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1. LES PROGRAMMES FEDERAUX DE SOUTIEN AU CAPITAL-

INVESTISSEMENT

Un nouveau dispositif en voie d’adoption au Congres

L’industrie du capital-investissement aux Etats-Unis

Le capital-investissement renvoie a la fois au capital-risque et au
capital-développement, couvrant les premiéres phases de la vie

d’'une PME, de la création a I'expansion.

En 2009, 1 188 fonds sont gérés par 794 sociétés, capitalisant
179,4 milliards de dollars. La taille moyenne des fonds est de 151

millions de dollars.

15,8 milliards de dollars (-46% vs 2008) ont été levés par 140
fonds en 2009.
investissement représentent 46% de ce montant. 17,7 milliards

Les 7 principales sociétés de capital-

de dollars ont été investis dans 2 868 transactions (9% l'ont été a
'amorgage, 26,4% a la création, 31,1% a la post-création et

33,4% au capital-développement).

Les Etats de Californie, du Massachussetts et de New York ont
recu 2/3 des montants investis en 2009. La Californie représente

a elle seule 50% du total.

Un nouveau programme de soutien a l'investissement dans

le capital des PME, complété par une réforme fiscale

Le Small Business Early-Stage Investment Act, HR 5297,
adopté le 10 juin 2010 par la Chambre des Représentants et
dans l'attente d’un vote du Sénat, confierait a la Small Business
Administration (SBA) la mise en place d’un programme de soutien
a l'investissement dans le capital de PME en phase d’amorcage.
Le programme disposerait d’'un budget d’'un milliard de dollars
pour investir dans des fonds de capital risque, jusqu’'a hauteur
d’'une fois le capital levé dans le privé et avec un plafond de 100
millions de dollars par fonds. Le montant investi par I'Etat fédéral
dans chaque fonds serait rémunéré de maniére identique aux
montants investis par les investisseurs privés et sa rémunération

serait ainsi soumise a l'aléa.

Seraient éligibles au sens du programme SBESI les fonds
investissant dans des PME dont le chiffre d’affaires annuel ne
dépasse pas 15 millions sur les trois années précédentes. Par
ailleurs au moins 50% de ces investissements devraient étre
réalisés dans des PME technologiques en phase d’amorgage
les secteurs d'activités suivants :

dans technologies de

I'agriculture, des énergies classiques et renouvelables, des

sciences de la vie, de I'environnement, de I'information et de la
défense. Ce programme a regu le soutien de la National Venture
Capital Association, I'association professionnelle représentant les

fonds de capital risque & Washington, ainsi que de BIO,

I'association professionnelle des entreprises de biotechnologie.

Ce dispositif serait complété par une nouvelle disposition fiscale

portant sur les plus-values relatives au capital des PME.

Les plus-values de long terme afférentes au capital de PME
éligibles seraient désormais exonérées d’'impo6t. La Chambre
a adopté le 15 juin 2010 le projet de loi Small Business Jobs Tax
Relief Act of 2010 qui amenderait I'Internal Revenue Code avec
plusieurs dispositions de soutien au financement des PME. Ce
projet vise I'exonération d’imp6t pour la totalité (contre 75%
depuis le plan de relance, et 50% auparavant) des plus-values
réalisées par une personne physique lors de la vente ou de
I'’échange d’actions de PME, pour les actions acquises entre le 15
mars 2010 et le ler janvier 2012. Les PME ciblées seraient celles
détenant des actifs inférieurs a 50 millions de dollars. Ce
mécanisme aurait pour but d'aider les PME a mobiliser des
capitaux de long terme. Il récompenserait les investisseurs qui
malgré l'incertitude des projets de start-up confient leur argent a
ces PME. Cette mesure devrait colter 2 milliards de dollars sur

les 10 prochaines années.

Cette réforme fiscale, en appoint du nouveau programme de
soutien a linvestissement, viendrait s’ajouter aux dispositifs de

soutien existants.

Les dispositifs non fiscaux actuellement en vigueur

- Le Small Business Innovation Research Program (SBIR) a
été initié en 1982 par la National Science Foundation (NSF).
L'objectif du programme est de subventionner les PME qui
tentent d'investir dans des projets jugés prometteurs en termes
de potentiel de commercialisation. Sur les 3 milliards de dollars
affectés chaque année par le gouvernement fédéral aux
programmes de soutien a l'innovation, 2,5 milliards sont alloués
au SBIR. Ce programme est mis en ceuvre par les agences et
départements fédéraux, qui disposent d’un budget externe de
R&D de plus de 100 millions de dollars par an. 2,5% de leur

budget doit étre consacré au SBIR. En 25 ans, environ 19

AMBASSADE DE FRANCE AUX ETATS-UNIS - SERVICE ECONOMIQUE REGIONAL

.2 .



TRESOR

DIRECTION GENERALE

milliards de dollars ont été alloués a pres de 89 000 projets, et un

quart en moyenne a débouché sur la commercialisation. En 2009,
le gouvernement fédéral a dépensé environ 2,2 milliards de
dollars dans le SBIR. En raison de la raréfaction des
financements provenant des sociétés de capital-risque, le SBIR
est le principal programme appartenant au systéme national
d'innovation qui ne soit pas soumis a des évolutions cycliques.
Depuis 1982, le taux de réussite des entreprises candidates

évolue entre 20% (2006) et 31% (1986).

Le 27 Juillet 2010,

temporaire du SBIR jusqu’au 30 septembre 2010. Ce programme

le Congrés a voté le renouvellement

est renouvelé a intervalles réguliers depuis 2008.

- Le programme Small Business Investment Companies
(SBIC), géré depuis 1958 par la Small Business Administration
(SBA), a également pour but d’aider les PME a lever des
capitaux. Les SBIC sont des sociétés d’investissement privées,
autorisées et régulées par la SBA et qui utilisent leurs capitaux et
des fonds empruntés avec la garantie de la SBA pour investir

dans le capital des PME ou leur accorder des préts.

La SBA autorise les SBIC obligataires a émettre des obligations
gu’elle achéte, jusqu’a hauteur de trois fois le capital levé dans le
privé et avec un plafond de 113 millions de dollars. La SBA
garantit alors ces obligations, les agrége et les revend sur le
marché secondaire. Les obligations émises par les SBIC ont une

maturité de 10 ans et des intéréts payés semi-annuellement.

Les particuliers investissant dans des SBIC peuvent déduire de
leurs revenus ordinaires toute perte en capital afférente a ces
investissements, ce sans plafond. Cette mesure vise a stimuler
les investissements dans les SBIC en diminuant le colt post
imposition d’une perte en capital par rapport a des pertes en

capital dans d’autres types d’investissement.

Depuis sa création en 1958, le programme SBIC a apporté 57,2
milliards de dollars sous la forme de dette de long terme ou de
capitaux a plus de 107 000 PME. 11 nouvelles SBIC ont été
autorisées lors de I'année fiscale 2009. Les 315 SBIC existants
dans 42 Etats disposent de 16,8 milliards de dollars de capitaux
(8,6 milliards levés aupres du privé, 8,2 milliards obtenus auprés
de la SBA). lls ont investi 1,9 milliards de dollars dans 1 481
entreprises sur I'exercice 2009. 28% de ces investissements ont
été accordés a des entreprises de moins de deux ans

d’existence.

Les dispositifs fiscaux existants

- Carried Interest. Les managers de la plupart des hedge funds
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et des fonds de private equity sont rémunérés de deux maniéres.
La premiére rémunération correspond aux frais de gestion
calculés comme un pourcentage annuel du total des actifs du
fonds (généralement de 1 a 2%). La deuxiéme catégorie
correspond a un pourcentage des bénéfices réalisés par le fonds
(généralement de 15 a 25%, selon le degré d’accomplissement
de la performance). Cette derniére catégorie s'intitule « carried
interest » aux Etats-Unis. Elle releve du régime d’imposition des
revenus du capital (« capital gains »). Historiquement, les plus-
values de long terme ont toujours été moins taxées que les
revenus ordinaires (« ordinary income ») aux Etats-Unis. Les
carried interests sont ainsi taxés a hauteur de 15%, quand les
revenus ordinaires le sont & hauteur de 35%. Ce taux préférentiel
incite les managers de fonds a réaliser et dépasser leurs
objectifs. Sans étre un dispositif fiscal dédié au niveau fédéral, il

profite pleinement a I'industrie du capital-investissement.

Dans un souci de réduire le déficit budgétaire fédéral, une
proposition de loi soutenue par la majorité démocrate avait été
déposée en 2010 visant a qualifier les carried interests de
revenus ordinaires, et donc de les taxer aux taux correspondants
(jusqu’a 35%). Un amendement adopté proposait de qualifier
seulement une partie des carried interests de revenus ordinaires.
Fin juin 2010, le blocage républicain a cependant empéché toute
adoption définitive du projet de loi. La National Venture Capital
Association, association de référence de l'industrie du capital-
investissement, a pris position contre ce projet de loi qui aurait un

effet adverse sur la rémunération et la motivation des managers.

- Le New Markets Tax Credit (NMTC), mis en place en 2000 par
le Department of the Treasury’'s Community Development
Financial Institutions Fund, vise & stimuler les investissements
dans les zones a faible revenu (Low Income Communities ou
LIC). Doté de 26 milliards de dollars, il a été prévu pour s’achever
en 2009. Le Congrés débat actuellement d’'une extension ou
d’'une modification du programme. Les investisseurs privés
investissent dans une société d'investissement éligible (un
Community Development Equity ou CDE), qui a son tour investit
dans des entreprises éligibles situées dans des zones a faible
revenu. Une fois le crédit d'imp6t obtenu, le CDE est autorisé a le
redistribuer a ses investisseurs. La valeur du crédit d'imp6t est
égale a 39% du coit de linvestissement dans le CDE. Il est

utilisable sur sept ans.

Le Secrétaire au Trésor Geithner a affirmé en février 2010 le
soutien de I'Administration Obama au programme NMTC et
proposé que cing milliards de dollars soit attribués au dispositif en

2010 et 2011. Cette proposition est en discussion au Congres.
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2. FOCUS ECONOMIQUE ET COMMERCIAL SUR LE GRAND SUD-OUEST

Interview de David Martinon, Consul Général de France a Los Angeles

En quelgues mots que pouvez-vous nous dire sur votre

circonscription consulaire ?

Le Consulat général de France a Los Angeles couvre le Grand
Sud-ouest américain ; au total cinq Etats, a savoir la Californie du
Sud, I'Arizona, le Nouveau-Mexique, le Nevada du Sud et le
Colorado. La circonscription consulaire s’étend sur une superficie
totale de 1 615 470 Km2 (9 158 960 Km? pour les Etats-Unis) et
comprend 16% de la population américaine (45 millions sur 280
millions). C’est une région tres diversifiée, autant sur le plan
géographique que démographique, dont I'attractivité favorise les
échanges économiques. Los Angeles est le centre névralgique de
cet espace en tant que deuxiéme aire urbaine du pays, et abrite
entre autres le premier complexe portuaire des Etats Unis
(troisiéme port au monde), ainsi que le cinquiéme aéroport au

monde.

Sur la Californie et la région de Los Angeles justement, ou en est

I’Etat sur le plan économique ?

La récession a été tres fortement ressentie en Californie avec une
augmentation conséquente du taux de chdémage (12,4% en
décembre 2009, alors qu’il était de 4,9% en 2006), et une baisse
de la croissance comme partout dans le reste du pays.

Malgré la crise économique mondiale, le Golden State reste
cependant un des moteurs de [I'économie américaine,
représentant a lui seul 13 % du produit national brut du pays. Si la
Californie était un Etat indépendant, elle serait la huitieme
puissance mondiale, avec un PIB de 1 846 milliards de dollars en
2008, au méme niveau qu’un pays comme ['ltalie.

Sa situation géographique est devenue cruciale pour le
commerce international avec un réle grandissant de plaque
tournante avec les marchés asiatique et sud américain. Elle
demeure fortement exportatrice avec pres de 144 milliards de
dollars de marchandises exportées en 2008 (13% des
exportations américaines) avec le Mexique et le Canada, mais
aussi avec le Japon, la Chine et la Corée du Sud.

La Californie attire les capitaux étrangers, avec pres de 14
milliards de dollars d’investissements annuels en capital risque,
ce qui la classe au premier rang des Etats américains pour
limplantation d’entreprises étrangeres et pour les investissements
directs a I'étranger. Autre fait significatif, elle héberge au total 51

entreprises classées dans le Fortune 500.

Quels sont les principaux secteurs d’activité de cette région ?

Aujourd’hui, la région de Los Angeles est devenue un point
d’ancrage économique de plus en plus essentiel pour des
secteurs d’activité variés :

- le secteur agricole (la Californie est le premier Etat agricole du
pays),

- le secteur des services

- le secteur maritime

- le secteur pétrolier (avec de nombreuses plateformes off-shore
notamment au large de la ville de Santa Barbara),

- ou encore le secteur de la production manufacturiere avec plus
de 630 000 emplois générés par I'industrie dans la région.

La Californie est aussi devenue la premiére destination
touristique des Etats-Unis avec plus de vingt-cing millions de
visiteurs par an, générant ainsi plus d’'un demi-million d’emplois.

Il ne faut pas oublier le secteur du cinéma et du multimédia dont

le rayonnement mondial demeure aussi fort.

Sur ce secteur du cinéma et du multimédia, pouvez-vous nous en

dire davantage ?

La région de Los Angeles est spécialisée dansle cinéma, le
multimédia et les loisirs interactifs, avec un grand nombre
d’entreprises implantées dans la Cité des Anges, qui alimentent

un marché florissant et en pleine évolution.

L’industrie du cinéma est sans aucun doute la plus connue et
demeure la marque de fabrique de Los Angeles. Hollywood, bien
gue devancé en nombre de productions par son rival indien
Bollywood, demeure en p6le position en terme de rentabilité. Les
recettes ont augmenté de 30% en I'espace de quatre ans (en
partie grace a la hausse du prix du ticket) et le box office
américain a généré un chiffre d’affaire de 10,6 milliards de dollars
pour I'année 2009. Ces chiffres devraient croitre davantage dans
les années a venir avec le développement de la technologie 3D
qui apparait comme le futur du divertissement interactif et devrait
stimuler le marché, non seulement dans les salles de cinéma
mais aussi pour I'univers du jeu vidéo et du multimédia, comme le
montraient les innovations présentées lors du dernier salon du jeu
vidéo E3 organisé chaque année a Los Angeles.

Le marché de la VOD (Video On Demand) est lui aussi en pleine

expansion pour les distributeurs de films, les chaines de
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télévision et les sites spécialisés (Netflix, Redbox). Les chiffres
laissent a croire que 'on va vers un véritable avénement du film
dématérialisé avec des prévisions s’élevant a 913 millions de
dollars pour 2014. Ce nouvel outil intéresse tout particulierement
Hollywood suite aux mauvais chiffres des ventes de Blu-Ray et de
DVD et a la baisse des locations. Il constituera trés certainement
un nouvel élan pour I'industrie du divertissement qui n’a pas été

épargnée par la crise économique.

En 2008, le marché du jeu vidéo était I'industrie du divertissement
la plus lucrative (devant le cinéma) avec 33 milliards de dollars de
chiffre

particulierement présentes avec des compagnies comme Ubisoft

d’affaire. Les entreprises frangaises sont tout
ou Vivendi via sa filiale Activision-Blizzard. Celle-ci, basée a
Santa Monica, est bien connue pour avoir inventé les succes
mondiaux Guitar Hero et Call of Duty, ce qui I'a d’ailleurs hissé au
rang de leader mondial du jeu vidéo (édition) devant I'américain
Electronic Arts, avec un chiffre d’affaire de 5 milliards de dollars et

plus de 17% de part de marché.

Qu’en est-il des autres Etats de la circonscription ?

Malgré le poids important qu'occupe la Californie du Sud et la
région du Grand Los Angeles (comtés de Ventura, Los Angeles,
Riverside, Orange et San Bernardino) dans I'économie nationale
et internationale, les autres Etats de la circonscription sont
également des zones économiques importantes.

- L’Arizona est le cinquieme Etat du pays en termes de contrats
militaires, et de nombreuses industries spécialisées dans les
nouvelles technologies, la construction aéronautique et spatiale
se sont implantées dans cet Etat

- Le Nevada, connu mondialement pour les casinos et les hétels
de Las Vegas, accueille chaque année pres de 37 millions de
visiteurs. La crise a toutefois particulierement touché I'Etat qui
connait une grande baisse de fréquentation et un taux de
chémage de 13% assorti de nombreuses saisies immobiliéres.

- Le Colorado dispose d’'une solide base économique dans les
de

biotechnologies et

industries pointes («la Silicon Mountain »), les

le tourisme autour de Denver et des
Rocheuses.
- Le Nouveau Mexique a développé le secteur des équipements

industriels dont les exportations sont en pleine expansion.

Quelles sont les relations commerciales entre la France et cette

région du sud ouest américain ?

La circonscription du Grand Sud-Ouest américain est une région

— Juillet-AoGt 2010 © DG Trésor

trés attractive pour les entreprises frangaises, puisque pres de
200 compagnies y sont implantées.

La Californie est I'Etat américain qui exporte le plus vers la
France avec prés de 2,7 Mds de dollars, ce qui correspond a un
marché qui représente 11% des importations totales de la France
en provenance des Etats Unis.

Selon un rapport rédigé pour le Congres sur les relations
commerciales franco-américaines, les filiales francaises
emploient 578 600 personnes aux Etats-Unis. La Californie est
I'Etat ou les filiales frangaises emploient le plus grand nombre de
personnes (63 000) devant New York (51 000) et le Texas (50
600).

Dans le Grand Los Angeles, 4 521 filiales et établissements
étrangers ont été recensés, qui emploient 360 000 personnes.
Dans ce classement, la France arrive troisieme avec 360
structures derriere le Japon (1 431), le Royaume-Uni (764) mais
devant I'Allemagne (334).

La présence frangaise en Californie du Sud y est diversifiée, avec
notamment des filiales de grands groupes frangais, tels que Bank
of the West (BNP-Paribas), Ubisoft, Orange-FranceTelecom,
Alcatel-Lucent, Thales, Thomson-Technicolor, Vivendi Games,
Cap Gemini, Air Liquide, Saint Gobain, Schneider, LVMH ...

A noter également l'existence d’'une Chambre de commerce
Francgaise et Francophone a Los Angeles et Orange County et
d’'une autre Chambre de commerce franco-américaine a San
Diego et Denver, Colorado (Rocky Mountain French American

Chamber of Commerce).
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3. POLITIQUE COMMERCIALE

La National Export Initiative et le « Make It in America » : les derniéres initiatives américaines en
matiére de relance des exportations

Depuis I'annonce, lors du discours sur I'état de I'Union, d’'un
objectif de doublement des exportations américaines en cing ans,
avec la création de deux millions d’emplois & la clé, la National
Export Initiative (NEI) s’est imposée comme la nouvelle priorité de
politique commerciale du Président Obama. La hausse de 17%
des exportations ameéricaines sur la période de janvier-avril 2010,
bien qu’attribuable en bonne partie a une reprise de Il'activité
économique, a permis au Président d'utiliser ces bons résultats
pour crédibiliser sa stratégie de promotion des exportations.
D’aprés le chef de I'exécutif américain, cette augmentation plagait
les Etats-Unis "sur la voie d'atteindre I'objectif de doubler les
exportations et de soutenir plusieurs millions de nouveaux
emplois en cing ans". Cette déclaration inaugurait la premiere
réunion du conseil a I'export du 7 juillet dernier, réunion au cours
de laquelle la Maison Blanche a présenté un rapport intermédiaire
de la NEI, tout en s’abstenant de faire de nouvelles annonces. Si
une feuille de route devrait étre dévoilée en septembre par
I’Administration, la NEI peine encore a convaincre du caractere
réellement offensif de la politique commerciale de I’Administration
Obama.

La publication des chiffres du déficit commercial américain le 6
ao(t sont en effet décevants : en forte augmentation par rapport a
mai 2010, le déficit commercial a atteint avec 49,9 milliards USD
en juin 2010, son plus haut niveau depuis deux ans. Les
exportations ont, quant a elles, baissé de 2 Mds USD par rapport
a leur niveau de mai 2010. Le déficit commercial avec la Chine a
continué sa progression pour se porter a 26,2 Mds USD.

Pour de nombreux observateurs, I'administration doit également
relancer la libéralisation des échanges commerciaux. C’est dans
cette optique que le président Obama a annoncé, en marge du
sommet du G20 de Toronto (juin 2010), son intention de finaliser
'accord de libre échange signé avec la Corée du Sud, un des
trois ALE déja signés par les Etats Unis (ALE Colombie, ALE
Panama) mais toujours en attente de ratification par le Congres,
en raison de [l'opposition de nombreux représentants et
sénateurs, notamment démocrates. Les deux obstacles a une
ratification par le Congres restent, comme en 2007, la question
des exportations de boeuf vers la Corée du Sud et l'insuffisante
ouverture du marché coréen aux automobiles américaines. Les
négociations entre les deux pays devraient logiquement porter
sur ces deux sujets, bien que la forme d’'un potentiel accord reste

encore indéterminée. Si le Président Obama a clairement affirmé

son intention de finaliser les discussions avant sa visite en Corée
du Sud a l'occasion de la prochaine réunion du G20 a Séoul
(novembre 2010), les discussions avec le Congrés n’ont pas
encore permis de dépasser [l'opposition de nombreux
démocrates. Ceux-ci critiquent en effet I'insuffisante ouverture du
marché coréen et craignent qu'un ALE ne fasse qu’amplifier les
délocalisations et la désindustrialisation qui touchent les Etats
Unis. Dans ce contexte, 'annonce par I’Administration Obama du
lancement de la toute premiére procédure pour non respect des
normes en matiere de droit du travail stipulées dans le Central
American Free Trade Agreement (CAFTA) contre le Guatemala
semble témoigner de la volonté des Etats Unis de s’assurer que
les ALE permettent effectivement aux Etats Unis de faire jeu égal
avec leurs partenaires commerciaux.

Le Congreés, et en particulier le camp démocrate s’est également
lancé dans une série d'initiatives visant a soutenir les
exportations. Les démocrates ont ainsi présenté fin juillet un
ensemble de propositions de lois visant a soutenir l'industrie
manufacturiere et la création d’emplois. Intitulé “Make it in
America”, le programme a été amorcé par le vote du United
States Manufacturing Enhancement Act of 2010, un
Miscellaneaous Tariff Bill qui réduit ou suspend jusqu’au 31
décembre 2012 les droits de douanes pesant sur plusieurs
centaines de composants entrant dans la fabrication de produits
manufacturés. Voté réguliéerement par le Congres depuis le début
des années 1980 (97°™ Congres) - le dernier Miscellaneaous
Tariff Bill avait expiré fin 2009 - ce type de mesure permet de
baisser les colts de production de certaines entreprises
américaines et d’améliorer la compétitivité prix des produits
manufacturés sur le marché domestique et a I'exportation. Le
reste du programme Make it in America s’articule autour de
quatre projets de loi, votés par la Chambre des représentants fin
juillet 2010 :

- Le National Manufacturing Strategy Act (HR 4692) astreint
I’Administration a établir et a mettre en ceuvre une stratégie de
soutien a lindustrie manufacturiere tous les quatre ans, en
consultation avec le secteur privé via un Manufacturing Strategy
Board public/ privé.

- L’Emergency Trade Deficit Commission (HR 1875) devra
examiner les causes et les conséquences du déficit commercial
américain et recommander des mesures visant a la réduction des

déséquilibres commerciaux.
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- Le Clean Energy Technology Manufacturing and Export
Assistance Act (H.R. 5156) vise a promouvoir le développement
de technologies vertes en autorisant I'allocation, sur 5 ans, de 75
millions de dollars au secteur et devra notamment mettre en
ceuvre une stratégie d’aide a I'exportation.

- Le Strengthening Employment Clusters to Organize Regional
Success Act (SECTORS -H.R. 1855) doit soutenir financiérement
la formation de la main d'ceuvre et favoriser une meilleure
adéquation aux besoins de l'industrie en fonction des régions et
des secteurs.

Il est encore trop t6t pour se prononcer sur lissue de cette
initiative qui intervient opportunément quelques semaines avant
les élections de mi-mandat au Congres. Le programme «Make it
in America » apparait comme une tentative de stratégie globale et

cohérente en faveur de l'industrie manufacturiére et allant au-dela

Publication
W des Servic
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des mesures sectorielles adoptées dans le cadre du plan de
relance. Elle s’inscrit dans la volonté du parti démocrate
d’apparaitre comme ceuvrant a la création d’emplois alors méme
gue les mauvais chiffres du chémage sont un des arguments de
campagne des Républicains. "A une époque ou les emplois se
font rares, développer les exportations est un impératif. Il ne s'agit
pas seulement des emplois d'aujourd'hui, Il s'agit des emplois
américains de demain" a affirmé le Président Obama. Seules les
prochaines publications des chiffres du commerce extérieur
permettront de se prononcer sur le succés de cette initiative. En
tout état de cause, la relance de la croissance par les
exportations reste éminemment conditionnée par des facteurs
exogenes tels que la vigueur de la demande des pays émergents

et les évolutions du taux change.

relations commerciales entre la France et les Etats-Unis au premier semestre 2010

Le premier semestre 2010 marque la reprise des échanges entre
la France et les Etats-Unis: le volume d’échange commercial
ente la France et les Etats-Unis s’établit a 23,543 Mds EUR. Si
les exportations frangaises s’étaient contractées de 18% au cours
de I'année 2009, le premier semestre 2010 affiche de meilleurs
résultats avec une augmentation de 11,7% (par rapport au 1%
semestre 2009). Les importations se sont quant a elles
contractées de 9,2%, permettant une réduction significative du
déficit commercial bilatéral de 63% par rapport a la méme

période en 2009.

Les Etats-Unis se maintiennent comme le premier client hors
Union Européenne de la France et le 6° au niveau mondial
(6% des exportations francaises totales au premier semestre
2010), derriere I'Allemagne, I'Espagne, I'ltalie, le Royaume-Uni et
la Belgique et son 5° fournisseur (6% des importations totales).
Réciproguement, la France est le 11° client des Etats-Unis et
son 8° fournisseur. La part des Etats-Unis dans les exportations
frangaises est passée de 6,2 % en 2007 pour s’établir a 5,7% au
premier semestre 2010, tandis que la France ne représente que
2% des exportations américaines en 2010, position stable depuis

5 ans.

Le premier semestre 2010 a amplifié le rebond amorcé fin
2009 avec une bonne reprise des exportations francaises aux
Etats-Unis a hauteur de 11,7%. Le déficit commercial, qui
avait explosé en 2009, s’est largement résorbé a -1,4 Mds
EUR. Méme si le niveau des exportations n’a pas encore atteint

les niveaux d’avant crise, la reprise s’annonce prometteuse pour

les entreprises frangaises aux Etats-Unis, qui bénéficient d'un

euro redevenu compétitif face au dollar.

Toutefois, la publication du communiqué du FOMC du 10 ao(t fait
état d’un ralentissement de I'activité et indique que le rythme de
la reprise sera vraisemblablement plus faible que précédemment
anticipé”. La croissance américaine a en effet ralenti de 3,7 & 2,4
% en rythme annuel entre le premier et le deuxiéme trimestre
2010. De plus, les mauvais résultats sur le déficit commercial
américain en juin (50 milliards aprés 42 milliards en mai) incitent
de nombreux analystes a revoir a la baisse leur projection de

croissance pour 2011.

L’intensité des échanges entre la France et les Etats-Unis au
second semestre 2010 sera donc notamment conditionnée par la
reprise de la croissance américaine et par une réduction du déficit

commercial américain.

1Statement du FOMC du 10 aodt 2010:
http://www.federalreserve.gov/newsevents/press/monetary/20100
810a.htm
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4. ENJEUX SECTORIELS

TRANSPORT : Depuis juillet 2010, Keolis est désormais présent aux Etats-Unis

Keolis est I'un des grands groupes frangais spécialisés dans le
transport public de voyageurs. Filiale a 56,7 % de la SNCF, il
réalise 60 % de son chiffre d’'affaire — 3,6 milliards d’euros en
2009 - sur le territoire national et emploie dans les 13 pays ou il

est implanté un peu moins de 47 000 personnes.

Keolis a désormais pris pied sur le territoire américain en
obtenant, en novembre dernier, un premier contrat en Virginie :
ainsi, depuis lundi 12 juillet 2010, la trentaine de trains de VRE
(Virginia Railway Express) est exploitée par Keolis America Inc.
Le contrat, de 5 ans et d’'un montant de 85 millions de dollars,

porte sur I'exploitation et la maintenance des trains de VRE.

Deux lignes sont desservies, totalisant 145 km et reliant la gare
d’Union Station de Washington, DC, aux villes de Manassas et de
Fredericksburg, respectivement a ouest et au sud, en Virginie.
Elles empruntent les voies des compagnies de fret CSXT et
Norfolk Southern ainsi que l'acces terminal a la gare d’Union
Station possédé par Amtrak. Cette derniére exploitait les deux
lignes de VRE depuis leur création en 1992 et la presse s’est faite
'écho des conditions tendues dans lesquels la transition s’est

effectuée entre les deux opérateurs.

Fort de ce succes, Keolis est actuellement en course pour

I'exploitation de deux lignes du service ferroviaire MARC

(Maryland Area Regional Commuter).

Keolis n'est pas la seule compagnie frangaise a s’étre implantée
sur le marché américain récemment. La RATP s’est pour sa part
implantée a I'automne 2009 avec la création de RATP Dev. USA
et le rachat d'une part majoritaire de capital de deux
compagnies de transport public. La premiére, Fullington Autobus
Company, opére dans le nord-est du pays et emploie environ 400
personnes. Elle est spécialisée dans les services interurbains, le
transport scolaire et la location de bus (charter). La
seconde, McDonald Transit Associates, opére dans une
quinzaine d’Etats et dispose de plus de 3 000 employés. Elle
propose des services de transport urbains et interurbains et est le
4° plus gros opérateur de transport public urbain (transit)

ameéricain.

Ces nouveaux venus ne doivent pas faire oublier la branche
transport de Veolia qui est 'opérateur de transport multi-modes
le plus important des Etats-Unis. Veolia transportation transporte
plus de 400 millions de passagers par an au travers de 200
contrats et grace a 18 000 collaborateurs. Les services offerts
sont variés et incluent I'exploitation de bus, de BRT, de transports
ferrés (tram, métro), de taxis, de transports a la demande, de

transports spécialisés (paratransit).

ENERGIE : Malgré une croissance soutenue, I’énergie éolienne fait face a des défis majeurs

Le Département de I'Energie américain a publié le 4 aolt un
rapport sur I'état de la filiére éolienne aux Etats-Unis, qui illustre a
la fois le dynamisme de sa croissance depuis deux ans et les
facteurs de vulnérabilité qui pesent encore sur le secteur et
pourraient remettre en question la pérennité de son

développement.

Les Etats-Unis sont le premier pays en matiére de puissance
éolienne installée cumulée avec 22% de la puissance
mondiale. Toutefois, avec a peine plus de 2 % de son électricité
d’origine éolienne, le pays reste loin derriére les pays
européens les plus dynamiques. La capacité de production
d’électricité éolienne a augmenté de 40 % entre 2008 et 2009,
soit 10 GW, portant la capacité cumulée sur le territoire américain
a 35 GW. Cette croissance cache de fortes disparités régionales :

le Texas distance les autres Etats, avec 9.4 GW de puissance

installée, suivi par I'lowa, avec 3.7 GW et la Californie, avec 2.8
GW. La production d’électricité éolienne dépasse 10 % de la
production totale d’électricité dans 4 Etats et 5 % dans 10 Etats.
Le secteur emploie 85 000 personnes, dont 18 500 dans la

production de turbines.

Avec 40 % de la puissance installée aux Etats-Unis en 2009,
General Electric domine le marché. Toutefois, sa part de
marché, de 60% en 2005, s’érode. Les acteurs étrangers, en
s’implantant aux Etats-Unis, contribuent a 'augmentation de la
part de la production aux Etats-Unis, avec 61 % du codt total des
éoliennes produite sur le territoire en 2009, contre 52 % en 2008
et 27 % en 2007. Ces implantations locales s’expliquent entre
autres par la structure des colts des éoliennes (colts de
transport élevés, part de la main d’ceuvre faible), et se sont faites

au détriment des exportions européennes. Les entreprises
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francaises ne sont pas présentes aux Etats-Unis sur le marché de

la production des éoliennes, mais montrent un intérét accentué.
Alstom en particulier a annoncé la construction d’'une usine a
Amarillo  (Texas), opérationnelle en 2014. Concernant
I'exploitation, EnXco, filiale d’EDF Energies Nouvelles, est
implantée depuis plus de 20 ans et son parc disposait d'une
capacité de production de 965 MW en 2009, auxquels il faut

ajouter 1 GW en exploitation pour compte de tiers.

Un contexte réglementaire favorable a permis une croissance
sans précédent du secteur. Aux incitations fiscales plus
anciennes (crédit d'imp6t pour la production et I'investissement)
sont venus notamment s’ajouter dans le cadre du plan de relance
une variété de mécanismes de subvention : crédit d'impot pour la
manufacture des  éoliennes, subventions directes en
remplacement de crédit d'impdt pour I'investissement, programme
de garantie de préts et investissements publics dans la R&D. Les
politiques des Etats permettent en outre de pallier I'absence

d’objectif d’énergie renouvelable au niveau fédéral, 29 Etats et le

— Juillet-AoGt 2010 © DG Trésor

District de Columbia ayant adopté un tel objectif sur leur territoire.

6 Etats ont de plus adopté un Feed In Tariff.

Toutefois une série d’incertitudes incite a la prudence quant
aux perspectives de développement du secteur. En premier
lieu la prolongation des incitations fédérales au-dela des limites
prévues (expiration fin 2010 de la subvention directe prévue dans
le plan de relance, et fin 2012 du crédit d'impdt de production)
n'est pas assurée dans le contexte actuel de restrictions
budgétaires. En second lieu, les chances d’adoption en 2010
d’'une loi énergie instaurant un marché carbone ou comprenant
un objectif national d’énergie renouvelable sont tres faibles. Enfin,
I'éolien reste une source d’énergie colteuse dans un marché ou
les prix de [Iélectricité bénéficient d'un gaz peu cher. La
disponibilité d’'une source d’énergie concurrente abondante et
peu onéreux tel que pourrait le devenir durablement le gaz
constitue bien le risque le plus important pour le développement

massif de I'éolien.

ENERGIE : L’impact de la loi de régulation financiére sur le secteur énergétique

Le régime en matiére de régulation des marchés dérivés instauré
par la loi de reforme de la régulation financiére, dite Dodd-Frank,
promulguée le 21 juillet comporte une exemption importante au
profit des utilisateurs finaux (« end users ») industriels, au premier
rang desquels les grands groupes énergétiques, tres actifs sur ce
marché en raison de la volatilité des matiéres premiéres. Alors
que la loi impose l'accomplissement des transactions sur une
plateforme d’échanges centralisée a travers le recours a une
chambre de compensation, le gré-a-gré reste accepté pour les

opérations de couverture des entreprises non financiéeres.

Cette exemption était ardemment souhaitée par le secteur
énergétique américain. En effet, une telle obligation aurait été treés
co(teuse pour les énergéticiens en les obligeant & mobiliser des
capitaux en qualité de dépdt de garantie et pour les appels de
marge relatifs aux transactions effectuées. D'aprés [I'Edison
Electric Institute, I'économie moyenne pour un producteur
d'électricité réalisée grace a cette exemption s’éleve a entre 250
a 400 millions de dollars. Or, pour les industriels, une telle
contrainte ne se justifiait pas. En effet, ceux-ci sont présents sur
les marchés dérivés en vue de se protéger contre un risque

commercial fondamental lié a la volatilité de leur matiére
premiere, et non a des fins spéculatives. Il est capital pour les
énergéticiens de disposer d'instruments de couverture pour limiter

leur exposition a cette incertitude. De surcroit, leurs positions

étant dictées par des considérations opérationnelles, donc
limitées, le risque systémique porté par ces acteurs est tres faible.
Soumettre ces participants au régime de droit commun aurait
donc contribué a fragiliser certains acteurs sans renforcer le
systeme.
Néanmoins, d'importantes incertitudes demeurent quant a
I'application de la loi, qui pourrait encore avoir des conséquences
préjudiciables pour les entreprises. Un point central n'a en effet
pas encore été tranché : les contreparties des entreprises lors de
transactions de gré-a-gré, le plus souvent des organismes
financiers, sont pour leur part soumises a des exigences de dép6t
de garantie. Bien qu'ils ne soient pas touchés directement, les
industriels s'inquiétent de voir ces colts répercutés sur ceux de la
transaction, qui seraient eux-mémes potentiellement répercutés
sur les prix aux consommateurs. Les modalités de mise en ceuvre
de la loi, et plus particulierement les niveaux de collatéraux
requis, doivent étre fixées par l'autorité de régulation compétente,
la Commodity Futures Trading Commission (CFTC). Des
sénateurs démocrates influents (Dodd, Lincoln) se sont élevés
pour engager la CFTC a respecter I'esprit de la loi et protéger les
utilisateurs finaux dans le cadre de ces transactions. Toutefois il
sera impossible d'évaluer I'impact véritable de la loi, qui pourrait
étre significatif, pour les groupes énergétigues avant que les
décisions de cette autorité ne soient connues.
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TIC : Les négociations secrétes sur la neutralité du Net achoppent

La neutralité du net : définition et exemple

La neutralité du net (« net neutrality ») est le principe selon lequel
les fournisseurs d’accés a internet (FAI) traitent également les
données qui transitent par leur réseau, sans discrimination en
fonction de I'émetteur, du récepteur ou de la nature des données
transmises. A linverse, lintérét des opérateurs pousse au
développement d'un internet qui donnerait priorité & certaines
données au détriment d’autres, ouvrant la voie a de nouveaux

revenus commerciaux.

Aux Etats-Unis, le principe de neutralité du réseau internet fait
I'objet d’une bataille politique. Le Président Obama I'a défendu a
plusieurs reprises. Aprés avoir bloqué I'accés de ses clients a
BitTorrent, un service de téléchargement peu économe en bande
passante, I'opérateur Comcast a été condamné par la Federal
Communications Commission (FCC) en 2008. Mais le 6 avril
2010, la Cour d’appel fédérale de Washington a estimé que la
FCC n’avait pas l'autorité légale pour le faire: en qualifiant
I'accés au haut débit de « service d’information » en 2005, la FCC
s’était interdit de contréler le comportement des FAI. Depuis ce
camouflet juridique, le statut Iégal du haut débit est au cceur des
débats.

La FCC veut appliquer graduellement aux services d’accés au

haut débit les régulations associées aux services de

télécommunication

Dans une réponse volontariste a la décision de la Cour, la FCC a
annoncé par un communiqué de son Président, le 6 mai 2010,
son intention de requalifier le haut débit en « service de
télécommunication », soumis au « Title 2 » du Telecom Act de
1996. Fondée sur le raisonnement du juge de la Cour Supréme
Scalia (Brand X. 545 U.S. at 1013), qui dissociait les services de
transmission de données (acces) des services applicatifs et de
contenus, cette requalification semble juridiguement solide. Elle
confererait a la FCC l'autorité légale pour réguler les pratiques
des FAIl afin de garantir la neutralité du réseau. Confrontée a
I'hostilité des opérateurs, la Commission ne souhaite cependant
pas appliquer au haut débit 'ensemble des dispositions régulant
les télécommunications, et promeut une « troisieme voie » a mi-
chemin entre le « Title 1 » et le « Title 2 » : ne seraient retenues
que les dispositions permettant d’assurer une transmission neutre
des données, sans réguler les tarifs et les contenus offerts par les
FAI.

Aprés I'échec des négociations, la FCC au pied du mur

Si elle semble aujourd’hui l'option la plus probable, la
requalification juridique du haut débit n’est pourtant pas la seule
possibilité.

Pour l'éviter, le Congrés pourrait théoriquement s’emparer du
dossier en conférant a la FCC ['autorité légale pour garantir la
neutralité du réseau, mais le Sénateur John Kerry estimait le 5
aolt que le vote d’une telle loi était « trés improbable & court

terme », du fait de la « paralysie » au Congres.

Evitant de mettre immédiatement en ceuvre la « troisieme voie »,
la FCC elle-méme a cherché un compromis en s’engageant en
juin 2010 dans des pourparlers secrets avec les géants de
linternet (AT&T, Verizon, NCTA/cable, Google, Skype, Open
Internet Coalition), afin d’adopter un ensemble de principes
garantissant la neutralité du net et un mécanisme de mise en
ceuvre. Un tel compromis, méme imparfait, aurait permis a la FCC
de retarder la requalification de six a douze mois, offrant au

Congres une base pour légiférer.

Ces pourparlers qui n’avaient permis aucune avancée notable ont
brusquement pris fin le 5 aodt 2010, car il est apparu que deux
des parties aux discussions, Google et Verizon, négociaient
seules un accord qui permettrait a l'opérateur d’accorder la
priorité a certains trafics — pour faciliter le visionnage de vidéos
sur YouTube, par exemple — en contradiction avec le principe de
neutralit¢ du net en faveur duquel Google était jusqu’alors
engagé. Bien que les deux compagnies se défendent de toute
entorse a un internet ouvert, les termes de cet accord pourraient
servir de modele pour les autres acteurs de I'industrie. Cet accord
participe d’'un rapprochement entre les deux entreprises, illustré
par la commercialisation par Verizon de terminaux mobiles
équipés du systeme d’exploitation Android, développé par
Google.

Suite a cet échec, la FCC a indiqué gu’elle ne renoncerait pas a
garantir la neutralité du réseau, signe que la requalification
pourrait étre votée le 16 septembre prochain au plus tét, ou le 14
octobre, une décision qui serait trés probablement contestée
devant les tribunaux. Se faisant, la FCC pourrait aussi s’aliéner le
Congres, résolument hostile a ce qu’elle s’octroie de nouveaux
pouvoirs de régulation sur les FAl: plus de la moitié des
Représentants, rejoints par nombre de Sénateurs, ont demandé a
son Président Julius Genachowski de renoncer a la « troisieme
voie » et de maintenir la qualification actuelle du haut débit

comme « service d'information ».
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PROPRIETE INTELLECTUELLE : Négociations ACTA et lutte contre la contrefagon outre-
Atlantique

Les récentes innovations technologiques ainsi que les menaces
croissantes que la contrefacon et le piratage font peser sur un
grand nombre de pays développés et en développement ont
conduit a I'élaboration d’'un nouveau traité plurilatéral visant a
protéger les droits d’auteur. Ce nouveau trait¢, dénommé ACTA
(Anti-Counterfeiting Trade Agreement), viendra compléter le traité
international multilatéral relatif aux droits de propriété
intellectuelle élaboré dans le cadre de 'OMC et entré en vigueur
en 1995 - Accord général sur les aspects des droits de propriété
intellectuelle liés au commerce (ADPIC). Dans le cadre de la
nouvelle économie numérique, propice a la contrefagcon et au
piratage de masse, ce dernier était en effet considéré comme
insuffisamment protecteur des droits d’auteur. Cette volonté de
moderniser I'arsenal juridique international s’inscrit dans un
contexte général de prise de conscience au sein des pays
industrialisés, a fortiori aux Etats-Unis, pays leader en matiére de
dépdts de brevets et de licences, des effets économiques
désastreux causés par les atteintes aux droits de la propriété
intellectuelle. Il est désormais largement admis tant par les
acteurs publiques que par les acteurs privés gue les atteintes aux
droits d’auteur représentent un colt économiquement et
socialement inacceptable : pertes financiéres pour les titulaires de
droits et les entreprises légitimes, obstacles au développement
économique et risques pour la santé des consommateurs en
raison de la qualité inférieure ou de la non-conformité des
produits contrefaits. Dans une économie américaine ou la
propriété intellectuelle représente, de maniere directe ou
indirecte, 40% de I'activité économique et 18 millions d’emplois?,
'ampleur des ravages économiques causés par la contrefagon
est désormais clairement identifiée. Dans le contexte actuel de
crise économique, la volonté d’achever les négociations ACTA
débutées sous la présidence de M. Bush est donc clairement
affichée par I'administration Obama. Débuté en 2006 par des
négociations préliminaires entre un nombre restreint de pays, le
processus de négociation de 'ACTA s’est progressivement élargi
a une quarantaine de pays et inclut désormais I'Australie, le
Canada, I'Union Européenne, le Japon, la Corée, le Mexique, le
Maroc, la Nouvelle-Zélande, Singapour, la Suisse et les Etats-

Unis.

2 Source: US Chamber of Commerce

Il est intéressant de noter que les négociations ne se tiennent
dans le cadre d’aucun organisme ou institution internationaux (ni
'OMPI, qui est normalement le cadre « naturel» pour
I'élaboration de ce type de traité multilatéral relatif a la portée des
droits d’auteur, ni TOMC, qui avait été le cadre de I'élaboration
des ADPIC). Ce choix d’un traité ad hoc, c’est-a-dire élaboré en
dehors de tout cadre institutionnel, a entrainé un certain nombre
de conséquences. Tout d’abord, des pays comme la Chine, la
Russie et I'lnde ne sont jusqu’a présent pas associés aux
négociations menées depuis 3 ans et ce, alors qu'une partie
importante des produits contrefaits sont produits ou transitent par
ces pays. Ensuite, le contenu exact du traité en cours
d’élaboration n’est connu que des négociateurs. Sous la pression
de la société civile, le débat s’est alors déplacé vers la
transparence du processus. Faisant suite au huitieme tour des
négociations de Wellington en avril 2010 ainsi qu’a une demande
du Sénat américain, un premier projet du traité ACTA, non
définitif, a donc été rendu public au printemps 2010.

Le futur traité reprend la structure des actuels ADPIC en
modernisant et complétant son contenu pour l'adapter aux
évolutions de la nouvelle économie et a 'émergence de nouvelles

menaces. Il renforce les mesures relatives a la coopération
internationale (coopération entre les autorités compétentes,
échange de renseignements, renforcement des capacités et
assistance technique), au controle aux frontieres par les autorités
douaniéres, a la protection des droits de propriété intellectuelle
dans le cadre de I'économie numérique (role des fournisseurs
d'accés a internet dans la lutte contre le piratage) etc. De
nombreux points restent a déterminer comme le champ des droits
couverts par le traité, la France souhaitant que celui-ci soit le plus

vaste possible.

La fin des négociations et la conclusion du traité sont souhaitées
par les Parties avant la fin de I'année 2010. Une réunion
technique doit avoir lieu a Washington au cours de la semaine du
16 ao(t 2010 et un dernier tour de négociation devrait se tenir a
Tokyo en septembre afin de finaliser les derniers éléments du
traité. La lutte contre la contrefagon internationale pourrai ainsi se

voir bient6t dotée d’un nouveau cadre juridique.
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Depuis de nombreuses années, la question de la compétence
extraterritoriale des tribunaux américains en matiére de fraude
boursiéere transnationale a été un sujet de préoccupation pour les
Etats étrangers en raison des problemes de sécurité juridique et

d’atteinte a la souveraineté qu’elle souleve.

Une décision de la Cour supréme rendue le 24 juin 2010 dans
I'affaire Morrison avait constitué un coup d’arrét a la prolifération
des class actions extraterritoriales en matiére boursiere en posant
des critéres restrictifs a I'application de la Iégislation boursiere
américaine lorsque celle-ci est invoquée par des particuliers.
Selon les juges américains, seuls les cas ou I'affaire présente un
lien territorial caractérisé i) soit par la présence de titres cotés sur
un marché américain, ii) soit, dans le cas ou les titres sont cotés
sur un marché étranger, par la conclusion aux Etats-Unis de la
transaction sur ces titres permettent a des personnes privées de

saisir les tribunaux américains.

La loi de réforme de la régulation financiere (Dodd-Frank Act),
adoptée par le Congres le 15 juillet et signée par le Président
Obama le 21 juillet est venue confirmer et compléter la décision

de la Cour Supréme. Si la décision Morrison s’intéressait aux cas
ou la justice américaine est saisie par des particuliers, la loi de
réforme de la régulation financiere traite en revanche de la
compétence des tribunaux américains lorsque [laction est
intentée non plus par des particuliers mais par les autorités de
régulation américaines, a savoir la Securities Exchange
Commission (SEC) ou le Département de la Justice (DOJ). Celle-
ci est ainsi caractérisée lorsque i) les faits ont été commis aux
Etats-Unis et sont des éléments constitutifs importants de la
violation et ce, méme si la transaction a eu lieu en dehors des
Etats-Unis et implique seulement des investisseurs étrangers
(appelé « Conduct test »), ou lorsque ii) les faits ont été commis
en dehors des Etats-Unis et ont un effet prévisible substantiel aux
Etats-Unis (« Effect test »).

Ces dispositions adoptées en juillet par le Congrés américain ont
donc précisé les conditions de saisine des tribunaux américains
et confirmé la tendance amorcée par la décision Morrison a la
limitation de la compétence des tribunaux américains en matiere
boursiére aux seuls cas présentant un lien suffisamment étroit

avec les Etats-Unis.
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