efforts des banques pour obtenir plus de renseighements avant
de traiter les demandes pourraient entrainer des retards dans les
processus. Il faut impérativement assurer une veille quotidienne.

Pour les entreprises, le second enjeu est de s’assurer de la conformité (la
fameuse compliance) de leurs activités par rapport aux sanctions d’ou la
nécessité de mobiliser le contrdle interne (la cascade des décisions ;
prévenir d’éventuelles dérives et non respect).

Sanctions de I'UE contre la Russie a la suite de

I'invasion de I'"Ukraine
#StandWahUkraine

Russian | pyccona >



132 ETAPE 2 : GERER LES IMPACTS DIRECTS ET INDIRECTS
SUR LE COURT ET LE MOYEN TERME

d La gestion d'une crise nécessite avant tout d'évaluer les impacts des
risques 1dentifiés. On réalise donc une analyse des impacts
immeédiats et futurs suivant cing catégories :

* Impacts sur les personnes (rapatriement, sécurisation; qualité de
vie et des conditions de travail (QVCT))

* Impact sur les biens (assurance)
* Impact sur les activités (risque cyber)

* Impacts Financiers (supply chain, gestion de la trésorerie, risque
de change, dépréciations d’actifs et aides de ’Etat)

e Impacts sur I'Image ct la Responsabilité
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¢ Ce conflit a déja eu et va continuer a avoir un impact certain sur les

Dégradation des résultats

AN

finances des entreprises, et ce en dépit des aides. S'il n'a pas été déja
fait, un réexamen budgétaire est nécessaire pour anticiper ces
fluctuations.

Récapitulatif pour les entreprises indirectement exposées :

La hausse des prix des matiéres premieres vient augmenter les cotlits
de production des entreprises, réduire leur capacité ﬁe production, et
les pousser a augmenter les prix de leurs biens pour conserver leurs
marges bénéficiaires. Les Daf vont devoir moderniser leur budget,
renforcer les fonctionnalités de prévision, de controle et d'alerte, tracer le
cash et bien anticiper sur la facon de financer les pertes de
liquidités.

Les entreprises pourraient ctre tentées de rationaliser leurs coflits fixes
et variables, de remettre en question leurs dépenses en maticre de
techerche, de développement, de marketing, et des actions
d'optimisation en maticre d'énergie, notamment celles qui en utilisent
beaucoup au quotidien.
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Les directions financieres vont sans doute également devoir accélérer les
rentrées de cash. Une démarche qui va étre d'autant plus importante en
période de crise, car elle participe également a la prévention du risque
contre les impayés ou les retards de paiement. (voir risques de
défaillances, baisse d’activité et licenciement)

Se pose également la question d'une hausse du cofit de la dette.

L'argent emprunté va-t-il coater plus cher aux entreé)rises ? Pour les

experts, il est vraisemblable que la (Fohtmlue de rachat de dette se poursuive,
] /

ce qui écarte un risque de taux dintéret en Europe. (Politiques FED et
BCE face a la hausse de I'inflation)

Récapitulatif pour les entreprises directement exposeées :
Les comptes de résultats de ces sociétés seront "plombés".

Le premier impact portera sur les revenus et profits. Lorsque les géants
francais du luxe LVMH, Kering, Hermes ou encore Chanel annoncent la
fermeture "temporaire” de leurs magasins en Russie, c'est autant de chiffre
d'affaires et de résultat net en moins sur la période.
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> Le second portera sur les charges : celles des licenciements, du
gardiennage, de I'assurance pour les locaux sur place et du rapatriement des
expatriés qui le demandent, des aides pour s'installer et acquérir des biens
de premiere nécessité.

> [l faut s'attendre a ce que l'année 2022 ne soit pas a la hauteur du chiffre
d'affaires budgété 1'année derniere.

> Des ce début de deuxieme trimestre, il est important de voir comment se
sont déroulés les premiers mois au niveau des chiffres, ou sont les points
de réglage a effectuer et quelles dépenses ou quels investissements sont a
reporter. C'est au Dirigeant de donner son « go ».

A Risques politiques : dépréciations
¢ Le risque d’expropriation demeure élevé en Russie, y compris dans les
eaux territoriales.

» Si le gouvernement russe gele les actifs dans le pays, les entreprises
pourraient ne plus €tre en mesure de tirer des revenus de leurs filiales
et de soutenir leurs employés.
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N/
0’0

N/
%S 9%

Les sociétés qui publient leurs comptes selon les normes IFRS,
comme c'est le cas au CAC 40, sont tenues en outre de mettre a jour
dans ces comptes la différence entre la valeur présente d'une
acquisition et Il)e prix payé par le groupe au moment ou il a investi
dans 1'activité.

Sauf exceptions, ces dépréciations amputent d'autant le résultat net.

Le constructeur ferroviaire Alstom figure parmi les premiers a avoir
prévenu le marché de son intention, en annoncant le 9 mars qu'il
t€€valuerai la valeur comptable de sa participation de 20% dans
Transmashholding (TMH). Une dépréciation est attendue "dans le cadre
de la cléture de l'exercice financier 2021/22" (qui s’est achevée fin
mars), précise le groupe.



Prudente, Société Générale s'est essayée au calcul: la banque francaise a
chiffré le cotut d'une ;erte. de propricte de sa filiale Rosbank a 1,8 milliard
d'euros (environ 1,85 milliard de francs suisses).

Pour l'activité banque de détail, la Russie est le troisicme pays du groupe
apres la France et la République Tcheque. Et le deuxieme en termes
etfectifs, avec plus de 12'000 salariés.

Outre Société Générale et Alstom, le groupe francais Engie, qui a
cofinancé le gazoduc Nord Stream 2, a quantifié son "risque de
crédit" maximal a prés d'un milliard d'euros sur ce projet qui a été
suspendu et dont l'opérateur basé en Suisse a déposé le bilan.

I.es directions financieres échafaudent plusieurs scénarios mais un exercice
rendu difficile par le niveau d'incertitude trés élevé de la situation.

Si elles dotvent refléter la réalité, les positions des groupes cotés ne peuvent
pas ctre trop pessimistes, sinon c'est le cours de Bourse qui
dégringole.

Un compromis consisterait en un premier niveau de dépréciations
passé€es au 31 mars avant une estimation plus fine dans les comptes
du deuxiéme trimestre, arrétés au 30 juin.
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Impact sur ’'image et la téputation (risques de controverses, boycott et
contentieux)
d Pour protester contre l'invasion de I'Ukraine par la Russie, certaines
entreprises décident de quitter le pays dirigé par Vladimir Poutine tandis
que d’autres groupes maintiennent leurs activiteés.

J Poussés par leurs gouvernements, les premiers font éclater leur indignation
face a la situation tandis que les seconds font valoir une forme de
pragmatisme économique, d’impossibilit¢é a partir du jour au
lendemain ou encore de responsabilité envers les populations locales.

A Les directions RSE des entreprises sont face a un dilemme éthique,
moral et économique.
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Sous la pression du gouvernement de Boris Johnson, la major BP a été la
premiére entreprise a annoncer son désengagement de Rosneft,
deuxiéme plus grand producteur de pétrole russe.

Elle a été suivie par le norvégien Equinor ou encore Shell qui stoppe ses
projets avec le numéro 1 Gazprom.

Les énergéticiens ne sont pas les seuls a se retirer. Le constructeur de
poids-lourds suédois Volvo Group, I’allemand Daimler Truck, le géant
danois du transport maritime Maersk ou encore les Américains Ford
et Apple ont également décidé de quitter le pays ainsi que Disney qui
suspend la sortie de ses films en Russie "mﬂébz‘e tenu de ['invasion non provoquce
de ['Ukraine". Voir le décompte journalier de I’Université de Yale.

Mais d’autres groupes ne suivent pas ce mouvement en dépit des
risques civils et pénaux en cas d’exposition avérée du personnel :
[’employeur est responsable ctvilement de la sécurité de ses salariés a
Pétranger des lors qu’il a conscience d’un risque et/ou qu’il ne prend pas de
mesures sutfisantes pour préserver leur sécurité face a un danger, y comptris
en dehors des heures de travail.
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N’oublions pas ’existence du devoir de vigilance des entreprises !

Ce dernier impose aux grandes entreprises francaises de prévenir et réparer
les violations des droits humains et les dommages environnementaux
engendrés par leurs filiales, leurs sous-traitants ou fournisseurs partout
dans le monde.

A ce titre, on peut mentionner lexistence d’une assignation en justice du
Groupe Rocher, entreprise a mission, par trente-quatre anciennes salariées
d'une de ses filiales en Turquie, par un syndicat turc et par deux ONG,
Sherpa et ActionAid France.

Ils reprochent a 'entreprise de ne pas avoir respecté ses obligations sur le
devoir de vigilance en matiére de liberté syndicale et de droits
fondamentaux des travailleurs.

Clest la premicre fois que des salariés d'une filiale non francaise
demandent téparation pour un ptéjudice causé. Dans les cas EDF et
Casino, les deux seules affaires ou les entreprises sont assignées pour des
dommages et intérets, ce sont des membres des communautés
autochtones (au Mexique dans un cas, et au Brésil et en Colombie
dans 1'autre) qui poursuivent en justice. Dans les autres dossiers, contre
TotalEnergies ou Suez, les tribunaux sont saisis parce que les groupes
francais ne préviennent pas les risques suffisamment en amont.
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Les entreprises sont également confrontées a un risque juridique alors que
les sanctions économiques a l'égard de la Russie s'étendent. Elles
risquent en effet de violer des interdictions.

Elles se mettent en difficulté, également, au regard du droit international,
ui est lui-méme bati sur des valeurs démocratiques (16e objectif de
fvelo%pement durable : assurer la paix et la prospérité pour les peuples et la

planete).

Une entreprise ne peut pas avoir d’activité dans un pays qui viole le droit
international sinon elle fait un choix politique qui ’expose. Ce sujet n’est
pas nouveau.

La RSE s’est développée dans les entreprises pour réagir aux problémes de la
mondialisation et répondre aux enjeux environnementaux et aux droits
sociaux.

La situation est inextricable. Il faut en méme temps tout faire pour que
cette guerre cesse immeédiatement et ne pas trop punir le peuple Russe
qui n’est pour rien dans les décisions de son dirigeant.

Les entreprises doivent prendre leurs responsabilités, mais quelles que soient
les décisions qu’elles prendront, elles seront douloureuses humainement et
économiquement.
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A l'image de toute la communauté d'affaires francaise a Moscou, les ambitions
de TotalEnergies sont désormais contrariées. L.a Russie est pourtant son pays

le plus important en matiere de production grace a sa premiere méga-usine
de GNIL.

Le pays génere 5 % de sa trésorerie (soit 1,3 milliard de dollars) grace aux
ventes de GNL mais aussi a de juteux dividendes au travers de sa participation
au capital de Novatek. 1l représente aussi 24 % des réserves prouvées a la
disposition du groupe. A cux seuls, ces chiffres rappellent le poids de la
Russie pour TotalEnergies. Et toutes les difficultés a revoir sa stratégie
sans vraiment le faire.

Le compromis : geler les nouveaux projets, notamment dans I'hydrogene -
pourtant vu comme l'avenir des relations franco-russes - et maintenir ceux
qui sont déja lancés, comme la construction d'une seconde usine de GNIL.

La réputation des entreprises « récalcitrantes » fragilisées ?

En France aussi la pression s'accrofit : des candidats a la présidentielle et des
activistes s'en sont largement pris a Total Energies mais aussi aux autres
groupes encore presents.
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On peut également noter une certaine mobilisation des ONG : appel
au boycott, manifestations, pétitions.

Les réseaux sociaux sont des armes puissantes de destruction de
réputation !
Nestle renommee Nazstle est prise massivement a partie depuis que

les dirigeants ukrainiens ont dénoncé la volonté du geéant suisse de
Pagro-alimentaire de rester en Russie.

Le groupe Mulliez, tres présent dans le pays a travers Auchan, Leroy Metlin
et Decathlon, regmt des messages similaires.
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Tout en restant dans la légalité, elles s'exposent pourtant a un risque
difficilement mesurable : celui de compromettre durablement leur

144réputation, en apparaissant « du mauvais c6té » du conflit - celui de
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* Deux tribunaux internationaux se penchent désormais sur la guerre menée 5
I'Ukraine : la Cour internationale de justice et la Cour pénale internationale. A la

'agresseur Poutine.

Rester en Russie est a la fois un risque de réputation mais cela pourrait devenir
un risgue juridique st la Cour pénale internationale, au titre de ’Article 25 du
Statut de Rome, les poutsuit pour "complicité si on facilite lactivité criminelle
d’un groupe dont on ne peut ignorer U'intention''. « Faciliter" peut vouloir dire
apporter une aide indirecte a un Etat criminel. *

[a guerre en Ukraine ajoute aux responsabilités sociale et économique des
entreprises une responsabilité nouvelle : la géopolitique.

La responsabilité géolglmlitique doit faire partie intégrante de la raison d’€tre,
formelle ou informelle, de P’entreprise. Une entreprise ne peut ni ne
devrait profiter d’une situation tragique, elle doit inversement user de sa force
de frappe économique et sociale.

ar les dirigeants russes contre

iftérence de la CIJ qut juge des

Etats, la CPI se penche, elle, sur la culpabilité de personnes individuelles.
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Les entreprises doivent choisir leur
camp...

Le basculement géopolitique s‘installe > Retrait fort des entreprises US (cf. Yale)
avec I'embargo croissant sur la Russie > De nombreux européennes mais pas

> |l redistribue largement toutes..cf. BP/Total..

I'approvisionnement énergetique > Le cas exemplaire de Renault (Etat
mondial au profit des US, MO et francais 15%
caneiit ILE qiassurnerune Une doctrine difficile a fixer:

souveraineté énergetique a terme

> La gouvernance climat/durabilité
vole en éclat (cf. Inde, Afrique, Chine)

» llmet I'UE face & son projet politique
et son destin, avec un risque
d'échouer si I'Ukraine échoue..

- Des responsabilités sociales locales a
assumer | exclusion & long terme vs risque
de complicité et de réputation !

Cf. L'entreprise libérale re-découvre qu’elle
a une responsabilité géopolitique : c’est
un engagement de gouvernance et une
responsabilité juridique (cf. Apartheid..)

W iesr 2 gm0 17 1 TR TR SO




146

Sur le long terme

J Cette crise offre 'occasion de revisiter son BM en y intégrant un war
risk et en tirant profit des opportunités qui émergent de toute crise.

d Dans toute situation a risques, il y a des opportunités particulieéres et
d’intéret général qui s’ouvrent pour les entreprises.

J A Pinstar de 'accélération de la digitalisation contrainte par la crise Covid,
on pourrait voir demain une accélération du changement du mix
energétique pour répondre a la dépendance énergétique de I'Europe (§az
et pétrole) et contribuer ainsi a la mise en ceuvre accéléree des
engagements climatiques pris par les Etats et les entreprises.




EA&émple de communication de crise combinant €léments conjucturels et
trajectoire stratégique

 Six semaines apres le début de l'invasion de 1'Ukraine, Société Générale a
annoncé, le 11 avril 2022, qu'elle cessait ses activités en Russie.

J Contrainte et forcée de tirer les conséquences du conflit, elle a signé un
accord « en vue de céder la totalité de sa participation » dans sa filiale
Rosbank au fonds russe Interros Capital, controlé par Vladimir Potanine,
'homme le plus riche de Russie, un proche de Vladimir Poutine.

A « Avec cet accord, conclu au terme de plusieurs semaines de travail intenstf, le
groupe se rvetirevait de manzere effective et ordonnée de Russie en assurant
une continuité pour ses collaborateurs et ses clients », indique la banque, qui
précise dans un communiqué que la transaction « envisagée » serait finalisee
« dans les prochaines semaines ».



https://www.lesechos.fr/monde/europe/les-occidentaux-renforcent-leur-soutien-a-lukraine-1399686
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J En quittant la Russie, Société Générale, qui avait réuni ses administrateurs
la semaine derniére pour valider 1'opération, tire un trait sur 1'un de ses
grands paris stratégiques des vingt derniéres années.

d Le groupe était entré au capital de Rosbank en 2006 avant d'en
devenir l'actionnaire majoritaire en 2008, en rachetant des parts a
Interros, celui-la méme qui récupere aujourd'hut la banque.

J Malgré une succession de crises, dont le premier conflit en Ukraine en
2014, et des résultats poussifs, le groupe francais avait maintenu sa
présence dans le pays au grand dam de certains investisseurs mais
aussi de dirigeants en interne, peu convaincus du rapport risques-
bénéfices. «Impact négatif de 3,1 milliards
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[a décision n'était pas si simple : avec une exposition estimée a
18,6 milliards d'euros, dont 15,4 milliards pour sa filiale Rosbank, la
banque francaise était 1'une des plus impliquées en Russie.

Son patron, Frédéric Oudéa, s'était montré trés prudent lors de ses rares

sorties publiques sur le sujet, ne donnant aucun gage sur un éventuel
maintien dans le pays, ou Société Générale emploie 12.000 personnes.

Cette retraite de Russie aura d'ailleurs un coftit pour le groupe : l'impact
négatif sur les comptes est estimé a 3,1 milliards d'euros, dont
2 milliards d'euros liés a la dépréciation nette de la valeur comptable
des actifs cédés, et 1,1 milliard d'éléments exceptionnels liés a un effet
comptable.



https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/societe-generale-suit-de-tres-pres-la-situation-de-sa-filiale-russe-1394096
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L'impact sur les fonds propres devrait étre limité, assure la banque, avec
une baisse d'environ 20 points de base du ratio de capital CET1.

C'est moins que ce qui avait été anticipé le mois dernier, dans le cas
d'un scénario extréme d'expropriation pure et simple (50 points de

base) .

Société Générale a par ailleurs indiqué que l'acquéreur, qui n'est pas
concerné par les sanctions européennes et américaines, allait lui
rembourser la dette subordonnée accordée a sa filiale, d'un montant
de 500 millions d'euros.

L'annonce de la transaction a été saluée en Bourse : a la mi-journée,
I'action Société Générale a bondi de 5 %, tout en restant inférieure d'un
quart au niveau d'avant-guerre.



https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/guerre-en-ukraine-societe-generale-dit-pouvoir-absorber-une-expropriation-de-sa-filiale-russe-1390979
https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/guerre-en-ukraine-societe-generale-dit-pouvoir-absorber-une-expropriation-de-sa-filiale-russe-1390979
https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/guerre-en-ukraine-societe-generale-dit-pouvoir-absorber-une-expropriation-de-sa-filiale-russe-1390979
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https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/guerre-en-ukraine-societe-generale-dit-pouvoir-absorber-une-expropriation-de-sa-filiale-russe-1390979
https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/guerre-en-ukraine-societe-generale-dit-pouvoir-absorber-une-expropriation-de-sa-filiale-russe-1390979
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https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/guerre-en-ukraine-societe-generale-dit-pouvoir-absorber-une-expropriation-de-sa-filiale-russe-1390979
https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/guerre-en-ukraine-societe-generale-dit-pouvoir-absorber-une-expropriation-de-sa-filiale-russe-1390979
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« D'un point de vue financier, ce n'est pas une bonne opération, car Soctété
Générale brade son actif. Mais la situation devenait compliquée. De
nombreux investisseurs étarent dubitatifs sur l'tmpact et le codit réel de cette
présence. Au final, le codit est moindre que le scénario noir envisagé. » estime
un analyste.

La banque a confirmé la distribution d'un dividende de 1,65 euro par
action et son programme de rachat d'actions de 915 millions d'euros.

Sa filiale de leasing automobile ALLD a aussi indiqué qu'elle cessait toute
nouvelle opération commerciale en Russie, en Biélorussie et au
Kazakhstan.

Pour mieux tourner la page de la déconvenue russe, Frédéric Oudéa va
désormais se reconcentrer sur les autres objectifs du groupe : /
renforcement en bangue de détail en France avec le transfert des clients dING vers

Boursorama, le rc/zpproabewem‘ de son résean avec celui de sa filiale Crédit du Nord, et
leasing automobile avec le rachat en cours de L easePlan.

['excpansion dans le



https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/boursorama-espere-accueillir-500000-clients-supplementaires-avec-ing-1398547
https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/boursorama-espere-accueillir-500000-clients-supplementaires-avec-ing-1398547
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https://www.lesechos.fr/finance-marches/banque-assurances/boursorama-espere-accueillir-500000-clients-supplementaires-avec-ing-1398547
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REVUE STRATEGIQUE

* La stratégie d’entreprise

“Que la stratégie soit belle est un * Les outils de diagnostic
fait, mais n'oubliez pas de regarder stratégique
le résultat.”

Winston Churchill * Une application concrete




REVUE STRATEGIQUE

d La pandémie, et aujourd’hut la guerre en Ukraine, provoque une remise a plat
stratégique, avec des intentions d'investissement ou désinvestissement qui visent
désormais bien plus a construire le monde d'apres qu'a assurer la survie de
l'entreprise.

J Ces expériences contraignent les entre{prises a revolr 2 la fois leur stratégie et leur
portefeuille. Cela les aide a identifier les domaines qui nécessitent des
investissements - et ce, a un rythme soutenu. De nombreuses entreprises
chercheront a conclure des accords pour répondre rapidement a ces exigences, la
plupart des accords conclus au cours des 12 prochains mois ¢tant axés sur des
investissements complémentaires et l'acquisition de capacités
spécifiques.

 L'accent sera mis sur le renforcement des capacités numériques et
technologiques, ainsi que sur l'achat d'actifs et le recrutement de talents
pour pérenniser le mode¢le de 'entreprise.



Pour une minorité non négligeable de structures, les petites acquisitions ne
suttiront pas.

Elles chercheront a faire des acquisitions transformatrices qui changeront
completement 1'échelle et I'orientation de leurs activités.

Les entreprises cherchent des cibles intersectorielles pour élargir leur offre
de produits et de services, ce qui constitue un facteur de différenciation
essentiel pour attirer et retenit les clients sur un marché ou la
concurrence est féroce.

Elles cherchent, également, a élargir leur marché cible et a consolider leur
part de marché existante.

Cette orientation peut permettre d'accélérer les tendances actuelles en matiere
de collaboration, de convergence d'écosystéme dans le secteur industriel
énergetique.



d Les entreprises naviguent dans un environnement économique et
géopolitique mondial en profonde mutation.

J La gestion de ces risques politiques nécessite de lancer une analyse
géostratégique et d'en tenir compte au niveau opérationnel.

d Voila pourquoi aujourd’hui nous nous attarderons sur un outil : la

matrice PESTEL.
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» Récemment, la crise sanitaire lice a la Covid-19 a permis de mettre en
¢vidence les problématiques et les conséquences des sujets de
développement durable, tant au niveau environnemental que social.

¢ Elle les a replacés au cceur de la réflexion stratégique des entreprises.

% Par exemple, de nombreux secteurs d'activités (comme les fournisseurs
de biens de grande consommation, les entreprises de textile, etc.) ont été
conduits pendant la crise a repenser leur stratégie d'approvisionnement
pour s'adapter aux décisions gouvernementales, notamment en se tournant
vers une production plus locale.

 Toutefois, la majorité des entreprises présentent des efforts de
développement durable qui restent encore trop souvent concentrés sur
Paspect d’évitement de préjudices ou de dommages.
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» La définition commune du développement durable pour une entreprise
s’articule autour de 3 enjeux :

- L'efficacité économique : comment assurer des flux de trésorerie récurrents et sécurisés
sur le long terme. Comment développer [environnement économique dans lequel ['entreprise
opere et s assurer de ne pas subir d’impacts négatifs de disruptions importantes?

- L’équité sociale : comment garantir a tous de satisfaire les besoins essentiels, réduire les
inégalités et respecter les identités de chacun au sein de ['entreprise et dans son environnement?

- La qualité environnementale : comment limiter limpact de activité sur environnement
naturel, voire développer un impact environnemental positif et comment respecter les grands
équilibres et préserver les écosystemes et les ressources?

d En 2022, le déclaratif ne suffit plus. [’engagement RSE demande a étre
prouvé par les actes (Droits de 'THomme et ODD versus guerre). Les entreprises
sont de plus en plus sollicitées pour fournir des données ESG, de maniere
a ce que leurs progrés sur les sujets matériels puissent €tre évalués
régulierement.
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Environmental Social Governance




 Ces efforts sont généralement en réaction a une situation nouvelle plut6t
que sur application par anticipation d’une stratégie RSE a tous les
aspects décisionnels (Etape Sustainability 1.0).

¢ Lorsque des initiatives de développement durable sont développées, celles-c1
sont souvent isolées, pas a I’échelle et non alignées avec les objectifs
stratégiques généraux de entreprise (Etape Sustainability 2.0).

= Des leviers durables non alignés a une stratégie RSE plus large ont par
atlleurs démontré qu’ils pouvaient provoquer des effets contraires a
Pattente espérée.

1l est donc nécessaire de passer d’initiatives parcellaires a une
transformation d’ensemble, de long terme, guidée par une stratégie
cohérente (Etape Sustainability 3.0).
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DESCRIPTION

EXEMPLES

I Initiatives isolées etiou
opportunistesnen hees
a une stratégie et des
objechls globaux

I Absence de processus
déediés au suw de
l'avancemen! et de la
parformance

I Campagne de
recyclage des bouteilles
en plastique a l'initiative
desemployes

l Conformité aux lois et
reglementations locales !
internationales

1 Mise en aeuvre d'un
cadre de gestion des
risques
environnementaux,
soclaux et de
réputation

I Absence de stratégle
d'entrepriseet de
gouvemance spacfigue

I Actions ponctuelles
mises en place pour
réduire Fimpact
environnemental de
I'activité (eg., chox de
compagnies aénennes
ayant une consommation
efficace, élimination des
objets en plastique non
recyclable)

I Participation & des
intiatves en partenaniats
avec des associations et
des acteurs locaux (e g.,
compensationdes
émissions carbone)

Développements isolés
dintatives non
cocrdennées 2t faiblemeant
pnansees

Intégration bottom-up de
la durabilité dans certans
procassus du cosur meber,
prncpslement plolee par ke
departernaent de
daveloppement durable
Intiation de certains
business models
vertueux

Programmes | intisbies
RSE faiblement regroupess
Impact societal posd,
foremeant axé sur les
procaessus

Echanges autour des
probléematiques liées a
I'environnement

Mise en place de
groupes de travail
dediés (2.g., déciderdes
qrandes anentations du
nouveau programme,
fraiter les enjeux bes a
laccasa l'enerqie)

Communicationinterne
renforcée autour des
poltiquesde DD &t
nomination de directeurs
de DD régionaux

I Creation d'une stratégie

RSE regroupantles
iniiatives d=

daveloppement durable
prionséss, iS=sa la sratégie
dentrepnse of creant de
valeuwr commerciaie cu
socKktsle

Obyectf de créer une valeur
et un impact sociétal avec
un suivi de cette valeur

| Business modalsverueux au

centre de la stratégie RSE,
clairement dafinie avec feuls
deroule assocee

I Impact socital posit, ans

sur les resultats

I Mis2 en place diniiatives

de développernent durable
au niveau du Groupe,
notamment vwa ks mesure
de Nimpact
socioéconomique |calcul
daemprainte lccale +
&concmique dans chaque
pays oube groupe est présent]
Dispositifs de suivi des
indicateurs d'évaluaton
des impacts of publcaton
des résuliats dans son
rapport annuel parla
direction de laRSE groupe

Sustainability 1.0 Sustainability 2.0 Sustainability 3.0

Philanthropie Gestion des risques Intogration des Stratégie RSE Creation de valeur sociétale sur le long terme
aspects durables

I Entreprisesavec mission identifice, axée sur la valcunl
sociétale etfavorisantla frugalrte

I Stratégie générale de l'entreprise en cohérence avec
celte missan el fournée autour de la durabdde

I Considérationdes défis sociétaux comme des
platetormes de croissance, offrant & ks fos une valeur
commearcaie el sociélale sgnificative

I La créabon de valew sockelale es! pergue commee un
instrument de création d'un modele d'entreprise
durable surle long terme

I Nouvelle approche pour la stratégie commerciale

I Li=n £tabl entre = court et le long terme

I Création de valeur et la distnbution pour foutes les parties
prenantes concemesas, y compris création de valeur
seoelale

I PDG engageé =n matiera de développemant durable qui
a place la strategie RSE. considénée commef'un des moteurs
da croissance de lentrepnse, au sommet de son agenda

Label B-Corp {un processus de certificabon ngoureux
pour les entreprises qui démoentrent des normes élevées
de performance socsle e envirennemantale ) oblenu powr
17 entités du Groupe. Avec ambition de devenir l'une
des premi¢resmultinationales de I'alimentation a
obtenirune certification au niveaumondial

Engagementsocial et environnemental au ceeurde la
stratégie de I'entreprise {mse en avant de & snguianme du
groupe el posmonnement en tant qu'acteur de conhance)

Revuede tousles investissements avecévaluationa
poids ¢gal de la contribution &conomique, la satisfaction
des chents el des collaboratewrs el la contnbution au
bien commun




¢ La « sortie de crise » devra permettre de repenser les modeéles pour que
les effets induits ne se produisent pas (ruptures de chaines
d’approvisionnement de produits essentiels), ainsi que de limiter
Papparition de nouvelles crises sanitaires majeures (nouveaux virus,
épisodes climatiques extrémes, litiges soclaux importants...).

o A cet effet, les entreprises les plus matures évolueront vers un modele
« 3.0 » de leurs strategies durables, intégrant les problématiques RSE au
sein de leur stratégie globale et impactant 'ensemble de leurs activités sur
Pintégralité de leur chaine de valeur.

¢ Une entreprise doit aborder sa réflexion profonde sur son modele
stratégique et opérationnel a travers un cadre structuré et adapté a son
niveau de maturite.
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Galaxie de risques liés au changement climatique

Effets néefastes du
changement climatique
sur I'ensemble de la
chaine de valeur

Augmentation des
enjeux sociaux
(migration, conditions
de travail...)

Législation
Réputation concernantles
emissions de GES,
les plastiques, les
deéchets...

Atteinte a la
reputation du fait des
externalités vers
I'ensemble des parties
prenantes (clients,
talents, partenaires,
investisseurs,...)

Autres
legislations...

Innovation produit
technologique

Les consommateurs se
tournentvers des

produits avec moins correspondant aux
d'externalites préférencesdes
consommateurs
Impact sur la chaine de valeur
APPROV CONCEE TION FABRICATION DISTRIBUTION CLIENTS FIN DE VIE

FPRODUIT



*le niveau Sustainability 2.0 est un BM avec un impact social,
environnemental et économique positif.

Eléments constitutifs de modéles d’activité vertueux

-I Partage de ressources Q@ -I Rematérialistion / recyclage ) @
N . FProduit d'utilité sociale ou
-I RautBascn J J environnementale Q V.
-I Achat local @Q@ -I Service plutot que produit Q@
-IAchat inclusif Q@ \) -I Consommation responsable " ,)
2

Freemium / pricing 0@
differenciant = .
2/ Ressources humaines

Business
models
vertueux

I Modéle coopératif

-I Insertion , J@ @
-I Inclusif JQ@
-I Philanthropique JQ =3

| I Production a la demande J@
| oémateriatisation P}
-I Micro-usines locales 0 @

: I Open manufacturing 0 @1
I Micro-franchising : JQ @
Suivi et traqage J@ Impact Frvironnemental 0 Social F(tn'fgﬂm.n

3/ Distribution et logistique




- Rédaction d'une feuille de route stratégique détaillant les étapes de
mise en ceuvre, les KPIs pertinents, ainsi que les objectifs qualitatifs et
quantitatifs de toutes les opportunités prioritaires.

Modele hierarchique

Gestion de
[ | I | risques
‘ Urete Lnke Husness | |Busness
fonctiorne.  flonctionne urit 3 unit 4 r
I 1 e 2 |
Ressources gg:té. é Qualité & : :
Humaines ! Env. .
l ________ |
Modétecottaboratif
Région 3
l [ Région 2
o || unte || unite Région 1'.. ceafecmm———— L | I I
fonchonn foewchonn | fonctonn | Jo -
== 1 el el i Rebis Rebis Rela's Re‘ais Fonctlon
| RSE local RSE local RSE local RSE local 1
— — 1 e e e A
1
S E Relais Relais Relais Relais Fonction
Modele integre : RSElocal | | RSElocal | | RSElocal | | RSElocal 2
e [ Ldlm=m—m === == LIL——— == == R, = = o == = = -
- ------- ] pp— ] I —— IR
“ . Relais Relais Relais Relais Fonction
[ | I | - RSElocal | | RSElocal | | RSE local RSE local 3
(T Urat= Unele Busaness O e et e e e e LAl— == === — Lt —====== . .. -« - - - -
fonctionnelle | fanctionnelle | fonctionnelle e 4
1 2 3




POUR UN BUSINESS MODEL PLUS DURABLE

Toutes les entreprises se trouvent face a un impératif : embrasser la voie
de la durabilite. La transition est indispensable pour répondre aux
enjeux actuels et a venir. Reste a savoir quelle route emprunter...

Une expérience n’est pas 'autre. Chaque entrcﬂ)rise possede ses spécificités et
son histoire. Son parcours et ses ambitions. Il n’existe donc pas de route
unique vers la mutation durable. Cela dépend entre autres de votre
degré d’éveil a la durabilité.

Mais ou que vous soyez, la transition vers un modeéele économique

« soutenable » est un passage obligé pour s’inscrire dans le monde de
demain.

Comme dans tout processus de transformation, la volonté de changer est la
lgrermére marche. 1l faut ensuite se mettre en mouvement, avancer pas a pas et
ranchir les paliers successifs... sans tarder !
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DEVENEZ UNE ENTREPRISE COLLABORATIVE ET INNOVANTE

 L’objectif ? Insuffler dans les mentalités et les habitudes de ’entreprise de
nouveaux modes de fonctionnement : open Innovation, ouverture aux start-
up, cocréation, intelligence collective, gouvernance durable a tous les niveaux,
ctc.

 Plus tot vous integrez ces dimensions a votre démarche, plus tot vous pouvez
en tirer des avantages, tels que la neutralisation de nombreux risques
(juridiques, commerciaux, etc.) qui pesent sur les entreprises.

J Mieux : vous vous positionnez favorablement sur le marché et gagnez en
crédibilité. Vos clients, vos fournisseurs, vos employés et vos partenaires vous
percoivent comme un acteur de la durabilité... et vous avez tout a y gagnet.

d C’est ce qu’on appelle du soft cash... duquel découle du hard cash : a
savoir des réels benéfices pour vos affaires (nouveaux marchés, nouveaux
clients, etc.).

I.e train de la durabilité est en marche... sautez dedans !
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1. Les outils de diagnostic stratégique interne: le modele de la chaine de valeur de
Michael Porter, le Benchmark (analyse comparative) et 'analvse VRIO introduite
par Jay Barney. Dans le diagnostic stratégique, le diagnostic interne consiste a
analyser les ressources et les compétences de P’entreprise afin de mettre en
évidence les forces et les faiblesses.

J Les ressources
v 1l s’agit ici de recenser toutes les ressources de ’entreprise.

* Les ressources humaines (effectift du personnel ; gestion de la rémunération ;
climat social au sein des équipes ; sources de motivation.)

e Les ressources financiéres (trésorerie ; BIFR ; possibilités a disposition
pour trouver un financement ; niveau d’endettement).

* [es ressources ogganisationnelles (mode d’organisation et la structure du
personnel ; mode de management des équipes ; efficacité de la répartition des
pouvoirs entre les tétes d’équipe).

 Les ressources immatérielles (confiance et la satisfaction de la clientele ; notoriété
et la réputation de la marque, I'image de marque; licences ou brevet détenus)
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* Les ressources matérielles de l'entreprise (véhicules, outils, batiments,
biens immobiliers).

* [’analyse des ressources matérielles ne se cantonnent pas a lister les biens
de lentreprise, il faut également procéder a une évaluation de leurs
performance, fiabilité et durée de vie.

 Les compétences

* A propos des compétences, il faut recenser le savoir-faire et les
compétences dont dispose le personnel.

e A partir de cette analyse interne, étape suivante de la mise en ceuvre du
diagnostic stratégique est de classer les informations recueillies en forces
et en faiblesses.

e Les forces représentent les atouts compétitifs de l’entrelprise, tandis que
les faiblesses sont les points sur lequels elle doit s’améliorer.
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2. Les Outils de diagnostic stratégique externe: l'analyse PESTEL pour
analyser le macro-environnement de 'entreprise et le modele des 5+1 forces
concurrentielles de Michael Porter pour analyser le micro-environnement
de entreprise.

e Le diagnostic externe du diagnostic stratégique permet d’analyser
Penvironnement dans lequel évolue Pentreprise. La également, il faut
distinguer deux €éléments.

e I.e micro-environnement

* Le micro-environnement désigne les divers acteurs entrant en contact
ditect avec DPentreprise, autrement dit les parties prenantes. Pour
I'analyser, il faut s’aider de la méthode des 5 forces de Porter :

>L’intensité de la concurrence actuelle, ainsi que la force de la
concurrence

>Identifier la menace de potentiels nouveaux arrivants ;

>].a menace de produits qui (Feuvent remplacer ceux de ’entreprise ;

>Le pouvoir de négociation des clients de ’enseigne ;

>Le pouvoir de négociation des fournisseurs de la société.
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Matrice des 5+1 forces de Porter:
cas du marche des flottes automobiles en France

Pouvoir de négociation des fournisseurs (rang 2)
Force: 1

- Fourntsseurs nombreux mais s'appuient sur 1 ou 2
constructeurs pour répondre 3 leurs besoins.
= lis sont sensibles aux besoins des constructeurs
= Disposent de peu de pouvoir de négociation
= Deminution du nombre de fournisseurs en raison de
diminution du nombre des composantes de voitures
- Pour certaines composantes indispensables les
fournisseurs sont peu nombreux et ont plus de pouvoir de
négociation

Capacité d'influence: Faible

)

(exemple simplifié)

Menace des produits de substitution

Force: 2
- Transport public
- Société de transport / logistique
- Location de voitures
- Véhicules privés des collaborateurs
Capacité d'influence: Moyenne

Intensité concurrentielle
Force: 4
- Marché oligopole et trés concurrentiel

- Les constructeurs Renault, Peugeot puis Citroén détiennent

les plus grandes part de marché

= Une concurrence fondée sur le prix et 'nnovation

= En 2018, Croissance du marché de 4,7% par rapport & 2017
Capacité d'influence: Bonne

Menace des nouveaux entrants
Force: 1

- Barriéres & I'entrée élevées
- Enormes colits d'investissements / développement
- Fidélité des clients envers leurs concessionnaires
- Difficulté d"avoir une bonne réputation rapidement
- Instabilité de I'évolution de Iindustrie
- Emergence des concurrents étrangers

- Arrivée des voitures autonomes
Capacité d'influence: Faible

Pouvoir de négociation des acheteurs
Force: 3

- Ce sont les adminsstrations, les loveurs et les socétés hors
automodbiles

- Certains clients déqus par la qualité des voitures locales
recherchent des alternatives

= Les acheteurs priviégient le prix et le respect de
Ferwironnement dans le choix des wehicules professionnels.

\

Capacité d'influence: Bonne

Les pouvoirs publics

Force: 3
= Les nouvelles normes d'homologation des wehicules (WLUTP)
obligent les constructeurs & revoir les motornsations
- Des primes pour encourager les gens 3 acheter les
véhicules électriques ou hybrides
- Respect des normes IATF 16949 relative au systéme de
management de la qualité applicable au secteur automobide.
- Amélioration continue du transport en commun.
Capacité d'influence: Faible



 Le macro-environnement
d Icy, l’entreépreneur doit s’aider de la matrice PESTEL. 1l s’agit d'un outil

d’analyse de environnement global d’une entreprise.

 LLa matrice PESTEL est composée de 6 ¢léments a savoir :

Politique, re{grg’asentant Pensemble des décisions que prennent les
décideurs politiques (UL, députés, maires, gouvernements, €tc.) ;

Economique, représentant les divers facteurs qui agissent sur le
pouvoir d’achat et le comportement des consommateurs ;

Sociologique, représentant les réalités sociales qui conditionnent le
comportement d’achat des consommateurs ;

Technologique, teprésentant les innovations technologiques qui
peuvent modifier le marché ;

Environnemental, représentant les facteurs environnementaux
susceptibles d’impacter ’exercice des activités de ’entreprise ;

Légal, représentant Pensemble des lois et dispositions juridiques qui
encadrent le secteur d’activité de Pentreprise.
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Macro-environnement

Facteurs
racleurs Beconamiques
technologigues

L

- e Facteurs
. = , .
s = gdemegraphiques

Facteurs politiques L

FOCUS SUR PESTEL

Analyse macro-environnementale rapide

fiscaux et jurigdiGues

Facteurs
SOCIO-CU turels

Facteurs apuironnementaux
et écologiques

des sources d'énergie et enjeux
géopolitiques de la transition
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ANALYSE PESTEL
E

Stabilité gouvernement

Corruption
Fiscalité

Liberté de la presse
Réglementation
Tarifs spéciaux
Force syndicales
Régles concurrence

Participation des électeurs

Manifestations

Niveau des subventions

Relations bilatérales

Importations / exportations
Contrdle du commerce

Lobbying
Budgets publics

Facteurs économiques

Taux de croissance
Taux d'intérét

Taux d'inflation
Taux de change
Crédit

Revenu disponible
Niveau dépense
Déficits budgétaires
Evolution du PIB
Chomage

Marché boursier
Fluctuations des prix
Facteurs sociaux

S

Social

Taille population

Taux de natalité / mortalité

Mariages / divorces

Immigration / émigration

Espérance de vie
Répartition richesse
(Classes sociales
Revenu / habitant
Modes de vie
Santé

Revenu disponible
Attitude / travail
Habitudes d'achat
Education
Minorités

Epargne
Technologies

T

Technologie

Incitations technologiques
Automatisation

Activité de R&D

Changement technologique
Accés nouvelles technologies
Innovation

Conscience technologique
Infrastructure Intemet
Infrastructure communication
Cycle de vie de |a technologie

E

Environnement
Méteo
Climat
Politiques environnementales
Changement climatique
Pressions ONG
Catastrophes naturelles
Pollution
Recyclage
Produits verts
Energies renouvelables

Discrimination

Lois antitrust

Droit du travail

Protection consommateurs
Droit d’auteur & brevets
Lois santé & sécurité

Lois sur I'éducation
Protection des données



J

CI

D‘)

J

On utilise 'analyse PESTEL pour établir et analyser les facteurs
macro-économiques pouvant influencer l'environnement d’une
entreprise.

L’analyse PESTEL peut également servir a déterminer des
tendances structurelles contemporaines et futures.

[analyse de tous ces facteurs et de ces tendances peut vous
permettre d’évaluer les différents scénarios d’évolution de
Ienvironnement d’une entreprise.

Grace a cette analyse, vous saurez mieux adapter la stratégie de
developpement et d’¢évolution d’une entreprise donnee dans
une trajectoire durable et résiliente.



Liste des principaux risques identifiés en rapport avec la RSE

BP, Shell, Repsal, OMV, Eni, Total

Risques lié a la volatilité des prix du pétrole et gaz Risques liés a la sureté et I'environnement Risques liés aux violations du code d‘éthique
- IMpact des déveioppements politiques »  Déversoments dhysirocarburcs. fuites de produits chimigues = Vioktions du groupe ou des collaboratears du code de
- Catastrophes naturefies & conditions météorologiques »  Dysfonctionnement de sites ou d'équipements conduitr (comuption, fraude._)
- Evolution de k2 réglementation = Non-conformité aux normes nationales/intemationales = Sandtions penales
= Emissions ou rejets dans 'air, Feau ou le sol = Procadures administratives, judicaires ou d'arbitroge
| o e ! g
= Instabilité politique, écomomique et sociale = = Risques kés a la corruption
L I s e oy s
«  Imerventions arbitraires de pays hdes (ex. expropriation) o e b b +  Vioation ge lols anti corruption
= Sanctions intemationales ¢ Temorisme. pirstege, sabotnge, criminabté, molveill +  Evasion fiscale
= Conflits viokents [troubles socai, gueme civile, 12rersne) 5 lﬂﬂnmuﬂac‘sm s +  Blanchiment o"argent
= Défau de 1a detle souveraine o Maladies pandemiques
«  Perturbations de réscau informatiques

(R s o chngement e —
e

= Evolution des palitiques publiques ; . X

= EvDlution ces atitudes sooétales et préférences oas dienss *  Risques physiques (augmentation de & temperature mayenne,
»  Incapadité dadaprer le modile a la mancition écologique nrefaction des ressources naturclies comme Feaw, elevation

*  Diiwvestissements de projets péroliens du niveau de & mer, condibons metéorolomques edrémes)

Baisse de la demande des Tyirocarhurnes

Risques liés a la santeé
Risques d"évolution en matidre de régulation

Risques liés au reporting

Risques liés au Brexit

Risques lieés a la regulation et aux litiges

Risques liés aux procédures judiciaires

Conformité 3 travers toute ka chaine
d'approvisionnement

Risques liés aux actives dans des pays sous

sanctions economiques




Incidents de niveau 1 =t 2 lies
3 la sécurite de procedures
Taux d"accidents mortels (sous-traitants, groupe)

Farmations =n matiere des droits de 'hamme

Nombre de controles de corruption

Part de contrats contenant des \ .
ouses sur bes droits de I'Ho Taux d'absence résultant de blessures
Fréquence &' accidents déclares
Nombre d’incdents serieux de
vialotion du code éthique Heures travaillées (sous-traitants, groupe)
Part de salanes exposes a un risque professionnel
Sous-traitants cligibles 2 une bencficiant d'un suivi medical régulier

évaluation en responsabilité sociale Nombre de maladies professionnelles dédarées dans I'année

Liste des principaux ICP
BP, Shell, Repsol, OMV, Eni, Total

Emissions directes et indirectes de gaz a effet de serre (Scope 1, 2,9)
Consommation d’énergie inteme (pétrole, d'électricité)
Depenses de A&D en rapport aver e « decarbonisetion »

Nembre de télétravallleurs dans le monde
Nombre d'heures de formation

SESSERS . Pertes de confinement
Quantite de dechets (dengereux =t nor-dangereux, recycles. |
Type de contrat

Quantité d'eau prélevée (eaux souterraines, de la surface...)

Investiss=ment dans formations

Intensite des GHG (raffinage, exploitation, production)
Nombre de déversements de hydrecarbures
Rejets chroniques atmospheriques (Dioxyde de soufre, Oxyde d' szote)

Part d’employés en sttuation d'invalidité
Taux ¢’ absenteisne pour reiscns medicales



Staiite goerement ~~ Taunde croisanee

Resls concurence
%mmmMammm

NWMMWMW
Reltions biatrales Fuctuations des pri
Importations  exportaios

(onfrole du commerce

Facteurs conomigues

Socil Technologi

Talle popuafon Ictaionstechnologiues ~~ Météo
Tauw denatlté mortlté~ Automaisafio (lmat

Marages | drces Actvté d R&D Paltques envronnementals
Immigration /émigaton ~~ Changement technlogioue.  Changement clmtique

Esprance ce v Accés nouvelles technologies — Pressions ONG

Repation ichesse Inovalion Calasrophes nalurelle

(s s (onscenc fechnaogigue ~~ Pollton

Revenu / habtant Infasructre nfemet Recychge

Modes de vie Infrastructure communicaion  Produs vers
Santé

Revenu disponibe

Atitude | el

Flcation
Minoits
Epargne
Technologies

Environnement

Legel

Discriminaon
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Droit dutrava
Protecion consommateurs
Droi o auteur & brevets
Lo santé & bouité

Lois st educaton

Protection des données
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strategle |




PESTEL

1. Point d’actualité : FACTEURS
MACRO-ECONOMIQUES

2. Qulen est-il de la stratégie des
entreprises ?




A - POINT D’ACTUALITE
AU 11 MAI 2022



J
J

J

UNE MAREE D’INCERTITUDES

Qu’y a-t-il devant nous ?

Les tr01s rands dé€terminants sont : la guerre en Ukraine (aycun pronostic
n est OSSl e, déclaration de Poutine Je 9 mal), ’état des ¢halnes de valeur avec

({ a poh‘uque zéro Covid) et la transmission de Pinflation énergétique
au reste e Péconomie.

A ne pas oubher un rPOSSlble ralentissement plus marqué que jTpree{m en Chine
a mesure que le variant Omicron met a I'épretve la stra %e ZELO D des
autorltes (Pekln a ete en partle confinée et ce sera peut ¢tre bientot le cas des habitants de Zhengzhou) unc
résurgence ]Ean émie en cas éaaﬂtlon ‘une nouvelle, souché’ plus
virulente, sans arle de la fameuse h aus des taux d’intérét 1%111 se répercute
déja sur f cre§1ts immobiliers. Enﬁn n’oublions pas les contre-mesures russes

£ar1ret énergle, sanction CE%IS atives :
f mai, es autorites russesont laisse entendre es avoirs russes de certains pays jugés « bostiles », a I'instar de

la thuame la Lettonie, la Pologne et méme les Etats-Unis, pourralent étre saisis

%ement la bonne pohtlgue economu}ue A suivte aura été aussi difficile a bien
calibrer, avec tant ‘d’incertitudes militaires, géopolitiques, sociales et
désormais climatiques.

Avec la récession constatee le 28 avril 2022 aux Etats-Unis (-1,4% en rythme
annuel), on voit g ﬁ s qutorités ameéricaines n'ont pas trouve € bon équilibre
entre lutte contre Pinflation et croissance.



J As

the war 1in Ukraine
unfolds, global uncertainty has
surged, according to the latest
reading of the World
Uncertainty Index—a
quarterly measure across
143 countries.

J The index is now at levels

close to what was seen
around the Sept. 11, 2001,
attacks in the United States
and the United Kingdom’s
2016 vote to leave the
European Union.

Fog of war

The World Uncertainty Index is climbing again as the invasion of
Ukraine clouds the economic outlook.
(Index, GDP weighted average)

COVID-19
60,000 - US-China trade

tensions, and Brexit

50.000 - US presidential elections
US fiscal cliff and sovereign
40,000 - debt crisis in Europe

lraq war and
SARS outbreak

30,000 -

US recession
and 2/11

Financial
credit crunch

20000 -+ Gulf War |

10,000 -

0
1990 1995 2000 2005 2010 2015 2022

Source: Ahir, Bloom, and Furceri (2022)

Note: The chart is computed by counting the percent of the word "uncentain” (or its variant) in the
Economist Intelligence Unit cauntry reports. The index is rescaled by multiplying by
1,000,000. A higher number means higher uncertainty and vice versa IM F



QEn Inde, actuellement les|
températures atteignent 45°C dans
1'air.

J 1 milliard d'habitants tentent de
survivre.

J Le destin de I’humanité ?

d Peut-étre pas. Mais pour cela il faut

arréter de procrastiner, mettre en

Land Surface
Temperature (°C)
60

50
40
30
20
10



AU NIVEAU MONDIAL

La guerre en Ukraine a déclenché une crise humanitaire coliteuse qui
exige une résolution pacifique.

Par ailleurs, les dégits économiques entrainés par le conflit alimentent la
« mauvazse inflation », celle générée par un choc d’offre, qui augmente les
prix mais déprime Pactivité et la demande.

D’apres les prévisions, I'inflation atteindre 5,7 % dans les pays avancés et
8,7 %o dans les pays émergents et les pays en développement, soit 1,8 et
2,8 points de pourcentage de plus, respectivement, que ce qu’envisagealent
les prévisions du mois de janvier dernier.

Les cours des matieéres premiceres ont atteint des sommets historiques et
la situation n'est pas pres de s'inverser, met en garde le dernier rapport annuel
de la Banque mondiaFe sur ces marchés. « Les prix vont se maintenir a des niveaux
historiquement élevés jusqu'a la fin de 2024 », jugent les experts de
l'institution multilatérale.
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Selon leurs prévisions, les prix de 1'énergie vont progresser de 50 % sur un
an et ne commenceront a refluer qu'en 2023.

Le baril de Brent, devrait ainst se facturer en moyenne 100 dollars en 2022 et
évoluer autour de 92 dollars en 2023.

Le prix du gaz en Europe va doubler en 2022 par rapport a 2021 et le
charbon devrait augmenter de 80 %o.

Malgré la décrue des cours, ils resteront bien supérieurs a la moyenne des
cinq années d'avant crise.




d La croissance mondiale devrait passer, selon les estimations du FMI, de 6,1
% en 2021 a 3,6 % en 2022 et 2023, soit 0,8 et 0,2 point de pourcentage de
moins en 2022 et en 2023, respectlvement que ce qui ctait envisagé en
janviet.

< Apres 2023, la croissance mondiale devrait baisset et s’établir a environ 3,3
% a moyen terme.

J Deux évolutions historiques expliquent la tiédeur de ces perspectives :
> la nature changeante de la mondialisation,

> ainsi qu’un échec d’investissement a long terme dans des sources de
croissance durable.




Latest World Economic
Outlook Growth Projections

PROJECTIONS
(real GOR annusl percemt change) 2021 2022 2023
World Output
Advanced Economies
United States 5.7 27 2.3
Euroc Arca 5.3 2.8 2.3
Germany 2.8 2.1 2.7
Froance 7.0 2.9 1.4
Italy &6 2.3 1.7
Spain 51 a8 33
Japan 1.6 2.9 2.3
United Kingdom 7.4 3.7 1.2
Canada 4.6 3.9 2.8
Other Advanced Economies 5.0 3.1 3.0
Emerging Market and Developing Economies
Emerging and Developing Asia 7.3 54 5.6
China =21 a.4a 5.1
india 8.9 8.2 5.9
ASEAN-S 3.4 S.3 5.9
Emerging and Developing Europe 6.7 -2.9 1.3
Russia a.7 -8.5 -2.3
Latin Amearica and the Caribbean &8 2.5 2.5
Brazil a.6 o8 1.4
Meoxico a.8 2.0 2.5
Middle East and Central Asia S.7 4.6 3.7
Saudi Arabia 3.2 7.6 3.6
Sub-Saharan Africa 4.5 3.8 4.0
Nigeria 3.6 3.4 2.1
South Africa a.9 1.9 1.4
Meoemorandum
Emerging Market and Middle-Income Economies 7.0 3.8 4.3
Low- - Income Developing Countries 4.0 4.6 5.4
Sowrce: IMI, World Ecomomic Outicok, Apail 2022
Note: For Indiua, dets end forecests are prvesaentsed on a facal year Basis, withh Y 202 1/2022 starting o Apeil 2021
For the Apeil 2022 WEQ, India’s growth projoctions are 3.9 porcent n 2022 and 5.2 porcent i; 2023 bosod

an calenciar yenr



>La guerre commerciale USA-Chine et la redéfinition des relations
internationales ont laissé des traces

J La mondialisation économique et financiere a évolué¢ d’'une maniere qui rend
plus difficile pour les économies nationales la possibilité de tirer parti du
commerce international et des investissements directs étrangers a des fins
de croissance domestique.

J Si la pandémie a soulevé des interrogations autour de la multiplication et des
vulnérabilités potentielles des chaines d’approvisionnement transfrontalieres
« juste 4 temps », il convient de rappeler que les restrictions au commerce et a
Pinvestissement s’étaient accentuées bien avant ’apparition du Covid-19.

d La guerre commerciale Etats-Unis — Chine a marqué le retour de droits de
douane élevés ainsi que d’autres mesures protectionnistes qui ont des

répercussions majeures sur l'ensemble de 1’économie mondiale (quotas 2
I'exportation sur les produits miniers et agricoles, barricres douanicres, normes contraignantes,
freins administratifs, subventions diverses, incitations fiscales, dévaluation, vente a un prix

inférieur au cott de production...) sans parler de la multiplication des accords
d’intégration au niveau bilateral ou régional, par nature discriminatoires

(Au ler mars 2022, 354 ACR étaient en vigueur). (Voir décision des USA de réduire
certains droits pour rallier la Chine)



https://fr.wikipedia.org/wiki/Barri%C3%A8res_douani%C3%A8res
https://fr.wikipedia.org/wiki/Norme
https://fr.wikipedia.org/wiki/Subvention
https://fr.wikipedia.org/wiki/Fiscalit%C3%A9_incitative

Jd La région Asie-Pacifique, avec
I'entrée en vigueur de I'Accord de

Evolution of Regional Trade Agreements in the world, 1948-2022

: e 110 o0
partenariat transpacifique global et [
progressiste (PTPGP) (signé par 11 100 L
parties); ::
3 L'Asie, avec la signature de I'Accord =il o)
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global (RCEP) entre les membres |E) VAR L
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'Asie du Sud-Est (ASEAN) et six RS 00 2
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A L'Amérique latine, avec la création [ ™3
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Chili, la Colombie, le Mexique et le ;; b
Pérou; et = | 5
3 L'Afrique, avec l'entrée en vigueur 0 -
de la zone de libre-échange 1‘3, i 190
continentale africaine (ZLECAT) et ;| 1 - bou ”Il
les négociations en vue de I'Accord TR S gl AL Lo
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- 2 - o =
tripartite entre les parties au Marché i FEERES 5B GERERBBEBEEE 5 § 8
commun de ['Afrique orientale et - Notifcaions of ¥T4s n force — Comistve Notfcaons of Tk e ad e B
aus t ra I e ( C O M E S A ) ; I a I Notifications of inaciive RTAs — Cumulative Number of RTAS In force

Note: Nokdicabors of RTAs: poods, sernces & accessions to an ATA are courtad separately. The cumubebive knes show the sumber of 8TAs/nobficabars that were in force fora gren year. The sotifications of RTAs in

Communauté d'Afrique (0 (I B =ESY Ml | force e shown by year of entry ntn Sorce and the motfications of isactve RTAs are shown by nacve year

Sowrce. RTA Section, WTO Secretariat, March 2022,




> Une insuffisance d’investissements dans le passé

J Bien que la marge de manceuvre budgétaire soit globalement moins limitée
que la politique monétaire, la_possibilité d’action est malheureusement
mal répartie entre les pays. La ou les gouvernements devraient user de_ la
puissance de feu dont 1ils” disposent pour protéger les catégories, les plus
vulnérables de leur population, certains sont déja confrontés a des niveaux de
dette alarmants.

d Ces évolutions coincident avec une période de faible croissance de la
pr oductivité (rapport entre une production (biens et/ou services produits) et les ressources mises en ceuvre
pour l'obtenir (travail, le capital technique, consommations intermédiaires, savoir-faire, etc.)) dans de
nombreux pays. Cette performance médiocre est la conséquence de
manquements "passés — et persistants — en matiere d’investissement dans des
moteurs de véritable croissance, notamment les infrastructures physiques et
le capital humain.

Jd Le rapport du FMI rappelle utilement aux dirigeants politiques qu’il leur faut
rétet _bilen  davantage " attention a, la promotion de l'innovation et a
’amélioration de la productivité qui permettent une ctroissance

cconomique, SOlldﬁ et inclusive. (Investissement dans la recherche fondamentale et
appliquée, Soutien a linnovation technique et commerciale, a la formation professionnelle,
Incitation a adopter des_stratégies de montée en gamme, Aide a la création de réseaux
interentreprises, a 'export a forte valeur ajoutée, a la transition écologique, énergétique et sociale...)



EN EUROPE

 La zone euro sort certes d'une année de croissance soutenue en 2021 (+5,3%),
résiliente a la vague Omicron et aux contraintes d'otfre causées par la crise du

Covid.

J Mais, la guerre en Ukraine se superpose aux dynamiques existantes en
générant trois chocs :

> Un choc de confiance lié a I'incertitude croissante,

> Un choc de demande issu de I'impact négatif de la hausse des prix sur
le pouvoir d'achat des ménages et’les cofits des entreprises, (1)

> Un choc d'offre lié a la pénurie d'intrants conduisant a des interruptions

de production. (3)

d La guerre en Ukraine a rendu plus ditficiles deux arbitrages de politique
économique :

v entre la maitrise de Pinflation (4) et la consolidation de la reprise (2),
d’une part,

v et entre Paide aux plus fragiles (La guerre risque d’amplifier les tensions
sociales) et la reconstitution d’une marge de manceuvre budgétaire,
d’autre part.






LA GUERRE : UN TRIPLE CHOC

Choc de confiance Choc de demande

«Confiance des ménages => Remontée de I'inflation et des
Consommation, investissement anticipations d’inflation =>
logement érosion du pouvoir d'achat,

«Confiance des entreprises => épargne de précaution, hausse des

investissement productif colts non salariaux, baisse de la

+Confiance des marchés => profitabilité

investissement financier

Choc d'offre

*Indisponibilité d'intrants =>

baisse ou interruption de la

production
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LE CHOC DE DEMANDE LE PRINCIPAL VECTEUR
D’AFFAIBLISSEMENT DE LA CROISSANCE :

Il se transmet par la hausse de linflation principalement importée,
P’érosion du pouvoir d’achat et le ralentissement de la consommation. Il
est le principal vecteur de la révision a la baisse des prévisions de croissance.

Il existe un surplus d’épargne important (800€ Mds), mais 1l est concentré dans
les plus hauts revenus, tandis que la part de la consommation de
Pénergie est plus élevée pour les ménages a faibles revenus.

Les entreprises se sont montrées résilientes a la crise du Covid avec des
hausses de défaillance circonscrites aux secteurs des services les plus
touchés par les contraintes a la mobilité.

Malgré la remontée de I'endettement, leur dette nette a peu augmenté et le
cout de son service s’est réduit mais attention au remboursement des PGE
et a Paugmentation des délais de paiement.




Plus de la moitié de la hausse du taux d'inflation
provient encore de I’énergie

X

Q
& ,bos' &

¥ @x"

= Aliments, alcool, tabac == Biens industriels
Services = Energie

-—=dont gaz et électricité

Sources : Eurostat, Crédit Agricole S.A. / ECO
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En France, le PIB est resté étale au premier trimestre 2022 dans I'Hexagone,
apres +7 % sur I'année 2021, selon 'Insee.

Les prix de Iénergie ralentissent légerement par rapport au mois dernier mais
la hausse des cotits de production continue a se répercuter sur les prix de
vente dans les services et ’alimentation, notamment.

LLa consommation des ménages a reculé de 1,3 % sur la période, grevée
par le choc de la guerre en Ukraine et l'inflation, de 4,5% en mars, a 4,8% sur
un an en avril,

La confiance des ménages est a nouveau en recul au mois d’avril et Pinflation
devrait rester élevée jusqu’au troisiéme trimestre participant ainsi a
I’érosion du pouvoir d’achat.

De plus, la hausse du niveau des prix et P'incertitude inciteraient les
menages a maintenir une €pargne de précaution importante malgré la
mise en place du plan de résilience qui devrait couter environ 30 Mds € aux
finances publiques en 2022.




LA CONSOMMATION PRIVEE TOUCHEE MALGRE DES MESURES DE SOUTIEN

Impact des mesures d’atténuation

11 1,2
1,0
0.7 l l

Allemagne France Italie Espagne
= Impact budgétaire (%PIB)
® Impact sur l'indice des prix a la consommation

Sources | Ministéres nationaux, Crédit Agricole S A/ECO

L'impact standard de la hausse d'un point d'inflation est
estimé a une perte d’un demi-point de croissance du PIB,

La révision a la baisse de la consommation des ménages est
le plus fort vecteur de baisse de notre prévision de croissance.

Les Etats ont agi avec des mesures comptant pour environ
1 point de PIB en moyenne dans les grands pays de la zone
euro en 2022 et avec un impact sur le taux d'inflation compris
entre -1,5 et -2 3 points.




2. POLITIQUE BUDGETAIRE EN PERIODE DE HAUSSE DES TAUX

J

J
v

D’ INTERET ET DU COUT DE LA VIE :

De c¢e, coté de DIAtlantique, la Banque centrale européenne appuie
modérément sur le frein des prix (il n a eu aucung hausse des tayx), et ce sont
donc les politiques budgetaires qui vo dit étre une fois de plus solliCitées.

Des mesures nationales portent a la fois sur la limitation de la hausse des prix
et sur le soutien aux revenus.

Le quin, uennat ar exemple, va, donc démarrer avec un paquet de mesures
« sucrees » gse des prix des carburants, cheque alimentaire, aides aux
entreprises, point d’indice des fongtionnaires, revalorisation des retraites etc.) qui
pourraient couter plus1eurs dizaines de milliards d’euros.

En accordant cet a appu udg etalre les pouvaoirs gubhcs doiyent ceependant veiller
a ne pas aggravet I Esée quilibres préexistants entre P'offre et la demande
et 2 nk pas exacerber les pressmns a la’hausse qui s’exercent déja sur les gnx

Lorsaue leur espace buggetalre est plus restreint, les autorités devront
unter une ne créte et mettant de  concilier reeq&n ibrage
¢taire et dép e ses prioritaires. En outre, leg pouvalrs pu blics doivent B¢

m o e vi 1 z}cnts v1s -a-vis des sources de vulnérabilité liées a la hausse des

aux d’intére




Les consequences de la recession

’'activite economique
et les revenus baissent

!

Baisse des
prélevements
obligatoires

Le chamage
augmente

l

Augmentation des
dépenses publiques

N,

AUGMENTATION

DU DEFICIT PUBLIC




J Un décret d’avance a été transmis au Parlement le 23 mars 2022, avec effets
du ler avril au 31 juillet 2022, pour un montant gagé de 5,95 milliards
d’euros.

J Mais précisément parce que ces mesures ne sont que temporaires et qu’il sera
sans doute nécessaire d’en prolonger le bénéfice jusqu’a la fin de 'année, et
que certaines promesses de campagne doivent €tre concrétisées (dégel
du point de la fonction publique, effet de la hausse du SMIC au ler mai 2022,
etc.), le Président de la République a annoncé le 13 avril Padoption « deés
cet €té d’une loi exceptionnelle pour le pouvoir d’achat », mais aussi un
projet de loi de finances rectificative (PLFR-1 pour 2022) afin de porter
le dégel du point de fonction publique.

d Logiquement les mesures annoncées dans la premiere loi devraient avoir
leur traduction budgétaire par ’intermédiaire de la seconde.
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En milliard d'euros

LFI 2022

Blocage des prix de I'électricité

81

Décret d'avance de mars 2022

Gel du prix du gaz

64

Indemnité d'inflation

38

Chéque énergie exceptionnel

0,6

e

Remise de 0,18€ sur les carburants

Remise de 18 c. sur le prix hors taxe des carburants

Augmentation du baréme kilométrique de 10%

Aide versée aux transporteurs routiers

Subvention aux entreprises energo-intensives

Aide en faveur des entreprises énergo-intensives

Aides sectorielles du Plan de résilience

Mesures relatives au secteur agricole

Soutien au secteur des travaux publics

Dispositif spécifique pour les pécheurs

Total

Total

Source : Senat, décret d'avances de mars 2022.

Accueil des réfugiés ukrainiens

Total

Mesures spécifiques du collectif budgétaire (milliards d'euros)

Déconjugalisation de I'AAH (individualisation)

Dégel du point d'indice de la Fonclion publique (4 pis)

Cheque alimentaire (8 millions de personnes, 50 eurcsimois)

Réindexation des pensions

Impact du SMIC sur les bas de grilles FP

Rallonge du financement de [activité partielle

Rétablissement de crédits miltaires 7

Total des mesures de pouvoir d'achat complémentaires

Codit des mesures prolongeant le décret d'avance

Total des mesures de pouvoir d'achat

Source : Calcuts Fondation IFRAP mai 2022




LE CHOC DE DEMANDE : DES MESURES NATIONALES D'ATTENUATION .. VISANT A SOUTENIR LE POUVOIR D’ACHAT

... VISANT A LIMITER LA HAUSSE DES PRIX ENERGETIQUES

¢ Havsse da fatatiement

BT covncomane

“' Piatord da 4% du prix de
[élackictd

v (e 02 prix da gez. Ramie
o3 150 per bre de
tarburant

* Rédutionde b \resur la
Sachure ddiockicts (TVA 2
107 vs 20%, lnae spicaale
Sur lakeniotd 40 5% w 5%
et gusparsion g |2 fase sur
I8 producson d électrichs)

« Remse de 20 off par bbe de
carburan|

Souces - Mnuéses redoraur, Crick Agrcoke 5.4/ 500

Ribduction des larfs de
leenickegraceah
SLnoEsOn anliogée de b
surtaes EEG

Ricuction des taves sur les

carburanls (batsse U po de
Tessence de 30 ¥ per e

el du deca o

14 € par lire)

Arewlaion da la redevaccs
{¥as riseau)

Reduction de ks TVA 4 5%

Reduchon des duois
dazcsas sur 3 jours pour
s caturants {25 o€ par
re) et b GPL (35 ¢ par
re)

.- Plronds kyers 82%

* Redhonsanon ce 15% du
Revenu Mnincum Vil
(VMI-R34)

+ Cheque socidl éednicls de
ZMEEO%-T0% 028
fachure) ¢ chéque crauftage
100€

Sources Miskstéees asbonaux, Ciel Agueoe SA/ECO

fiscal sur 1R de 363€

v Hausse do 36 o des
Indemnités koménques

o Chéque chauTage da 2708
pour ks binélciates de
I'abocaton bogsment et de
2306 pour les ducans

» Pass frangpons en commun
[hmisé piaforné & %€ par
mos

"- Bonus socil pour payer les
fachres d élecricii

o Exdension seul déghing de

Ia prime sociale énzrgie &
12 000€ vs 3 S00€.




LE CHOC DE DEMANDE : DES MESURES NATIONALES D’ATTENUATION
... VISANT A SOUTENIR LES ENTREPRISES

Activité partielle

Prolongement des PGE.

Activité partielle, PGE

Pour l'industrie énergivore
remise des péages a 80%
500 M€

Pour les transports, aldes
directes de 450 ME
{entreprises)

Activité partielle
Prolongement des PGE

Compensations de pertes
prolongées.

Sources : Ministéres nationaux, Crédit Agncole S.A/ECO

= Crédit d'imp6t de 20% des
dépenses pour le gaz

Crédit d'impot de 12% a 25%
des dépenses pour les
entreprises les plus
énergivores




Jd Mazs peut-on tout demander a I'Etat ct a ses tinances publiques si dégradées (En

J

J

France, les dépenses publiques se sont établies a 59,5% du PIB en 2021, un record
européen et de tres loin) ?

La question se pose de savoir si les entreprises sont en capacité de prendre le
relais et d’augmenter les salaires quand elles le peuvent — au-dela méme de
I'application de'la forte hausse du Smic au ler mai.

Trois augmentations du SMIC en six mois. Cela faisait longtemps qu'on n'avait
as vu ca. De telles hausses impactent directement les entreprises qui emploient
eaucoup de salariés peu qualifiés mais pas seulement, au vu des minima
révus dans les branches dont beaucoup vont se retrouver impactées par la
ausse du salaire minimum du 1er mai.

Ces hausses contribuent aussi paradoxalement a renforcer le sentiment de
igrognf: sur le dpou.vmr d'achat - sujet central de la campagne - en surlignant
accélération de 1'inflation et le lien (jugé insuffisant) avec les salaires, alors
ue la hausse des prix touche aujourcl'hui les dépenses contraintes que sont

'"énergie ou l'alimentaire. Au mois d'avril, linstitut IRI a calculé une hausse de 2,89 % pour les produits de
grande consommation dans leur ensemble. Elle grimpe a 3,3 % pour la seule alimentation. Mais avec un taux probable de 5 %

a la fin du semestre, l'inflation dans l'alimentation atteindra son plus haut niveau depuis 2008. La seconde vague arrivera quand
les pertes de la production ukrainienne seront connues, apres 1'été.



Top 10 des hausses de produits alimentaires en rayon
En avril 2022, sur un an, en %

15,31

Pates alimentaires

11,33

Viandes surgelées

10,93

Farines

Huiles 9,98

9,26

Moutardes

8,16

Cafeés torréheés

8,16

Fruits secs

Viande hachee 7'91

Plats cuisinés®

7,67

Semoules et céréales

747

SOURCE: IR| ‘Appertisés 3 base de pétes



Les entreprises qui, comme Safran, en sont a leur deuxiéme négociation
salariale sur 2022 sont une exception.

[a toile de fond des incertitudes rend forcément les dirigeants prudents
(et ils essaient de regagner en compétitivité face aux Allemands) mais cela est
inévitable.

Les employeurs, comme l'exécutif, feraient bien de prendre en compte la
revendication qui monte et dépasse celle du pouvoir d'achat : celle d'une
répartition plus €quilibrée entre rendement du capital et du travail.

En 2021, un grand patron du CAC40 a gagné en moyenne plus de 460 fois un
SMIC brut annuel avec 8,7 millions d’euros contre 18 648 €...un grand écart

I‘CCOfd, du jamais vu, selon des données publiées le 20 avril 2022. Comprenant une part fixe et une part variable,
elle a été multipliée par deux sur un an, et par 60% par rapport a 2019. Les primes exceptionnelles ont atteint 2,1
millions d'euros par dirigeant en moyenne en 2021.




J

J

Du coté des actionnaires, la premiere partie des assemblées est au beau fixe,
centrée sur des résultats 2021 record. Mais les visages s’assombrissent au
moment des questions-réponses.

L’Ukraine est le premier sujet des actionnaires ; puis vient ’inflation.
Elle pose des probl%mes multiples : la réduction des marges va diminuer le
résuﬁat, donc le dividende, donc le pouvoir d’achat de ’actionnaire ;
mais 1l est souvent aussi client, et donc n’a pas forcément envie que
Pentreprise répercute toutes les hausses de cotts ; il s’inquiéte ; ct entin,
'actionnaire est aussi citoyen, il sait que protection des marges signifie
souvent réduction des cotts fixes, et s’inquiete du sort des salariés.

La France n’est pas un cas isolé. A l'assemblée de Deutsche Telecom en
Allemagne, un actionnaire demande: « guelles mesures aveg-vous {)rz'ses pour
répond%e a Uinflation ° ». Cest quasiment la meme 9uestion qu’a 'assemblée
de ’Oréal « quelle sera la politique gace a Uinflation ¢ ». A Vinci, a Gecina, les
actionnaires demandent plus sobrement « comment linflation 1mpacte
Pactivité ». Certains actionnaires cherchent déja les solutions pratiques. « Aveg-
vous des clauses automatiques pour vépervcuter l'inflation 2 », s’interroge-t-on

en assemblée d’Elior.



Il faut dire que ce printemps, aucun exposé n’a encore vraiment expliqué la
mécanique de Pinflation ni comment l'entreprise allait étre affectée.

C’est un sujet qu’on n’aborde pas en assemblée habituellement — peut-
¢tre parce que cela fait bien quarante ans que l’inflation n’était pas
revenue.

Prudentes, les sociétés mentionnent le risque en abordant les perspectives
2022, sans développer. Méme en Allemagne ou les tensions sur les prix
sont encore plus ¢levees quen France, les sociétés n’abordent pas
proactivement le sujet avec leurs actionnaires.

L’inflation, un des principaux risques financiers 2022, est aussi absente
des exposés des commissaires aux comptes, dans les analyses de sensibilité
par exemple, ou les fameux « Key Audit Matters ». Le sujet vient sur la table
au moment des questions-réponses.

Les dirigeants annoncent alors sans détour la mauvaise nouvelle : cela va
impacter les marges.




3. LE CHOC D’OFFRE AVERE ET POTENTIEL :

J Un choc doffrg déja a\{)éré, ayec la dis,gpnibilité plus limitée de plusieurss
matieres premieres et biens intermeédiaires ayant d¢ja produit une femontée
des colits de production et ’arrét de certaines activites.

Jd Un chocg lg)otentiel d’offre sur le gaz russe dont ’effet sur la hausse des prix est
déja visible.

J Le secteur de %lchimie et de la pétrochimie serait le Plus impacté en France, en

CI

u

[ B}

Espagne et en Allemagne en cas de réduction de 'oftre gaziere.

En France, industrie alimentaire serait assez pénalisée tandis qu’en Italie et en
Espagne, les activités de yerrerie et de céramique en patiraient davantage, tout
comme la sidérurgie et les biens d’équipement.

La réduction, voire l'arrét de l'aﬂarowsmnngﬂment énergétique russe, est le
scénario le plus risqué. Le FMI a calculé quune interruption totale de/s
approvisionnements en gaz et en getrole russe pourrait potentiellement couter 3%
a I'économie de I"'Union européenne.

d Un risque additionnel pourrait venir de la résurgence du Covid en_Asie et de
restrictions, chingise lu(f' longues et plus” contraignantes affectant .de
nouveau les chaine al;)]ej ovisionnement. Enfin, des scénarios
§eogol,1t1<’1ues plus détfavorables, planent toujours comme une Fed plus

gressive .

*[.a banque centrale americaine a annonce, le 4 mai 2022, un tour de vis de 50 points de base sur les taux d'intérét,
désormais entre 0,75 % et 1 %. Elle va entamer en juin la réduction de son bilan et s'oriente vers une nouvelle hausse
des taux d'un demi-point ces prochaines réunions.



LE CHOC D’OFFRE

LE CHOC DEJA AVERE

Ruptures de production sont déja avérées ou imminentes

Menace de rupture dans 3 8 6 mois :

Menace de rupture au-dela de 6 mois Engrais,

Pas une menace mais avec des prix qui restent trés élévés phytosanitaires,

Pas une menace avec des prix stables graines et huile
de tournesol,

huile de colza,
huile de palme

Semi-
conducteurs
aluminium, nickel,
palladium

Meétaux, bitume,
verre

Gaz, acier,
aluminium,
logistique

Acier, aluminium,
nickel, palladium,
titane

Sources - Crédit Agricole SA/ECO




LE CHOC POTENTIEL D’OFFRE
LES SECTEURS INTENSIFS EN GAZ : ENVIRON 10% DE LA VALEUR AJOUTEE TOTALE

Impact d’une baisse de 10% de I'offre de gaz sur

Poids des secteurs intensifs en gaz le PIB

Impact sur la
valeur
ajoutée, %

extraction % de la valeur ajoutée o

cokéfaction et raffinage 0,1
papier -0,2
minéraux non métalliques -0,3
plastique -0,36
chimie | ’
électricité :
-0,64

alimentaire . -0,68 -0,69

‘ -0,75
meétaux Pays-Bas Allemagne Zone euro Espagne  France Italie

0,0 0.5 1,0

Sources | Eurostal, Crédit Agricoie S A, / ECO Sources . BCE, Crédit Agricole SA. /ECO



4. UNE NORMALISATION MONETAIRE ASSUMEE MAIS RISQUEE

d Pour limiter Pinflation, les banqiues centrales disposg:nt de plgsieu_rs
outils. Outre la fameuse « ,]ralanche a billets », qui leur permet de créer ou détruire
de la monnaie et ajpst agir syr le niveau d’intlation, elles peuvent ¢galement

jouer sur les taux directeurs.*

J  En effet, les banques commerciales se financent aupres ges banques centrales, En
relevant ou en abaissant les taux directeurs, ces dernieres peuvent donc
controler 1a masse monétaire en circulation.

J Prenong 'exemple des pr?ts onsentis par les banques commerciales, Plus les taux

d’intéréts sont ¢leye ,,}é) us les ca}gaq ¢s d’endettements des lpartmuh\er,s, et des
entreprises sont altérées, ce qui tinit par avoir un impact sur les Drix, A T'inverse,
Elus es taux sont bas, plus les acteurs ¢conomiques peuvent financer de

rojets ce qui accroit mécaniquement la demande ét les prix.

es bourses n’ont d’ailleurs pas cessé de jouer au yoyo. Effectivement, cette
hausse des tayx directeurs menace aussi directement la valorisation de bon
nombre d’actifs ]usctlu’a perturber les marchés. [’argent ¢tant fElus « cher », les
investisseurs sont natyrellement plus sourcilleux, plus sélectifs. De nombreux
actifs ayant profité c%un enyironinement g argent quasi-gratuit sont maintenant
menaces (fuite vers la qualite et des actifs jirgés strs).

*La BCE peut agir sur trois taux d’intérét principaux : le taux d'intérét des opérations principales de refinancement,
le taux de la facilité de prét marginal applicable aux préts au jour le jour accordés aux banques (24h) et le taux de la
facilit¢ de dépot. Le taux des opérations principales de refinancement est le taux auquel les banques peuvent
régulierement emprunter des fonds aupreés de la BCE gl semaine), tandis que celui de la facilit¢’ de dépot est
le taux que les banques regoivent pour les fonds qu’elles placent aupres de la banque centrale.



La remontée des taux d'intérét parait inévitable dans le monde et de
nature a mettre fin a la reprise post-Covid.

Nouriel Roubini annonce une tempéte stagflationniste tandis que Kenneth
Rogoff souligne la menace croissante d'une récession mondiale.

Cette situation fait peser des risques considérables sur la stabilité financiere
internationale.

Dans le passé, le resserrement des politiques monétaires et, surtout, la remontée
des taux américains ont le plus souvent induit un « sudden stop » des

mouvements internationaux de capitaux parmi les émergents, exercant une
déb

pression sur les taux de change et sur la situation des
et provoquant des crises financieres (1994, 1997, 2006, 2013).

On peut donc craindre une propagation de ces tensions vets l'ensemble de
la finance mondiale et la résilience de celle-ci pourrait étre mise a rude
épreuve.

iteurs en dollars,




Federal Funds Rate

Quand on parle du dtaux d’interéts americain , on veut souvent parler du Federal Funds Rate. Le Federal Funds Rate
est l'intéerét que les banques se facturent pour des préts de 1 jour (overnight). Ce taux de base americain est defini par
le marché et n'est pas explicitement imposé par la FED. En retirant ou en ajoutant de l'argent a 'offre de monnaie, la
FED tente d'adapter le federal funds rate effectif au taux d’intéréts qu'elie vise a atteindre. Si la politique monétaire de la
FED modifie le taux de base, cela influence généralement le montant du taux d'interéts de divers produits comme les
hypotheques, les emprunts et les taux d'épargne.

Sur cette page, vous trouverez les valeurs actuelles et historiques du Federal Funds rate de la FED.

Tableaux — taux d’intéréts actuels et historiques de la FED

Dernier changement taux d'intéréts FED Apercu de taux d'intéréts d'autres banques centrales

date du changement pourcentage banque centrale région pourcentage date

04 mai 2022

16 mars 2022

15 mars 2020

03 mars 2020

30 octobre 2019

18 septembre 2019
31 juillet 2019

19 decembre 2018
26 septembre 2018
13 juin 2018

1,000 % Interét | J Etats-Unis 1,000 %

0,500 %
0,250 %
1,250 %
1,750 %
2,000 %
2,250 %
2,500 %
2,250 %
2,000 %

Grande-Bretagne

Australie
Brésil
Canada
Chine
Europe
Japon
Russie

Afrique du Sud

1,000 %
0,350 %
12,750 %
1,000 %
3,700 %
0,000 %
-0,100 %
14,000 %
4,250 %

04-05-2022
05-05-2022
03-05-2022
04-05-2022
13-04-2022
20-01-2022
10-03-2016
01-02-2016
29-04-2022
24-03-2022







A priori, la hausse du taux directeur de la Fed n'a pas de conséquence pour
les particuliers en France.

Et pourtant si, de fagon indirecte. Elle pése sur les taux des crédits
immobiliers accordés par les banques francaises. En effet, depuis le début
de l'année, les taux des préts a 1'habitat sont repartis a la hausse, apres
deux ans de baisse quast continue et des planchers historiques atteints en 2021.

Selon les chiffres de la Banque de France publiés le 5 mai 2022, les taux
moyens pratiqués par les banques au mois de mars ont atteint 1,14 %,
contre 1,10 % en décembre. Pour le mois d'avril, I'institution s'attend a un
niveau de 1,17 %. Pour 1'Observatoire Crédit logement/CSA, la hausse des
taux es.t1 encore plus marquée : ils sont passés de 1,06 % en décembre a 1,27 %
en avril.

Comment s'explique ce changement d'éve ¢




Plus que l'inflation, c'est la remontée du taux des Obligations Assimilables au
Trésor (OAT) qui tire vers le haut les intéréts demandés par les banques sur
le crédit immobilier.

Le taux sans tisque est le taux de rendement pour un investissement considére
comme sur, c’est-a-dire sans aucun risque de défaut.

C’est 'OAT, qui sert d’outil a la valorisation des actifs.

Les OAT atteignent aujourd'hui 1,49 % alors qu'elles étaient encore en terrain
négatif il y a quelques mois.

Concretement, cela signifie que le cout de refinancement des banques a

augmenté. Une hausse qu'elles sont obligées de répercuter sur leurs clients
s1 elles souhaitent protéger leurs marges.

Or, la Fed n'est pas étrangére a ce mouvement.

En relevant ses taux en mars, pour la premicre fois depuis 2018, la banque
centrale américaine avait enclenché un premier resserrement, qu'elle a
amplifié le 4 mai 2022 en les relevant a nouveau de 0,50 point de pourcentage.




Les taux ont encore monteés, I'OAT 10 ans et 30 ans au bord de seuils

psychologiques.
Article du 04-05-2022 a 15:16
[ Lien vers le Fil Info pour voir les derniéres infos ]

Evolution de
I'OAT 10 ans
depuis début
avril 2017
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fait le 4 mai 2022
lecoeur,com

L'adjudication de I'OAT 10 ans du 2 mai 2022, |a derniére adjudication connue, a été remportée a un taux de 1,50 % pile . C'est le taux
le plus éleve depuis le 07 aout 2014.

L'adjudication de I'OAT 10 ans précedente du 29 avril 2022 avait également battue des record avec 1,4630 %. C'était alors le taux le
plus élevé depuis le 12 aout 2014,




A D'ou le mouvement global de remontée des taux d'emprunt des Etats,
auquel les OAT francaises n'ont pas échappé.

 Cette tendance, qui pese également sur la valorisation des investissements des
entreprises (Méthode DCF : Aprés avoir déterminé les flux de trésorerie
disponibles, 1l convient ensuite de les actualiser. Le taux d'actualisation utilisé
correspond généralement au colt moyen pondéré du capital. Ce dernier
tient compte de la structure financiere de 'entreprise, ainst que des paramectres
du marché dans lequel elle opere (taux sans tisque, prime de risque, béta
sectoriel, cout d'endettement, etc.)) devrait méme s'accentuer. Pour le
moment, la Banque centrale européenne n'a en effet pas bougé ses taux

directeurs.

J Mais du fait de l'inflation galopante, qui atteint 7,4 % dans la zone euro, une
remontée des taux est désormais attendue d'ici a la fin de 1'année.

J Mécaniquement, cela va participer a I'ambiance générale de hausse des taux
que les banques vont devoir répercuter a leurs clients. Du moins en
partie. Car pour l'instant, les banques francaises contiennent cette hausse.

J La derniere fois que les OAT ont atteint 1,50 %, c'était en 2014 et les taux
d'intérét des crédits immobiliers étaient alors a 3 %. Il y a donc toutes les
chances que les taux poursuivent leur hausse.



d Vous le savez, les taux de crédit immobilier a taux fixe évoluent de facon
fortement corrélée aux fluctuations du taux d’emprunt d’Etat sur 10 ans,
dont la référence est POAT TEC 10 ans.

HISTORIQUE DES TAUX TEC 10 ANS

1,75%

1,50%

1,25%

1,00%

0,75%
0,50%

0,25% : ‘
7. Fev 14. Fev 21, Fev 28. Fevy 7. Mar 14. Mar 21. Mar 28. Mar 4. Avr 11. Avr 18, Avr 25. Avr 2. Mai



https://www.meilleurtaux.com/credit-immobilier/barometre-des-taux.html

En Europe, la normalisation monétaire s¢ poursuit mais reste Prudegte et se
soucic du risque inflationniste mais aussi de celui de stabilité financicre.

La fin des rachats de titres est confirmée au T3 2022, la hausse du taux de dépot
« quelque temps apres » cette date. Le 14 avril, la BCE a également ouvert la porte
a une phase de hausse de taux « quelque temps » aptres la fin du quantitative
easing.

Christine lLagarde a précisé le 22 avril quune premicre hausse lui semblait
désormais trcs probable d’ict la fin de PPannée (juillet ?). Selon ce scénario, la
banque centralé pourrait procéder a un premier relevement de 0,25% ‘en
Ef;ptembbre ou octobre, puis un second de 0,50% (double hausse) en
écembre.

LLa BCE doit éc%alement faire preuve d’une grande .]tnrudenge. Un resserrement
trop rapide de la politique monétaire pourrait_entrainer des problémes
majeurs pour les économies tres endettées du sud de PEurope, en particulier
I'Italie. Ainsi, cela pourrait provoquer un retour de la crise de la dette souveraine

de 2012.

La motivation de la BCE pour accélérer son resserrement monétaire tient bien sar
au niveau d’inflation, devenu problématique en mars (+7,4% sur 12 mois en
zone euro). Mais ce n'est pas tout : le second enjeu est désormais d’éviter une
dévaluation problématique de ’euro face aux autres devises mondiales.



Taux de la BCE (Banque Centrale Européenne)

TAUX FIXES DIRECTCURS DE LA BCE
Favo Q0 rotinancammant
T b OFahr s Jommw e Jomar

Tax de pede marginal su jour (e jour

Taux des principales banques centrales étrangeres

Pays Types de taux Taux
AFRIQUE DU SUD (5ARB) Taux dintervention
ANGLETERRE (BoE) Taux directeur
AUSTHRALIE (RBA) Taux diirtervention
BRESIL (BACEN) Taux dintervention
CANADA (BoC) Taux diintervention
CHINE (PDOC) Taux dintervention
COREDL (Sud BOK) Taux dirvtesrvention
CTUROPE (B3CH) Taux dintervention
INDE (RB1) Taux dintervention
ISRAEL (BO) Taux dintervention
JIAPON (Bo)) Taux de déapdHe /)
RUSSIE (CB3R) Taux de doilu"n
SLINSSE (SN Taux de déphHit

USA (FED) Fodaral funds

0,

-0,

17

-0

/5%

5%

.80%

SO0%

o0%

10%

10%

00%

7 5%

0.75% 3 1.00%

TAUX
0,00 N
0,50 N
0.25 N

Date du dernier changement

21 may 2020

17 mars 2022

3 man 2022

& mail 2020

13 avril 2022

20 décembre 2021

14 avell 2022

10 mars 2016

22 mal 2020

6 avril 2020

29 janvier 2016

17 avel 2022

1% jJanvier 2075

A man 2022
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De prime abord, la forte dépréciation de ’euro semble €tre une aubaine
pour la Banque centrale européenne.

Par son effet mécanique sur les prix a Pimportation, clle dissiperait les
derniers doutes quant a la nécessite de relever le taux de rémunération des
dépots dans la zone euro.

Cependant, on peut craindre que Daffaiblissement de la monnaie
européenne n’entame la croissance du fait de son impact sur Pinflation et,
par conséquent, sur le pouvoir d’achat des ménages.

La prudence s’impose donc en matiere de resserrement monétaire.

S1 une hausse du taux de rémunération des dépots au second semestre semble
acquise, le sujet central est celui de Pampleut et du calendrier des hausses
ultérieures. L’évolution des perspectives d’inflation sera a cet égard
déterminante.




Sur le plan macroéconomique, les risques, la aussi, s'accentuent.
LLa décélération de 1'activité,
La hausse prévisible des dépenses militaires,

Les compensations apportées aux ménages pour faire face a la hausse des
prix de I'énergie et des produits alimentaires,

Sans parler des couts considérables des politiques de décarbonation et de
transition énergétique,

ourraient donner un coup d'arrét aux politiques de stabilisation de
'endettement public, dans un contexte de normalisation monétaire imposé
par l'inflation qui en augmentera la charge.

224



Q Le choc causé par la IMPACT DIFFERENCIE

guerre se traﬁsr}lettra_gie LE RISQUE DE « FRAGMENTATION » ?
manicre différenciée
selon les Fays, en

C

fonction de leurs liens

commerciaux et Un choc commun (certes) mais des effets hétérogenes
financiers, de leur

sensibilité aux France Aliemagne

augmentations des
cours des produits de
base et de 'intensité de
la poussée d’inflation
préexistante.

Chocs

Demande - pouvoir d'achat - prix - . Eia

. p Offre - interruption production - - - -
Jd Au niveau européen,

I'impact de la guerre sur
la dynamique de reprise
efface une partie de
Pimpulsion positive des
lans de relance et
avorise le retour du
risque de
fragmentation.

=

Excés d'épargne - revenu disponible +++ ++ - -

Réponse politique économique ++ B - +

Source : Crédit Agncole S.A. /ECO



D - QUID DES ENTREPRISES FACE
A L'IMPACT DE LA CRISE SUR LA
STRUCTURE DE COUTS ET LEUR
TRAJECTOIRE STRATEGIQUE ?

RISQUES ET OPPORTUNITES
POUR LES OPERATEURS
ENERGETIQUES




d Quels sont les impacts actuels de la crise énergétique pour la France et
ses entreprises ?

v Plusieurs économistes évaluent les dommages entre 0,7 et 1 point de PIB. La
France ({Jart cependant avec un atout : elle commence 1'année avec un
acquis de croissance de 2,4 % contre 1,1 % pour 1I'Allemagne.

v La guerre en Ukraine et linflation vont affecter les deux moteurs de
'économie tricolore. L'investissement, d'abord, qui risque de patir de
'attentisme des chefs d'entreprise provoqué par le conflit.

v La consommation et l'investissement des ménages ensuite. Confrontés au
renchérissement des dépenses contraintes (énergie, alimentation), les Francais

risquent de freiner les autres achats. Ies ménages ont dépensé en moyenne 1 590 € pour leur
consommation d'énergie dans le logement (dont 1 000 € pour I'électricité) et 1 100 € pour leurs achats de
carburants en 2021. Cela représente au total 8,3 % de leur budget de consommation.

v La France va aussi subir le contrecoup du ralentissement de 1'activité dans la
zone euro. En particulier de son premier partenaire, 1'Allemagne, tres
fragilisé par la guerre en Ukraine.

ez)




Dans ce climat anxiogéne la dynamique de I'emploi pourrait étre ralentie*.
Il y a, également, un risque social en France. S'il faut payer plus cher son
énergie, cela peut provoquer de la grogne.

Selon le barometre du financement des E'TI Challenges Banque Palatine d’avril
2022, pres de 55% estiment que leur activité est atteinte par les
conséquences de la guerre en Ukraine. Et plus de 90% par les hausses de
prix.

Pour parer a la hausse inédite de linflation, qui a atteint 4,8% en rythme
annuel en France au mois d’avril, 89% des entreprises augmentent leuts prix
de vente, 50% augmentent leurs stocks et 51% réduisent leurs charges
d'exploitation, notamment via un recours a la sous-traitance.

Pour certains (11,6%), il faut aussi "demander des financements
supplémentaires’.

Jd Pour le long terme, pres de 70% du panel a déja entrepris un ou plusieurs
Pro;ets de croissance organique et externe, et 7% envisage de le Taire dans
es prochains mois, contre 3,5% en décembre dernier.

pro%re_ssant de 0,3 %, soit 66.100 créations nettes d’emglois, selon I'estimation provisoire

*['emploi salari¢ privé a ralenti au premier trimestre en France, S
Pubhee ce yendredi par I'lnsee. Au quatricme trimestre 2021 1@mp o1 salarié grlve avajt augmenté de 0,6 %, cloturan
ensemble de 2021, soit +677.700 emplois) qui avait plus qu'effacé la baisse de 2020 consécutive a la crise sanitaite.

une année positive (+3,5 % sur
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BILAN 2021 du secteur énergétique
d L’année 2021 s’est découpée en trois temps.

> Le premier est marqué par le semestre 1. En janvier il y a un an, les prix de
Pénergie étaient encore au plus bas, apres les records historiques de
2020. Pour rappel au 1t janvier 2021, le prix de P’électricité était a 51,44€/
MWh (contre moins de 46 €/MWh en mars 202(3 et le prix du gaz a 16,15€/
MWh %contre moins de 12 €/MWh en mars 2020). Ces tarifs sont restés a peu
pres stables jusqu’en avril. A la mi-semestre les prix de I’énergie sont
doucement repartis a la hausse. La re}iﬂse économique, notamment en Asie a
fait augmenter ceux du gaz et du COZ2. La tendance haussiere mais légere
s’est poursuivie jusqu’en juin.

> Arrive ensuite le deuxiéme temps fort de 2021 : le 3¢me trimestre. A partir
de juillet, la flambée des prix s’accéléere et atteint des prix déja
historiques. Pour preuve, I’été dernier, le prix des tarifs réglementés du gaz et
de Iélectricité ont tlambé a plusieurs reprises, tant pour les particuliers que les

E)@tits professionnels.. (Pour se remémorer ces hausses, elles étaient de : +10% pour le gaz au ler juillet
021, de”+1% pour Pélectricité au ler aoat 2021, s’ajoute encore a la facture du gaz de juilet +5% en aout
2}?21&S§)it +5,5 % pour le chauffage au gaz, +1,6 % pour le gaz de cuisson, et + 3,3 % pour la cuisson et ’eau
chaude.).

-
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/ > Enfin troisieme et dernier temps de 2021 : le 4éme trimestre. Les prix du
az ey(ciplosent, les stockages européens sont faibles. D’une part a cause
g’une emande asiatique trés forte en GNL et surtout en raison du retard
colossal pris par la mise en place du gazoduc Nord Stream 2 (réduction

des flux russes pour faire pression sur les autorités allemandes).

J En septembre 2021, les compteurs s’affolent et on anticipe P’envolée
robable des factures pour les particuliers et les professionnels. Pour

} imiter cette hausse, 'ensemble de la communauté de ’énergie (associations de
consommateurs, fournisseurs alternatifs ou tiers opérateurs), demande une

augmentation de TARENH.

J Le gouvernement déploie alors le bouclier tarifaire : les tarifs réglementes
du gaz naturel seront gelés sur les niveaux d’octobtre 2021 jusqu’au 30
uin 2022 et la hausse des tarifs réglementés d’électricité est limitée a 4

/o au ler février 2022.

A L’Etat a fortement impacté les fournisseurs historiques (EDF et Engie).
Pour eux, 1l y a eu une forte augmentation des prix d’achats sans
possibilité de faire évoluer leurs prix de vente.




J

Pour le gaz, le gouvernement compensera les pertes des fournisseurs de

az naturel (ceux ayant moins de 300 000 clients résidentiels) concernés par le
gouclier tarifaire. Et pour I’électricité, le gouvernement baisse la taxe TCFE
(Taxe sur la Consommation Finale d’¢lectricité), la passant ainsi de 6)1115 de 25€

a 1€/MWh pour les particuliers et les TPE et de 23,6 €/MWh a 0.5 €/ MWh

pour les PME (soit le montant minimal).

Malgré ces annonces gouvernementales, les prix de Pélectricité continuent
de grimper jusqu’en décembre.

La disponibilit¢é des centrales nucléaires ainsi que Pexplosion de la
demande suite au guichet ARENH pour 2022 déstabilisent les marchés
qui s’écroulent dans les derniers jours de 2021. Les prix atteignent des
sommets. Au 31 décembre 2021, le prix de [électricité était de 226,2%€/ MWh,
Qavec un record a 407,50€/MWh le 23/12), soit une inflation de +440% sur
Pannée. Quant awn gaz, en ce dernier jour de 2021, le prix était de 78,32€/MWh

<%3%,83€/ MWh le 23/12), soit une inflation de +485% en

avec un record a

021.

I’Etat sort enfin la carte tant attendue Far la communauté énergoi

Paugmentation du guichet ARENH. Il passe ainsi de 100T a

120TWh, pour maintenir son engagement de limitation de la hausse a 4%.

—
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Les 20TWh supplémentaires sont valorisés a 46,20€/MWh. [’Etat a

« bradé » une partie de I’électricite produite par EDF, que DPentreprise
aurait pu valoriser sur le marché a des prix supérieurs a 100 €/ MWh.

Pour résumer, en 2021, et particuli¢crement en décembre dernier,
P’explosion des prix a eu un 1mpact tres important sur les opérateurs
énergétiques et les autres entreprises. En moyenne elles enregistrent un
doublement de leur facture énergétique par rapport a leur prix initial.

L’année 2022 promet d’étre une mauvaise année pour les consommateurs
d’¢électricité et de gaz naturel. Les prix devraient se maintenir 2 un niveau
€levé au fil des mois selon les indicateurs de courtiets Energie. Les prix
futurs de I’énergie montrent actuellement une baisse seulement a partir de la
fin de année 2023 sans toutefois revenir au niveau de 2020. 57 Jes anticipations
des traders se concrétisent, les consommatenrs vont devoir s’habituer a payer leur
électricité a minima le double.

La facture énergétique peut représenter jusqu’a 30% des charges d’une

entreprise. Mais ce budget pourrait bien exploser davantage. L.a flambee

des prix du marché va générer des augmentations comprises entre 25% et

250% supplémentaires du budget des entreprises en 2022 |
-
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I.'Union des industries utilisatrices d'énergie (Uniden) appelle a « prendre toutes

les mesures, réglementaires pertinentes conduisant a, une réduction de la
consommatioy “tant de gag que de/ectmczte ». lL’assoclation encourage
¢

notamment a ' ratzonner des niaintenant les volumes mis en marche .

L’Uniden previent en effet que des fzntrggﬂses sont contraintes de mettre
certains ateliers a 1'arrét, Piar exemple, des fabricants de zinc ou encore
d’ammoniac ont temporairtement ferme certains sites paur ne as produire a
Eert,e, comme les groupes Yara et Borealis qui produisent 40 % de 'ammoniac

abriqué en France.

CC{,om,pte tenu du contexte et pour, rester compétitives,, les entregnses adoptent
Jifférentes solutions parmi lesquelles. des _démarches d’efficacité
énergeétique (ou efficience gnet et ggﬁ. Le principe ? Optimiser et ratjonaliser |a
consQmmation d ﬁnergm, atin d’en réduire les couts, sans que cela n‘impacte le
bon déroulement des activités.

Elles se lancent 2 la fois dans la_chagsse au gaspillage et dans la réduction de
leur consommation d’énergie la ou c’est gos ible:

Certaines travaillent  sur Lensemble de la chaine d’approvisionnement pour

/ /

on. D’agltr S, 1nve,st1s§ent pour taire"eévoluer leurs outils de production.

Avec des prix de 1’é ergie urab!lqzment cleves, cela devient remtable. Tiois Jeviers
mobilisables poéur tendre vers la athonation d’une activité industrielle : efficacit¢ energétique, évolution du mix
énergetique — soit P€lectrification et Pintégration des énergies renouvelables et de récupération (EnR&R) —, et

Pefficacité matiére et rec cla%e : recourir 2 moins de matiere ou plus de matiére recyclée. Autant de techniques
mobilisables simultanémént ot progressivement.

—
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J Les entreprises sont aussi de plus en plus nombreuses a vouloir se tourner vers
les énergies renouvelables.

v Beaucoup d’entre elles souhaitent pratiquer ’autoconsommation d’énergie.
Des groupes comme Casino, Leclerc, Carrefour, Castorama, Auchan, ou encore
Leroy Merlin et Ikea ont engagé ce mouvement depuis quelques années avec
Pinstallation de panneaux solaires sur les toits des magasins ou sur les
parkings des supermarchés notamment. Grace a un parc solaire de 4 MWc
construit par EDF Renouvelables, le site Sanofi d’Aramon, dans le Gard, va

EEpuvmr produire et autoconsommer 10 % de sa consommation d’énergie.

outefols, cette possibilité reste limitée car les groupes doivent étre
propriétaires de leurs locaux et les sites doivent pouvoir accueillit des
panneaux photovoltaiques.

v Elles peuvent également se tourner vers des PPA (Power Purchase
Agreement), des contrats d’approvisionnement de gré a gré entre le client et le
fournisseur d’énergie. Ces contrats d’achat d’énergie directement aupres des

roducteurs suscitent un réel intéret des entreprises qui peuvent ainsi décarboner
eurs usages et s’assurent de prix fixés a long terme. Apres la SNCF ou
Google, Decathlon, Boulanger ou Carrefour se sont tournés vers cette solution.
Mais la demande pour ces projets excede offre.
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U Alors que le dernier rapport du Giec appelle clairement a une sortie des
f énergles fossiles dont les prix explosent, les entreprises devraient continuer
a se ruer vers ces solutions aussi pour réduire leur empreinte carbone.

d De plus en plus d’entreprises rejoignent ainsi le réseau RE100 et
s’engagent sur un objectif 100 % renouvelable d’ici 2028 en moyenne

et au plus tard en 2030.
—— e
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Au-dela d’une recherche d’économie de cotts, les stratégies d’entreprise vont
devoir s’ancrer dans P’idée de transition énergétique. Toutes les entreprises
devront envisager un parcours de transformation, méme les groupes
énergétiques, en trots étapes principales :

1. Stratégie : Identifier un ou plusieurs domaines d’investissement clés, en accord
avec le mandat durable renouvelé de 'entreprise

 Tirer parti de ’'innovation.

 Identifier des partenaires d’écosystéemes pour accomplir la stratégie
durable.

J Investir dans des technologies essentielles pour accélérer ’exécution et
faciliter le fonctionnement, notamment les données, les plates-formes et
Pintelligence artificielle (IA), en interne ou en externe.
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2. Céder : Vendre les actifs bloqués (échoués) et éliminer les activités non-
essentielles pour 'avenir

d Formuler une stratégie de désinvestissement solide.

d Vendre des actifs non essentiels pour recueillir des fonds a investir dans
Pénergie verte, la modernisation de la technologie et du réseau.

d Adopter (encore une fois) Pexcellence opérationnelle pour accroitre la
rentabilité.

3. Redimensionner : Agir rapidement et évoluer afin de mener la course

JdInvestir dans Pensemble de Pentreprise et consacrer les ressources
nécessaires, humaines comprises, au changement (la gestion des données,
Parchitecture des systémes, la robotique, Pintelligence artificielle et la
cybersécurité.)

d Former des accords de partenariat différenciés pour développer les actifs et
dépasser la concurrence (JV, M&A).
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Dans un contexte marché tres instable, voici quelques projections

J Au-dela de l'effet rattrapage, les confinements successifs ont poussé de
nombreuses entreprises a repenser leur stratégie de développement par
exemple pour se recentrer sur leurs activités phares en cédant leurs activités
annexes ou, a l'inverse, en accélérant la croissance externe.

dLe sczigment le plus actif reste, sans émnd changement avec les années
précédentes, celui des plus petites PME et TPE (valorisation inférieure a 5
millions d'euros), qui ont représenté plus de la moitié des deals (54 %) en

2021.

d Coté ac&uéreurs, on note le retour en force des gros opérateurs (a savoir les
fonds d'investissement et des sociétés cotées) qui avaient privilégié la
sécurité pendant le Covid-19 en se recentrant sur leur portefeuille.

J En 2021, les sociétés cotées ont été particulierement actives sur le secteur
Santé-Pharma (31 % des acquéreurs) et IFe)s fonds d'investissement tres présents
sur le secteur de 1'Energie, des matiéres premieres et de la chimie (28 %
des acquéreurs).



https://business.lesechos.fr/entrepreneurs/ressources-humaines/0604003209080-covid-19-le-cas-contact-d-un-cas-contact-est-il-un-cas-contact-340122.php

A A T'heure de la transition énergétique, les producteurs d'énergies renouvelables
séduisent, en effet, les plus grangs investisseurs. Preuve en est, le 28 avril
2022, avec l'annonce du rachat de 1'énergéticien francais, Albioma, un
spécialiste de la biomasse, par le fonds d'investissement américain KKR.

d Le producteur frangais d'énergies renouvelables a partir de la biomasse
est présent essentiellement dans les Outre-mer ainsi qu'au Brésil et en Turquie.
['opération valorise I'entreprise 2,7 milliards d'euros avec la dette.

11 s'agit d'une offre publique d'achat (OPA) « amicale » dont I'objectif est
« d'accélérer la stratégie de transition énergétique d'Albioma dans
I'Outre-mer frangais et son expansion internationale ». l.'énergéticien,
fondé en 1982 et doté d'une puissance installée supérieure a 1 gigawatt, est
trés présent a la Réunion, en Guadeloupe, en Martinique et en
Guyane... Les Outre-mer constituant 90 % de son chiffre d'affaires.

 Par cette opération, KKR endosse le plan d'investissement doté de 600 a
800 millions d'euros a horizon 2025 et dont plus de la moitié est
consacrée a la conversion des moyens thermiques en Outre-mer frangais.
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https://www.lesechos.fr/pme-regions/outre-mer/les-energies-renouvelables-nont-pas-progresse-en-2020-a-la-reunion-1332466

Jd Le début de 1'année 2022 reste encore actif, mais on constate un nombre de
transactions inférieur de 15 % a celui des premiers mois des trois dernieres
années.

11 est touteforis difficile de mesurer a quel point le conflit en Ukraine pese sur
ce fléchissement. [.a période de campagne présidentielle est aussi
traditionnellement une période de calme sur le front du M & A.

d Mais 1l'explosion des incertitudes marquée par des conflits internationanx,
‘angmentation du codit des matiéres premicres, on encore les difficultés 'oz]z;bmw'ﬂbﬂﬁewem‘ et
de recrutement et la fin de ['ére de ['argent quasiment gratutt, plus rapidement aux FEtats-
Unis, moins clairement en Europe font naitre de nouvelles inquiétudes.

J Un contexte au mieux incertain, au pire anxiogene, qui amene investisseurs et
entreprises a retarder leurs projets.

 En témoignent les métiers d'émissions dits primaires (JECM pour les actions,
DCM pour les obligations) : le premier voit ses volumes diminuer de
77 % en un an en Europe (a 19,1 milliards de dollars), et le second de 18 % a
703 milliards.

10


https://business.lesechos.fr/entrepreneurs/internationaliser-exporter/0701032448672-ukraine-fuir-ou-rester-le-terrible-dilemme-des-pme-347278.php

d Dans son rapport « Renewables 2021 », ' Agence internationale de ’énergie note
que les énergies renouvelables seront le secteur connaissant la croissance la
plus rapide jusqu’en 2025. Leur essor sera alimenté par des joint-
ventures (Co-entreprises) et partenariats.

J En 2022 et au-dela, il y aura toujours plus de grandes entreprises historiques
des énergies et services énergétiques qui travailleront de concert avec des
entreprises agiles et start-ups (greentech).

J D’autant que la crise du COVID19 et la guerre en Ukraine ont placé de
nombreux acteurs en difficultés financiéres (Gel des tarifs, explosion des prix
de gros, hausse des impayés, appels de marge sur les contrats gaziers multipliés
par huit depuis quelques mois ...). (Gain mecanique de part de marché)

1 Le fournisseur Hydroption a ainsi cessé son activité tout comme le
distributeur Oui Energy ou encore E.Leclerc énergies. Compte tenu du
contexte de prix, d'autres acteurs comme le suédois Vattenfall ont aussi
temporairement cessé d'accueillir de nouveaux clients.



https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/electricite-la-flambee-des-prix-fait-sa-premiere-victime-chez-les-fournisseurs-1370385
https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/electricite-la-flambee-des-prix-fait-sa-premiere-victime-chez-les-fournisseurs-1370385
https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/electricite-la-flambee-des-prix-fait-sa-premiere-victime-chez-les-fournisseurs-1370385
https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/gaz-electricite-les-fournisseurs-tentent-de-sauver-les-meubles-1356247
https://www.lesechos.fr/industrie-services/energie-environnement/gaz-electricite-les-fournisseurs-tentent-de-sauver-les-meubles-1356247

La croissance des Greentech

Offreur de solution innovante %produit, service ou technologie) qui améliore 'impact environnemental des
entreprises ou des consommateurs finaux en contribuant significativement a au moins un objectif environnemental
de 'Union Européenne.

d Les TPE-PME de I'ingénierie, du conseil et du numérique sont en premicre
lione pour faire évoluer les usages et améliorer les facons de faire.
Autrement dit, elles doivent aider les décideurs de terrain a changer de
paradigme, a oser la sobriété.

 En France, pres d’une Greentech sur deux adresse les secteurs des nouvelles
énergies (25%) et de ’industrie verte (23%).
J La seconde moitié concerne la conservation des écosystemes et la transition

environnementale (20%), le verdissement de [’agriculture et

agroalimentaire (13%), la mobilité propre (13 %) et la construction
durable (6%).

d Fin 2021, les Greentechs francaises représentent plus 60 000 emplois et un
chiffre d’affaires cumulé de plus de 3 milliards d’euros.
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Les Greentech agissent principalement sur 6 verticales

% Nouvelles Enersies %eay Mobilité propre ﬁ Construction durahie

Production : énergles renouvelables, nucldaire
Réseaux & distribution  smart grids, courant
conting, pilotage, optimisation des flux, flexioilité cu
mix énergétique

Stockage : mécanique, géothermigue,
électrostatioue, électrochimique, chimigue
Consommation : décarbonation chaleur, efficacite
énergétique, récupération de chalewr,
autoconsommation

Vecteur hydrogéne décarboné : production,
stockage, corwersion, usage

Nouveaux usages : autopartage, mobilité 3 la
demande, covolturage, logistique urbaire durable
Mobilité douce : vélo électrigue, trottinettes
électrigues, vélo cargo

Solutions de recharge : recnarge rapide, vehide to
grid, stations & hydrogéne

Véhicules terrestres = converson de véhicules,
batteries, véhicules &ectriques et 3 hycrogéne
Maritime . énergle véiique, nouveaux carburants
Aéronautigue : avion 2éro carbone, dirigeables

Materiaux bas carbone : bétan vert, argile, bois,
maténaux blosourcés, mixité des matériaux
[ossature bois)

Neuf / nouveaux systéemes constructifs :
maquette numérigue (3IM, Bulding irformation
Madelling), pré-tabrication / hors-gite

Batiments intelligents et efficacité énergétique
pilatage, domotique, rénavation

Gestion des déchets de chantier : réemplal,
recyclage

o Industrie verte & Environnement 3 Aoriculture et Agroalimentaire

* Matériaux et produits verts - niomasse agricolo et Air et fumées : mesure, traitement, ventilation * Protéine du futur = végéral, oléoprotéagineny,

sylvicole, ressources marines, plastiques
blodégradables, prodults écocongus, textiles,
cosmétigues, embalages verts

Chimie verte et biotechnologies : bioprocidés
Industriels

Recyclage, valorisation : recyclage mécanique,
chimigue

Meétaux verts et mines durables : lithium, acer
vert, aluminium vert, recyclage et récupération des
métauy

Décarbonation : décarbonation matiére, capture,
stockage, réutiisation et valorisation du €O2 [CCUS)
Eau : mesura, dépalkation, traitemaent, qualné,
corsommaticn, gestion des nsgues climatiques
Sols : protection, dépokution

Economie circulaire : tri, réemploi,
reconditionnement, vrac, circults courts
Biodiversité : protection das ressources, milleux,
ESOACES BT BSpiCey

Accompagnement a la transition (outils numérigues

au service de la transition écologique) et numérique
durable (réduction de 'empreinta carbone du
numérique)

algues, incectes, farmentation, agriculture celidaire
Biocontrole : microalgues, champlznons,
stimulateurs de ddler<es naturelles, usage de
phéromanes et kairomones

Agroéquipement / Aide a la décision :
technologies numériques avancées, capteurs, IA,
drones

Procédés / Production © Industrie agroalimentare
du futur, optimisation des flux




Les Greentech francaises adressent I'ensemble des verticales, notamment 'énergie et
l'industrie verte pour presque Ia moitié d’'entre elles

Répartition par verticale des Greentech frangaises a fin 2021

*  Maztérizux bas carbone
* Neuf | nouvaauy systémes

constructifs Construction durable
. tfanmv; intellgents et ethicacite 116
gnwe@!cque 6%
*  Geston des dechets dechanter Mobilité propre Nouvelles énergies
232 459
13% 25%

*  Nourseux usages

*  Mobiits douce

*  Solutions de recharge
*  Véhoules terrestres

* Maritme

= Aédronauwtique

*  Production

* Respaux & distnbuton

* Stockage

s (Consommation

*  Vectsur hydragane dacarbone

Agriculture et
Agroalimentaire
B
+ Agroceguipemeant [ Aide a la dédsion 13%
*  Procades / Production

* Air ot fumées
* Decarbonation

Industrie verte
423 *  Matériaux et produits verts
* Eou * Chimiz verte et biotechnologics
. Scls Environnement 23% * Rocydage, valorisation
* Economic circulaire 380 *  Mctaux vorts ot mines durables
* EBiodwersite 20%
* Accompagrement 3 la transition
* Numérique durablie




 Pour moitié créées depuis moins de cinq ans, elles disposent d’un tres fort
Eéotentiel de croissance, parmi lesquelles de futurs champions comme
arboneo, une start—uF qui recycle du CO2 en carburant et en composés
chimiques de base de la chimie et Verkor, développeur et producteur de
batteries pour véhicules électriques.

 Les montants levés par les Greentech tricolores pout financer leut croissance
sont de plus en plus élevés : plus de 1 milliard d’euros par an en 2020 et en 2021
qui positionnent ainsi la France parmi les quatre pays européens les plus
actifs derriere ’Allemagne, la Suede et le Royaume-Uni.

J Les levées de fonds des Greentech de ces quatre pays ont été multipliées par
onze entre 2018 et 2021. Par ailleurs, la multiplication des levées supérieures a
100 millions d’euros explique cette accélération et a permis avénement
de deux licornes green en France : Backmarket et Vestiaire Collective.

d En 2021, elles ont réuni 16% du total des fonds levés par les start-ups
francaises, et 12% si on consideére le FT120.
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Nouvelles énergies : la production d’énergie est le principal segment ; les

enjeux de recherche sont importants notamment sur I’hydrogéene décarboné

Présentation de la verticale Enjeux technologiques clés
Objectif . Nombre de Start-ups Montants levés entre Age médian + Production d’hydrogdne vert 3 moindre coGt
ZZ::E\:: T::;f"::) 3 fin 2021 : 459 2016 et 2021 : 904 M€ 6 ans . Nyuéaite - NOuveaux usages et utilisation des combustibles {recyclage de
les distribuer. les Dglote'r . 25% des Greentech 20% des montants leves r déchets/combustible usage)

Multiplication des sources de fourniture et de consommation d'él ricité
par les Greentech ultiplication d ure urnitu co ti ectricit

ct les déployer avec * Nouvelles solutions de stocka
E =
flexibelite entre 2016 et 2021

Segmentation Dynamique
e 404* 133 304 M€ 73 _ Montants levés par type de round en M€
Production swe.
Enargics renouvelables (bioénergies, solaire, “ atch 250
eolien, geothermie, energies marines), . 200
BO% 29 nucléaire (fusion, petits réacteurs innovants) BchBlOSYL 150
7 — =
261 489 P Réseaux & distribution = @ ey = =
Smart grids, courant continu, pilotage, 50
oo% optimisation des flux, flexibilité du mix Ene(m_git .. 0 - _— = — Bt R—
energetique 2016 2017 2018 2019 2020 2021
= I Stockage
A0% — H Mécanique, géothermique. électrostatique, NAWA TECHNOLOGES Nombre de levées par type de round
électrochimique (batteries), chimigue (piles m @ TIAMAT 30
B a combustible) : -
Il Consommation 20
20% Décarbonat hal fficacité —
ecarhonation chaleur, efficacité Illl ME?RON g
energetique, recuperation de O ADArT 10
chaleur, autoconsommation
36 10 .
0% == ECE a2 I Hydrogéne décarboné 0
Nombre de Nombre de  Total lewé entre Nombre de Production (électrolyseur), stockage eloo’en 2016 2017 2019 2020 2021
Greentech levées entre 2010 et 2021 en Deeptech (réservoirs), conversion (pile a e GENVIA
2016 et 2021 M€ combustible), usage Mo sme gasme ] 15-aome | a0 200me [ >100me




 Par exemple, dans la course au marché mondial des batteries pour les véhicules
électriques (VE), le groupe Renault a annoncé la signature de deux nouveaux
partenariats.

 Le premier avec Pentreprise Envision AESC permettra ’implantation d’une
méga-usine a Douai, le but étant de soutenir la Renault ElectriCity (le nouveau
pole industriel électrique de référence situé dans les Hauts-de-France) qui sera a
proximité, et soutenir la fabrication des cellules en production.

d Le deuxieme, avec Verkor, a pour objectif le co-développement et la
fabrication de batteries hautes performances. Renault prévoit ainsi de détenir
une participation de plus de 20% dans Verkor qui a annoncé début 2022 avoir
choisir Dunkerque pour implanter sa premiere méga-usine et produire a grande
¢chelle des cellules bas-carbone.

J Ces nouveaux partenariats pourront étre a l’oriﬁine de 4 500 emplois directs en
France d’ici 2030 et projetteront le groupe Renault dans les acteurs du VE
les plus compétitifs et performants.



Enjeu clé de la transition vers I'électrique, les hatteries concentrent les investissements
en Europe et la France compte 2 acteurs avec ACC et Verkor

Les projets de Gigafactory se multiplient en Europe

La Commission Européenne et les Etats Membres en soutien pour la
structuration d’une industrie européenne

St e OFREYR oy
0'-:: ° o |_ I PCE 2 [PCE! de 3,2Mds€ et 2,9Mds€
e || a— ) R BATTERIES
:‘::.':;‘:" e =5 | -1 : ! :
[ B Les acteurs européens se développent, avec 2 frangais dans la course
.l%g_ / TsEL= | e
o\ N o —me
T oMt | micrs yost® gEiz= northvolt Start-up suédoise créée en 2017. Production de
W & i batteries Lithium lon déja opérationnelle. >100
Crvimoe 10 . - - -
0.,_:__ @ == GWh en 2030 sur 3 sites. »5Bn€ de financement.
amie Entreprise europésnne crée en 2020 par Total et
§ e QCC Stellantis. Production de cellules et modules. 120
acc b-La o GWh a harizon 2030 sur 3 sites. Aloe publique
0..,.—._— —_ franco allemande de 1,3Mds€ dans le cadre de
MR- e i I'IPCEL.
| Fryer
éﬁﬁ}?’ kepos Start-up frangaise créée en 2020 Production de
i batteries Lithium lon. SO GWh en 2030 sur un site.
Levee de 100ME
@ il
LR

Lource : OUCenergiGUNE

S Start-up bntannique créee en 2019, Production de
SATEHVOLT batteries Lithium lon. 50 GWh en 2030 sur un site.
S5 2Mds€ de financement sécurisés,

Source : recherche Bpifrance

Important Projects of Common European Interest (IPCEI)
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Alors que la transition énetgétique progresse, il devient impératif d’offrir
des services plus qualitatifs d’accompagnement des entreprises

 Pour sa sixiecme édition, le palmares des Champions de la croissance réalisé
par_ Statista fait la part belle aux entreprises francaises qui ont réussi l'exploit
d'afficher un taux minimal de croissance annuel moyen pour figurer dans ce
classement s'établit a 12,75 % contre 11,4 % un an plus tot.

d Au 2%)531, le secteur de I'énergie rassemble 2,60% des Champions de la croissance
en .

J Entreprise. de conseil et d'ingénierie dans le domaine des énergies
renouvelables, ACTEAM ENR occupe la premicre place de ce classement

avec un taux de croissance annuel moyen de 174,43% et une croissance de
1966,73 % sur trois ans.

d Derriere elle, en deuxieme position, se place JL&P, une société de
consultation en matiére d'énergie, avec un chiffre d'affaires de plus de 2
millions d'euros en 2020. A la troisiéme place, on retrouve Eqinov, une
société d'aide a la transition énergétique auprés des industriels, forte d'un
taux de croissance de 696,48% entre 2017 et 2020. Dans un milieu en plein
boom, ginov s'applique depuis onze ans a constituer un « guichet unique »
pour les entreprises afin de lutter contre I'éclatement des services

accompagnement a la transition énergétique. »
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LU O U U

Que faire face a un monde qui change aussi rapidement ? VUCA, VUCAD?

Afin de mieux comprendre et appréhender le monde qui nous entoure,
nous utilisons, depuis quelques années, ’acronyme VUCA.

Il signifie que nous évoluons dans un monde qui est a la fois Volatil,
Incertain (Uncertainly en anglais) et Ambigu.

Cet acronyme a été créé dans le monde militaire pour décrire la complexité
des interventions et de leurs différentes tactiques.

Puis 1l a été repris dans le monde des affaires et du management des
entreprises afin d’acquérir une meilleure gestion des risques et de
prendre les bonnes décisions.
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Que faire face a un monde qui change aussi rapidement ? VUCA, VUCAD?

J Donc, depuis un certain temps maintenant, le monde du management ne
cesse de faire référence a ce monde VUCA afin d’adopter des outils, des
méthodes et des processus tenant compte de ces 4 caractéristiques
incontournables.

d La volatilit¢ qui est la marque dune inconstance des situations,
demande régulicrement un réajustement des stratégies et des décisions
pour étre le plus en cohérence avec la situation présente.

J L’incertitude, qui est la marque d’une nouvelle situation qui peut émerger
a tout moment et en tout lieu sans prévenit, exige du management une
capacité a s’adapter et a innover en permanence.

d La complexité, qui est la marque d’une incapacité légitime a tout
comprendre des écosystémes aux interactions multiples, demande aux
managers et aux dirigeants une forte appétence pour la multiplicité des
donnees et des connaissances permettant de prendre seveinement leurs
décisions.
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Que faire face a un monde qui change aussi rapidement ? VUCA, VUCAD?

Enfin, Pambiguité, qui est la marque des situations dont on ne peut
qualifier clairement leurs caractéristiques et leur valence, requiert du
management une grande humilité de jugement et une large ouverture
d’esprit.

En 2020 le monde « dangereux » est venu sournoisement s’immiscer
dans notre mode VUCA. Cest au moment méme ou cette peur de
contracter le virus semble séloigner, que nous voici confrontés a une

nouvelle menace planétaire : ’évocation d’une 3éme guerre mondiale et
d’une attaque nucléaire.

Nous voila donc violemment projetés dans le monde VUCAD, ou la
dangerosité vient compléter les 4 caractéristiques précédentes.

Et cette dangerosité du monde n’est ni volatile, ni incertaine, ni complexe,
ni ambigtie. Flle est permanente, certaine et trés précise.
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A - I’intelligence économique pour faire face a ces changements
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d On entend parler d’intelligence économique par les acteurs politiques mais
également les entreprises.

A Alors, est-ce une affaire d’Etat ou d’entreprise ?

dles deux en fait... et on devrait plutdt parler d’intelligences
eéconomiques car la finalit¢ est la meéme — réduction des risques et
compétitivité pour la préservation des emplois, développement via
Pinnovation, sécurisation des savoirs, etc.

d Or, une Europe puissante suppose une souveraineté économique et des
lors une coopération en maticre d’intelligence économique.

Jd Un rapport d'information sur « L’aventr de la politique industrielle
européenne » a I’Assemblée Nationale, paru le Ter avril 2021, préconise un
service dédié a lintelligence €économique au sein de la Commission
européenne afin de faire %ace aux entreprises et Etats tiers.
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JdSi le marché européen est ouvert et respecte parfaitement les
traités internationaux c})e libre échange et les regles de concurrence instaurées
par ’Organisation Mondiale du Commerce (OMC), ce n’est pas toujours le
cas des autres Etats qui sont pourtant ses voisins proches ou ses
concurrents directs dans certains cas.

 L’intelligence économique est bel et bien un enjeu de sécurité, d’autant
plus qu'elle ne se définit plus seulement par rapport a des menaces
militaires ou physiques.

A Elle cherche a garantir Papprovisionnement, a conserver les capacités de
production dans les secteurs clés, a assurer des débouchés et a
maintenir une certaine stabilité économique.

J Une chose est certaine, ’information est une ressource qui se valorise et
influe sur la puissance. Au vu de ces ¢léments, une coopcration en matiere
d’intelligence économique est indispensable pour favoriser le marché
intérieur et les exportations.
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J Protéger le marché intérieur des investissements direct étrangers prédateurs
venant des entreprises publiques étrangeres est une nécessité.

J C’est pour cette raison que la Commission Européenne a créé un mécanisme
de filtrage des IDE pour les Etats membres.

d La procédure du réglement du 19 mars 2019 consiste en la création d’un
cadre européen d’échange d’informations permettant une meilleure
coordination bien que les mécanismes par pays restent libres. Un projet
de reglement relatif aux subventions étrangeres faussant le marché
intérieur est en cours de consultation.

J L’échange d’informations entre la Commission et les Etats membres se fait
par un reseau s€curise et crypte.

d L’export peut également s’appuyer sur l'intelligence économique. C’est un
avantage concurrentiel pour les entreprises qui adoptent la démarche.

A1l est donc primordial que les entreprises soient aidées par leur Etat et
I’Union européenne.
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J De méme, il semble nécessaire de créer un cadre favorable au développement
des PME européennes, a ’innovation et a la protection de la propriété
intellectuelle et industrielle.

Jd En effet, il est possible de voir Pintelligence économique comme un
instrument visant a conquérir de nouveaux marchés et gagner en puissance
ar un cadre de concurrence libre et non faussée entre les entreprises. De
}f)ait, I'intelligence économique permet de lutter a armes égales face
aux autres grandes nations qui uttlisent la puissance publique pour avancer
leurs intéréts économiques.

J Aux Etats-Unis, le développement de l'intelligence économique est basé sur le
principe de « I ‘znterventionnisme a I'extérieur et le libéralisme a lintérieur ».

 Cette vision se tetrouve la politique appelée « advocacy policy » qui s'appuie
notamment sur des agences spécialisees dans Pintelligence économique
telles que : Advocacy Center, National Economic Council ou Committee on
Foreign Investments in the United States.

Les services de Advocacy Center offrent un avantage concurrentiel aux entreprises américaines en : Centraliser les services de défense des
intéréts commerciaux dans un seul bureau ; Mobiliser des ressources a I'appui des propositions d’entreprises américaines et des occasions
d’affaires; Offrir un processus institutionnalisé a Pappui de l'intérét national dE:s Etats-Unis, créer et conserver des emplois aux Etats-Unis et
élargir la base d’exportation des Etats-Unis.



JdLa législation américaine est a la fois défensive et offensive. Les lois
américaines et les décisions de justice du Departement of Justice ont pour
objectif de protéger leur marché intérieur mais peuvent aussi permettre
la “déstabilisation et la prédation d’entreprises étrangeres grace a
Pextraterritorialité du droit américain. Premiére cible : PEurope.

J C’est par le Foreign Corrupt Practices Act (FCPA), loi anti—
corruption étrangere que le gouvernement américain favorise et promeut ses
entreprises nationales.

J Contrairement a ce qui a été fait aux Etats—Unis, aucune agence spécialisée
dans Pintelligence économique n’a été créée en Europe. .a Commission
européenne dispose déja d’une pratique avancée en matiére de sécurité
économique mais peine a développer sa vision offensive.

 Pour cette raison, inclure Pintelligence économique, de maniére formelle,
au sein de la DG du Commerce de la Commission européenne permettrait
une ¢troite collaboration avec le Service Européen pour [1’Action
Extérieure (SEAE). Cela compléterait la vision stratégique européenne
au—dela de la Politique de Sécurité et Défense Commune.

d Déployet les moyens d’une Union européenne stratége est strement la
nouvelle étape, qu’il convient de ne pas manquer cette fois—ci.



J Aujourd’hui, l'intelligence économique au sein de 'entreprise est définie comme
un mode de gouvernance fondé sur la maitrise et Pexploitation de
linformation stratégique pour créer de la valeur durable.

J Elle se distingue du concept de business intelligence, qui se concentre
exclusivement sur P’exploitation automatisée de P’information (les
techniques d’exploration de données (data-mining) et Panalyse des données en
masse (beg data analytics).

 L’intelligence économique est une démarche, un état d’esprit qui concerne
tous les acteurs de I’économie.

Jd Trop souvent associée aux grands groupes, elle concerne tout dirigeant
d’entreprise, quelle que soit sa taille et la nature de son activité.

J Plus largement, la mise en place réussie d’'une démarche d’IE au sein d’une
entreprise nécessite Pimplication et la sensibilisation de ’ensemble des
salariés de Pentreprise.
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J L’intelligence économique est aussi une organisation, qui consiste avant tout
a mettre en place des méthodes et des outils.

J A ceux-ci s’ajoutent des compétences pour collecter I'information, 'analyser et
la transformer en connaissance qui sera diffusée aux bons acteurs, sans
omettre de la sécuriser.

J La donnée, a la base, devient information par un travail de qualification
et de contextualisation. Partagée et analysée au sein de lentité, elle devient
connaissance et constitue  fine un savoir (actif immatériel).

J Information et connaissance alimentent les décisions et le pilotage de la
stratégie.

267



d Lintelligence économique est donc multiple dans son contenu et ses
dispositifs.
 Elle induit des fonctions a la fois informatives, anticipatrices et proactives.

d L’avantage compétitif qu’une organisation peut en tirer tepose sur sa
capacité a maitriser les flux d’informations, en appui a ses actions, pour
construire sa stratégie avec un maximum de réactivité.

d Elle se décline en veille/anticipation, maitrise des risques (sécurité
économique) et action proactive sur I’environnement (influence).
Savoir-étre de 'IE :

d Capacité critique (curiosité intellectuelle, questionner les croyances, ne rien
prendre pour acquis, décadrer ses modes de pensée pour mieux les recadrer et
donner du sens a des faits semblants aberrants ) ;

d Empathie : entrer dans la rationalité d’autrui et logiques de comportements
° ° ’ 3 y e o . g q
pour anticiper ces réactions et décisions possibles.
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A quozt sert lintelligence économique ¢
Outil de pilotage et facteur de performance, elle permet a une entreprise de :

v produire des informations en mobilisant la capacité d’analyse et
d’anticipation des collaborateurs ;

v maitriser et protéger 'information stratégique ;

v pérenniser son existence et se développer face a la concurrence, en
décidant 2 bon escient et avec réactivité ;

v mettre en évidence des opportunités et les exploiter pour le
développement d’innovations, de partenariats, de gains de productivité, la
conqucte de nouvelles parts de marché ;

Vv révéler des menaces et les réduire.
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L’appel au développement de P’intelligence économique se justifie car :
A Il est important de pouvoir étre informé avant les autres;

Il appartient a tout acteur économique de comprendre et d’anticiper les mutations
qui affectent son marché et pour cela d’utiliser des outils de veille;

d L’information est devenue stratégique et, a ce titre, elle est indispensable pou
prendre une bonne décision;

d Les acteurs économiques doivent savoir protéger leurs informations et leurs
| | actifs stratégiques;

d Les acteurs économiques sont obligés de revoir leur approche de 'information e
" d’organiser le partage de celle-ci afin de pouvoir la capitaliser en interne.

L’intelligence économique (IE) utilise toutes les ressources des technologies de

I’information et de ?a communication, des réseaux humains et de leu
®icapacité d’influence pour vous donner les moyens d’étre plus compétitif et plus
®cfficace face a la concurrence.

¥ UTILISEZ CES OUTILS STRATT%(%} UES ET SOYEZ CURIEUX DE

.



Mais comment décider face a ’'inconnu, autrement dit a Pincertitude ?

J Les militaires font continuellement face a incertitude, et dans ce cadre, le
manque de maitrise peut avoir des conséquences létales.

d Ils ont appris que Penvironnement n’est pas sous contréle comme le
faisait remarquer Napoléon Bonaparte :

« J'at congu beaucoup de plans, mazs je n’ar jamais eu la liberté d’exécuter
un seul d’entre eux ».

J Lorsqu'on est face a des dynamiques de développement importantes, il faut
admettre que les régimes de croisiére n'existent plus et que pour cela, il
faut prendre un peu de recul et passer de la planification a la prospective.
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 Eprouvées depuis plusieurs décennies, les approches « classiques » de la stratégie
d’entreprise sont largement diffusées dans les directions d’entreprises.

J Cependant, face aux risques environnementaux et transformations systémiques
a venirt, ces approches souffrent de limites intrinséques.

Limites de la stratégie d'entreprise actuelle Risques associés

La stratégle d'entreprise se base sur une Difficulté & anticiper I'avenir de maniére |ucide,

o opproc‘he « prédictive », utilisant scuvent des mise a risque du modéle d'affaires de l'entreprise
hypotheses sous-jacentes de prolongation dans un monde sujet & de potentielles ruptures
tendancielle sans rupture. '
La reéflexion stratégique se fait souvent a un
horizon relativement court terme ce qQui exclut
o par consfruction les processus lents mais Ne permet pas de fixer un cap qui permetira la
potentiellement trés déstabilisants pour I'activité résilience de I'enfreprise ad moyen terme.
de I'entreprise., dont le changement climatique
fait partie.
(L:%snsgrgggi - gslcgsfg'geosr’wggrnei? Cﬁfnrgﬁg:gr’ (;eus: Ne pPas tenir compte de ces éeléments structurants
o ne se monétarisent pas facilement, ne sont pour Iec'onomlg G moyen terme con’duit a batir
des stratégies d'entreprises inappropriees, mettant

quasiment jamais intégrées aux réflexions
stratégiques (ou & des degrés encore trés limités).

a risque leur pérennité.

Les inferdépendances entre différents secteurs et La compréhension incompléete des enjeux peut
° activités sont encore mal maitrisées et I'analyse entretenir l'illusion qu'un modeéle d'affaires est
systémique n'est pas employeée. compatible avec la transition bas-carbone.
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ruptures a venir.



 Ainsi, il est nécessaire dans le contexte actuel de dépasser la seule
approche « prédictive », qui utilise souvent des hypotheses de relative linéarité
et raisonne « toutes choses ¢gales par ailleurs ».

J Les réflexions stratégiques doivent aussi se batir sur une vision long
terme, tenant compte c%es contraintes physiques et utilisant un raisonnement
systemique, qui est indispensable a la compréhension des transformations
soclo-économiques a venir.

. L’analyse par scénario est un outil puissant pour dépasser les limites de la
stratégle d’entreprise actuelle.

J L’analyse par scénario est une méthode de prospective qui consiste a envisager
des futurs possibles et a explorer les conséquences potentielles pour le
modele d’affaire de ’entreprise, en vue d’alimenter le processus de réflexion
stratégique et d’éclairer ’action.

J Ainsi 1l ne s’agit pas de prédire 'avenir, mais plutot d’anticiper des évolutions
possibles afin de s’y préparer.

 Revenons un instant sur la prospective.
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Les outils stratégiques pour appréhender le futur des marchés

d Le modele d’affaires suppose que Pentreprise se projette sur le moyen et
le long terme afin de mieux déceler les risques et opportunités.

 Pour se faire, les entreprises peuvent s’aider de la prospective.

La prospective, c'est l'art d'explorver le champ des possibles gqu'ouvrve sans cesse
l'avenay.

Jd L’avenir est indéterminé et donc ouvert a une multitude de futurs
possibles ;

 L’avenir est un domaine de pouvoir : on peut agir sur I'avenir, soit en se
préparant a un changement anticipé (pré-activité) plutot que d’attendre pour
réagir, soit en agissant pour provoquer un changement souhaitable g)ro-
activité).

d Lavenir est domaine de volonté ; licu de concrétisation de nos projets, il est
avant tout « une chose a faire », a réaliser en fonction de ’avenir que nous
désirons.
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d La prospective ne consiste pas a prévoir
'avenir (ce qui relevait de la divination et
releve aujourd’hur de la futurologie) mais a
¢laborer des scénarios sur la base de 1'analyse
des données disponibles et de la

rz compréhension et prise en compte des

- processus socio-psychologiques.

RE - &

24 ’
\\\\\\\\ml‘lllllnul"”l”’ 17

s

d 1l s’agit de distinguer les signaux faibles et
ponctuels des tendances lourdes et
déterminantes pour P’avenir.

d Il est important de ne pas travailler en silo
car le futur dépend de nombreux facteurs
reliés entre eux.

A1l faut donc privilégier la veille et
Pintelligence stratégique.
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Niveau d'incertitude

Demarche

Approche

Horizon temporel

Variables
Relations

Msthode

Outil d'evaluation

Atirtude a I'égard du futur

Prevision

Contrainte

« Sans doute gue... »
Faible

Extrapolation du présent
Sectorielle

Principe de caontinutté
Court et moyen terme

Quantitatives, objectives, connues,
primauté du quantifiable

Statiques, structures stables

Madeles déterministes et
guantitatifs (Economeétriques,
mathématiques)

Chiffres

Passive pu réactive
(le futur sera)

Prospective
Libérée

« Mais au fond, si... »
Eleve

Ouverte, imaginative et
déemacratique

Globale, systémique. Prend en
compte les ruptures

Mayen et long terme

(lualitatives, guantifiables ou non,
subjectives, connues au cachées

Dynamiques, structures évolutives

Construction de scénarios
Madeles qualitatifs et stochastiques

Criteres

Proactive et creative
{le futur est crée)
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 Atteindre la neutralité carbone en 2050, accélérer la transition énergétique dans
le cadre d’un projet de société socialement juste et apaisée, ces derniers mois
trois €tudes proslgaectives ont été grésentées qui abordent le futur
énergétique de la France de maniere différente.

1. Ainsi, le 25 octobre, le Réseau de transport d’électricité (RTE) a publié
une grande étude de 650 pages sur les « futurs énergéetiques 2050 »,
aboutissement de deux ans et demit de travail au cours desquels RTE a étudié les
evolutions possibles de notre systeme de production électrique pour les trente années a venir.

A A quelle consommation délectricité /fdm‘—z’/ sattendre en 2050 ¢ Peut-on se reposer
uniquement sur les énergies renouvelables pour y répondre ¢ Quelles places possibles encore
Dpour le nucléaire ¢

 Voila les questions au cceur de « Futurs énergétiques 2050 ».

 Six scénarios sont proposés qui ont tous pour point commun de se fixer le but
d’atteindre la neutralité carbone en 2050 et donc que la production
d’¢électricité en France ne soit plus source d’émissions de gaz a effet de serre
a cette date.



https://www.rte-france.com/actualites/futurs-energetiques-neutralite-carbone-2050-principaux-enseignements

 Trois scénarios font le pari d’atteindre ce cap avec un mix de production
tendant vers le 100 % renouvelables quand les trois autres misent sur un
investissement dans de nouvelles installations nucléaires.

 Les associations ceuvrant sur la transition eénergétique considerent que 'enjeu
de maitrise de la demande d’¢€lectricité est tout autant capitale et trop peu pris
en compte dans cette €tude, la sobriété et ’efficacité énergétique passant
au second plan.

2. Second scénario presenté le 26 octobre 2021, celui de IP’association
NégaWatt qui tous les cmq ans renouvelle cet exercice prospectif, y ajoutant
désormais a la question de I'énergie et du climat, celle de I"acces aux matieres et
I'objectif d’un redéploiement industriel.

d Grace a Pexpertise et aux retours d’expérience des praticiens de terrain
qul contribuent a son élaboration, le scénario négaWatt traduit les objectifs
incontournables en mesures concretes :



J Améliorer la qualité des logements pour réduire les factures de chauffage et
gagner en confort et en santé, I'isolation des logements et locaux tertiaires est
une priorite. Un grand programme de rénovation performante, au niveau BBC,
est a lancer urgemment, en renforcant la formation des professionnels du
batiment ;

d Rendre la mobilité plus accessible et moins polluante : développer les
modes alternatifs de déplacement et leurs infrastructures, baisse du
trafic routier combiné avec de nouvelles motorisations ;

d Développer de nouvelles stratégies industrielles inscrites dans la transition
énergétique ;

J Moins et mieux consommer des produits a faible impact environnemental ;

 Conjuguer agroécologie et alimentation saine ;

 Engager le mix énergétique francais vers le 100 % renouvelable ;

J Acter une nouvelle €tape de la décentralisation : en relocalisant Les
gisements de sobri¢té, d’efficacité et d’énergies renouvelables et en donnant
plus de moyens réglementaires, humains et financiers aux collectivités locales.



dLa démarche négaWatt repose sur l'application des trois principes de
sobriété, d’efficacité et de sources renouvelables a tous les secteuts
consommant/produisant de 'énergie et des matériaux.

d Ce choix conduit a la division par deux de la consommation d’énergie
finale en 2050 par rapport a aujourd’hui.

d En termes d’impacts, la démarche permet :

Y'la division par neuf des émissions territoriales de gaz a effet de serre entre
2019 et 2050,

v au moins cinq cent mille emplois sont a créer d’ici une dizaine d’années
dans les métiers de la transition énergétique,

v'la santé de la population francaise s’améliore,

v lempreinte matiere de la France passe de 850 a 600 millions de tonnes de
materiaux bruts, réduisant d’autant la pression exercée sur les ressources
naturelles.



3. Enfin, PADEME s’est elle aussi lancée dans un exercice de prospective en
proposant elle quatre scénarios visant a aboutir a la neutralité carbone du
pays.

 Les scénarios, publiés le 30 novembre 2021, reposent sur deux ans de travaux
d’élaboration, la mobilisation d’une centaine de collaborateurs de
PADEME et des échanges réguliers avec un comité scientifique et des
partenaires et prestataires extérieurs, spécialistes des différents
domaines.

 Quatre chemins « types » ont ét¢ imaginés reposant sur les memes données
macroéconomiques, démographiques et d’evolution climatique (+2,1 °C
en 2100). Ils sont accompagnés de 9 messages clés pour leur mise en ceuvre.

J Les secteurs suivants y sont détaillés : ceux qui reléevent de la
consommation (I'aménagement du territoire, le batiment, la mobilité et
'alimentation) ; ceux qui constituent le systeme productif (l'agriculture,
I'exploitation des foréts et I'industrie), ceux qui forment Poffre d’énergie (le
gaz, le froid et la chaleur, la biomasse, les carburants liquides et ’hydrogene) ;
ceux qui constituent des ressources (la biomasse et les déchets) et les puits
de carbone.

=5



JLes 4 scénarios intitulés « génération frugale », « coopération
territoriale », « technologies vertes » et « pari réparateur » s’appuient
notamment sur :

>une baisse de la demande d’énergie,

> plus de 70% d’énergies renouvelables,
>une part croissante de I’électricité,

>]a quasi disparition des énergies fossiles

> et un vecteur gaz qui conserve un talon de consommation.
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d Dans son World Energy Outlook 2027, ' AIE a posé cette question : « la transttion
énervgétique peut-elle étre une « ruptuve propre, sans tensions 2 ».

 La réponse n’est pas évidente car cette transition imposera des transformations
profondes des usages de P’énergie et donc de nos modes de vie, de
I’économie et notamment des emplois.

 Qui plus est, la décarbonation de I’énergie suppose des innovations qui ne
sont pas encore disponibles et force est de constater, d’ailleurs, que la plupart
des scénarios énergétiques publiés en France ne recensent pas les verrous
techniques qu’il faudra faire sauter pour atteindre 'objectif d’une annulation
de ses émissions nettes de CO2 en 2050.

 De fait, la transition énergétique est semblable a une équation rendant compte
d’un phénomeéne avec beaucoup d’inconnues. Sans étre exhaustifs,
mentionnons les plus significatives.

288



1. Un premier ensemble correspond aux variables associées a la composition du
mix énergétique et en particulier au mix €lectrique.

a) La quasi-totalité des scénarios font Phypothése d’une baisse de la
demande finale d’énergie : de 40% selon RTE, dans une fourchette de 55 a
23% selon PADEME, de 35% selon le Shift Project et d’un facteur trois

our NégalWatt (La transition énergétique au coeur d’une transition sociétale, 2021), avec une

orte croissance de la part de I’¢lectricité (celle-ci serait de 55% selon RTE, au lieu
de 19% en 2019, dans un créneau de 40 a 65% selon PADEME).

b) La composition du mix ¢électrique (la part des filieres renouvelables et donc
celle du nucléaire, étant entendu que la contribution des énergies fossiles serait
évanescente) est ’'une des inconnues majeures du systéme.

» RTE envisageant des scénarios dans une fourchette de 50% a 0% de nucléaire
et PADEME dans les scénarios électriques qu’elle a publiés, fin février, fait
’hypothese centrale que la production électrique serait assurée a plus de 70% par
des filieres renouvelables en 2050 (une part entre 97% et 72%, essentiellement
le solaire photovoltaique, I’éolien terrestre et off-shore, ’hydraulique) et que la
part du nucléaire serait donc tres limitée (inférieure a environ 25 %b).



https://www.lemondedelenergie.com/tag/ademe/

= Le Shift Project fait sien le scénario a 50 % de nucléaire de RTE et le seul
scénario de NégaWatt propose la sortie du nucléaire.

c) La place du nucléaire dans le mix électrique est un point central du débat

sur ’énergie en France, le r0le de P’éolien terrestre et off-shore étant lui

aussi objet de controverses, et ils contribuent a ajouter quelques inconnues a

Péquation énergétique.

>l.a nécessité d’assurer la flexibilité et la stireté d’un systeme électrique
alimenté a forte « dose » (plus de 70%) par des filieres intermittentes a un
cout important qui est souvent insuffisamment pris en compte par les
scénarios (RTE estime a 65-70 GW la puissance mobilisable en
permanence nécessaire pour assurer cette flexibilité pour les scénarios
de sortie du nucléaire), ainsi d’ailleurs que la nécessité d’un effort important
de R&D sur le stockage de Iélectricité, notamment des nouvelles
batteries.
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> Quant a Poption nucléaire, retenue par plusieurs scénarios (avec une part
au maximum de 50 % pour RTE), sa rentabilité repose sur un pari technico-
économique avec une part d’inconnue :

= une forte baisse des colits de construction des EPR par un effet de séries
§un investissement chiffré a 9 Mds par réacteur par RTE) et ’hypothese que le
onctionnement des premiers prototypes, dont celui de Flamanville et celui
d’Olkiluoto en Finlande (mis en service le 12 mars) sera conforme aux
performances escomptées.

> Ajoutons a cette liste des inconnues le cott des investissements pour I’éolien
off-shore sur des plateformes flottantes et ceux de la production
d’hydrogene (par électrolyse de l'eau) et de biométhane considérés comme
des appoints importants a la production d’énergie.
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2. Sans faire un inventaire a la Prévert des inconnues socio-économiques de
P’équation de la transition énergétique, et des scénarios qui décrivent des feuilles
de route, soulignons que les leviers pour agir sur la sobriété énergétique sont
mal connus.

Jd I’ADEME le reconnait d’ailleurs, les contraintes et les éventuelles mesures
coercitives (quotas et interdictions, normes diverses) rencontreront des
résistances et devront étre débattues.

A Il en va ainsi, notamment de ’évolution des habitudes et des comportements
des Francgais ainsi que de leur capacité a supporter d’éventuelles contraintes.

dPar exemple :

» une diminution éventuelle de la part des logements individuels dans ’habitat
auxquels ils sont attachés (55% des logements aujourd’hui)

» et les modifications des habitudes alimentaires (forte diminution de
la consommation de viande, d’un facteur trois dans certains scénarios, voire des
produits de la mer...).



https://www.lemondedelenergie.com/tag/consommation/

J Enfin, on peut estimer ctlue la transition énergétique aura, une incidence
majeure sur P’emploi, et son évolution comporte également beaucoup
d’inconnues.

> [e Shift Projet a réalisé une étude importante sur celle-ci a horizon 2050.

> Le rapport chiffre pour chaque secteur les pertes et les gains nets d’emplois
d'ici’a 2050. Ces ‘calculs s’appuient sur les propositions tirées du Plan de
transformation de ’économie frangaise initi¢ en juillet 2020 par le think
tank, qui met en avant des solutions pour décarboner ’économie en tavorisant la
résilience et 'emplot.

>Selon le rapfort la transformation_bas carbone de la France permettrait une
hausse de 2% du nombre total d’emplois. Cette hausse modérée cache en
réalit¢ une forte ¢volution au sein des secteurs, avec une importante
destruction d’emplois (800 000) et création (1,1 million).

> Certains secteurs (transports, locement, agriculture, certaines industries,
etc.) connaitraient une croissance nette moderée de la demande a horizon
2050 (de Pordre de 300 000 emplois) ; ’'industrie automobile serait la plus
grande « victime » de la transition.

>Le tap]{i)ort, n’envisage pas les conséquences sociales de ces mutations, en
particulier Peffort de formation aux nouveaux meétiers.



https://www.lemondedelenergie.com/tag/logement/

Correctio

Les conditions d’une transition et de la souveraineté
énergétique pour demain



d Les débats sur le systeme de production électrique se répetent, année apres
année, dans les mémes termes. Grossissons le trait légerement.

 Nucléaire ou renouvelable ?
% Dans le camp des anti-nucléaires, on diabolise ’atome :

n Ce serait une énervgie dangereuse, qui nous tmposerait une gestion complexe de
déchets polluants, cette énergie sevait trop cherve, et nous placevait dans une
sttuation de dépendance vis-a-vis des pays producteurs d’uranium. 1 es centrales,
vieillissantes, ne seraient plus a la hauteur des emjeux: énergétiques de demain, et il fandrait
d’urgence les fermer pour les remplacer.

n A linverse, les énergies venouvelables sevaient la solution idéale : sans risque, sans
Dpollution, elles garantiraient l'indépendance énergétique des territoires, a un codt de plus en
Dlus faible, et sans réelle complexite technigue.



¢ Dans Pautre camp, on défend au contraire ’électricité nucléaire :

n Energie bas carbone, pilotable, dont les risques seraient maitrisés, et dont les déchets serazent
en fait facilement gérables, notamment avec innovation des EPR. 1l suffivast alors de

prolonger la durvée de vie des centrales, pour disposer d’une énergie bas
carbone, ptlotable.

n Par contraste, les énergies venouvelables sevaient complexes, intermittentes (elles
ne produisent pas d la demande et en continu), polluantes, car elles demandent des quantités
considérables matérianx, cheves, car il faudrait en fait intégrer a leur coiit celui de
la gestion du réseau électrique.

 Ces arguments sont tous en partie vrais et pour certains en partie faux ou
exagérés, et si Pon prend le temps de bien les analyser, la seule conclusion
é¢vidente qui s’impose est que, nucléaire ou énergie renouvelable, chacun
a ses avantages et ses inconvénients.
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 Et que pour le mix énergétique de demain, rien ne nous contraint a n’envisager
que ’'une ou ’autre de ces voies, en réalité complémentaires.

 Tous les rapports publiés par experts et scientifiques sur ce sujet ces
dernieres années (que ce soit ceux de RTE de PADEME, d’associations
comme negaWatt ou le Shift Project et bien d’autres) se rejoignent au moins sur
une chose : que Pon décide de miser massivement sur les énergies
renouvelables, de relancer le parc nucléaire, ou de faire un peu des deux;,
il faudra accepter un certain nombre de dégradations écologiques, des
complexités techniques, et admettre que rien ne sera trés simple.

dSi Pon devait trancher aujourd’hui, il serait d’ailleurs bien difficile de dire
objectivement quelle solution est la meilleure.

- On pourrait par exemple s’interroger longtemps pour savoir quelle option serait
la moins chere. Mais les scénarios éla%orés par RTE montrent que, quon
décide de miser sur les énergies renouvelables ou sur le nucléaire, le cout
annuel du systéeme ¢électrique francais va augmenter. Contre 45 milliards
d’euros par an aujourd’hui, il passera a 60-80 milliards.



https://www.rte-france.com/analyses-tendances-et-prospectives/bilan-previsionnel-2050-futurs-energetiques
https://www.ademe.fr/lademe/priorites-strategiques-missions-lademe/transitions-2050-choisir-maintenant-agir-climat
https://negawatt.org/Scenario-negaWatt-2022
https://theshiftproject.org/plan-de-transformation-de-leconomie-francaise-focus-sur-lenergie/

 Certains scénarios semblent certes plus économiques que d’autres, mais
les différences ne sont pas si énormes : entre un scénario reposant a moitié
sur le nucléaire, et un scénario ou il ne représenterait plus quun quart de la
production, P’écart de coiit n’est que de 10%. Et encore, avec toutes les
incertitudes qui accompafnent ce type de projections. Difficile, des lors,
d’en faire le critére absolu de choix.

d On pourrait aussi disserter longtemps pour savoir s’il est plus écologique de
miner massivement de 'uranium pour les centrales nucléaires ou de miner
massivement du cobalt et du neodyme pour fabriquer des éoliennes. On
pourrait débattre a linfini pour savoir si les déchets radioactifs sont plus
dangereux ou polluants que les déchets issus de la production d’énergie
renouvelable. On ne trouverait pas pour autant de réponses simples a ces
questions.

J Malgré tout, il faudra bien prendre des décisions et donc faire des arbitrages.
Le systeme énergétique francais, qui dépend a 67% de P’énergie nucléaire
aujourd’hui, ne pourra pas garder éternellement la méme structure.



 Les centrales de production actuelles, prévues initialement pour une durée de
vie de 40 ans, peuvent voir leur usage prolongé, comme ’a indiqué plusieurs
fois 'Agence (1336 Sureté Nucléaire. Mais elles ne pourront vraisemblablement
pas fonctionner encore 25, 50 ou 100 ans. Il faudra donc bien, dans les
décennies qui viennent, faire des choix pour remplacer ces centrales
vieillissantes, qu’il s’agisse de nouveau nucleaire ou d’énergie
renouvelable.

A Mais contrairement a ce que lomniprésence du débat « nucléaire /
renouvelable » dans ’espace public laisse entendre, ce n’est pas tant la facon
dont nous produisons notre électricité qui déterminera le plus profondément
la pertinence future de notre systeme énergétique du point de vue
économique, écologique ou géostratégique. C’est plutot la facon dont nous
consommons cette €lectricite.

- Quels que sotent nos choix en matiere de production énergétique, ils auront des
conséquences, ct eclles seront d’autant plus difficiles a gérer que nous
allons devoir consommer (et donc produire) de grandes quantités
d’électricité.



 Plus nos besoins en ¢lectricité seront €levés, plus il faudra construire de
nouvelles centrales de production, qu’elles soient nucléaires ou d’origine
renouvelable.

d Dans tous les cas, cela veut dire un systeme ¢lectrique plus complexe a
é¢quilibrer, plus de ressources a extraire, plus de problématiques
d’entretien des infrastructures, plus de déchets. Selon que 'on cherchera a
produire plus ou moins d’€lectricité, ce ne sont pas non plus les mémes
contraintes pour gérer Pintermittence des €énergies renouvelables ou les
pics de production, les maintenances du parc nucléaire et le reste.

 Avant de déterminer comment nous allons produire notre électricité, il serait
donc bon de savoir pourquoi nous allons la produire, c’est-a-dire pour
quels besoins énergeétiques.

 La question fondamentale qui devrait structurer nos débats en matiere d’énergie
devrait donc étre la suivante : allons-nous viser une société sobre en
énergie, ou une société d’abondance énergétique ? Et c’est peut-etre 1a que
nous avons le plus de marges de manceuvre, selon les choix
technologiques, économiques et sociaux que nous allons faire.



d Les différents scénarios d’experts publiés ces derniers mois laissent d’ailleurs a
ce sujet de nombreuses portes ouvertes.

> Les travaux de RTE sur les futurs énergétiques de la France envisagent ainsi
un scénario de relative sobriété énergétique, dans lequel la France produirait
en 2050 grosso modo autant d’¢lectricité qu’aujourd’hui (un peu plus de
500 TWh par an) mais aussi des scénarios dans lesquels la production
s’établirait a des niveaux jusqu’a 50% plus €levés qu’aujourd’hui (autour de
750 TWh annuels).

>1’ADEME va encore plus loin, en envisageant un scénario de sobriété
maximale ou on consommerait en 2050 seulement 300 TWh d’électricité
par an (40% de moins quaujourd’hui).

J En fonction de ces différents scénarios, c’est en fait notre modéle de société
qui est en jeu.

 Les scénarios d’abondance énergétiques, qui prévoient la hausse continue
de nos consommations électriques sur les prochaines décennies, se fondent sur
I’hypothése d’une société toujours marquée par ’omniprésence
technologique et Phyperconsommation.



https://www.rte-france.com/analyses-tendances-et-prospectives/bilan-previsionnel-2050-futurs-energetiques
https://www.ademe.fr/lademe/priorites-strategiques-missions-lademe/transitions-2050-choisir-maintenant-agir-climat

A Des villes toujours plus étendues, des logements toujours plus grands, toujours plus de high-
tech, d’objets connectés, toujours plus de numeérique, de voitures (électriques ou non), etc. Dans
ces scénarios, la production énergétique vient servir la hausse constante
des productions et des consommations, sans distinction d’utilité sociale ou
écologique.

 Ces scénarios sont théoriquement compatibles avec un systéme de
production électrique décarboné, qu’il soit majoritairement nucléaire ou
enticrement fondé sur les énergies renouvelables. Mais qu’il soit 'un ou lautre
ne change pas le fond du probleme : un tel systéme au service d’une
€conomie preédatrice restera une catastrophe €cologique, meme sl n’émet
pas de CO2 — hausse des consommations de ressources, hausse des
dégradations écosystémiques, hausse des pressions sur le vivant.

 Inversement, les scénarios de sobriété impliquent d’envisager des modes
de vie moins énergivores, donc de nous engager dans une démarche de
réduction, de rationalisation et d’optimisation de nos consommations
énergétiques. Il s’agit alors de mieux 1soler nos logements, de mutualiser
les espaces et les ressources, de travailler a Pefficacité énergétique.



- Mais surtout, de penser un mode¢le de sociéte different, qui ne soit plus
orga>n1se sur le principe d’une consommation aveugle (d’énergie et du
reste).

- Par exemple, dans une logique de sobri¢té, il n’est pas souhaitable de penser
une société ou la voiture électrique deviendrait le mode dominant de
transport, car cela créerait une demande 1m]fqortante en énetrgie
électrique, et accessoirement en ressources, qui finirait par étre aussi
dévastatrice pour environnement que 'omniprésence de la voiture thermique.

d Il faudrait alors plut6t envisager de développer les mobilités plus douces
(marche, vélo, transports en commun), avec un objectif : adapter nos modes
de vie aux limites €cologiques.

 En bref, une société d’abondance énergétique et une société de sobriété
énergétique ne reposent pas sur les mémes paradigmes, elles ne valorisent
pas les mémes modes de vie, elles sont méme fondamentalement
différentes, Et c’est bien dans le choix d’un de ces modéles ou de Iautre que
se situent les enjeux les plus fondamentaux de la transition écologique,
et en particulier de la transition énergétique.
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 L’enjeu fondamental est donc avant tout de définir le modele de société que
nous souhaitons partager collectivement, car c’est lui qui conditionne nos
consommations énergétiques futures et donc nos possibilités
énergétiques pour demain.

 Cette question, au fond, nous impose de nous interroger sur nos besoins.
Awons-nous vraiment besoin d’espaces publics saturés d’écvans de publicité ¢ Avons-
nous vraiment besoin de véhicules toujours plus gros et énergivores ¢ Avons-nous
vraiment besoin de produire toujours plus de matéviaux, d’objets et de richesses,
inégalement partagés ¢

 Pour répondre a ces questions, il est important d’en connaitre les tenants et
les aboutissants. .4 que/ coéit écologique, social correspondent ces besoins ¢
Acceptera-t-on par exemple, qu’il faundra peut-étre construive un EPR de plus, ou
quelques centaines d’éoliennes de plus, stmplement pour alimenter en énergie
les électrolyseurs produisant I'hydrogéne nécessaire a une aviation soi-disant « bas
carbone » ¢ Ou seront installés ces infrastructures de production ? Qui paiera les

surcodits ¢ Quelles en seront les externalités économiques, mazis surtout sociales et
environnementales ¢



Jd Quel systeme énergétique pour quelle société ? Voila la question, et elle n’a pas
de reponse toute faite.
J  Nucléaire comme ¢énergie renouvelables peuvent etre mis au service d’une

économie prédatrice, ou d’'une économie soutenable. Il ne tient qu’a nous
de le décider, a condition d’accepter de nous poser cette question.

J Or, en nous enfermant dans le débat « nucléaire — énergie
renouvelable », on élude la question principale, celle du pourquoi, pour
ne traiter que celle du comment.
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 Et si vous étiez aux manettes d’une entreprise... prendriez-vous les bonnes
décisions permettant de réduire les émissions de CO2 liées a I’énergie (le 74

de nos émissions) de 36 milliards de tonnes pour atteindre les réduire a 0
en 2050 ?

 Le tout en réduisant les autres gaz a effet de serre comme le méthane, en
protégeant la nature, les emplois et les personnes les plus en difficulté...

J On le sait la tache est dure et c’est pourquot le Financial Times, a dévoilé il y
a quelques jours un petit serious game qui donne vie a un processus qui
peut souvent sembler abstrait et d'une complexité vertigineuse.

11 nécessite des changements dans tous les secteurs de 1'économie, ainsi que
dans notre mode de vie. View media in original article
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https://www.linkedin.com/pulse/le-grand-%C3%A9cart-9-changement-cest-urgent-b%C3%A9atrice-h%C3%A9raud

 En rendant la transition treés concrete, on comprend bien quels sont les grands
secteurs a transformer (électricité, construction, transports et in ustri?,
Pimportance d’aller vite et fort dans la décarbonation, mais aussi de
s’adjoindre les bons conseillers et de ne pas tomber dans un techno-
solutionnisme béat.

dle jeu s’appuie ainsi sur les scenarios de 1’Agence Internationale de
Pénergie avec pour objectif celur d’atteindre le scenario net zero. Il faut
garder le cap en tenant son budget (avec des points).

J Ah si seulement tout était aussi simple quun serious game du FT' | Parce que
IRL on en est loin...

 Rappelons que st une étude vient de montrer que les engagements pris a
Glasgow pourraient bien nous permettre de rester en dessous des 2°C de
réchauffement, il existe une bien plus grande probabilité que nous dirigions
plutét vers +3°C.
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https://www.ft.com/content/f9a03568-1cb1-4218-a519-5fcbe528d03a
https://www.ft.com/content/f9a03568-1cb1-4218-a519-5fcbe528d03a
https://www.nature.com/articles/s41586-022-04553-z.epdf?sharing_token=86kRUbaZjztspZXtHOXpG9RgN0jAjWel9jnR3ZoTv0M300RSN_AgLPC24xTg-EsjBHT--C2URS0u7zmcqcM_N6NAxJ9Cj9iia-CE6f7xwHMwzJ5vV6IaS8-twILv47jLg4nJmj64wSSdKwNn_gh25aQvs7JoLh3KRFYUxWJBxmq5oWNpLD7gFrcJG-KU7_dUP8kGGuxFQQKg9qI2-yiXeMIifhVXdMHf-UJCCBeRTekTWYZIOVWKULTCiWvIMRELteKxqnQ-5XWj8ALAu_CeyceZ8hbxUYvuskv3oZ-y8W3T7u_-9EVQC3NtPd12GbX-cTrBp_-aogy4y4ifkufyfLylGCXNOnZU1zwoJ9xPrvg=&tracking_referrer=www.theguardian.com
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