FINANCE & MARCHES

Vendredi 3 et samedi 4 novembre 2023 Les Echos 28

Lacroissance
d’AXA stagne au
troisieme trimestre

ASSURANCE

Le chiffre d'affaires
du deuxiéme
assureur européen
est resté stable en
raison d'une moin-
dre croissance de
l'activité dommages.

Amélie Laurin

La croissance d'AXA a calé au
troisiéme trimestre, Lassureur
francais a réalisé un chiffre
d'affaires de 23,1 milliards
d'euros, stable sur un an etd'un
trimestre sur l'autre, selon nos
calculsréalisés i partir desindi-
cateurs financiers publiés jeudi
soir par le groupe.

Ala fin du premier semestre,
ce dernier affichait encore une
croissance de 2 %. Ce ralentisse-
ment sexplique par une moin-
dre dynamique de l'assurance
dommages, qui faisait jusqué
présent office de moteur de
croissance face a la baisse de
régime du segment santé, vie,
épargne et retraite d'une part, et
delagestion d’actifs d'autre part.

AXA souligne que lactivité
commerciale est traditionnelle-
ment moins forte au troisitme
trimestre, apres les renouvelle-
ments de contrats dentreprise
aupremier semestrectavantles
choixdépargne des particuliers
audernier trimestre.

Impact de 200 millions
d’euros au Mexique

AXA a engrangé 11,4 milliards
d'euros de primes dommages
au troisieme trimestre, un chif-
fre en progression de seule-
ment0,9 % surun an. A fin juin,
lactivité progressait encore de
5%, soutenue parles hausses de
prix imposées par les assu-

reurs, enréaction a linflation et
ala haussedu colitdessinistres.

En France, lactivité a reculé
de 4.5 % au troisicme trimestre,
46,4 milliards d'euros selon nos
calculs, en raison des difficultés
du marché de l'épargne, méme
si le « succés » du contrat
hybride Eurocroissance amor-
tit en partie la décollecte sur les
traditionnels fonds en euros et
sur les unités de compte.

Maisladynamique resteforte
sur les marchés émergents,
principalement en assurance
dommages ol il est plus facile
daugmenter les prix. Louragan
Otis, qui vient de dévaster Aca-
pulco, va toutefois coditer envi-
ron 200 millions d'euros « avant
impdts et net de réassurance » i
AXA, numéro trois de I'assu-
rance dommages au Mexique.

Pour autant, « le groupe est en
bonne voie pour atteindre son
objectifde résultat pour Fannée»,
asavoir un bénéfice opération-
nel supérieur a 7,5 milliards
deuros, déclare Alban de Mailly
Nesle, directeur financier
d’AXA, dans un communigqué.
Le groupe a finalisé mardi le
rachat de l'assureur santé irlan-
dais Laya Healthcare, pour
630 millions deuros.

Le groupe indique étre « en
bonne voie = pour atteindre son
objectifde résultatopérationnel
de plus de 7.5 milliards d'euros
en 2023, 1l « anticipe cependant
des effets négatifs en lien avec une
fréquence des sinistres élevée en
assurance santé au Royaume-
Uni, des rachats encore impor-
tants [en assurance-vie] en lia-
lie, et la sinistralité liée aux
catastrophes naturelles au cours
du troisiéme trimestre ».

Face a la tempéte Ciaran, le
groupe a décidé jeudi d'étendre
de cinga trente jours le délai de
déclaration des sinistres,
comme |a Macif et Covéa. m
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AVIS D’ENQUETE PUBLIQUE

Portant sur le projet de révision
du Plan Local d'urbanisme

Ci au code de [ I at =on article L 153-18, L153-31

&1153-33 et R153-8, au code de Fenvironnement et notamment ses articles L 122-

4, R 122-17 ot R 12218, L123.1 el suivants et R123-1 et sulvants. et en exécution

de larréité municipal n*2023-09 de M. le Maire de la commune d'Arthies en dale du

26 octobre 2023, || est prescrit louvenure de l'enguéte publigue relative au projet

de révision du plan local d'wrbanisme de la commune d'Arthies.

Celle-ci se déroulera du lundi 20 novembre 2023 4 14h00 au mercredi 20

décembre 2023 & 17h00 inclus.

Les piéces du dossier, ainsi qu'un registre d'enguéte a feuillets non mobiles, coté

et paraphé par ke commissaire enquileur, seront consultables 3 la malrie d'Arthies,

rue de la mairie 95420 Arthies le vendredi de 16h00 & 18h00...

Le dossier de PL.U. sera également consultable sur le site internet CCVVS

a la rubrique © hitpsivexinvaldeseinefr onglel communaulé de commune/

aménagement de 'espace’ téléchargement PLU Arthies, ainsi que sur un poste

informatique en mairie, aux jours et heures indiqués ci-dessus.

Pendant toute la durée de l'enquéle les observations el propositions du public

pourront &bre :

- Consignées sur le registre d'engulte, disponible en maire, rue de la mairie
95420 Arthies aux jours et heures d'ouverture de ka mairie ;

- Formulées par courrier portant la mention « enguéte publique sur le projet de
révision du PLU. » & lattention de M. le commissaire Enquéteur envoyd
Fadresse de la Maire ;

- Adressees par courriel & Fadresse spécifique revisiondupludarthies@gmail fr

Elles seron! consullables sur le site Internel CCVVS & la rubnque :
e de de

s/ onglet
l'espace/ thléchargemant PLU Arthies
M. PIEDVACHE, commissaire enquileur, se tiendra & la disposition du public

Private equity : CVCdécale
son entrée en Bourse a 2024

@ Les associés de la firme étaient préts a lancer la plus grosse IPO de I'année

en Europe, pour une valorisation de 10 a 15 milliards d’euros

@ Mais face a la nervosité des marchés, ils ont décidé de temporiser.

BOURSE

Anne Drif

Ce devait étre la plus grosse intro-
duction en Bourse dans le private
equity européen et la plus impor-
tante de l'annéeen Europe. Lhyper-
nervosité des marchés a eu raison
de la détermination des 39 associés
de CVC, pourtant dans les starting-
blocks il y a dix joursencore pour se
lancer sur les marchés publics. « Ce
sera pour 2024, potentiellement
pour le deuxiéme trimestre », indi-
quent des sources,

Entre les débuts difficiles dArm
et de Birkenstock a New York et le
krachde CAB Payments a Londres,
et les derniers renoncements des
candidatsala Bourse, forcer le pas-
sage aurait été un pari risqué. Aux
Etats-Unis, la société de palement
de soins de santé Waystar vient de
repousser son projet a 8 milliards
de dollars a I'an prochain ; en
France, Renault abandonnerait
I'introduction d’Ampére s'il ne

peut en tirer au minimum 7 mil-
liards d'euros.

Au printemps 2022, CVC avait
déja dil renoncer a son projetd 1PO,
aprés le déclenchementde la
guerre en Ukraine, selon le « Finan-
cial Times ». « Il n'est jamais trés
favorable de rester longtemps dans le
marché en vue d'une cotation »,
estime un investisseur,

Des investisseurs
du Golfe et d’Asie
A ce stade, cependant, le principe
d'une entrée en Bourse 3 Amster-
dam du poids lourd européen de
177 milliards d'euros d'actifs reste
acté. « La question, ce n'est pas de
savoir s'tls veulent introduire CVC et
sils sont préts d assumer les hauts et
les bas. La question, c'est quand ? »,
dit un connaisseur du dossier.
Lintroduction, mendée par Mor-
gan Stanley, JPMorgan et Goldman
Sachs et initialement prévue pour
novembre, devait porter sur 10% du
gérant pour une valorisation espé-
rée entre 10 et 15 milliards deeuros,
selon des proches du dossier.

Lasociété

invest

CVC, acti

Lobjectif était d'apporter de la
liquidité a certains des actionnaires
historiques de CVC. Les investis-
seurs du Golfe et d‘Asie de la firme,
née de la scission de la banque amé-
ricaine Citi audébut des an-
nées 1990 - le fonds souverain de
Singapour GIC, la banque centrale
de la ville de Hong Kong, le fonds
souverain koweitien KIA - auraient
pucéder leurs titresacette occasion.

Blue Owl, entré au capital
début 2022 & hauteur de 8 % sur la
base de 15 milliards d'euros de
valorisation, ne souhaitait en
revanche pas vendre ses parts,
voire voulait se renforcer.

Depuis entrée de I'investisseur
américaindans CVC, son périmétre
avait évolué. Il venait d'acquérir le
gérant en infrastructures DIF Capi-
tal Partners. De quoi accroitre le
volume des commissions de ges-
tion, qui sont déterminées en pour-
centage des actifs gérés, et convain-
cre les investisseurs en Bourse.

Cependant, tous les flux de reve-
nus ne devaient pas alimenter la
société cotée. Seule une partie des

parts de plus-value (« carried
interest ») tirées des cessions était
concernde,

Le plus gros fonds
de LBO de 'histoire
Dans un marché difficile, CVC,
actionnaire en France de la Ligue de
football professionnel (LFP) etquia
connu son grand succés avec les
droits de la Formule L a levé cette
année un fonds de 26 milliards
d'euros en six mois. Il sagit i ce jour
du plus gros fonds de LBO jamais
levé dans ['histoire du non coté.
Certains des nouveaux entrants
du private equity en Bourse ont
connu des débuts difficiles. Apres
un lancement en fanfare, Bridge-
pointavu son cours baisser de plus
de 60 % depuis son introduction.
Idem pour la société d'investisse-
ment en infrastructures Antin sur
Euronext, Dautres connaissent de
meilleurs parcours. Le suédois EQT
affiche ainsi une hausse de plus de
140 % depuis son arrivée sur le mar-
ché en 2019, méme si son cours a
cédé 8 % depuis janvier. m

ire en France de la Ligue de football professionnel, veut céder 10 % de son capital en Bourse.

Face au coup de froid sur les introductions,
EQT veut lancer une «Bourse privée »

Aprés une série d'échecs,
l'actionnaire de la Saur
pointe les limites

des marchés publics

pour vendre des actifs.

Le gérant veut tester une
alternaliwe sous la forme de

pour recevoir ses observations et pr au cours de qui S8
déroularont le -
-Lundi 20 novembre 2023 de 14h00 & 17h00 en maide, rue de la maine 95420 Arthies,
-Samed| 2 décembre 2023 de 9h00 & 12h00 en maire, rue de la maire 95420 Adhies,
-Mercredi 20 décembre 2023 de 14h00 & 17h00 an maine, rue de |a mairke 95420 Arthies,
Une copie du rapport el des conclusions motivées du commissaire enquéleur
seront tenus i la disposition du public pendant un an A la maire d Arthies, aux jours
ol heures habituels d’cuverture, ainsi que sur lo sm interna CCVVS a la rubnqua
fr onglet uté
I espacsi téléchargement PLU Arthies
Aprés examen des avis qui ont élé pmls au dcsser des obsmuuns du public
ol du rapport et des e projat
de révision du plan local durbani de la d'Arthies,
modifié pour tenis comple des avis précédemment mentionnés, sera soumis & Favis
du conseil municipal

EP 23-636 ! contact@publiegal.fr

La ligna de référence ast de 40 signes
an corps minimai de 6 points didot.

Le callbrage de 'annonce ast dtabli de filot & filet.
Les départements habilités sont 75,78, 91, 8293, 94, 95 ot 69

ts privés réservés
2 ses 1100 investisseurs
institutionnels.

« Dysfonctionnels ». Pour Christian
Sinding, le patron de la success
story suédoise du capital-investis-
sement EQT, les marchés boursiers
ne sont plus fiables. « Il y a des
défaillances sur le marché des intro-
ductions en Bourse, les barriéres
sont actuellement trés élevées », a
pointé le dirigeant auprés du
« Financial Times ».

Les volumes d'introduction en
Boursesontaleur plus basdepuisia
crise financiére de 2008 et les
échecs se multiplient. Témoin de
cefte situation, le géant du private

equity européen CVC vient lui-
méme d'ajourner sa propre intro-
duction en Bourse, initialement
prévue au mois de novembre.

Ce ne serait pas un probléme si
les fonds ne peinaient pas aussi 4
céderleurs participationsadautres
gérantsou desindustriels. Lemar-
ché est grippé sous l'effet de la
hausse des taux et les acheteurs
narrivent pas i saligner sur les prix
avec les vendeurs.

EQT. pourtant. est probablement
T'un des gérants européens ayant le
plus profité du soutien des investis-
seurs en Bourse.

Juste valeur de marché

Christian Sinding a un plan alter-
natif : la firme actionnaire en
France de la Saur veut lancer des
placements privés ouverts i ses
1.100 investisseurs institutionnels.
A l'instar d'un processus d'intro-
duction en Bourse classique, EQT
envisage de mandater des banques

d'investissement pour les sonder
et batir des carnets d'ordres sur
les titres d'entreprises de son
portefeuille.

EQT va mandater
des banques
d'investissement
pour les sonder

et batir des carnets
d'ordres sur les titres
d'entreprises

de son portefeuille.

Les volumes d'ordres dachat et
de vente permettront de fixer une
valeur de marché. « Tant que le prix
est établi de fagon impartiale selon
une juste valeur de marché, peu
importe que la transaction soit pri-
vée, a estimé le dirigeant. Pourguoi
aller en Bourse sinous n'en avons pas
besoin en réalité 7 »

Une petite révolution pour
I'industrie du private equity. Jus-
qu'a présent, les fonds tentaient
d'échapper au gel des fusions-ac-
quisitions et 4 la fermeture des van-
nes de la Bourse en langant des
fonds dits de « continuation », Ces
véhicules permettent aux gérants
de transférer leurs participations
dans des fonds « relais » qui ac-
cueillent de nouveaux investisseurs
institutionnels.

Probléeme, le gérant du fonds se
trouvealors i la fois du cdté des ins-
titutonnels existants et de celui des
nouveaux. Difficile done, dans ces
conditions, de garantir & tous le
meilleur prix. Et eela induit de nou-
velles couches de commissions.

Une « Bourse privée » qui sap-
puie sur une trés large base d'insti-
tutionnels léve cet obstacle, estime
EQT. « Ce n'est pas fait encore, mais
c'est la prochaine génération », veut
croire Christian Sinding.
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