




SWISSQUOTE MARS 2010DOSSIER CLEANTECH

«2011 et 2012 seront les
grandes années du secteur de
l’environnement, avec une crois-
sance très importante.» Nicolas
Rochon, qui analyse le secteur
de l’environnement depuis cinq
ans au sein de la Financière de
Champlain à Paris, se montre
particulièrement optimiste:
«Après une année 2009 terrible,
marquée par une baisse des
financements, ma conviction est
qu’à partir du second semestre
de 2010, le secteur va renouer
avec la croissance.»

Un avis partagé par Eckhard
Plinke, directeur de la recherche
durable à la banque Sarasin à
Bâle: «Le marché des énergies du-
rables va forcément renouer avec
la croissance en 2010. Les prin-
cipaux facteurs à l’origine du
développement des technologies
vertes sont toujours à l’œuvre:
la hausse inéluctable du prix des
énergies fossiles ainsi que leur
épuisement, la volonté des pays
occidentaux de réduire leur dé-
pendance énergétique, ainsi que
le changement climatique.»

La crise financière a toutefois
fortement frappé le secteur. Les
investissements n’ont crû que de
5% en 2008 par rapport à 2007.
C’est bien peu au regard de la
croissance à deux chiffres phé-
noménale observée les années
précédentes (voir graphique ci-
contre). Si l’année 2009 a été

marquée par des plans de relance
gouvernementaux prometteurs,
les investissements ont chuté de
presque 50%. «Les énergies renou-
velables ont été doublement tou-
chées par la crise, explique
Christophe Churet, analyste du
fonds «Smart Energy Fund», chez
Sustainable Asset Management à
Zurich. Elles sont fortement dé-
pendantes de la disponibilité de
financements externes. Et la chute
du prix du pétrole ainsi que la
demande du marché ont affecté
leur compétitivité.» En décembre
2009, l’échec de l’accord de Co-
penhague, qui n’a pas réussi à
imposer des baisses d’émissions
contraignantes aux Etats, a encore
assombri le tableau.

Résultat: les entreprises actives
dans les énergies renouvelables
sont actuellement sous-cotées.
Mais la majorité des spécialistes
estime que les cours vont repartir
à la hausse et que le secteur va
bientôt renouer avec une crois-
sance à deux chiffres. Les clean-
tech n’en comportent pas moins
des risques pour les investisseurs.
«Dans le domaine de l’énergie,
tout changement ne peut s’opérer
que sur le très long terme, aver-
tit Suren Erkman, professeur à
l’Université de Lausanne. Les
énergies fossiles ne pourront
être remplacées que d’ici trente
à quarante ans. Les technologies
à déployer pour exploiter le vent
ou le soleil sont extrêmement

complexes et nécessitent des
matériaux rares et coûteux.»
Outre les risques financiers
et de possibles avancées techno-
logiques dans le domaine du
pétrole (extraction, etc.), les
experts évoquent également le
problème de la dépendance aux
subventions étatiques, encore
nécessaires à la compétitivité
des énergies propres.

Pour Natacha Guerdat, associée
de Conser Invest à Genève et
spécialiste des énergies renou-
velables, le risque lié à un
changement de politique gouver-
nementale reste toutefois limité.
Elle observe davantage de pro-
blèmes liés à de mauvaises éva-
luations des entreprises: «Il
ne s’agit pas d’investir dans
les cleantech tous azimuts, parce
qu’on trouve que le secteur
présente des perspectives inté-
ressantes. Il faut le faire
rationnellement, en utilisant
les outils d’analyse financiers
classiques comme la qualité
du management, la stratégie et
la rentabilité, mais également
le potentiel commercial du
produit. Si le domaine des éner-
gies propres connaît une forte
croissance, il y a de grandes
différences d’une technologie
et d’une entreprise à l’autre.»
Ce dossier, consacré aux clean-
tech, analyse les principaux sec-
teurs de ce marché, afin de mieux
comprendre leurs perspectives.

Suite à la crise économique, les technologies propres ont connu des
moments difficiles en 2009. Mais les experts se montrent optimistes
et prévoient une croissance importante dans les décennies à venir.

Par Geneviève Ruiz et Bertrand Beauté

L’essor annoncé
des cleantech
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Dans la course à la pro-
tection de la planète, la
gestion et le traitement
des déchets jouent un
rôle primordial: à la
place des incinérateurs
classiques, les entre-
prises construisent désor-
mais de véritables
centrales qui produisent
de l’électricité et de la
chaleur, tout en minimi-
sant les rejets de gaz à
effet de serre.

«Ce secteur peut consti-
tuer la partie défensive
d’un portefeuille, estime
Nicolas Rochon, respon-
sable du pôle environne-
ment chez Financière
Champlain, à Paris. Les

entreprises concernées
sont déjà très bien valo-
risées et, si les pers-
pectives de croissance
de 3 à 5% n’ont rien
d’exceptionnelle, les
sociétés qui présentent
un fort rendement demeu-
rent intéressantes.»

L’analyste parisien
conseille, plutôt que
les géants Suez et Veo-
lia, d’investir dans
des entreprises moins
connues comme l’ita-
lienne Biancamano (BCM).
«Ces sociétés bénéficient
de contrats garantis
sur le long terme, ce
qui offre une très bonne
sécurité.»

La Suisse détient le record
du monde du nombre de
pompes à chaleur au kilo-
mètre carré. L’entreprise
Schulthess (SGRN) s’est
spécialisée dans ce do-
maine en pleine expansion
qui permet de récupérer de
la chaleur à une quinzaine
de mètres de profondeur.

La géothermie profonde,
qui va chercher une tempé-
rature de 200°C à plu-
sieurs kilomètres sous
terre, connaît quant à elle
encore quelques problèmes
techniques. «Néanmoins,
elle attire passablement
l’attention des investis-
seurs depuis 2009, avec un
nombre croissant de socié-

tés cotées en Bourse comme
Ram Power (RPG) ou Magma
Energy (MXY)», observe
l’analyste Christophe
Churet.

En 2008, les investisse-
ments dans le secteur ont
augmenté de 149% par rap-
port à 2007 et se sont
élevés à 2,2 milliards de
dollars. Une croissance qui
devrait continuer en 2010:
«La géothermie dispose de
plusieurs avantages: sa
capacité à produire de
l’énergie constante et la
compétitivité de son coût
par rapport aux autres
énergies renouvelables.»
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SES DÉCHETS

LA GÉOTHERMIE PREND
DE LA HAUTEUR

Croissance des investissements dans les cLeantech au niveau mondial, en milliards de dollars.
Source: New Energy Finance
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d’une guerre des prix. Nous
sommes optimistes et misons sur
une croissance de 15% par an sur
les quinze prochaines années.»
En dix ans, les coûts de produc-
tion de l’éolien ont fortement
chuté, à tel point que le secteur
est devenu quasiment compétitif

avec les énergies fossiles, selon
le rapport conjoint de l’Agence
des Nations Unies pour l’environ-
nement et de la société New
Energy Finance. «La taille des
pales a été développée, ainsi que
la productivité, ce qui permet de
diviser par deux des coûts de

1. ÉOLIEN

ÉOLIEN,
LE MOMENT D’INVESTIR
Energie renouvelable la plus mature et la
mieux établie, l’éolien représente à court
terme un bon secteur d’investissement. A
long terme, ses perspectives apparaissent
plus limitées que celles du solaire.
Par Geneviève Ruiz et Bertrand Beauté

«Parmi les énergies alternatives,
notre choix principal se porte
actuellement sur l’éolien, rap-
porte Nicolas Rochon, responsable
du pôle environnement chez
Financière de Champlain, à Paris.
Il s’agit d’un secteur mature,
rentable et qui ne souffre pas

Maintenance d’une éolienne à Eaglesham Moor, près de Glasgow, en décembre 2009.
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production, explique Martin
Kernen de l’association Suisse-
Eole. Il y a toutefois encore des
défis en ce qui concerne le bruit,
le transport et le stockage de
l’électricité.» En 2008, le sec-
teur a attiré plus de 51 milliards
de dollars d’investissement dans

le monde. Mieux, entre 2003 et
2008, il a affiché une croissance
phénoménale à deux chiffres
(avoisinant les 30%), avant de
chuter durant la crise à 1% en
2008 et à 0% en 2009. Résultat:
«La valorisation des entreprises
est actuellement faible, poursuit

Nicolas Rochon. Mais nous de-
vrions assister à une remontée
dès le second semestre 2010.»
«Nous sommes optimistes pour
l’éolien, car les conditions de
financement des différents pro-
jets vont s’améliorer, confirme
Christophe Churet, analyste du
fonds Smart Energy Fund chez
Sustainable Asset Management
à Zurich. Les compagnies bien
positionnées pourront augmenter
leurs marges en 2010.

Les entreprises recommandées par
les analystes sont la danoise
Vestas (VWSA), leader mondial de
l’éolien, les espagnoles Gamesa
(GAM) et Iberdrola Renovables
(3IR) ou encore l’asiatique China
Wind Power (182). «Parmi elles,
nous recommandons de miser
sur les concepteurs de fermes
éoliennes plutôt que sur les
fabricants de turbines, note
Christophe Churet. Par ailleurs,
sur le long terme, nous préférons
le solaire à l’éolien, parce qu’il
offre de meilleures perspectives.»

En effet, si l’éolien produit
actuellement 1,5% de l’électricité
mondiale, ses perspectives de
croissance sont moindres que
celles du solaire. En raison du
manque de sites propices et
surtout du manque de constance
dans la production d’électricité,
les spécialistes estiment qu’au
maximum 15% de l’électricité
mondiale pourra être produite
grâce au vent d’ici à 2050.
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En 2008,
le secteur a
attiré plus de
51 milliards
de dollars
d’investissement
dans le monde.
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2. SOLAIRE

Les investissements dans le solaire ont crû de façon
vertigineuse ces dernières années.

Mais la branche souffre d’une guerre des prix qui fait fondre
les marges, de problèmes de surcapacité, et surtout, elle reste
encore trop chère pour être vraiment concurrentielle.
Par Geneviève Ruiz et Bertrand Beauté

SOLAIRE, L’ESPOIR
APRÈS LA TEMPÊTE

«Le potentiel de croissance du solaire est
immense, s’enthousiasme Christophe Churet,
analyste du fonds «Smart Energy Fund» chez
Sustainable Asset Management à Zurich. Ac-
tuellement, cette énergie ne représente que
0,1% de l’électricité produite. Mais, selon les
prévisions, elle devrait représenter entre 30
et 40% de l’électricité mondiale d’ici à 2050.»

En 2008, le secteur du solaire a reçu 35,5
milliards de dollars d’investissements, soit
70% de plus qu’en 2006. De toutes les éner-
gies renouvelables, c’est celle dont les
investissements ont le plus augmenté. La
production de panneaux solaires s’est ainsi
massivement accélérée ces dernières années
en partie grâce à des programmes de soutien,
notamment en Allemagne, en Espagne, au Japon,
en Chine et aux Etats-Unis. Avec le lancement
d’une production industrielle, les coûts ont
pu baisser tout au long de la chaîne de
production, même s’il faudra attendre encore
quelques années pour qu’ils soient compéti-
tifs avec les énergies fossiles. Des dizaines
d’entreprises ont atteint une maturité
suffisante pour faire leur entrée en Bourse
et ont obtenu des résultats prometteurs.
Parmi celles-ci, l’américaine First Solar
(FSLR), les allemandes Solarworld (SWV)
et Q-Cells (QCE).

KRACH TOTAL
L’an dernier a toutefois été particulièrement
sombre pour le solaire. Certains spécialistes
parlent même de krach total. «Alors qu’en
2008 la demande excédait l’offre, le marché
du solaire a connu une surproduction en

2009», explique Eckhard Plinke, directeur
de la recherche durable à la banque Sarasin
à Bâle. L’arrivée des panneaux asiatiques,
notamment chinois avec des entreprises
comme Trina Solar (TSL) ou JA Solar (JASO),
a entraîné un doublement de la capacité mon-
diale de production, ainsi que le déversement
de produits moins chers sur le marché. Cela
a coïncidé avec une chute brutale des inves-
tissements et l’arrêt de nombreux grands
projets. Résultat: le coût des cellules a
chuté de 30 à 40% et la croissance du secteur
a avoisiné les 0%.

RÉELLES PERSPECTIVES
A tel point que Nicolas Rochon, responsable
du pôle «environnement» chez Financière de
Champlain, à Paris, n’hésite pas à affirmer que
«boursièrement, le solaire est actuellement
un secteur à fuir. Le dumping effectué par les
entreprises chinoises risque d’entraîner un
mouvement de concentration et des faillites
qui rendent les investissements extrêmement
complexes. Seul l’américain First Solar, grâce
à sa technologie avancée, peut rivaliser avec
les sociétés asiatiques. Les Européens, eux,
sont à la traîne. En revanche, sur le long
terme, le solaire sera retenu, car il offre de
réelles perspectives.»

Un avis partagé par Eckhard Plinke qui table
sur un retour à une croissance fulgurante du
solaire pour ces prochaines années: «Nous
estimons qu’elle s’élèvera à nouveau entre
40 et 50%, notamment en raison de l’abaisse-
ment des coûts et d’une hausse spectaculaire
de la demande.»
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«Nous devons grandir»

Lorsque Peter Pauli reprend les
rênes de Meyer Burger en 2002,
le chiffre d’affaires du fabricant
helvétique de scies spécialisées
ne s’élève qu’à une vingtaine de
millions de francs. Aujourd’hui, le
groupe pèse vingt fois plus.

En se réorientant vers l’industrie
solaire, l’entreprise de Thoune est
devenue l’un des deux leaders mon-
diaux dans la fabrication de scies
à silicium. Ces instruments de
haute précision produisent les
«wafers», ces fines tranches utili-
sées dans les cellules solaires
au silicium cristallin. Meyer Burger
poursuit désormais une stratégie
d’acquisitions pour se développer
tout au long de la chaîne de va-
leur du photovoltaïque, depuis
les lingots de silicium jusqu’aux
panneaux solaires. Dernier coup
en date: la fusion avec le fabricant
de modules solaires helvétiques
3S Industries.

Le CEO Peter Pauli restera aux
commandes de la nouvelle entité.
Il livre à «Swissquote Magazine»
sa vision du marché photovol-
taïque mondial – et du rôle que
peuvent jouer les fabricants
d’équipements helvétiques.

SWISSQUOTE MAGAZINE
Meyer-Burger est-il leader
sur son marché?
PETER PAULI C’est à la concur-
rence qu’il faut poser ce genre
de questions! Je pense que oui.
D’après certaines analyses ex-
ternes, nous détenons 40% du
marché, juste devant HCT.

Justement, l’ancienne start-up
vaudoise HCT fabrique également
des scies à silicium. Comment
deux entreprises suisses peu-
vent-elles dominer presque 80%
d’un tel marché?
La raison se trouve dans l’histoire
de notre entreprise. Meyer Burger
s’est spécialisée il y a plus de
cinquante ans dans la coupe de
matériaux très durs et cassants,
en particulier les rubis artificiels
utilisés pour les paliers de mon-
tres. Ensuite, nous avons développé
des scies pour le silicium utilisé
en électronique. En faisant baisser
les coûts de coupe, nous avons
d’ailleurs été l’un des moteurs de
l’explosion de cette industrie.

Meyer Burger a alors un peu manqué
de flair et décliné une offre de
collaboration faite par l’ingénieur
vaudois Charles Hauser, qui voulait
développer un nouvel outil: une
scie à fil… Il a fondé HCT, ce qui
nous a obligés à nous réveiller
et à rattraper notre retard. Nous
avons donc développé nous-mêmes
une scie à fil à la fin des années
1990. Et aujourd’hui, nous avons
dépassé HCT.

Bien que très performantes,
ces entreprises restent mal
connues en Suisse.
En effet, nous demeurons dans
l’ombre. Nous livrons les équipe-
ments utilisés par les fabricants,
qui eux sont reconnus à travers
leurs produits, même si notre
entrée en Bourse en 2006 nous
a rendus un peu plus visibles.

Notre pays peut vraiment reprendre
le leadership dans le secteur pho-
tovoltaïque (PV). Nous avons d’ex-
cellents fournisseurs d’équipement,
parfois petits, mais très efficaces.
Certes, certains sont devenus un
peu trop gros ou paresseux, et
manquent parfois de managers pos-
sédant une vue globale du marché
mondial. Mais je suis optimiste
pour le secteur de l’équipement
suisse en général, pour autant

Peter
Pauli,
CEO Meyer
Burger

Père de deux enfants, l’ingé-
nieur en construction de
machine de la Haute Ecole de
Muttenz (Bâle) a auparavant
travaillé plus de quinze ans
pour Siegling, un groupe hel-
vétique spécialisé dans les
tapis roulants. «Je suis ar-
rivé à Meyer Burger un peu
par hasard. J’avais auparavant
fait un mauvais choix profes-
sionnel et j’ai voulu changer
et faire bouger les choses.»

«Notre pays
peut vraiment
reprendre
le leadership
dans le secteur
photovoltaïque.»

Meyer Burger ambitionne aujourd’hui la place de leader
mondial des équipements pour la fabrication de cellules
solaires. Interview avec son CEO, Peter Pauli.
Propos recueillis par Daniel Saraga
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que nous puissions préserver un
environnement favorable avec de
bonnes infrastructures et un bon
niveau d’éducation.

Vous avez tout récemment acheté
l’américain Diamond Wire Tech-
nology et l’allemand, Hennecke,
et fusionné avec le suisse 3S
Industries (voir encadré).
Quelle est votre stratégie?
Nous voulons devenir le meilleur
fournisseur d’équipement PV. Nous
devons donc grandir tout au long
de la chaîne de production. Nous
couvrons déjà la ligne des wafers,
mais nous voulons également en-
trer dans la ligne de fabrication
des cellules ainsi que celles des
panneaux solaires. Ces processus
sont encore fragmentés, et on
peut augmenter la productivité
en les rationalisant. Nous voulons
offrir des systèmes entièrement
intégrés et plus efficaces. Notre
fusion avec 3S Industries, un
des leaders mondiaux des équipe-
ments de fabrication de modules,
nous permet de couvrir toute la
chaîne de valeur, depuis les lin-
gots de silicium solaires
jusqu’aux panneaux.

Vous êtes donc prêts à acheter
d’autres entreprises?
Absolument. Nous devons aussi
grandir pour pouvoir dégager des
ressources en R&D.

Comment gardez-vous le
contrôle sur les nouvelles
sociétés de votre groupe?
Nous exerçons un strict contrôle
financier, mais les laissons déve-
lopper leur technologie et leur
marché. Chacun doit rester à la
pointe de son secteur, et elles
n’obtiennent pas d’aide financière
des autres entités du groupe.

Vous ne craignez pas d’être
rachetés, comme HCT?
Non. Un groupe devrait payer cher
pour nous acquérir, et qu’obtien-
drait-il vraiment? Nous sommes
une compagnie high-tech, et un
rachat inamical serait difficile

à mener. Prenez HCT: le manage-
ment d’origine n’est plus là et
l’acquisition leur a fait perdre
des parts de marché – à notre
bénéfice d’ailleurs…

Vous avez récemment annoncé
une collaboration avec Oerlikon
Solar pour vendre son système
d’enrobage de silicium.
Oui, c’est une collaboration stra-
tégique pour nous. Même si nous
ne possédons pas cette technolo-
gie, la vendre nous permet de
prendre pied dans la ligne de
production de la cellule.

Mais Oerlikon Solar est
également un concurrent, qui
se positionne avec des cellules
à couche mince, une techno-
logie rivale…
Bien sûr. Mais ces deux techniques
joueront chacune leur rôle dans
des applications complémentaires.
D’ailleurs, une seule technologie
ne pourrait jamais satisfaire la
croissance attendue du photovol-
taïque. Il y aura toujours un
mélange. C’est une compétition
saine et stimulante, qui nous aide
à nous améliorer pour atteindre
la «grid parity», c’est-à-dire la
production de l’électricité solaire
à un prix correspondant à celui
du marché.

Comment Meyer Burger a-t-il
passé la crise financière?
De nombreux clients n’ont soudai-
nement pas pu obtenir de finance-
ment de la part des banques,
malgré des lettres de crédit. De

notre côté, nous n’avons plus pu
expédier les marchandises à cause
des difficultés à faire valoir nos
promesses de crédit. Nous avons dû
réduire la production ainsi que le
personnel temporaire. Mais nous
avons réussi à maintenir la tête
hors de l’eau en utilisant des
acomptes des nouvelles commandes.
Nous nous en sommes sortis en-
semble, en partenariat avec les
clients. Nous sommes très heureux
d’avoir pu rester profitables. Pour
2010, la visibilité reste encore
très faible.

La Chine a-t-elle contribué
à la réduction spectaculaire
du prix du silicium?
C’est une question subtile. La
productivité de l’industrie solaire
chinoise n’est en fait pas si
grande, mais elle était lourdement
subventionnée par l’Etat en tant
que priorité high-tech, ce qui a
certainement influencé le prix.
Ils sont directement allés vers
une production de masse – ils
visent des installations de un
gigawatt (GW). Une main-d’œuvre
bon marché et les économies
d’échelle ont donc aussi participé
à la réduction de coût.

Cette chute rend le solaire plus
compétitif, mais fait également
fondre les marges…
Je me réjouis de cette évolution.
Nous nous rapprochons ainsi de
la grid parity, qui est essentielle.
Bien sûr, certaines compagnies
vont souffrir, mais c’est simple-
ment un marché en phase de conso-

MEYER BURGER EN 2008:
(et variation par rapport à 2007)

• Nombre d’employés: 630 (+166%)

• Chiffre d’affaires(CHF): 455 mios (+119%)

• Bénéfice (EBIT): 57 mios (+130%)
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lidation. Prenez Conergy, un très
gros producteur allemand d’éner-
gies alternatives. Leur action
s’est écroulée à cause de mau-
vaises décisions et ils ont grandi
trop vite pour rester profitables
avec des marges plus faibles.

Le gouvernement devrait-il
engager des subsides plus
importants?
Non, je suis contre les subven-
tions – c’est-à-dire de l’argent
étatique allant directement dans
la poche des producteurs d’éner-
gie renouvelable. Par contre, je
suis très favorable aux «feed-in-
tarif», à savoir le rachat garanti
de l’électricité verte. La diffé-
rence de coût est alors prise en
charge non pas par les citoyens
via leurs impôts, mais par les
utilisateurs du réseau électrique
eux-mêmes... Ces lois sont plus
stables que les subsides, qui
peuvent disparaître subitement
lors d’un changement de majorité
gouvernementale. Notre industrie
accepte volontiers des réductions
graduelles de ces tarifs, car nos
coûts ne cessent de diminuer.
Et une baisse de ces prix nous
encourage à faire des efforts
pour réduire encore les coûts.
C’est certain: nous avons besoin
de soutien du gouvernement. Nous
nous trouvons encore dans un
stade de pré-industrialisation.
Mais nous comptons bien que le
PV cristallin atteigne la grid
parity d’ici à cinq ans dans les
marchés les plus importants. Les
gouvernements doivent développer
une nouvelle réflexion sur leur
bouquet énergétique. L’énergie
n’est pas tant un bien économique
que politique, capable de créer
des tensionsinternationales
et même des guerres. Il est
important pour les pays d’être
plus indépendants.
Et qui dit
nouveau mix,
dit forcément
énergies
renouvelables.

MBTN

Mariage
helvétique

Le 14 janvier dernier, les ac-
tionnaires de Meyer Burger et
de S3 Industries approuvent à
plus de 99,9% la fusion des
deux entreprises. Autre leader
sur le marché du photovol-
taïque, le suisse 3S (pour
Swiss Solar Systems) vend des
équipements pour la fabrica-
tion de modules solaires, à
savoir les panneaux intégrant
les cellules sous une forme
prête à installer. Le nouveau-
né pèse quelque 550 millions
de francs pour 1’000 employés.
Peter Pauli reste CEO de la
nouvelle entité, alors que Pa-
trick Hofer-Noser, CEO de 3S,
devient Chief Technology Officer.

«Il y a bien sûr une différence
de taille, commente Werner Buch-
holz, porte-parole de Meyer Bur-
ger, mais nous le voyons comme
une fusion entre égaux. Il est
important pour nous que les ac-
tionnaires de 3S ne perçoivent
pas cette évolution comme une
acquisition inamicale.» L’action
de la nouvelle entité reste celle
de Meyer Burger.

Scier du silicium,
mode d’emploi

Le principe des scies à fil
de Meyer Burger avait déjà
été utilisé par les Egyptiens
pour couper les blocs néces-
saires à la construction des
pyramides. Ce n’est pas une
lame qui coupe, mais une
pâte abrasive dont les parti-
cules, mises en mouvement
par un câble en acier, ron-
gent le matériau.

Autre possibilité: coller de
minuscules diamants artifi-
ciels sur un fil d’acier, une
technique développée par
Diamond Wire Technology qui
a été rachetée en 2009 par
Meyer Burger. «Cette tech-
nique est deux fois plus
rapide que les scies à fil
traditionnelles, explique
Peter Pauli. Il était donc né-
cessaire de l’acquérir. Comme
nous pouvons l’intégrer à nos
machines existantes, nous
allons également développer
un business model basé sur
la vente de consommables, à
savoir les fils utilisés dans
nos scies.»
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Ces machines de Meyer Burger calibrent les lingots de silicium, pour
les couper ensuite en fines lamelles qui serviront aux cellules solaires.
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L’annonce est intervenue sous
la forme d’un bref communiqué:
«Jeannine Sargent, directrice
d’Oerlikon Solar, quitte l’entre-
prise avec effet immédiat.» Elle
a ainsi été remplacée en novembre
dernier – «ad interim» – par Jürg
Henz, un manager issu du giron
d’Oerlikon. Cette brusque rocade
reste officiellement inexpliquée,
et difficilement lisible au vu
du développement spectaculaire
amené par l’Américaine. En deux
ans, elle a fait de l’entreprise de
Trübbach (Saint-Gall) le premier
fournisseur mondial d’installa-
tions «clés en main» produisant
des cellules photovoltaïques à
couche mince de silicium – d’une
courte tête. Selon ses propres
études, Oerlikon Solar détient
45% du marché contre 44% pour
l’américain Applied Materials et
11% que se partagent plusieurs
sociétés japonaises.

Oerlikon Solar ne produit pas
directement de panneaux solaires,
mais vend des machines qui les
fabriquent. L’entreprise a récem-
ment équipé la plus grande usine
de production de cellules so-
laires de Suisse à Riazzino au
Tessin, qui a ouvert en été 2009.
Elle va commencer en 2010 l’ins-
tallation d’une usine de 120 MW
en Russie – une extension à l’est
facilitée par le groupe russe
Renova de Viktor Vekselberg,
qui détient 45% d’OC Oerlikon.
Si 2008 fut une année faste
pour Oerlikon Solar (bénéfice

de plus de 100 millions de
francs, à comparer au déficit de
37 millions subi par le groupe
Oerlikon), 2009 aura été plus
délicate, avec un bénéfice nul
annoncé pour le premier semes-
tre. En décembre dernier, le
groupe Oerlikon a réévalué à
la baisse l’inventaire de sa
branche solaire. Sa technologie
(les cellules à couche mince
de silicium) a souffert
de la chute du prix de son
concurrent principal, le photo-
voltaïque (PV) cristallin.

DE NOUVELLES MACHINES
Autre difficulté: le développe-
ment très rapide de cette tech-
nologie de 2e génération rend
les outils de production vite
dépassés. «Nous avons des diffi-
cultés à vendre nos machines
déjà produites, explique Roland
Bischofberger, responsable des
relations investisseurs d’OC
Oerlikon, car nos clients veulent
nos nouvelles machines, qui sont

plus efficaces. Ils peinent éga-
lement à trouver le financement
important nécessaire pour
acquérir une ligne de produc-
tion, qui dépasse souvent les
100 millions de francs.» «Il faut
investir cette somme avant même
de commencer la production des
cellules, relève Norbert Ruecker,
analyste chez Julius Baer. Au
contraire, une grande partie
des coûts du PV cristallin se
rapporte à la matière première,
qui est achetée graduellement.»
Une différence qui joue son rôle
lorsque les banques rechignent
à prêter.

LE SOLAIRE ENFIN COMPÉTITIF?
Si la crise financière a claire-
ment ralenti le marché du
solaire, ce dernier devrait
néanmoins poursuivre sa crois-
sance à moyen terme, estime
Michael Schmidt, porte-parole
d’Oerlikon Solar: «L’électricité
générée par les installations
solaires devrait décupler d’ici
2015 pour atteindre 50 à
70 gigawatts (GW) au niveau
mondial, contre environ 6 GW
en 2008 et 1 GW en 2003. Cette
croissance pourrait élever la
part du solaire dans la produc-
tion d’électricité à 1%, contre
environ 0,02% aujourd’hui.»
Pour le porte-parole, le secteur
semble sortir de la crise. «Le
marché a subi des conditions
difficiles au début de 2008,
mais la production de panneaux
devrait à nouveau croître de

La filiale du conglomérat helvétique s’est imposée comme un leader
sur le marché des cellules photovoltaïques. Elle a néanmoins souffert
en 2009 et changé de direction générale.

Par Daniel Saraga

Passage nuageux
pour Oerlikon Solar

«La production
de panneaux
solaires
devrait croître
de 20-30%
en 2010.»
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En chiffres

Créée en 2003, Oerlikon Solar
a pris un envol spectaculaire
en 2008. L’entreprise a aug-
menté son chiffre d’affaires
de 125% (à 598 millions) et
son bénéfice de 70% (à 107
millions). En outre, elle a
plus que triplé son poids dans
le groupe OC Oerlikon en 2008
et 2009 (premier semestre).
L’entreprise compte plus de
750 employés. Ses principaux
concurrents sont les améri-
cains First Solar et Applied
Materials, ainsi que le japo-
nais Sharp Solar.

Le prix de l’énergie

Le prix du kilowatt-heure
(kWh) tient compte des inves-
tissements et de tous les
frais d’exploitation. Dans le
cas du solaire, cette mesure
dépend de la localisation
géographique, car l’ensoleil-
lement influence fortement
la quantité d’énergie produite
par un panneau. Les indus-
triels considèrent donc
également une mesure indé-
pendante de l’endroit: le prix
de production par Watt-peak
(Wp, ou «Watt-crête»). Il
s’agit du coût de fabrication
et d’installation d’un panneau
solaire capable de délivrer,
au maximum, une puissance
d’un watt.

Le photovoltaïque standard
(au silicium cristallin) a bé-
néficié de la chute dramatique
de prix du silicium polycris-
tallin, qui depuis 2007 est
produit également en Chine.
Le kilo est passé de plus de
350 dollars en 2006 à 70 dol-
lars en 2009, ce qui a réduit
le prix du kWh de 30 à 17
cents. Mais la valeur de la ma-
tière première reste volatile,
et pourrait bien remonter.

DOSSIER CLEANTECH
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20-30% en 2010, portée en
particulier par les Etats-Unis
et la Chine.»

«A court terme, le marché du
solaire reste très incertain,
note Norbert Ruecker, car les
prix de rachat de l’électricité
verte vont certainement être
adaptés.» Lorsque l’Espagne
et l’Allemagne ont réduit leur
soutien au solaire ces deux
dernières années, certains
fabricants de cellules solaires
ont souffert, comme le petit
Flexcell (Suisse) ou le grand
Q-Cells (Allemagne). Mais
Oerlikon Solar veut résolument
s’affranchir de ces «lois vertes».
«Tous nos efforts sont guidés
vers un but, souligne Michael
Schmidt: atteindre la «grid
parity».» A savoir, un prix de
revient du kWh compétitif avec
le prix du marché.

Ce but ne semble plus si éloi-
gné. Car le coût du kWh solaire
a chuté rapidement ces der-
nières années. Les nouvelles
technologies comme les cellules
solaires à couche mince entrent
en phase de production de
masse. «Le prix de nos cellules
est passé de 1,70 dollar/Wp
(Watt-crête, voir encadré) en
2007 à 1 dollar/Wp en 2009,
note Michael Schmidt. Il devrait
atteindre 0,70 dollar/Wp à la
fin de 2010. Nous voulons que
les fabricants de cellules ayant
acheté nos installations à la
fin 2010 produisent dès 2012
de l’électricité au prix du
réseau. En fait, nous sommes
déjà concurrentiels dans cer-
tains marchés, par exemple à
Rome à midi, où le kWh reste
assez cher. C’est d’ailleurs
l’un des avantages du solaire:
notre pic de
production, au
milieu de la
journée, corres-
pond à celui de
la demande.»

OERL

L’ancienne
directrice géné-
rale, Jeannine
Sargent, a quitté
l’entreprise en
novembre 2009. Ra
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30.7% Machines textiles
26.9% Systèmes de transmission

automobile
10.6% Vide industriel

20.4% Solaire
11.3% Revêtements de surface

2.0% Technologies de pointe

Part du solaire dans
les ventes d’Oerlikon

SOURCE: OERLIKON, 1ER SEMESTRE 2009
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3. EFFICIENCE ÉNERGÉTIQUE

LE NUCLÉAIRE,
UNE ÉNERGIE
PROPRE?

L’énergie nucléaire suscite à
nouveau l’intérêt des gouverne-
ments, avec environ 200 cen-
trales en projet dans le monde
et 44 réacteurs en construction.
La raison de cet engouement? Le
nucléaire émet peu de CO2 et
permet d’assurer la sécurité
énergétique. Mais il ne met pas
tout le monde d’accord. «Si l’on
considère l’ensemble du cycle du
combustible nucléaire (extrac-
tion minière, concentration du
minerai, etc.), il émet des
quantités significatives de gaz
à effet de serre, considère
Suren Erkman, professeur à
l’Université de Lausanne. Pas
seulement du CO2, mais d’autres
gaz, comme l’hexafluorure de
soufre. L’autre problème de la
fission nucléaire sous sa forme
actuelle, c’est que les réserves
d’uranium sont limitées.»

Du point de vue économique, le
nucléaire diffère passablement
des nouvelles énergies renouve-
lables par la cherté des cen-
trales (entre 2 et 5 milliards
de dollars) et le peu de possi-
bilité d’abaisser leurs coûts
d’exploitation. Cela va sans
compter les montants liés aux
accidents potentiels, qui
doivent être pris en charge
par les gouvernements.

La diminution des pertes énergétiques pourrait en effet
se révéler la méthode la plus efficace et la moins chère
pour limiter les émissions de gaz à effet de serre.

Par Geneviève Ruiz et Bertrand Beauté

Efficience énergétique:
des pistes pour le futur

«Nous conseillons aux investis-
seurs intéressés par les
cleantech de ne pas oublier
les opportunités nombreuses
qu’offre l’efficience énergétique,
explique Christophe Churet, ana-
lyste du fonds Smart Energy Fund
chez Sustainable Asset Manage-
ment à Zurich. Les réseaux élec-
triques intelligents ou les
technologies de stockage de
l’énergie proposent par exemple
des perspectives prometteuses.»

80% de l’énergie produite est
perdue avant même d’être utili-
sée. Une réduction des pertes
d’énergie représente un intérêt
économique évident, même
lorsque le pétrole est bon mar-
ché. «D’un point de vue macro-
économique, l’efficience énergé-
tique représente la méthode de
protection du climat la plus ef-
ficace et la moins chère, ajoute
Eckhard Plinke, directeur de la
recherche durable à la banque
Sarasin à Bâle. Ce domaine pour-
rait générer une croissance
considérable dans une vaste
gamme de produits et de techno-
logies.» Les secteurs concernés
vont du transport aux appareils
ménagers à faible consommation,
en passant par l’isolation des
bâtiments et les technologies
de récupération d’énergie.

SMART GRID OU
RÉSEAUX INTELLIGENTS
Ces réseaux vont révolutionner
notre manière de produire, de
distribuer ou de consommer
l’énergie électronique. L’idée

de base consiste à gérer de
façon intelligente l’offre et la
demande en incitant le consom-
mateur à acheter l’énergie
lorsqu’elle est meilleur marché
ou en éteignant automatiquement
des millions d’appareils à
certaines heures. Les infrastruc-
tures que cette évolution exige
concernent la rénovation des
usines et des réseaux de trans-
port d’énergie, mais également
l’informatisation des flux, ainsi
que des compteurs intelligents
facilement lisibles pour les
consommateurs. Longtemps laissé
à quelques start-up, ce marché
attire désormais des entreprises
comme Google (GOOG), Intel
(INTC), Microsoft (MSFT), IBM
(IBM), Oracle (ORCL), General
Electric (GE,U), SAP (SAP,X),
Siemens (SIE), Schneider
Electric (SND,FF), Cisco (CSCO)
ou Accenture (ACN,U). Ces
groupes se livrent à une course
pour inventer les applications
et imposer leurs normes de
communication entre appareils.

ISOLATION DES BÂTIMENTS
En Suisse, la moitié de l’énergie
consommée est destinée au chauf-
fage, à la climatisation, à l’eau
chaude, à l’électricité et à la
construction. Nombreux sont les
gouvernements dont les plans de
relance écologiques comprennent
un volet d’assainissement du
parc immobilier. Les standards
d’isolation augmentent également,
à l’instar de l’Allemagne, qui
impose une couche isolante de
52 mm contre 22 mm auparavant.
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Un marché qui offrira donc de
belles perspectives de croissance
ces prochaines années, en parti-
culier du côté des panneaux na-
turels (bois compressé, herbe).
Ces derniers ne pèsent que 5% du
secteur, car leur coût reste pour
l’instant nettement plus élevé que
celui des panneaux synthétiques.

COUPLAGE CHALEUR-FORCE
Le couplage chaleur-force désigne
un chauffage qui produit simulta-
nément de la chaleur et de l’élec-
tricité. Dans ce système, la
chaleur inhérente à la production
de courant est utilisée pour
fournir de l’eau chaude, de la
vapeur ou encore de la chaleur
de séchage. Le combustible est
ainsi utilisé à 95%. Mieux utili-
ser l’énergie pour chauffer et
refroidir les bâtiments, ainsi
que pour les processus indus-
triels, représente un potentiel
gigantesque. De nombreux gouver-
nements promeuvent donc actuel-
lement la recherche et les
installations dans ce secteur.
En Suisse, les pompes à chaleur re-
présentent 1,7% de la consommation
d’électricité. En 2020, ce chiffre
aura triplé, voire quadruplé.

OPTIMISATION DES
PROCESSUS DANS L’INDUSTRIE
ET LES SERVICES
Dans l’industrie, l’efficacité
énergétique d’une usine
s’élève en moyenne à 41%: sur
100 kWh achetés, 41 kWh sont
réellement utiles aux processus
de production. Par conséquent,
l’augmentation de l’efficacité
énergétique est une piste d’éco-
nomie financière très importante
dans l’industrie et
les spécialistes estiment qu’elle
pourrait être améliorée de 20%.
Des machines qui consomment
moins, des réseaux de capteurs
sans fil qui peuvent être utili-
sés pour surveiller l’utilisation
efficace de l’énergie ou l’utili-
sation de ressources durables
figurent parmi les principaux
axes de développement.

RÉCUPÉRER L’ÉNERGIE
PLUTÔT QUE LA PRODUIRE
Les passionnés de formule 1 le
savent déjà: les récupérateurs
d’énergie au freinage ont fait
leur entrée dans le monde auto-
mobile. L’idée est simple: lors du
freinage, une quantité non négli-
geable d’énergie cinétique est
perdue (environ 2500 cv pour
une F1 freinant de 320 à 0
km/h). Un variateur toroïdal en-
traînant un volant d’inertie, dé-
veloppé notamment par la société
Xtrac, permet la récupération de
cette énergie et son stockage. Un
tel système est déjà utilisé sur
certaines voitures hybrides,
comme la Toyota Prius (7203), ou
dans des trains, comme l’ICE 3 de
Siemens (SIE). Selon la Deutsche
Bahn, qui utilise les ICE 3, la
récupération de l’énergie de frei-
nage permet de réinjecter 10% de
l’énergie consommée.

AMPOULES À BASSE
CONSOMMATION
Inventée en 1878 par Thomas
Edison, la lampe à incandescence
a vécu. En raison de sa consom-
mation énergétique excessive −
elle produit essentiellement de
la chaleur (95%) et très peu de
lumière (5%) − la plupart des
pays ont lancé des plans pour
la retirer du marché. Ainsi, dans
le cadre du plan climat-énergie,
l’Union européenne prévoit le
retrait progressif des ampoules
traditionnelles d’ici à 2012.
A la place, les lampes basse
consommation (LBC), et à plus
long terme les diodes électrolu-
minescentes (LED), vont s’impo-
ser. Une aubaine pour les
industriels qui les produisent,
tels les géants Philips (PHIA),
Osram et General Electric (GE).
Reste que les LBC ne font pas
que des adeptes. Si l’ampoule à
incandescence est très coûteuse
en kilowatts-heures, elle n’a
aucun impact sur l’environnement
en tant qu’objet. On ne peut pas
en dire autant des LBC qui
contiennent du mercure.
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DIFFICILE
D’INVESTIR DANS
LA MOBILITÉ

Actuellement, peu de fonds
verts intègrent dans leur por-
tefeuille des valeurs liées
à la mobilité. Pourtant, dans
la chasse aux émissions de
gaz à effet de serre, ce secteur
est souvent mis en avant. Alors
pourquoi les analystes verts
le boudent-ils? «Deux pro-
blèmes majeurs se posent»,
répond Nicolas Rochon, respon-
sable du pôle environnement
chez Financière de Champlain.
D’abord, personne ne sait
quelle technologie va s’impo-
ser. Faut-il investir dans la
voiture hybride, électrique ou
hydrogène? Aucune de ces tech-
nologies ne paraît réellement
au point. Ensuite, il n’existe
pas ou peu d’acteur pur, qui
s’investit uniquement dans ces
technologies. Les groupes qui
développent ces technologies
réalisent la majeure partie
de leur chiffre d’affaires avec
des produits fonctionnant aux
énergies fossiles. L’environne-
ment ne représente pour eux
qu’un marché de niche qui n’in-
fluence pas ou pas encore leur
cours boursier.»

Ainsi, en 2007, Toyota (7203),
leader mondial de la voiture
hybride, a écoulé un peu moins
de 200’000 Prius dans le
monde, quand ses ventes totales
atteignaient plus de 9 millions
de véhicules… Au final, mieux
vaut investir dans des entre-
prises travaillant en marge de
la mobilité comme l’américain
A123 Systems (AONE), premier
producteur au monde de lithium,
qui fournit ce métal pour la
fabrication de batteries utili-
sées, entre autres, dans les
voitures électriques. On notera
également, le français Saft
Groupe (S1A) spécialisé dans
la fabrication d’accumulateurs
à haut rendement dont le titre
affiche un potentiel de crois-
sance important, ainsi que le
groupe de piles suisse Leclan-
ché (LECN) qui a levé en
Bourse 10 millions de francs
suisses en septembre 2009.
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De plus en plus de Chinois voyagent en Suisse, et ils restent de plus en plus longtemps.
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Les ambitions
chinoises de Kuoni

La crise financière a frappé la branche touristique de
plein fouet. Kuoni, quatrième voyagiste européen, réagit
avec des réformes radicales et mise, pour retrouver la
croissance, sur l’essor de la Chine et de l’Inde.
Texte: Andreas Turner Photos: Martin Parr/Magnum
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Voyages d’affaires:
redémarrage en 2010

Après une année 2009 marquée
par des coupes draconiennes
dans les dépenses et par la
concurrence accrue de la vidéo-
conférence, le marché du voyage
d’affaires donne des signaux de
reprise. Le volume des transac-
tions, qui a chuté de 15 à 20%
entre mai 2008 et mai 2009, va
remonter durant la seconde
moitié de 2010, et s’envoler en
2011, pronostique une étude du
cabinet de conseil américain
Advito, publiée fin 2009. Et
selon le baromètre annuel Ame-
rican Express Voyages d’affaires
effectué auprès de plus de
300 entreprises européennes,
60% d’entre elles indiquent
qu’elles gardent inchangé
leur budget voyage en 2010.
Le marché mondial des voyages
d’affaires est estimé à 350
milliards de dollars. AXP,U

Peter Rothwell a pourtant l’habi-
tude des hauts et des bas de la
branche touristique internatio-
nale. En trente ans d’expérience
professionnelle, il en a vu de
toutes les couleurs. Mais une
crise comme celle-là, jamais.
«Tous les secteurs et tous les
marchés sont frappés par la
récession économique et finan-
cière qui dure depuis plus d’une
année. La crise est globale et,
de ce fait, ses effets seront bien
plus graves que ceux de l’attaque
terroriste de 2001 ou du tsunami
de 2004», affirme sobrement le
Britannique, qui dirige le groupe
suisse Kuoni depuis début 2009.

Des réductions massives dans
les budgets dévolus aux voyages
d’affaires de la part des grandes
et petites entreprises, des tou-
ristes inquiets qui économisent
sur leurs vacances: tout cela
s’est traduit par un recul de
20% du marché international
du voyage. René Weber, analyste
auprès du groupe Vontobel, le
constate: «Les clients réservent

leurs voyages à plus court terme
qu’il y a quelques années. Du
coup, les voyagistes peinent à
évaluer la marche future de leurs
affaires.» Pour 2010, René Weber
ne voit pas s’éclaircir l’horizon
de Kuoni: «Le groupe parviendra
sans doute à compenser ses
pertes de 2009, mais il est
trop tôt pour parler de reprise
du marché du voyage.»

UNE STRATÉGIE DIFFÉRENTE
Peter Rothwell ne compte pas,
lui non plus, sur un nouvel essor
de la branche avant le second
semestre 2010. Selon lui, le véri-
table redémarrage aura même lieu
plus tard: «La croissance du mar-
ché du voyage se poursuivra. C’est
surtout dans les régions du monde
où actuellement les gens voyagent
moins qu’ailleurs, que l’on réali-
sera des résultats au-dessus de
la moyenne.» En disant cela, le
patron de Kuoni vise l’Inde, la
Chine et la Russie. «Nous y sommes
déjà présents. Mais nous aspirons
à croître sensiblement plus vite
que le marché dans ces pays et
ailleurs également – ce que nous
avions déjà réalisé, avant 2008.»

Alors que d’autres voyagistes
réagissent au recul de la de-
mande en adaptant leurs capaci-
tés et en faisant la chasse aux
potentiels d’économie, Peter
Rothwell poursuit une stratégie
quelque peu différente. Afin de
réduire les coûts et d’atteindre
dès 2011 les rendements prévus
de 18% sur le capital investi,
Peter Rothwell poursuit avec
fermeté une réorganisation qui
vise à concentrer les processus
de travail et à éliminer les
doublons dans les domaines
centraux. «Nous devons continuer
à abaisser la part de nos coûts
fixes et, dans le même temps,
investir dans tous les secteurs
en contact avec le client, c’est-
à-dire l’inspiration, le conseil
et la vente de voyages, ainsi
que dans les services sur le
lieu de destination.»

En bref, Peter Rothwell mise
sur tout ce qui apporte une va-
leur ajoutée pour le client. Et il
espère une plus grande effi-
cience, surtout grâce à la
concentration des forces. «Nous
créons une division globale pour
les achats et la production qui
achète et prépare les prestations
pour les différents pays, lance-
t-il. Les filiales de Kuoni sur
place peuvent ainsi se concentrer
entièrement sur la clientèle.
Dès 2012, nous nous attendons,
grâce à notre programme d’inves-
tissement, à une marge opération-
nelle d’au moins 40 millions de
francs en cas de marche normale
des affaires.» René Weber fait
la même analyse. «Durant la
phase initiale, les économies
réalisées seront neutralisées
par les coûts de la réorganisa-
tion, confirme-t-il. Mais dès
2011, les premiers signes posi-
tifs devraient apparaître, puis
déployer pleinement leurs effets
dans le courant de l’année.»

DES PARTENAIRES EXTERNES
Peter Rothwell souligne que
Kuoni diffère des autres entre-
prises touristiques, en agissant
plus comme un intermédiaire
que comme un organisateur à
proprement parler. Déjà sous
l’égide d’Armin Meier, le prédé-
cesseur de Peter Rothwell, le
voyagiste s’était séparé de ses
équipements hôteliers et de sa
propre flotte. «Contrairement à
nos concurrents, nous n’avons
pas à remplir nos hôtels et nos
avions, puisque nous n’en avons
pratiquement aucun», explique-
t-il. Pour son offre de voyages
lointains, le groupe s’appuie
exclusivement sur des parte-
naires externes. Conséquence
de cette stratégie, la part de
ses coûts fixes atteint à peine
20%. Ce qui est un avantage
durant les périodes où les bud-
gets se resserrent. Pourtant,
ce pourcentage reste trop élevé
pour Peter Rothwell, qui aimerait
l’abaisser à 15%.
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Pour atteindre cet objectif, le
remuant Britannique a commencé
la restructuration en profondeur
du groupe très peu de temps déjà
après son arrivée de TUI Travel.
La nouvelle organisation, qui
devrait être effective d’ici à
mi-2010, sera clairement orien-
tée client. Pour les experts de la
branche, c’est sûr: la concentra-
tion sur la région nord (Scandi-
navie, Russie, Grande-Bretagne,
Benelux) et sud (Inde, Chine,
Suisse, Europe du Sud) ne va pas
seulement rationaliser les pro-
cessus au niveau de l’entreprise.
Mais la concentration à l’interne
de la production et de l’achat de
toutes les offres de voyages aug-
mentera encore la pression sur
les fournisseurs.

En juin 2009, grâce à sa prise de
participation minoritaire de 32%,
pour un montant de 9,2 millions
de francs, dans le groupe Et-
china, Kuoni a pris racine dans
l’Empire du Milieu. Le voyagiste
chinois dispose de 160 agences
de voyages, compte quelque
1,5 million de clients et emploie
1’400 collaborateurs. Il est pro-
bable qu’à moyen terme Kuoni ra-
chètera l’intégralité d’Et-china.

Pour Peter Rothwell, l’importance
stratégique d’Et-china ne fait
aucun doute. Cette prise de par-
ticipation permettra au voyagiste
suisse de mieux appréhender en-

core un marché chinois en pleine
croissance. Depuis fin 2006 déjà,
les Suisses disposaient d’une
concession leur permettant de
capter des touristes chinois sur
place (licence «inbound»); et
d’une autorisation lui permettant
d’organiser pour des Chinois des
voyages dans leur propre pays
(«domestic licence»). Grâce à
quoi, en 2007, Kuoni a réalisé un
chiffre d’affaires de 68 millions
de francs dans le pays.

COMME LE MARCHÉ INDIEN
L’intérêt du marché chinois
réside moins pour Kuoni dans
la part des voyageurs potentiels,
que dans leur nombre absolu. Les
Chinois qui peuvent se permettre
de voyager à l’étranger sont au
nombre de 100 millions environ.
Ce nombre augmente sensiblement
et rapidement, même si sur les
1,3 milliard d’habitants que compte
la Chine, la grande majorité ne
possède pas, et pour longtemps
encore, les moyens d’entreprendre
un voyage à l’étranger.

Cette conquête du marché chinois
ressemble à celle du marché in-
dien, il y a dix ans. A l’époque,
Kuoni a racheté des marques
connues, en Inde, pour les déve-
lopper à son propre compte. Au-
jourd’hui, le groupe suisse est
le plus grand organisateur de
voyages vers et en provenance
d’Inde. Avec sa filiale sur place,

Bio Express
Peter Rothwell, 50 ans, fils
d’un professeur d’université,
a financé une partie de ses
études à Oxford en travaillant
comme guide touristique.
Ensuite, il est entré chez TUI,
où il a grimpé les échelons
jusqu’au plus haut niveau de
l’entreprise. Pilote, cavalier
et skieur passionné, il parle
couramment le français et
l’allemand. Il est marié pour
la seconde fois, père de deux
enfants, et vit à Zoug. Il passe
ses week-ends dans son do-
maine des environs de Londres.

il est actif dans la prise en
charge d’hôtes, il offre des
voyages d’affaires et s’occupe
de l’organisation de visas d’en-
trée pour dix pays différents.

DES PROFITS POUR LA SUISSE
Le développement de ses activités
en Chine représente une étape
importante dans l’histoire du
voyagiste suisse, qui a fêté ses
100 ans en 2006. Et-china est
particulièrement bien implantée
dans le sud de la Chine et dis-
pose d’une plate-forme internet
reconnue pour les voyages indi-
viduels. La licence d’Et-china
pour les voyages hors du pays
a également été décisive dans
la prise de participation par

Les Chinois qui
peuvent se permettre
de voyager à l’étranger
sont au nombre de
100 millions environ.
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Kuoni. Car seules quelques
sociétés triées sur le volet re-
çoivent du gouvernement chinois
l’autorisation d’emmener des
groupes à l’étranger.

Le tourisme suisse profitera éga-
lement de l’engagement de Kuoni
dans l’Empire du Milieu, et par
ricochet, Kuoni lui-même: de plus
en plus de touristes chinois
viennent en Suisse, et ils y res-
tent de plus en plus longtemps.
Selon les experts de la branche,
le nombre des nuitées des hôtes
chinois augmentera à 800’000
d’ici à 2015. Et dans quelques
années, la Chine devrait détrôner
le Japon en tant que principal
marché asiatique. Car la crois-
sance des nuitées des touristes
chinois devrait ne connaître
aucune limite à l’avenir.

Souvent les Chinois optent pour
la Suisse en tant que destination
unique en Europe – malgré la
possibilité de visiter plusieurs
pays de l’espace Schengen. Car
ils associent la Suisse à des
valeurs comme la fiabilité, la
propreté et une nature intacte.
Des destinations connues comme
Lucerne ou la Jungfrau sont par-
ticulièrement prisées en Chine.
Les statistiques montrent que les
Chinois voyageant en Europe sont
majoritairement de jeunes cadres
dans la trentaine ou la quaran-
taine appartenant à une classe
moyenne en plein essor. Parmi les
autres groupes importants, on
trouve des personnes fortunées
de tous âges, qui ont déjà beau-
coup voyagé en Asie. Les hommes
d’affaires qui prennent part à
un congrès international – et
la Suisse en organise beaucoup –
complètent la liste.

BIENTÔT LE BRÉSIL
Le patron de Kuoni ne voit pas
son groupe comme candidat à
un rachat. Il ne parle pas non
plus de vente ni de fusion. Au
contraire, l’appétit de Peter
Rothwell pour de nouvelles

Les Chinois associent la Suisse à des valeurs
comme la propreté et une nature intacte.

SWISSQUOTE MAGAZINE
Comment envisagez-vous
l’avenir de Kuoni?
PETER ROTHWELL Kuoni est
un entreprise suisse indé-
pendante, financièrement
saine, avec presque 104 ans
d’histoire. Nous sommes l’un
des plus grands voyagistes
actifs au niveau global et
les seuls à nous spécialiser
et à nous positionner dans

le segment «premium».
Contrairement à nos grands
concurrents, nous ne possé-
dons pas d’équipements,
pas d’hôtels, ni d’avions.
Pour cette raison, nos coûts
fixes sont bas. De plus,
nous avons, au niveau mon-
dial, notre propre gestion
des destinations. Nous
maîtrisons également toute
la chaîne de création de

QUESTIONS CLÉS
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acquisitions semble intact: «Nous
allons procéder à de nouveaux
rachats au courant de 2010.»

Etrangement, l’Amérique du Sud
est pratiquement absente de
l’assortiment du voyagiste.
«L’Amérique latine nous inté-
resse, dit Peter Rothwell. Nous
allons commencer par le Brésil.
Toutefois, il existe là-bas un
très grand organisateur de
voyages qui se situe au-delà de
nos ambitions stratégiques.» En
attendant, le Britannique pour-
suit son expansion en prescri-
vant pour Kuoni une stricte
concentration sur le segment
très rentable des voyages à
thème, individuels et haut de
gamme. Le secteur «premium», qui
comprend aussi bien des vacances
de luxe aux Maldives qu’un
trekking au Népal, constitue la
moitié du chiffre d’affaires ac-
tuel du groupe, qui se monte à
4,8 milliards de francs.

A ce propos, René Weber de Von-
tobel ne manque pas de relever
que le groupe dispose de ré-
serves. Malgré le changement
d’orientation décrété, la pré-
sence de ces réserves est rassu-
rante. «Depuis la baisse de ses
capacités l’été dernier, Kuoni a
certes toujours un problème de
marges. Mais le groupe dispose
d’un bilan très solide et ne pré-
sente pas de dettes», dit-il. Le
groupe peut ainsi affronter la
tempête, même si elle dure. Et les
chances d’une évolution positive
sont grandes. Car la voie choisie
par Kuoni, réunir ses forces pour
faire face à la crise et exploiter
systématiquement les créneaux
les plus lucratifs du marché tou-
ristique, a de l’avenir. KUNN
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valeur. Notre principal
potentiel de développement
se situe dans l’efficience
des nos modèles d’affaires.
Actuellement, nous y tra-
vaillons sans discontinuer.

A quoi ressemblera
l’année 2010?
Je m’attends à ce que la
demande en voyages aug-
mente durablement à partir

du second semestre 2010.
Le premier semestre devrait
être difficile. Certains mar-
chés – tels que la Suisse –
ne dépasseront pas le creux
de la vague avant la fin de
l’année. Nous utilisons la
crise pour investir de ma-
nière anticyclique et pour
développer le groupe Kuoni,
afin de tirer un profit
maximum de la reprise.



C’est l’histoire d’un groupe qui vend une
quinzaine de téléphones mobiles chaque
seconde dans le monde.

Le géant finlandais ré-
sistera-t-il à l’assaut de
l’iPhone, du Blackberry et
du smartphone de Google?



Pourquoi se lance-t-il
aujourd’hui sur le marché
des ordinateurs portables?

Analyse de la stratégie
sinueuse de Nokia.
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Branle-bas de combat chez Nokia!
Stimulé par de nouveaux concur-
rents qui empiètent sur son terri-
toire, le plus grand constructeur
mondial de téléphones mobiles
a choisi de riposter là où on ne
l’attendait pas forcément: sur le
marché des mini-PC portables.
Disponible en Suisse depuis le
mois de février, le Booklet 3G,
positionné haut de gamme, incarne
cette révolution.

C’est que Nokia traverse une passe
difficile sur le segment en pleine
explosion des smartphones – ces
mobiles multimédias permettant de
surfer facilement sur internet, de
consulter ses e-mails ou de regar-
der des vidéos. En l’espace d’une
année, le Blackberry du canadien
Research in Motion (RIMM,U), et
surtout l’iPhone de l’américain
Apple, ont pris l’ascendant dans
cette catégorie de produits.

Et pour corser le tout, Google
vient à son tour d’entrer dans
la ronde en dévoilant son smart-
phone Nexus au mois de janvier
dernier. Sans même parler de la
nouvelle tablette tactile d’ Apple,
l’iPad, un concept hybride permet-
tant de surfer sur le web et d’en-
voyer des e-mails, et qui a créé
un buzz énorme sur la toile ces
dernières semaines.

Après être tombé dans le rouge
pour la première fois en dix ans
au troisième trimestre 2009, le
Finlandais vient toutefois de ras-
surer en affichant des résultats
supérieurs aux prévisions des
analystes pour le quatrième tri-
mestre. Sa part de marché a pro-

gressé à 39% contre 37% un an
plus tôt. Reste que sur l’ensemble
de l’année 2009, le bénéfice net
a chuté de 78% à 900 millions
d’euros, contre 4 milliards en
2008. Le chiffre d’affaire annuel
recule lui de 19% à 41 milliards.

Histoire de montrer ses muscles
et de rendre à chacun la monnaie
de sa pièce, Nokia diversifie donc
ses activités, mais en suivant le
chemin inverse d’Apple: du marché
des téléphones mobiles vers celui
des ordinateurs portables (ou
Netbooks), un marché également
en forte croissance.

Ces produits vendus à bas prix
(autour de 500 francs), moins
puissants que les laptops tradi-
tionnels, se distinguent par leur
légèreté, leur petite taille et leur
capacité d’accès à internet.

Nouveau venu, le Booklet 3G as-
sume son statut haut de gamme.
Ce que confirme son prix élevé
de 1’100 francs. Nokia récuse
d’ailleurs la terminologie «net-
book» pour son modèle de mini-PC,
qui intègre notamment des fonc-
tions de connexion et de connecti-
vité abouties. La critique salue le
rendu et la résolution de l’écran
(1280 x 720 pixels), la qualité
de fabrication, et surtout l’auto-
nomie exceptionnelle de plus de
12 heures en utilisation courante,
incluant le surf sur internet ou la
consultation d’e-mails. Bref, Nokia
a soigné son bébé. De quoi jouer
les troubles-fêtes sur le marché
florissant des mini-PC, pour le-
quel Gartner prédit des ventes de
37 millions d’unités en 2010

Attaqué sur son terrain par l’iPhone
d’Apple, le géant du téléphone mobile
diversifie son offre et se lance sur
le marché des mini-PC portables.
Analyse. Par Ludovic Chappex
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(contre 11,7 millions en 2008).
Mais si la presse spécialisée loue
la qualité du produit, les experts
de la finance, eux, font la moue:
«L’incursion de Nokia sur le mar-
ché ultra-concurrentiel des Net-
books n’a qu’une portée marginale,
affirme Uwe Neumann, analyste chez
Credit Suisse. Nokia vise d’abord
le coup marketing avec son Booklet
3G, il veut prouver qu’il reste un
acteur majeur dans le domaine des
appareils internet mobiles (mobile
internet device ou MID).»

«Nokia a besoin de se diversifier
car il a pris du retard dans le
domaine des smartphones. Or, si
ce secteur a explosé plus vite
et à plus large échelle que prévu,
précise Olivier Chichportiche,
rédacteur en chef adjoint du si
te Zdnet.fr, consacré aux nouvelles
technologies. Les téléphones
mobiles classiques, moteur du
business de Nokia, se vendent
moins bien − du moins dans les
pays riches − et génèrent moins
de marge.»

Selon les analystes, la firme fin-
landaise aura beaucoup de mal à
combler rapidement son retard sur
le terrain des smartphones. Non
qu’elle soit technologiquement
à la traîne. C’est en fait son sys-
tème d’exploitation Symbian, jugé
trop compliqué, qui souffre de
la comparaison avec celui d’Apple,
notamment. «Pour les développeurs,
il est dix fois plus simple et ra-
pide de créer une application pour
l’iPhone que pour un smartphone
Nokia, explique Uwe Neumann de
Credit Suisse. Or le nouveau sys-
tème d’exploitation de Nokia n’est
pas attendu avant la fin de 2010…
C’est une situation très délicate

pour le géant finlandais qui ne
dispose pas de smartphone réelle-
ment compétitif et cherche actuel-
lement des solutions.»

Nokia fut pourtant le premier
constructeur à proposer des télé-
phones mobiles à écrans tactiles,
cela dès 2004 – soit trois ans
avant l’apparition de l’iPhone! –
mais il n’a pas su exploiter cet
avantage, ne voyant pas venir la
révolution préparée par Apple.
Résultat: le finlandais accuse
le coup au chapitre ergonomie
et confort d’utilisation. En taille
et en nombre de produits vendus,
Nokia demeure toutefois l’acteur
dominant du marché des mobiles,
écoulant 15 téléphones par se-
conde dans le monde, d’après ses
propres chiffres. Un avantage com-
paratif que la marque européenne
veut exploiter au maximum dans
les pays émergents, où ses mo-
dèles low-cost rencontrent un
grand succès. En Afrique ou en
Inde, par exemple, il est fréquent
que des gens se groupent pour
acheter un téléphone d’entrée de
gamme, comme le Nokia 1616, et
payent en commun l’abonnement à
un opérateur ou un service. Nokia
va même jusqu’à expédier des an-
thropologues dans les coins les
plus reculés de la planète pour
enseigner l’usage de la téléphonie
mobile… Reste que ce type de pro-
duits offre des marges bien infé-
rieures à celles générées par les
smartphones dernier cri.

Si 2009 s’est avéré une année
à oublier pour le Finlandais,
l’entreprise se montre néanmoins
optimiste pour l’exercice
en cours. Elle a averti qu’elle
ne lâcherait rien en 2010 et
qu’elle prévoyait de conserver
ses parts de marché
en écoulant
500 millions
de terminaux. La
partie n’est pas
jouée, mais elle
sera difficile.

NOK1V

«Nokia doit régler
ses problèmes
de logiciel.»

«Hormis pour les traders qui
achètent et revendent dans
un laps de temps très court,
l’action Nokia n’est pas un
placement recommandable en ce
moment. Le système d’exploita-
tion des mobiles Nokia (le
logiciel Symbian, ndlr) est
dépassé techniquement et trop
compliqué à exploiter pour les
développeurs. Or, un bon produit
passe par un bon logiciel. Les
spécialistes le savent bien et
ils attendent de voir ce qu’of-
frira la prochaine génération.

Mais disons que leur confiance
en Nokia s’est un peu érodée, à
la suite de nombreux faux pas
du constructeur.

Quant au Netbook Booklet 3G,
je crois qu’il s’agit d’abord
d’une option marketing, une
manière d’occuper le terrain.
Ce n’est pas sur ce marché
hautement concurrentiel que
Nokia peut dégager d’impor-
tants bénéfices. Pour les gens
qui possèdent des actions
Nokia, je recommanderais aux
investisseurs les plus offen-
sifs de vendre leurs actions à
hauteur de 11-12 euros. Les
investisseurs plus défensifs
devraient quant à eux conser-
ver leur titre, mais ils doivent
s’attendre à une performance
en léger retrait par rapport à
la tendance du marché.

Aujourd’hui, le marché consi-
dère Nokia comme une compagnie
fragilisée. Cependant, si elle
résout ses problèmes, le poten-
tiel de hausse existe malgré
tout. C’est ce qui rend la déci-
sion de vente à découvert ou
de spéculation à la baisse dif-
ficile sur ce titre… Je pense
cependant que la probabilité
d’une amélioration est relati-
vement faible.»

Nokia envoie des
anthropologues dans
des coins reculés pour
enseigner l’usage
du téléphone.

Le cours de l’action Nokia
vu par Sanjay Jhaveri,
analyste chez Vontobel.
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Dans le sillage de la récession, le secteur du
divertissement électronique se scinde en deux.
Alors que les ventes de jeux vidéo devraient
légèrement croître en 2010, celles des consoles
continueront à baisser.
Par Marie Maurisse

Sur le marché des jeux vidéo,
l’optimisme reste de mise malgré
une année 2009 aux allures de
catastrophe. En chiffres? En
Suisse, sur les trois derniers
mois de l’année, le secteur a en-
registré une baisse de 16% par
rapport à la même période de
2008, selon les données de l’As-
sociation suisse du divertisse-
ment interactif (SIEA). Et aux
Etats-Unis, qui représentent 45%
des ventes mondiales, la contrac-
tion est évaluée à 14% dans le
même intervalle, selon l’agence
américaine NPD. Au Japon, le chif-
fre d’affaires du secteur a chuté
de 7% en 2009, si l’on en croit le
cabinet Enterbrain.

SUPPRESSION DE POSTES
Premières victimes de cette
contraction, les sociétés cotées,
comme Ubisoft ou Nintendo, ont vu
dégringoler le cours de leurs ac-
tions; le titre de la société japo-
naise est passé de 50 dollars en
janvier 2009 à 33 aujourd’hui sur
le Nasdaq. Pour éviter la catas-
trophe, la plupart de ces firmes
ont réagi en réduisant leurs dé-
penses d’investissement, considé-
rables dans ce domaine. A titre
d’exemple, Electronic Arts a dé-
pensé en 2008 1,4 milliard de
dollars en recherche et dévelop-

pement, soit plus de 32% de son
chiffre d’affaires. Il y a un an,
elle a annoncé la suppression de
1’000 postes dans le monde et
la fermeture de neuf studios.

Pourtant, avant la crise, le sec-
teur semblait florissant. Il y a
une dizaine d’années, le chiffre
d’affaires mondial du jeu vidéo
a durablement dépassé celui du
cinéma. Pour 2008, il se montait
à près de 41 milliards d’euros. En
Suisse, la SIEA parlait même d’une
année «record» en 2008, avec un
bénéfice en hausse de 10% par
rapport à l’année précédente et
un chiffre d’affaires de 460 mil-
lions de francs pour l’ensemble
de la Confédération.

D’où venait une telle croissance?
Les nouvelles consoles, comme la
Wii, ainsi que des programmes plus
accessibles au grand public sont
venus élargir la gamme. Et, du
même coup, le nombre de clients
potentiels. Aujourd’hui, les ado-
lescents ne sont plus les seuls à
investir dans des jeux de course
ou de simulation. Les Nintendo DS
ont investi le salon des familles,
les poches des cadres et celles
des femmes, qui représentent
désormais 28% des consommateurs
de jeux vidéo.

LES JEUX VIDÉO
REPRENNENT
DES COULEURS
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Les Sims (Electronic Arts)
Après une forte hausse en 2008, les ventes de Wii et de Playstation 2 sont en baisse.
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SATURATION DU MARCHÉ
Les spécialistes distinguent le
marché des consoles, dit «hard-
ware», de celui des jeux, dit
«software». Ces deux domaines,
bien que complémentaires, évoluent
chacun à leur rythme. Sur le plan
mondial, la vente totale de
consoles subit une contraction, et
ce depuis une année. «Après une
forte hausse en 2008, les ventes
de la Wii et de la Playstation 2
sont en baisse», déclare David
Riley, directeur du groupe NPD,
actif dans la branche.

La raison? Selon Nicolas Akladios,
président du réseau des joueurs
suisses, il y a une saturation du
marché dans ce domaine: «Prati-
quement tous les joueurs sont déjà
équipés d’une Nintendo DS, d’une
Wii ou d’une Playstation et ils ne
vont pas en acheter une nouvelle

avant quelques mois», relève-t-il.
Ainsi, selon la plupart des ex-
perts, dans le segment des hard-
ware, la reprise n’aura pas lieu
avant fin 2010. D’autant qu’aucune
nouvelle console ne devrait être
lancée sur le marché l’année pro-
chaine. Pour enrayer la tendance
et relancer les ventes, Sony et
Nintendo viennent cependant d’an-
noncer une baisse des prix
de la PSP et de la Wii au Japon
et aux Etats-Unis.

STABILITÉ EN 2010
Les jeux vidéo n’ont pas non plus
été épargnés par le recul de la
consommation. Rien qu’aux Etats-
Unis, leurs ventes ont accusé une
chute de 31% au premier semestre
2009. Cette contraction due au
piratage − Call of Duty: Modern
Warfare 2 a été téléchargé illéga-
lement plus de 4 millions de fois

en 2009. Pascal Fillat, rédacteur
en chef du magazine suisse
«Start2play», préfère citer un
trop-plein de jeux en rayons: «Plus
de 500 jeux vidéo sortent chaque
année, généralement au même mo-
ment, explique-t-il. Avec la crise,
les budgets des acheteurs ne peu-
vent plus suivre!» Pour autant, les
sociétés vont échelonner leurs
sorties et distribuer quelques
jeux très attendus, comme Tekken
VI chez Atari ou Avatar chez Ubi-
soft, ce qui devrait maintenir les
chiffres à la hausse pour l’année
en cours. La SIEA l’affirme: «Nous
attendons pour 2010 une légère
reprise, en particulier grâce à la
vente des jeux.» Conclusion: avec
des ventes de consoles qui bais-
sent et des ventes de jeux qui
rebondissent, le marché global de-
vrait rester stable cette année
voire se reprendre.

Call of Duty: Modern Warfare (Activision-Blizzard)
Les ventes de jeux souffrent du piratage et d’une offre pléthorique: 500 jeux paraissent chaque année.
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ELECTRONIC ARTS, RISQUE DE RACHAT

L’ancien numéro 1 mondial, qui a installé son
siège européen à Genève, accuse fortement les
effets de la crise. Malgré un chiffre d’affaires
s’élevant à 4,2 milliards de dollars, la firme
enregistre au final 1 milliard de dollars de
pertes et a connu deux restructurations en deux
ans. Pourtant, elle possède les licences de jeux
à succès comme Les Sims ou FIFA. Mais ceux-ci
ne suffisent pas à contrer les «blockbusters»
édités par Activision. D’où les rumeurs de ra-
chat d’Electronic Arts (EA) par Microsoft. «La
transaction pourrait se faire, pense Pascal Fil-
lat, le rédacteur en chef de «Start2play». Mais
je ne pense pas que ce soit pertinent pour Mi-
crosoft, qui n’a pas édité grand-chose pour sa
XBOX 360.» De son côté, Microsoft Game Studios
dit «n’avoir aucune intention» d’acheter EA.

ERTS

ACTIVISION-BLIZZARD,
LA TÊTE DANS LES ÉTOILES

Le leader mondial depuis 2007 appar-
tient à Vivendi. La société franco-améri-
caine revendique un chiffre d’affaires de
1’493 millions d’euros au premier semes-
tre 2009. Elle détient deux des cinq jeux
les plus vendus aux Etats-Unis et en Eu-
rope – Guitar Hero World Tour et Call of
Duty: World at War. Elle possède égale-
ment World of Warcraft, le gagnant toutes
catégories avec 13 millions d’abonnés
dans le monde. «Activision vient de sor-
tir la nouvelle version de Call of Duty:
Modern Warfare, note Nicolas Akladios.
Ce sera certainement le jeu de l’année.»
En effet, cette nouvelle version a enre-
gistré 550 millions de dollars de re-
cettes pour les cinq premiers jours de
sa mise en vente, ce qui en fait le plus
grand lancement de l’industrie des loi-
sirs à ce jour. ATVI

ATARI, AUX SOINS INTENSIFS

La marque américaine mythique sort à peine
du tunnel. En quelques années, le prix
de son action a chuté de 80 à 7 euros, la
société n’ayant pas su gérer l’émergence
d’internet. Après avoir été reprise par
les Français d’Infogrames, elle a réduit
ses coûts. Aujourd’hui, ses résultats redé-
collent (chiffre d’affaires en hausse de
26% fin 2009), mais sans bénéfices specta-
culaires. La sortie de Tekken VI est cepen-
dant très attendue. ATA

UBISOFT, PRUDENCE

L’entreprise, créée par les frères Guillemot
en 1986, figure en troisième place du clas-
sement mondial des éditeurs indépendants
de jeux vidéo. Avec la crise du secteur, la
valeur de son action a accusé une baisse
record de 29% en 2009. Mais la bonne santé
du groupe donne espoir pour la suite. «Ils
mènent une gestion patrimoniale, indique
Emmanuel Forsans, fondateur et responsable
de l’Agence française pour le jeu vidéo
(AFJV). Leur taux d’endettement est sain.»
Pour assurer de bonnes ventes, la société
a décalé la sortie de nouveaux jeux au pre-
mier trimestre de 2010, quand la concur-
rence sera moins forte (Avatar). Elle a
également fait un joli score fin 2009 avec
1,6 million de copies vendues du jeu Assas-
sin’s Creed 2. UBI

GAMELOFT, UN SUCCÈS DE NICHE

La petite société française, fondée
par un des frères Guillemot (Ubisoft),
indique un chiffre d’affaires de 90 mil-
lions d’euros en 2009 (en hausse de 18%
sur les neuf premiers mois). Elle est
numéro un mondial des jeux sur télé-
phones mobiles – un secteur porteur
grâce au succès de l’iPhone. GFT,E
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...ERREUR # 1

...VOUS BASEZ VOTRE DÉCISION SUR
L’INFORMATION FOURNIE PAR VOTRE
MÉMOIRE, PLUTÔT QUE SUR CELLE DONT
VOUS AVEZ BESOIN...

...ERREUR # 2

...VOUS PRÉFÉREZ L’INFORMATION
CONFIRMANT VOTRE HYPOTHÈSE PLUTÔT
QUE CELLE QUI LA DÉMENT...

Finance
comportementale

Ces émotions
qui gouvernent
les marchés
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...ERREUR # 3

...VOUS PRÉFÉREZ NE PAS GAGNER
UNE CERTAINE SOMME PLUTÔT QUE
DE LA PERDRE...

...ERREUR # 4

...VOUS PRÉFÉREZ GAGNER PEU
À COUP SÛR PLUTÔT QUE BEAUCOUP
AVEC UN RISQUE...

...ERREUR # 5

...VOUS ACCORDEZ TROP
D’IMPORTANCE À L’INVESTISSEMENT
ET REPOUSSEZ LA DÉCISION...

...ERREUR # 6

...VOUS ACCORDEZ TROP
D’IMPORTANCE À L’INFORMATION
ET PRÉCIPITEZ L’INVESTISSEMENT...
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L’investisseur a ses raisons
que la raison ne connaît pas.
Ses choix sont influencés par
des facteurs multiples comme
l’interprétation des données à
disposition, la gestion de ses
propres émotions et la relation
avec les autres. C’est ce que
prouvent plusieurs expériences
qui ont ébranlé la notion d’un
«Homo œconomicus» totalement
rationnel dans ses décisions
d’ordre économique.

L’investisseur classique a peur
de perdre. Une expérience a
démontré que pour accepter
de prendre le risque de perdre
100 francs, la plupart des gens
veulent une possibilité de gain
de 200 à 300 francs, soit deux à
trois fois supérieure à la somme
susceptible d’être perdue, même
si les chances de gagner ou de
perdre sont équivalentes. De
plus, une partie des investis-
seurs préfèrent perdre avec les
autres plutôt que d’avoir raison
tout seul, tandis que d’autres
surestiment leurs capacités à
gérer leurs placements.

Ces façons de prendre des déci-
sions, incompatibles avec le
concept d’Homo œconomicus sont
nombreuses. Certaines sont qua-
lifiées de biais psychologiques.
Elles touchent tellement d’inves-
tisseurs qu’elles finissent
par influencer les marchés

sous la forme d’actions au prix
surévalué, d’opportunités de
gain boudées, ou encore de
bulles économiques.

La finance comportementale,
une discipline apparue dans
les années 1960 étudie ces biais,
et ces anomalies du marché.
D’abord considérée comme margi-
nale, elle a petit à petit gagné
en crédibilité. L’un de ses pré-
curseurs, le chercheur Daniel
Kahneman a d’ailleurs été récom-
pensé par le Prix Nobel d’écono-
mie en 2002.

En Suisse, Behavioural Finance
Solutions, une jeune pousse du
Swiss Banking Institute de l’Uni-
versité de Zurich et Quanteviour,
une société de conseil basée à
Lausanne, sont également spécia-
lisées dans cette discipline. Tou-
tefois, leurs approches diffèrent.
«Nous cherchons à aider l’inves-
tisseur à mieux contrôler ses
émotions et à dominer ses biais
en nous basant sur les expé-
riences de psychologie et d’éco-
nomie comportementale», dit
Enrico De Giorgi, professeur as-
sistant de finance à l’Université
de Lugano et de mathématiques à
celle de Saint-Gall et partenaire
de Behavioural Finance Solutions,
qui publie les dix fautes les plus
fréquentes des investisseurs sur
son site (en anglais)*. Parmi les
biais classiques: l’ancrage mental

qui pousse à s’attacher à des
chiffres ou des événements mar-
quants pour prendre une décision,
même s’ils n’ont aucune pertinence
dans un cas précis, l’instinct gré-
gaire qui mène à imiter les déci-
sions d’autres investisseurs pour
se sentir rassuré par la présence
du groupe, ou le déni de réalité
qui fait que l’on rejette des in-
formations mettant en doute nos
convictions plutôt que de réagir
face à un changement.

«Nous avons mis au point «un
profileur de risques», un outil
qui consiste en deux question-
naires détaillés et adaptés à
chaque investisseur. Il permet
de déterminer les biais éventuels
du sujet et de comprendre sa dé-
finition du risque pour pouvoir
ensuite lui faire une proposition
d’investissement optimale», pour-
suit Enrico De Giorgi. Cette pro-
position comprendra surtout des
obligations pour quelqu’un avec
une forte aversion au risque,
tandis qu’elle comportera plus
d’actions si la personne est prête
à risquer des pertes pour gagner
plus. «Nous insistons sur l’impor-
tance de donner au client un
retour très clair sur les particu-
larités de son profil de risque.
S’il comprend pourquoi on lui
fait ces recommandations, il
arrivera à mieux réagir dans une
situation de marché difficile.»

Behavioural Finance Solutions ne
conseille pas directement les in-
vestisseurs, mais vend son modèle
et ses conseils aux gestionnaires
de fonds. Elle compte UBS, Credit
Suisse et la Deutsche Bank parmi
ses clients.

Les investisseurs préfèrent
perdre avec les autres plutôt
que d’avoir raison tout seul.

Deux sociétés, l’une à Lausanne, l’autre à Zurich,

décryptent les composantes irrationnelles de la

finance pour permettre aux investisseurs de mieux

réussir leurs placements. Par Martine Brocard
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Excès de confiance!

Plusieurs types de biais
sont susceptibles d’empêcher
l’investisseur de faire des
choix rationnels. Des biais
cognitifs, dus à une interpré-
tation erronée des informa-
tions à disposition, des biais
émotionnels dus à la peur,
l’admiration, l’orgueil, etc.
ainsi que des biais sociaux,
induits par notre rapport aux
autres. Mais la liste n’est pas
exhaustive. Des études sont
en cours au sujet de biais
culturels, tandis que d’autres
ont démontré que certains
biais sont liés au genre.

L’excès de confiance compte
parmi ceux-là. Ce biais
consiste à donner trop de
crédit aux informations et à
immédiatement réagir en
conséquence. Ce qui pousse
l’investisseur à effectuer
de nombreuses transactions.
Comme chaque transaction
est facturée par la banque,
l’opération risque de coûter
plus qu’elle ne rapporte.
Selon plusieurs études, ce
travers concerne majoritaire-
ment les hommes.

En Suisse romande, Quanteviour
cherche plutôt à «tirer profit
des tendances générées par la
psychologie». La société s’adresse
aux gérants de fortune et à des
institutionnels comme des caisses
de pension, des assurances et
de petites banques. «Nous ne nous
intéressons pas aux biais du com-
portement ni à leurs causes, ex-
plique Nicolas Barile, fondateur
partenaire de Quanteviour, mais
nous cherchons à reconnaître des
comportements qui se rapprochent
de ceux déjà observés dans le
passé afin de nous extraire au
maximum de ces biais.»

Pour cela, la société analyse
quantitativement toutes les
données possibles (notamment
les actes des investisseurs)
sur le marché des dérivés depuis
une quinzaine d’années. Elle a
mis au point un modèle permet-
tant de «qualifier l’état psycho-
logique du marché». «La logique
d’analyse nous donne une vision
claire d’une situation euphorique
ou pessimiste, dont les consé-
quences se reproduisent systéma-
tiquement. Par exemple, lors d’une
euphorie sur un titre, à la fin
il n’y a plus suffisamment de
bonnes nouvelles à donner, donc
la tendance s’inverse, alors
qu’elle serait restée stable
sans cette euphorie.»

Quanteviour propose notamment un
abonnement pour un suivi straté-
gique trimestriel comprenant des
données multiples, dont des don-
nées comportementales. Cet abon-
nement donne aussi droit à des

alertes e-mail. «Début octobre,
nous avons envoyé une alerte com-
portementale parce que ces varia-
bles s’étaient détériorées. Elles
étaient entrées dans une zone
d’euphorie qui implique une rému-
nération insuffisante des risques
pris», raconte Nicolas Barile.

La société aimerait encore
perfectionner son modèle en in-
cluant une analyse systématique
des analystes financiers et des
médias. «Ces derniers souffrent
également des biais qu’on re-
trouve chez les investisseurs:
si tous commencent à parler d’un
même sujet et que tous partagent
le même avis, c’est que le cycle
est arrivé à son terme.» Tant
Nicolas Barile qu’Enrico De
Giorgi sont convaincus du rôle
grandissant que la finance com-
portementale tiendra dans le
futur. Pour conclure, le second
cite le professeur Richard Thaler,
un autre précurseur de la disci-
pline. «Dans un futur pas si
lointain, le terme de «finance
comportementale» sera considéré
comme un pléonasme. Quelle autre
sorte de finance y a-t-il?»
*www.bhfs.ch/TheBhFSway.aspx

«Si tous commencent
à parler d’un même
sujet et que tous
partagent le même
avis, c’est que
le cycle est arrivé
à son terme.»
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Daniel Kahneman (à gauche) reçoit le Prix Nobel d’économie pour
ses recherches en finance comportementale.



Maxomedia et Universal McCann félicitent chaleureusement Swissquote pour 
le lancement du nouveau magazine ainsi que pour l’année 2009 couronnée 
de succès ! Depuis des années, Swissquote propose des solutions de trading 
online innovantes associées au savoir bancaire traditionnel. 
Nous nous réjouissons de pouvoir accompagner notre client dans toutes ses 
mesures de communication et attendons avec impatience la prochaine édition 
de Swissquote Magazine.
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FXBook,
le Forex facile

La plate-forme eForex de Swissquote

a fait peau neuve. Cet outil permet

de spéculer en ligne sur le marché

des changes ou Forex, raccourci du

Foreign Exchange, où s’achètent et

se vendent des devises de la planète

entière. Pour ce faire, il dispose de

toute une série de nouvelles fonction-

nalités. Baptisée FXBook, cette nouvelle

plate-forme a été créée par les techni-

ciens et ingénieurs de Swissquote, et

mise en service à la fin de l’année der-

nière. Elle offre à l’utilisateur la possi-

bilité de traiter une quarantaine de

paires de devises, dollars contre yens

ou francs contre yens, etc., en plus de

l’or et de l’argent.

Une première version de la plate-

forme eForex avait été lancée par

Swissquote en mars 2008 déjà. A

l’époque, Swissquote avait fait appel

à une société extérieure qui lui

louait un système «clés en main».

«Très vite, nous avons souhaité une

plate-forme plus rapide et s’inté-

grant directement aux comptes de

la clientèle, explique Loïc Guezen-

nec, responsable du développement

de produits de la banque en ligne.

Dorénavant, ces fonctionnalités sont

incorporées dans la nouvelle ver-

sion, ce qui en simplifie l’accès.»

En effet, la plate-forme est équipée

d’un logiciel embarqué, un applet

intégré dans le navigateur web de

l’utilisateur. Ce qui permet de se

connecter depuis n’importe quel

ordinateur, Mac ou PC, sans avoir

besoin de télécharger et d’installer

de logiciel spécifique.

COURS, GRAPHIQUES ET
CALENDRIER ÉCONOMIQUE
«L’avantage d’un outil maison est

que ce sont nos propres ingénieurs

qui s’en occupent, indique Patrick

Louis, analyste métier chez Swiss-

quote et très impliqué dans la

conception du nouveau FXBook. Ils

en assurent la maintenance, ainsi

que l’évolution en tenant compte

des désirs de ses utilisateurs.» Bref:

Swissquote possède désormais la

maîtrise absolue de cette plate-forme.

«Pour le moment, elle est entière-

ment anglophone, poursuit l’analyste

métier. Mais nous la traduirons.»

A première vue, le nouvel outil ne

semble pas très différent de l’ancien.

Mais à l’utilisation, il s’avère très vite

plus souple et plus convivial.

FXBook se présente sous la forme

d’un grand tableau contenant une

zone d’affichage des prix en temps

réel en haut à gauche, une zone gra-

phique sur la droite, retraçant l’his-

torique des cours, un tableau des

news fourni par Dow Jones; tout en

bas de la page, figure une quatrième

zone qui permet au client de gérer

Pour mieux répondre aux besoins des clients, les ingénieurs et techniciens
de Swissquote ont entièrement remodelé la plate-forme de trading en
ligne. Objectif: la rendre plus fonctionnelle et plus agréable d’utilisation.
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son compte. «Et enfin, le dernier

point concerne le calendrier écono-

mique, accessible dans la zone des

news. Il permet de savoir à quelle

heure aura lieu la publication des

chiffres clés de l’économie, décrit

encore Patrick Louis. Ils ont un

impact important sur les variations

de cours du Forex.»

Lorsque le client clique sur le cours

de change qui l’intéresse, soit qu’il

veuille vendre ou acheter, un «tra-

ding mask» ou masque de trade,

apparaît. «C’est là où le savoir-faire

de Swissquote opère. Dans l’ancienne

version, le masque était structurelle-

ment compliqué, trop

verbeux, un trop

grand nombre de

fonctionnalités y

étaient expliquées.

Nous avons supprimé

ces précisions, qui fi-

gurent de toute façon

dans un guide. Le

masque devient plus

aéré, et le cerveau

peut se concentrer sur

l’essentiel, le trading.»

Sur ce masque peuvent

apparaître une dizaine

d’informations. Les

cases sont prérem-

plies selon les préfé-

rences du client de

manière plus élaborée

et détaillée que la première version:

le prix d’achat ou de vente apparaît

automatiquement selon ces préfé-

rences, meilleur vendeur ou ache-

teur, exprimées en pour-cent ou en

pips (1 pip équivalant à la quatrième

décimale pour la plupart des paires).

Mais, en raison d’un phénomène

de levier bien connu, l’univers du

eForex est dangereux. «Les clients de

Swissquote peuvent spéculer avec

des montants 100 fois plus élevés

que ce qu’ils ont en compte», dit

l’analyste métier. C’est pourquoi le

masque de trade FXBook permet de

voir la marge nécessaire pour ouvrir

une position. «Et si vous entrez une

somme déraisonnable ou que vous

ne disposez pas d’un pouvoir d’achat

En outre, la plate-forme FXBook offre

une nouvelle fonctionnalité: le client

peut gérer en temps réel ses positions

et ses ordres directement sur le

graphique. Ce système existait déjà,

mais il était sommaire. «Nous l’avons

fortement développé et affiné, déclare

Patrick Louis. Nous ne voulions pas

réinventer la roue, alors nous sommes

allés voir la concurrence pour en re-

tirer ce qui se faisait de mieux, avant

d’élaborer une synthèse.» Résultat?

Un outil simple et convivial où tous

les ordres et toutes les positions se

manipulent avec la souris, à l’aide

de flèches, de menus déroulants et

de pointillés de couleur. Bleu vous

êtes acheteur, et rouge vous êtes

vendeur. Cette possibilité de placer

ou de modifier des ordres, de

protéger ou de fermer des positions

directement sur les graphiques est

l’aspect le plus novateur et le plus

interactif du système.

GAIN DE TEMPS
Par exemple, le client acheteur place

simplement sa souris sur le chart,

au niveau du prix d’achat souhaité.

Le système affiche le

prix ainsi choisi, et si

cela lui convient, le

client n’a plus qu’à

confirmer. «Le masque

apparaît alors avec

le prix déjà défini, sou-

ligne Patrick Louis.

Cela représente un gain

de temps, et c’est une

source d’erreurs en

moins. Et là, l’utilisa-

teur n’a plus qu’à at-

tendre dans son

fauteuil que cela se

passe.» Il peut égale-

ment modifier un ordre

ouvert à l’aide

de la souris, en faisant

glisser la flèche ou

le trait qui le matéria-

lise. En plus, le système permet

d’éviter certaines erreurs classiques

d’inattention lorsque l’on veut ache-

ter au-dessus du meilleur vendeur

par exemple, ce qui est une aberra-

tion. «Là encore, le système guide

le client», dit Patrick Louis. Un filet

de sécurité supplémentaire pour

ce dernier.

Les personnes intéressées par la

nouvelle plate-forme peuvent s’inscrire

gratuitement à un compte de démons-

tration, pour une durée de deux mois,

à l’adresse suivante:

www.swissquote.ch/index/
index_forex_f.html

suffisant, le système vous avertit par

un message d’information, avant de

vous bloquer.» Ou alors, si la marge

totale du compte n’est pas suffi-

sante, c’est Swissquote qui, après

deux e-mails d’avertissement, ferme

automatiquement les positions du

client trop téméraire. Ce système de

liquidation permet de protéger à la

fois le client et la banque.

A gauche:
le masque
de trade.

En haut:
graphique
interactif.



A Passion to Perform.

L’équipe suisse de X-markets s’est forgée une solide 
réputation ces dernières années sur le marché suisse
comme l’un des prestataires1 de pointe dans le domaine
des produits à levier. X-markets bénéficie de l’expertise
internationale de Deutsche Bank pour les opérations 
sur warrants. 

Actuellement, les investisseurs peuvent utiliser la large
gamme de produits X-markets, en particulier pour les
Swiss Mid Cap et les Blue Chips.

Le saviez-vous?

Vous avez accès via Swissquote à plus de 1 000 produits 
à levier sur des titres suisses négociés à la SIX. En outre,
vous pouvez négocier de nombreux produits X-markets 
à levier cotés aux Bourses de Francfort et Stuttgart par 
l’intermédiaire de Swissquote. 

1 Source: dp SDRS, décembre 2009

Petits certificats, 
grand effet

Toutes les informations sur les warrants sont 
disponibles sur notre site www.xmarkets.ch

X-markets, your access to the 
global investment expertise 
of Deutsche Bank.
www.xmarkets.ch
Hotline: +41 44 227 34 20
E-mail: x-markets.ch@db.com
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Un accès aux marchés
du monde entier directement
depuis son iPhone

L’application pour iPhone de Swissquote permet à
l’investisseur d’accéder, en temps réel et quel que soit le lieu
où il se trouve, aux informations financières qui lui sont
utiles. Elle lui offre même la possibilité de passer des ordres.

Dès l’arrivée euphorique de l’iPhone

3G sur le marché, l’idée a germé dans

les esprits de l’équipe dirigeante de

Swissquote: créer une application

permettant aux clients de la banque

en ligne d’accéder directement aux

principaux marchés du monde entier

grâce à leur appareil. Car l’intégra-

tion de l’App Store dans ce modèle

révolutionnait tout. L’utilisateur

ayant dès lors la possibilité de télé-

charger toutes sortes d’applications

sur son téléphone. «Notre direction

voulait une application fonctionnelle

le plus vite possible après le lance-

ment de l’iPhone 3G», raconte André

Burri, spécialiste de la téléphonie

mobile au sein de Swissquote et res-

ponsable de projet.

Ce fameux iPhone de la deuxième

génération est sorti au début de

juillet 2008, et avant la fin du mois,

l’application de Swissquote était déjà

disponible dans App Store, le maga-

sin en ligne d’Apple. «Nous voulions

être à la pointe techniquement, mais

nous n’avions pas prévu que nous

aurions un tel succès, poursuit le

jeune chef de projet. La première

application que nous avons mise au

point a été téléchargée 250’000 fois.»

Depuis, elle enregistre une moyenne

de 3,5 millions d’accès chaque mois.

En outre, la dernière version mise à

jour a été téléchargée 30’000 fois en

une semaine. «Nous estimons donc à

30’000 le nombre de nos utilisateurs

réguliers dans le monde, plus de 80%

se trouvent en Suisse», commente

André Burri. Pour lancer ce produit,

André Burri et Ariane Pasquier, déve-

loppeurs de la banque en ligne, ont

commencé par travailler avec la so-

ciété externe Sen:te, spécialisée dans

le développement de logiciels, avant

de reprendre le produit à leur

compte et de le faire évoluer à l’in-

terne. Car, depuis sa création, l’appli-

cation pour iPhone de Swissquote n’a

cessé de s’étoffer. «Notre première

version offrait un accès à une liste

des cotations personnalisables, avec

leurs détails et leurs graphiques, dit

André Burri. Ensuite, nous avons fait

évoluer l’application en ajoutant plu-

sieurs fonctionnalités, notamment

le temps réel, les news, une liste d’in-

dices, une liste de devises et, tout

récemment, la possibilité de passer

un ordre de Bourse directement sur

le compte de Swissquote accessible

depuis l’application.»

Autre possibilité intéressante, qui

concerne tous les usagers d’un télé-

phone mobile (iPhone et autres): ils

accèdent directement à la plate-forme

Swissquote mobile en utilisant l’adresse:

http://mobile.swissquote.ch. Cette

plate-forme offre les informations

principales du site de Swissquote,

tout en étant adaptée à l’écran de

l’appareil. Au début 2010, l’équipe

s’est étoffée afin de développer une

nouvelle application iPhone pour le

Forex, ainsi que des applications

pour les plate-formes BlackBerry et

Android. Ces dernières devront en

principe voir le jour cet été.

Les progrès techniques dans le do-

maine sont tellement rapides, qu’il

y a fort à parier que cette fonction

continuera à se développer de mois

en mois. Et ce d’autant que le secteur

de la communication mobile est en

plein boom. Selon une récente étude

du cabinet d’analyse Forrester Re-

search, l’usage de l’internet mobile

croîtra à un rythme très soutenu

ces prochaines années en Europe

de l’Ouest: si son

taux de pénétra-

tion était de 17%

environ en 2009,

il devrait atteindre

30% en 2012

et 39% en 2014.

Pour bénéficier de l’applica-
tion Swissquote, il faut dis-
poser d’un iPhone ou d’un
iPod touch, et d’iTunes. Dès
lors, l’application «Swiss-
quote» pour iPhone est dis-
ponible dans la rubrique
«Finance» de l’App Store. Elle
peut être téléchargée direc-
tement depuis un iPhone ou
un iPod Touch, ou encore de-
puis un ordinateur par le
biais de l’application iTunes.
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Un fonds géré
par un ordinateur
Développé par les mathématiciens maison, le fonds quantitatif de Swissquote est basé
sur un algorithme lui permettant de maintenir le risque constant au cours du temps.

Sans frais, basé sur un principe de

prudence et directement accessible sur

le site, le nouveau fonds quantitatif

Swissquote Quant Swiss Equities, pos-

sède de nombreux atouts. C’est le pre-

mier produit financier développé par

Swissquote. Mis au point grâce à l’ex-

périence d’une équipe composée de

deux mathématiciens, deux physiciens

et un doctorant en éconophysique,

ce fonds a célébré sa première année

d’existence le 7 janvier 2010, avec une

fortune sous gestion de 4 millions

de francs. Mais, à terme, Swissquote

espère atteindre plusieurs dizaines

de millions.

Signe particulier du Swissquote Quant

Swiss Equities: il permet de maintenir

le risque de marché constant au cours

du temps. « Dès sa création en janvier

2008, notre département s’est spécia-

lisé dans la gestion du risque, raconte

Serge Kassibrakis, physicien et respon-

sable du département de finance quan-

titative de Swissquote, pour expliquer

la genèse du produit. Nous possédons

donc la culture et les compétences

techniques nécessaires à la mise en

place d’un tel fonds.»

Les scientifiques de Swissquote ont

amélioré l’approche classique, en ceci

que, dans le calcul du risque et du ren-

dement espéré, ils ont remplacé la no-

tion de volatilité par celle de value at

risk ou VaR (lire encadré). En outre, ils

ont développé une mesure du potentiel

de hausse d’un titre plus sophistiquée

que le simple rendement espéré utilisé

dans la théorie classique. «Notre fonds

quantitatif est basé sur un algorithme

qui gère lui-même la politique d’inves-

tissement, poursuit le jeune physicien.

Si la VaR dépasse le niveau de risque

prévu, l’algorithme se met automati-

quement en marche et procède à une

réallocation des actifs du portefeuille

afin de retrouver le niveau de risque

prévu par Swissquote.» L’algorithme

n’est pas livré à lui-même sans surveil-

lance: «Nous vérifions quotidiennement

que le contenu du portefeuille respecte

le prospectus et le contrat de fonds,

note-t-il encore. En outre, nous contrô-

lons régulièrement la pertinence de

nos calculs par de nombreux backtests.»

Conséquence de cette gestion pru-

dente, le Swissquote Quant Swiss

Equities limite les pertes dans des

conditions de marché baissières. Le

8 mars, au plus fort de la crise, le

fonds n’avait perdu que 10% depuis

son lancement, contre un recul de 23%

pour le Swiss Performance Index (SPI).

Mais dans les phases de rebonds bru-

taux, le fonds performe moins bien

que le SPI: le fonds Swissquote a ter-

miné l’année 2009 sur une progression

de 7,2%, alors que le SPI s’adjuge 18%

pour un risque en moyenne trois fois

supérieur à celui du fonds.

Swissquote Quant Swiss Equities est

un fonds de droit suisse en valeurs

mobilières du (SPI), approuvé par

la Finma. «Ce qui signifie que nous

devons nous soumettre à un certain

nombre de contraintes et sommes

contrôlés», explique Serge Kassibra-

kis. En outre, ce produit ne contient

que des actions. Il n’utilise ni leviers,

ni positions shorts,

ni produits dérivés.

Un produit idéal

pour les investis-

seurs échaudés par

les turbulences de la

crise financière.

La VaR (de l’anglais Value at
Risk, ou valeur sous risque)
permet de mesurer le risque de
marché d’un portefeuille d’ins-
truments financiers. Elle corres-
pond au montant de pertes qui
ne devrait être dépassé qu’avec
une probabilité donnée sur un

horizon de temps donné. Intro-
duite en 1994 par la banque
d’affaires JPMorgan et mondiale-
ment connue depuis Bâle II,
la VaR est aujourd’hui la mesure
la plus utilisée par l’industrie
financière pour le contrôle et
l’évaluation du risque.
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Bonne nouvelle:

Nous ne
proposons 
pas tout.

ETF + produits structurés

Moins peut être un plus. C‘est pourquoi nous nous concentrons, en Suisse, sur une offre à large 
spectre en ETF et produits structurés. Découvrez l‘engagement d‘un leader de l‘innovation et les 
opportunités extraordinaires qui vous permettront de tirer le plus grand parti de vos placements à 
chaque attente du marché. Rendez-nous visite sur Internet: 
www.comstage-etf.ch, www.zertifikate.commerzbank.ch ou contactez-nous au 0800 11 77 11. 
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La Bourse,
mode d’emploi

Swissquote compte 135’000 clients,

ce qui signifie 135’000 gestionnaires

qui ont accès aux Bourses du monde

entier: les 23 plus importantes,

auxquelles se sont ajoutées, en 2009,

une soixantaine d’autres Bourses

mondiales. Quelques rappels histo-

riques et techniques.

LE NÉGOCE BOURSIER,
UNE PRATIQUE ANCESTRALE
Les Bourses sont des marchés desti-

nés aux titres et aux devises. On y

négocie des prix et on y opère des

achats et des ventes. La notion de né-

goce boursier remonte à l’Antiquité.

En France, le premier lieu de change

est créé à Paris en 1141 sous l’impul-

sion de Louis VII. Ensuite, avec l’aug-

mentation continue du nombre de

fondations de places boursières de-

puis le Moyen Age, le poids écono-

mique de la Bourse est devenu

prépondérant. La Bourse garantit un

équilibre entre l’offre et la demande.

Elle permet aussi d’accroître la mobi-

lité du capital.

UNE VARIÉTÉ DE PRODUITS
Divers produits se traitent en Bourse.

Les principaux sont les actions, les

obligations et les options. Les inves-

tisseurs peuvent réunir des titres

de natures différentes dans leur por-

tefeuille. Ils peuvent les équilibrer

selon qu’ils acceptent de prendre

des risques ou préfèrent une gestion

plus prudente. Ou selon qu’ils inves-

tissent à court ou à long terme.

La transaction a lieu dès que le

vendeur et l’acheteur parviennent

à se mettre d’accord sur le prix.

Ce qui fait la spécificité du négoce

boursier est qu’il réunit l’offre

et la demande dans le temps et

dans l’espace. Il permet également

une uniformisation des transactions.

Aujourd’hui, ce processus est géré

électroniquement et est étroitement

surveillé, conformément à des pres-

criptions juridiques très strictes.

LE NÉGOCE EN LIGNE
Jusque vers la fin des années 1990,

seules de rares institutions, comme

les banques, bénéficiaient d’un accès

direct à la Bourse. Les investisseurs

étaient obligés de passer par leurs

banques et de suivre des procédures

lourdes et coûteuses.

Aujourd’hui, Swissquote offre une véri-

table alternative. En intégrant des sys-

tèmes de négoce (trading) en ligne à

une plate-forme d’informations pointue

et conviviale pour l’utilisateur, Swiss-

quote permet un accès simple et direct

aux marchés. Du fait que le client place

lui-même ses ordres (lire encadré) et

que ces derniers parviennent à la

Bourse en quelques secondes, l’inves-

tisseur évite des frais et de lourdes

procédures administratives.

LES 4 TYPES D’ORDRES

Market: Un ordre «market» ou «au
mieux» est exécuté au meilleur
cours demandé ou offert. Le
cours n’est donc ni fixé à
l’avance ni garanti. L’ordre
«market» a l’avantage d’être
immédiatement exécuté. Il est
prioritaire sur tous les autres
types d’ordres et s’utilise pour
négocier les valeurs très li-
quides. Sur un titre à faible
volume, il risque de se heurter
à un volume d’offres restreint,
dont la limite sera supérieure
ou inférieure au cours habituel.

Limit: ce type d’ordre est le plus
utilisé et présente une bonne
sécurité. L’acheteur indique le
prix maximum qu’il veut payer,
et le vendeur le prix minimum
où il veut vendre. Si aucune des
parties n’accepte de traiter dans
la limite fixée, aucune transac-
tion n’est conclue. Ce n’est qu’au
moment où le titre atteint le
niveau préfixé que l’ordre est
automatiquement exécuté.

Stop: L’ordre «stop» est un ordre
conditionnel qui ne sera placé
qu’au moment où un prix prédé-
fini aura été atteint. Il sera
alors automatiquement introduit
dans le carnet d’ordre comme
ordre «market», sans garantie sur
le prix. Concrètement: un client
achète un titre en espérant que
son prix augmente. Afin de limi-
ter sa perte si le titre devait
malheureusement baisser, le
client peut placer un stop à un
certain niveau (par ex. -15%) du
cours d’achat. Si le titre atteint
ce niveau de baisse, il est auto-
matiquement revendu.

Stop-limit: Un ordre «stop-
limit» se place de la même façon
qu’un ordre «stop», à ceci près
qu’il sera converti en ordre
«limit» dans le carnet d’ordre,
et non en ordre «market». Il
permet de définir une fourchette
de prix d’exécution. En re-
vanche, l’exécution n’est pas
garantie si le cours reste
continuellement en dehors
de cette fourchette.

Qu’est-ce que la Bourse? Quels produits y traite-t-on? Quelle est la différence
entre un ordre «market» et un ordre «limit»? Explications de nos spécialistes.
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Avec ses plages de sable blanc,
ses cocotiers et ses dégradés de
bleus qui se déclinent à l’infini,
le Taha’a Island Resort & Spa est
l’endroit rêvé pour une escapade
à deux. Situé sur le motu (îlot
de sable corallien, ndlr) Tautau
qui fait partie de l’archipel des
îles de la Société, l’hôtel donne
sur le volcan éteint de Bora Bora,
l’île voisine.

Ses bungalows sur pilotis, à l’ar-
chitecture polynésienne classique,
semblent flotter sur l’eau émeraude
et transparente. Luxueusement
équipés, chacun d’entre eux pos-
sède sa propre terrasse munie de
chaises longues et d’une petite
échelle qui mène directement au
lagon. Les vacanciers qui préfèrent
dormir sur la terre ferme peuvent
opter pour l’une des villas sur
la plage avec piscine privée.

Ce complexe possède également un
spa renommé. Le Manea spa dispense
ses soins dans une cocoteraie,

entre un petit lac et le lagon.
Au programme: jacuzzi, massage,
exfoliant coco et monoï pour
garantir un bronzage tahitien.
A ne pas rater: le massage à la
vanille pratiqué dans le lagon.

Les amateurs peuvent également
s’adonner à la planche à voile,
voguer en pirogue ou pratiquer
la plongée dans des sites riches
en biodiversité.

Hotel Taha’a Island
Resort & Spa *****
Prix par nuit et par personne
Bungalow suite pilotis
Taha’a: dès 682 francs

Villa plage avec piscine
privée: dès 776 francs

Bungalow suite pilotis
Sunset: dès 804 francs

Transfert depuis l’aéroport:
182 francs par personne
www.letahaa.com

Fert Voyages
Rue le Corbusier 22A
CP 2364
1208 Genève
T. +41 22 839 43 92
Fax +41 22 347 67 80
www.fert.com

Nova Tours
Schönenwerderstrasse 35 B
5001 Aarau
T. +41 62 823 33 23
www.novatours.ch

Echappée belle
aux îles émeraudes
Dans les archipels des mers du Sud, quelques
établissements d’exception conjuguent accueil
raffiné et nature intacte.

Exemples en Polynésie française et au large
du Mozambique. Par Martine Brocard et Anne-Christine Mota

VOYAGE

Lagons polynésiens
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Hotel Medjumbe Island
Resort ****
Prix par nuit et par personne
Bungalow sur la plage:
entre 565 et 660 francs
www.medjumberesort.com

Circuit de 8 jours sur les
îles de Medjumbe et d’Ibo
en pension complète:
dès 5’050 francs par personne

Au Tigre vanillé
Rue de Rive 8
1204 Genève
T. +41 22 817 37 37
Fax +41 22 817 37 39
www.autigrevanille.ch

Hotel Ibo Island Lodge ****
Prix par nuit et par personne
Chambre double:
entre 368 et 395 francs
www.iboisland.com

African Collection Tours
Goldbacherhof
Seestrasse 29
8700 Küsnacht
T. +41 44 912 38 50
www.african-collection.ch
Séjour de 6 jours/5 nuits
au Medjumbe Island Resort
Prix indicatif par personne,
pension complète
3’510 francs chambre double
5’095 francs chambre single

Petite virgule flottant sur
l’océan Indien, l’île de Medjumbe
ne mesure qu’un km de long sur
400 m de large. Encore peu connue
en raison de la guerre civile qui
a ravagé le Mozambique jusqu’en
1994, cette île magnifique rappelle
les Seychelles d’il y a vingt ans.
Par ailleurs, ses récifs coralliens
et ses eaux turquoise valent à la
région le surnom de «Caraïbes
Africaines».

A quelques pas du lagon, les
13 bungalows du luxueux Medjumbe
Island Resort allient style,
confort et intimité. Tous dispo-
sent d’une petite piscine privée
en plus d’une magnifique salle
d’eau avec vue sur la mer.
Les amoureux de l’océan seront
séduits par la panoplie d’activi-
tés proposées. Un centre de
plongée dispense des cours et
organise des sorties à la ren-
contre de la faune et de la flore
particulièrement bien préservées
des récifs coralliens alentour.
L’hôtel offre également des par-
ties de pêche et prête le maté-
riel nécessaire pour pratiquer
le kayak de mer, le pédalo ou
la plongée libre (snorkeling).
La piscine surplombant l’océan
constitue un promontoire de
choix pour observer les baleines

et les dauphins qui ondulent
dans cet archipel des Quirimbas.

Un séjour sur l’île de Medjumbe
s’accorde bien avec une visite
de l’île d’Ibo, prospère port de
commerce de la côte est-africaine
pendant cinq cents ans. Cette île
a été successivement colonisée
par les marchands arabes puis par
les Portugais qui en ont fait le
chef-lieu de leur administration
coloniale jusqu’au XXe siècle.
L’hôtel Ibo Island Lodge reçoit
les vacanciers dans trois maisons
coloniales rénovées avec goût.

Îlots au large du Mozambique
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Hybrides:
le luxe responsable
Sur le segment haut de gamme, toujours plus de grands constructeurs
annoncent des modèles à motorisation mixte thermique et électrique.
Tour d’horizon. par Ludovic Chappex

D’un salon automobile à l’autre,
impossible désormais d’échapper
à la vague hybride. Cette techno-
logie qui associe moteur ther-
mique et moteur électrique
permet d’abaisser la consommation
d’énergie et donc de diminuer les
émissions polluantes. Tous les
grands constructeurs se lancent,
y compris les moins attendus sur
ce terrain, à l’instar de Porsche.

L’allemand s’apprête en effet à
commercialiser dès cette année
une variante hybride de son puis-
sant SUV Cayenne. Même Ferrari a
annoncé qu’il travaillait au dé-
veloppement d’une telle motorisa-
tion! Une vraie révolution dictée
par l’urgence écologique mondia-

lisée. Et une question d’image
pour les marques qui ne peuvent
plus ignorer cette tendance.

A ce jeu, un constructeur a pris
tout le monde de vitesse et dis-
pose d’une expérience encore
inégalée: le japonais Toyota qui,
en 1997 déjà, étrennait sa fa-
meuse Prius, première automobile
hybride essence-électrique mise
sur le marché. Une technologie
sans cesse améliorée et dont
profite désormais l’ensemble de
la gamme Lexus hybride, la divi-
sion luxe de Toyota.

Mercedes a réagi le premier en
lançant à l’automne dernier une
version singulière de sa classe S,

la dénommée S400 Hybrid. Avec une
nuance près par rapport à Lexus:
ici, le moteur électrique ne peut
pas propulser la voiture tout
seul. Dans la Mercedes, le bloc
électrique se contente de prêter
assistance au moteur à essence.
Le constructeur allemand a choisi
une technologie différente, qu’il
conviendrait plutôt d’appeler
«mild hybrid», mais qui présente
aussi certains avantages, à com-
mencer par une plus grande légè-
reté et un encombrement très
réduit (lire l’encadré p.90).

Si les grandes marques ont
plutôt temporisé jusqu’ici, le
calendrier des sorties va s’accé-
lérer en 2010. Un hybride haut

Malgré son poids de 2,5 t et sa puissance colossale de 485 ch, le nouveau BMW X6 ActiveHybrid
ne consomme que 9,9 l aux 100 km.
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de gamme, et non des moindres,
viendra ainsi compléter l’offre
dès ce printemps… BMW a en effet
dévoilé au Salon de Détroit son
SUV X6 ActiveHybrid qui, à l’ins-
tar des modèles de la gamme
Lexus, peut rouler en mode tout
électrique. Ce mastodonte de
2,5 t, capable d’expédier le 0
à 100 km/h en cinq secondes à
peine, sera disponible en Suisse
dès le mois d’avril. Dans la
foulée, Porsche devrait annoncer
la commercialisation de son
Cayenne Hybrid, dont la présen-
tation aura lieu en mars au
Salon de Genève.

Evidemment, d’un point de vue
rationnel, il est permis de douter

de la pertinence du système hy-
bride… Certains diront que la
démarche vise surtout à se don-
ner bonne conscience, s’agissant
de véhicules aussi lourds et
énergivores. Quelle logique y a-
t-il à vouloir réduire la consom-
mation et les émissions polluantes
si, simultanément, la course à la

puissance reste de mise? Certes,
mais après tout, n’est-ce pas
déjà mieux que rien?

«A performances équivalentes, les
moteurs diesel modernes consom-
ment aussi peu, voire moins,
qu’une motorisation hybride, sou-
ligne Raphaël Leuba, qui suit les

LA RÉFÉRENCE LEXUS

Pour environ 150’000 francs
(sans options), la Lexus LS 600h
concentre tout le savoir-faire
de Toyota, pionnier des technolo-
gies hybrides. Finitions irrépro-
chables, pléthore d’innovations
techniques, fiabilité éprouvée,
les prestations n’ont rien à
envier aux plus désirables
limousines allemandes. La com-
binaison d’un puissant huit
cylindres de 5 l et d’un moteur
électrique musclé offre une
puissance totale de 445 ch.
De quoi mouvoir allègrement
ce vaisseau de 2,5 t, tout en
affichant une consommation des
plus raisonnables vu la puis-
sance disponible (9,3 l/100 km,
selon le constructeur).

Dotée de quatre roues motrices –
un argument de poids sur le mar-
ché suisse – la LS 600h soigne
tout particulièrement ses occu-
pants: installation hi-fi haut
de gamme, console centrale avec
glacière, lecteur DVD. Sur la ver-
sion longue (LS 600h L), l’option
«President Package» donne accès
à des raffinements ultimes avec,

notamment, un siège arrière droit
qui peut s’incliner et masser
son occupant.

Dans leurs segments respectifs,
les autres véhicules hybrides
de la gamme Lexus ne déméritent
pas. Qu’il s’agisse du SUV RX
450h (299 ch) ou de la berline
GS 450h (345 ch), tous deux
équipés d’un V6 3,5 l et d’un
moteur électrique, la critique
salue unanimement l’efficacité
du système et le confort routier.

A ce niveau de gamme, Lexus
reste l’une des rares marques –
avec désormais BMW – à proposer
un système capable de fonction-
ner en mode tout électrique,
donc sans émissions polluantes.
Le moteur électrique permet la
mise en mouvement du véhicule
et assure son déplacement à
faible vitesse, jusqu’à environ
40 km/h. Le moteur thermique
prend ensuite le relais, de
façon automatisée et impercep-
tible pour le conducteur. En cas
de forte accélération, les deux
moteurs s’activent simultané-
ment pour fournir un maximum
de puissance.

Lexus LS 600h
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nouvelles technologies à la
«Revue automobile». Cela explique
que sur un marché comme l’Europe,
où le diesel est très apprécié,
les constructeurs ne se soient
pas tout de suite précipités sur
les technologies hybrides. En ce
qui concerne les rejets de CO2,
le diesel fait également bonne

figure. En revanche, il pèche au
chapitre des émissions d’oxydes
d’azote. Sur ce point, la techno-
logie hybride représente une
solution plus écologique.»
Précisons que les modèles
hybrides (chez Lexus comme chez
Mercedes) n’ont jamais besoin
d’être branchés sur le secteur.

La batterie se recharge automa-
tiquement, soit via la récupéra-
tion de l’énergie du freinage,
soit en produisant de l’électri-
cité à partir du moteur tournant
à grande vitesse.

Mais au-delà des détails comp-
tables, opter pour une voiture
hybride c’est aussi s’offrir
le luxe d’un véhicule exclusif,
en avance sur son temps. Une
évolution subtile du fameux
signe extérieur de richesse.
Une étude, réalisée en 2006
par l’Ecole polytechnique
fédérale de Zurich (ETHZ) et
portant sur le profil des ache-
teurs de ce type de voitures, a
fait ressortir un trait caracté-
ristique: leur intérêt marqué
pour les nouvelles technolo-
gies. C’est particulièrement
vrai en Suisse, où Lexus vend
80% de ses modèles en version
hybride, contre seulement 42%
de modèles hybrides dans le
reste de l’Europe.

Parmi les clients Mercedes, l’hy-
bridation ne suscite pas encore
le même engouement: «En Suisse,
la S400 Hybrid représente envi-
ron 15% des commandes de nou-
velles Classe S, constate Oliver
Peter, chef de la communication
de Mercedes-Benz Suisse. Les
gens se montrent intéressés par
le principe, mais ils préfèrent
attendre un peu.» Il se trouve
aussi que la S400 Hybrid n’est
pas disponible en version quatre
roues motrices. Or, les Suisses
raffolent de ce mode de propul-
sion: 50% des acheteurs de
Classe S optent en effet pour
l’option 4Matic (disponible sur
les versions essence et diesel).

La future S500 Hybrid rechar-
geable, dont un prototype a été
présenté au Salon de Francfort,
devrait ouvrir une nouvelle ère,
avec une consommation annoncée
de 3,2 l/100 km. Mieux qu’une
Smart! Mais il faudra patienter
avant de la voir sur la route…

MERCEDES,
L’ALTERNATIVE SOFT

Si Mercedes ne révolutionne pas
l’hybridation avec sa S400 Hybrid,
la marque à l’étoile apporte
néanmoins quelques innovations
technologiques appréciables.
Le moteur électrique se distingue
par sa compacité et son poids
limité (l’ensemble du système ne
pèse que 75 kg).

Logé dans le carter du convertis-
seur, entre la boîte automatique à
sept rapports et le V6 essence,
ce bloc électrique se présente
sous la forme d’un disque épais.
Il assure son propre fonctionne-
ment en récupérant l’énergie
cinétique du véhicule lors des
phases de décélération et de
freinage. L’énergie récupérée est
stockée dans une batterie lithium-
ion, une solution que Mercedes
étrenne en première mondiale, et
qui offre une autonomie supé-
rieure et un poids réduit de moi-
tié par rapport à une batterie
traditionnelle.

Dans le détail, le moteur essence
six cylindres 3,5 l fournit à lui
seul une puissance de 279 ch et

dispose d’un couple de 350 Nm.
Lors des phases d’accélération,
le moteur électrique entre en
action et porte le couple maxi-
mal à 385 Nm.

Le système offre une fonction
d’arrêt et de démarrage automa-
tique du moteur essence. Le V6
s’éteint à moins de 15 km/h en
phase de décélération, par exemple
à l’approche d’un feu rouge, et
redémarre aussitôt que le conduc-
teur relâche les freins pour accé-
lérer. La compacité du système a
l’avantage de préserver intégrale-
ment le volume du coffre, un avan-
tage par rapport à la solution de
Lexus, plus encombrante et instal-
lée derrière les sièges arrière.

Au final, avec une consommation
de 7,9 l/100 km, la S400 Hybrid
reste un peu plus gourmande
que la version diesel S 320 CDI,
mais elle conserve une avance
en termes d’émission de polluants
(seulement 186 gr de CO2 émis
par km, une valeur très basse
pour la catégorie). Une manière
élégante de contribuer au dé-
veloppement durable, contre
un chèque de 130’000 francs
(sans options).

Mercedes S400 Hybrid
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TESLA ROADSTER,
LE TOUT ÉLECTRIQUE

A l’image de Lexus sur le marché
des voitures hybrides, la marque
californienne Tesla Motor dispose
d’un coup d’avance dans le segment
haut de gamme 100% électrique.
Développé sur une base de Lotus
Elise, le Roadster Tesla – ce n’est
pas le moindre de ses mérites –
est déjà disponible au prix de
160’000 francs suisses. «Nous
avons livré 250 voitures sur le
continent européen l’an dernier»,
souligne Simon Rochefort, direc-
teur des ventes de Tesla en Eu-
rope. Du concret, donc. Cet engin
surprenant abat le 0 à 100 km/h

en 3,7 secondes, de quoi rivaliser
sans peine avec les meilleures
sportives essence du marché.
Alors certes, il ne faut pas en
attendre le confort d’un coupé
grand tourisme (malgré la sono
haut de gamme, le cuir et le GPS),
mais pour attaquer sur les petites
routes, on peut difficilement
rêver mieux. En effet, malgré les
400 kg de batteries embarquées
(en position centrale arrière, en
lieu et place d’un moteur es-
sence), le poids total du Roads-
ter Tesla n’excède pas les 1’230
kg. L’autonomie revendiquée at-
teint les 290 km sur parcours au-
toroutier, et près de 350 km pour
une utilisation urbaine. Il faut

compter seize heures pour rechar-
ger les batteries depuis une prise
de courant traditionnelle, mais
cette durée descend à trois heures
et demie avec un système de re-
charge rapide, facturé 4’000 francs.

«La Suisse représente notre
deuxième marché, juste derrière
l’Allemagne, détaille Simon
Rochefort. Nous y vendons environ
20% de nos voitures.» Et à quoi
ressemble l’acheteur type? «En
termes de pouvoir d’achat, je le
comparerais à l’acheteur d’une
Porsche. Pour le reste, nos clients
sont principalement des passion-
nés de technologie, sensibles au
développement durable.»

BMW, L’HYBRIDE DÉBRIDÉ

Pour son premier véhicule hybride,
le constructeur bavarois n’a fait
aucune concession à son prover-
bial «plaisir de conduire». Malgré
un poids en hausse de 300 kg par
rapport au modèle huit cylindres
«classique», le BMW X6 ActiveHy-
brid ne se traîne pas en route.
Ce SUV à quatre roues motrices
de 2,5 t, qui fait office de vitrine
technologique pour BMW, abat en
effet le 0 à 100 km/h en seule-
ment 5,6 secondes.

Le X6 ActiveHybrid combine un
moteur huit cylindres à double
turbo avec deux moteurs élec-
triques synchrones. D’une puis-
sance totale de 485 ch, il peut

rouler en mode 100% électrique
jusqu’à une vitesse de 60 km/h,
cela sur une distance maximale
de 2,5 km. Si l’accélérateur est
sollicité, le moteur thermique
est automatiquement remis en
route. Malgré son poids, le SUV
hybride de BMW se contente de
9,9 l aux 100 km, soit une écono-
mie de 20% par rapport à la ver-
sion essence.

Les moteurs électriques du X6
tirent leur énergie d’une batterie
NiMH logée sous le plancher du
compartiment à bagages. Le volume
du coffre est ainsi préservé.
Comme ses concurrentes, cette
BMW récupère l’énergie cinétique
du freinage pour la convertir en
énergie électrique.

Le X6 ActivHybrid arrivera en
concession à la mi-avril, au prix
de base de 159’000 francs. Une
version hybride de la limousine
Série 7, fonctionnant selon le
même principe et une motorisation
similaire, sera également proposée
dans le courant de l’année,
au tarif de 165’000 francs.

BMW X6 ActiveHybrid

Tesla Roadster
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Plus jamais
sans mon GPS!
Le téléchargement de parcours sur internet révolutionne
la pratique du cyclisme et de la course à pied.
Par Ludovic Chappex

SPORTS D’ENDURANCE ET RANDONNÉES

C’est une tendance de fond dans
les sports d’endurance: toujours
plus de coureurs, à pied ou à vélo,
utilisent une montre GPS, le nir-
vana en matière de monitoring…
Les derniers modèles combinent
en effet le positionnement par
satellite et les fonctions plus
classiques de cardiofréquencemè-
tres, telles que les pulsations par
minute ou les calories dépensées.

Autrement dit, la topographie du
parcours (tracé et dénivelé) se
superpose en temps réel avec les
performances (vitesse, distance

parcourue, pulsations). Et comme
toutes les données sont stockées
dans la mémoire de l’appareil,
il est ensuite aisé d’évaluer
sa sortie sur grand écran, en
reliant simplement la montre à
un ordinateur.

Mais l’intérêt de cette technolo-
gie va plus loin: via internet,
il est possible de télécharger
les tracés des autres coureurs
ou de poster ses propres parcours.
Des sites tels que tourfinder.net,
tracegps.com ou encore gps-tou-
ren.ch, véritables plate-formes

communautaires, proposent des
milliers d’itinéraires à effectuer
à pied, à vélo, voire même à
cheval. Ne reste plus ensuite
qu’à charger le circuit de son
choix dans sa montre, l’équiper
ou l’accrocher au guidon de son
vélo, et suivre le tracé qui se
déroule sous ses yeux.

«Avec un GPS, vous êtes certain
de dénicher le petit sentier
qu’il ne fallait pas manquer»,
explique Michel Maillard, sportif
amateur féru de VTT, qui a lancé
le site internet www.bikegeneve.ch,
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un portail riche en liens utiles
et balades à vélo, proposées au
format GPS. «En quelques années,
la technologie a énormément pro-
gressé, l’antenne des appareils
est devenue très sensible, s’en-
thousiasme cet adepte de la pre-
mière heure. Mon dernier GPS
capte jusque dans le salon.»

Et comme les prix ont chuté au
cours des derniers mois (dès
250 francs pour une montre GPS),
beaucoup de sportifs du di-
manche n’hésitent plus à franchir
le pas. «Les ventes de GPS pour

le sport sont en pleine explo-
sion», relève Romain Walt, chef
de produit de Garmin en Suisse,
l’un des leaders mondiaux de
cette technologie.« Il y a trois
ans, quand nous avons lancé les
premiers GPS avec fonction car-
dio, ces appareils étaient encore
lourds, plutôt onéreux, et ne
disposaient pas d’une grande
autonomie. Aujourd’hui, notre
modèle le plus récent pour la
course pèse tout juste 72 g et
dispose d’une autonomie de vingt
heures.» Les GPS pour vélo, un
peu plus encombrants (environ
100 g), ont comme avantage d’of-
frir un grand écran en couleur,
très pratique pour la lecture
de carte.

PLATE-FORME COMMUNAUTAIRE
A noter que sur garminconnect.com,
le fabricant américain de GPS
propose sa propre plate-forme
communautaire: les utilisateurs
peuvent y partager leurs tracés
favoris, avec la possibilité de
visualiser exactement leurs par-
cours dans Google Maps.

Mais si Garmin mise à fond sur ce
nouveau créneau, ses principaux
concurrents, les finlandais Polar
et Suunto, leaders historiques
sur le marché des cardiofréquen-
cemètres, cherchent également
à occuper le terrain. A la diffé-
rence de Garmin qui intègre
directement le GPS dans ses mon-
tres, Polar et Suunto le propo-
sent en option sous la forme d’un
pod externe, porté en brassard
ou fixé au vélo. «Ce marché est
en nette augmentation, constate
Monyka Juchli, responsable mar-
keting chez Polar. Pour notre
modèle de base dans le segment
«running», nous vendons au-
jourd’hui autant de capteurs GPS
que de capteurs-pied, depuis le
lancement du produit au prin-
temps 2009. Et pour notre modèle
haut de gamme multisportif
(course et vélo), nous vendons
deux fois plus de capteurs GPS
que de capteurs-pied.»

Où télécharger
ses parcours?

Gps-touren.ch
Randonnée, VTT, cyclotourisme,
course à pied, équitation ou
raquettes, ce site collaboratif
suisse propose des centaines
de tracés GPS, agrémentés d’in-
dications et commentaires.
On relèvera le soin tout parti-
culier apporté à l’interface,
très claire et intuitive. Dispo-
nible seulement en allemand.

Gpsies.com
L’une des plus grandes bases
de données sur le web pour le
téléchargement de tracés GPS.
Disponible dans une grande
quantité de langues – dont
l’allemand et le français – ce
site propose des itinéraires
dans le monde entier, adaptés
à une très grande variété de
sports. Les fichiers sont dispo-
nibles dans plusieurs formats.
Un portail très complet.

Gps-tracks.com
Disponible en anglais, allemand
et en français, ce guide GPS
regroupe lui aussi des itiné-
raires pour la plupart des
sports de plein air. Le choix
est un peu moins vaste que sur
Gpsies.com. Bon descriptif des
itinéraires avec évaluation de
leur attrait esthétique.

Tourfinder.net
Essentiellement destiné aux
sportifs allemands et suisses
alémaniques, cette plate-forme
fait la part belle aux itiné-
raires pour VTT, même si les
autres sports ne sont pas com-
plètement oubliés. Exclusive-
ment en allemand.

Tracegps.com
Limité à la France, ce site très
complet offre des milliers
d’itinéraires, dans des sports
aussi variés que le VTT, la
course à pied, l’équitation ou
le canoë-kayak. Un forum bien
documenté répond aux questions
et éventuels problèmes tech-
niques des sportifs internautes.
En français uniquement.
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Lancée en début d’année, la platine DP-200USB
de Denon numérise directement les disques vinyles
vers une clé USB. Il suffit pour cela d’insérer la
clé dans le tourne-disque et de presser sur les
boutons start et record. Le tourne-disque, par
ailleurs entièrement automatique, est livré avec
un logiciel de classement et de reconnaissance
des pistes. Ou comment passer de l’époque des
Talking Heads à celle de Santigold sans même
le noter.

Platine Denon DP-200USB
www.denon-online.ch

419.-

Numériser des 33 tours

BOUTIQUE

Mode urbaine
Après ses célèbres besaces multi-
colores, Freitag lance une collec-
tion de sacs plus sobres mais
toujours aussi tendance. Parmi eux,
le modèle R099 Wyss créé en parte-
nariat avec la revue alémanique
«Das Magazin».

R099 Wyss de Freitag
www.freitag.ch

470.-

Réputé pour ses produits au
design audacieux, Bang & Olufsen
propose désormais le combiné sans
fil BeoCom 2 en une multitude de
couleurs. Cette nouvelle gamme
comprend sept coloris vifs (bleu,
noir, gris, jaune, blanc, rouge et
aluminium) et polis. La mémoire
du téléphone peut comporter
jusqu’à 200 noms et numéros.

BeoCom 2
www.bang-olufsen.com

1’320.-

Combiné en couleur

La collection printemps-été 2010
d’Hermès revisite une montre
emblématique de la marque. Outre
le boîtier en acier qui évoque
l’initiale de la maison, les chiffres
2 et 4 du cadran se distinguent
par leur couleur rouge. Le modèle
est aussi disponible serti de
diamants.

Heure H
www.hermes.com

1’830.-

L’heure féminine
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Depuis quelques années, des
scientifiques tentent de démontrer
le pouvoir dépolluant des plantes
vertes. Il semblerait que certaines
espèces soient capables de capter
par l’intermédiaire des micro-
organismes de leur feuillage les
composés organiques volatiles qui
polluent nos intérieurs. Nouvelle
étoile du design français versé
dans la science et les idées uto-
piques, Mathieu Lehanneur a tra-
vaillé sur cette propriété végétale
en compagnie de David Edwards,
chercheur à Harvard. Ensemble, ils
ont développé Andrea, une capsule
qui aspire l’air ambiant pour le
faire filtrer par un aloe vera
placé à l’intérieur. Prometteur.

Filtre à air Andrea
www.mathieulehanneur.com
www.laboshop.fr

230.-

Sur le stylo-bille «Création de
l’hiver» de la maison genevoise
Caran d’Ache, une fée finement
gravée sur un revêtement de platine
répand 58 cristaux Swarovski.

Création de l’hiver, Caran d’Ache
www.carandache.ch

265.-

Précieuse écriture

Green washing

Avec son amplificateur de basse
intégré, le GenevaSound S offre
notamment un système de com-
mande TouchLight qui n’apparaît
que lorsque l’utilisateur tend la
main vers l’appareil. Et il fait
aussi office de réveil-matin et
de radio.

Geneva Sound S
www.genevalab.com

495.-

Boîte à son

Championnes de la mobilité douce,
les bicyclettes de type trial de
la marque espagnole Monty qui
propose désormais un modèle
pliant de seulement 13 kg facile
à ranger dans un placard et à
transporter sur l’épaule.

Monty F-20 Logik
www.swissmonty.com

600.-

Vélo de poche
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«Avec mon
carnet de notes»
Par Yves Behar

«Le rôle du designer est double. Le designer doit
d’abord comprendre ce dont le monde a besoin en
termes de nouvelles expériences; puis, dans un
second temps, il doit exprimer ce besoin de manière
pure à travers le design, créer quelque chose
d’original et d’unique, tout en étant pertinent.
C’est un processus qui commence très en amont de
la création de l’objet. Le design ne concerne pas que
l’apparence des choses. Il doit aussi être porteur
d’idées fortes qui incarnent le XXIe siècle, comme
le développement durable, l’équité ou l’accès de
tous à l’information.

Tous ces éléments mis ensemble impliquent la parti-
cipation des consommateurs dans l’élaboration des
nouveaux produits. C’est pourquoi je regarde beau-
coup autour de moi. J’observe ce que mon entourage
exprime par son comportement. J’écoute les conversa-
tions. Je suis très attentif au discours des gens
sur ce qu’ils cherchent et ne trouvent pas. Je regarde
au-delà des produits et des objets qui leur sont
proposés. A l’intérieur de ce différentiel entre ce
que le consommateur attend et ce qu’il reçoit vrai-
ment, il y a beaucoup d’espace pour innover. Ensuite,
des images se forment dans ma tête, des visions très
claires, des solutions à apporter.

Je n’ai pas de maîtres, pas de sources d’inspiration
particulières. Suivre un style, c’est s’enfermer dans
une prison. Alors mes sources sont très diverses:
l’art, l’architecture, la nature. Mais aussi, les nou-
veaux matériaux et technologies, qui évoluent très
vite et qui influencent énormément l’esthétique.
Bien que je n’aime pas parler d’esthétique. Je préfère
parler d’esprit.

J’ai toujours sur moi un carnet dans lequel je dessine
et je note mes idées. Parfois, elles me viennent la
nuit. Alors je me lève et je crayonne dans ce carnet.
J’y inscris aussi les suggestions de mes clients et
de mes collaborateurs.

Notre équipe est formée d’une trentaine de personnes
à San Francisco et d’une dizaine à New York. Parmi
elles, il y a différents spécialistes, du branding,
du design, de l’ingénierie, de l’informatique, du
graphisme. Quand nous nous réunissons pour trouver
des idées, je demande à chacun de penser très large,
d’éviter de se cloisonner dans son expertise propre.

Chacun doit apporter des idées spécifiques à son
domaine, mais aussi au domaine des autres.

De cette façon de faire naissent de véritables sur-
prises, des concepts très provocateurs, que nous
testons ensuite pour vérifier qu’ils soient réalisables.
Durant cette étape également, chacun participe.
Entre le moment où une idée naît et la mise sur le
marché du produit, il s’écoule en moyenne une année.
Et là, je me vois plus comme le premier violon, qui
apporte sa propre contribution à chaque étape,
plutôt que comme un chef d’orchestre qui dirige.

On ne peut pas commander l’inspiration. Elle vient
ou elle ne vient pas. Comme je travaille perpétuel-
lement sur de multiples projets à la fois, quand je
sens que je suis en panne sur un sujet, je passe à
un autre projet. Quitte à revenir au premier quelques
jours plus tard, quand mon imagination s’est déblo-
quée. Il faut aussi savoir se reposer l’esprit. Alors,
je fais du surf, par exemple. Cela me relaxe. C’est
très important, car la tension empêche la créativité.
C’est au repos que l’esprit est le plus créatif.»

Yves Behar est né en 1967 à Lausanne. Il est
considéré comme l’un des 25 créateurs visionnaires
de notre époque par le magazine «Time». Il est CEO
de la société Fuseproject qu’il a créée en 1999
à San Francisco. Actuellement, il travaille à un jeu
qui intègre la planche à roulettes avec Tony Hawk,
et sur un projet avec Issey Miyake.
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