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UN AN APRES

GROS PLAN

DANS LE RADAR

A LIRE

Le jour ou Free s’est invité dans la 3G

Laffaire promettait des rebondisse-
ments. En titrant, il y a un an {lundi
17 mai 2011}, sur « le bras de fer
autour de la couverture 3G du
futur Free Mobile », « Les Echos »
mettaient en avant le refus des trois
opérateurs disposant d'un réseau

- Orange, SFR et Bouygues Tele-
com - de négocier avec le nouvean
venu dans la téléphonie mobile.
Aucun des trois n'entendait laisser
le nouvel acteur utiliser leur infras-
tructure 3G. De guoi compromet-
tre larrivée, prévue en 2012, de
Free dans ce secteur. Un point
hautement stratégique, puisque
l'opérateur prévoyait de toucher

69 % de la population dici 4 2015.
Clest finalement Orange quia
liché du lest et a fini par prendre
langue aveéc le trublion. Les deux
grotupes ont signé, début mars, un
accord d'itinérance de six ans
permettant a Free d'utiliser 4 la fois
les réseaux 2G et 3G. Seule condi-

tion : que Free couvre auparavant
25 % de la population avec ses
propres antennes. Qu'importe,
Free a gagné son pari : il pourra
lancer I'mternet mobile sur
l'ensemble du territoire. Bt ce,
contre la volonté des trois autres
opérateurs.

Larésilience
dusumo

Le récent séisme va pousser le
Japon & réagir. Clest une hypo-
these émise dans une étude de
McKinsey consacrée i I'Archi-
pel. Quinze mois aprés le
seisme de Kobe, en 1995, 98 %
de l'activité économique était
revenue au niveau précédant la
catastrophe. En deux ans, toutes
les traces avaient été effa-

cées. Cette fois, Tokyo peut
compter sur ses capacités
industrielles excédentaires pour
compenser les pénuries créces
par les installations hors

& dusage. Mais le pays est face a

un double risgue : que les
politiques ne percoivent pas les
enjeux et ne poussent pas at
reformes ; que les voisins émer-
gents profitent de ces difficultés
pour prendre la place du Japon.
« Aftar the earthquake

amore open Japan ? »
www.mckinseyquarterly.com

Rachat d’actions ou coup de pouce
au dividende : éternel dilemme

Les entreprises
trés profitables,

croulant sous le
cash, sont
toujours con-
frontées i la
délicate gues-
tion de la rému-
nération de
leurs actionnai-
res. Pour leurs
excédents de
trésorerie,
beaucoup de
holdings trou-
ventla parade dans les program-
mes de rachat d'actions, explique
une étude de McKinsey. Avec un
certain succes puisque, jusque
dans les annees 1980, ces opéra-
tions captaient environ 10 % de la
redistribution. Plus récemment, le
tax est monté a 50 %, voire 60 %.
Les investisseurs, institutionnels
notamment, applandissent a ce

type de pro-
gramme qui
leur laisse le
choix d'y parti-
ciper ou nomn.
Les directions
financieres
voient dans
cette démarche
un prétexte pour
= Te pas augmen-
> ter les dividen-
= des. En outte,
= lesrachats
d'actions don-
nent aux directions financiéres qui
les pilotent une certaine flexibilité
dans la gestion de leur cash. Elles
se réservent ainsi le droit de 'utili-
ser si une opportunité d investisse-
ment venait 4 se présenter ou si
l'environnement des affaires venait
a changer de facon soudaine.
« Paying back your shareholders »
www.mckinseyquarterly.com

La Camif renait
de ses cendres

Beéférence du modéle coopéra-
tif, la Camif a été pendant

60 ans le symbole de I'économie
sociale. Seulement, 2 force de
changements de stratégie
brutaux, de nouveaux projets
mal préparés, l'esprit s'est peu a
peu éloigné de la culture d'ori-
gine. Le vaisseau amiral,
CamifParticuliers, a fini par
sombrer en octobre 2008. Ce
naufrage ne met pas en péril
I'"économie sociale qui, en
France, emploie 2 millions de
salariés. Mais Thierry Weber
démonte, dans un ouvrage
consacré a la coopérative, les
mécanismes qui ont progressi-
vement abouti 4 cet échec.
Depuis, l'entreprise a été reprise
par Matelsom et renait de ses
cendres. Sur un autre modele.
« CAMIF le defi inacheve »
Thierry Weber, Ed Velours,
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