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« S’il travaille pour toi, tu travailles pour lui. » Le proverbe japonais sert 
depuis longtemps de vade-mecum à l’alliance entre Renault et Nissan, 
un statu quo de moins en moins acceptable par l’actionnaire étatique 
de l’ex-Régie (15 % du capital) mais que son partenaire nippon veut pour 
l’instant croire aussi immuable que la cérémonie du thé. Si le directeur 
général du troisième constructeur de l’Archipel, Hiroto Saikawa, n’est guère 
pressé de faire hara-kiri à des fiançailles souples qui fêteront leur vingtième 
anniversaire l’an prochain, c’est aussi parce que le plus fourmi du couple 
a du mal à se sortir des froidures de l’hiver. Le bénéfice d’exploitation du 
groupe de Yokohama reculera en 2018-19 pour le troisième exercice annuel 
d’affilée. Sur celui clos fin mars, sa marge opérationnelle, en incluant ses 
joint-ventures chinoises (soit 5,6 %), est tombée pour la première fois sous 
la rentabilité annuelle de Renault (6,6 % sur l’année calendaire 2017). L’écart 
devrait encore se creuser avec la supposée cigale du tandem. La marque au 
losange prévoit de maintenir sa rentabilité au-dessus de 6 % cette année, 
tandis que celle de Nissan perdrait encore 0,3 point de pourcentage (hors JV 
chinoises), malgré la fin du scandale des contrôles-qualité. Pour écrire 
le futur contrat d’un mariage plus entier, le stylo penche néanmoins en 
faveur de Nissan sur deux autres points cruciaux : le cash net (13,5 milliards 
d’euros contre 2,9 milliards chez Renault) et la génération de cash-flow libre 
(3,1 milliards, contre 0,95 milliard). Contrairement à ce que laisse entendre 
la sagesse insulaire, il faudra plus qu’un frôlement de manches pour faire 
naître l’amour entre leurs actionnaires.

EN VUE

V ingt-sept ans après, il est de
retour sur la Croisette. Forcé-
ment, à 61 ans, Spike Lee n’est

plus ce jeune homme révélateur de stars
(Denzel Washington) qui allait révolu-
tionner le cinéma afro-américain avec 
ses films soul/hip-hop et rebelles, mais il
est encore capable de créer l’événement.
Celui qu’on disait en mal de créativité 
r e v i e n t  e n  c o m p é t i t i o n  a v e c 
« BlacKkKlansman », un film au sujet 
détonant : l’histoire d’un policeman noir
qui a réussi à infiltrer le Ku Klux Klan. 
Preuve que l’auteur de « Malcolm X » est
toujours à la pointe pour défendre les 
droits civiques et approfondir le récit de
la dure émancipation des Noirs aux 
Etats-Unis (une « never ending story »). 
Personne n’est parfait… et certainement
pas Spike Lee. Les cinéphiles lui repro-
chent d’avoir enchaîné les films médio-
cres après les merveilles de ses débuts 
– « She’s Gotta Have It » (1986), « Do The

Right Thing » (1989), « Mo’Better 
Blues » (1990) et « Jungle Fever » (1991). 
Ses positions radicales identitaires le 
rapprochant du leader de la Nation de 
l’islam, le sulfureux Louis Farrakhan, 
ont brouillé son image progressiste. Son
sens affirmé du merchandising et ses 
films publicitaires (liés à son amour du 
basket) n’ont pas fini d’agacer les puris-
tes… Pour autant, l’artiste, malgré ses 
errements, n’a pas sombré : signant 
encore quelques beaux clips, réalisant 
avec succès des documentaires 
(« 4 Little Girls » en 1997, « Katrina » en 
2006)… Nul doute que la victoire de 
Trump a donné un coup de fouet 
supplémentaire au militant qui soutint 
Bernie Sanders durant la campagne 
présidentielle. Spike Lee est de retour à 
Cannes – et de retour tout court. Quelle 
que soit la réception de son 24e long-mé-
trage de fiction, le battant ne semble pas
près de raccrocher les gants.

Spike Lee

« Celui qui domine les eaux domine la Chine », dit le vieux dicton de l’empire 
du Milieu. China Three Gorges (CTG), en tant qu’entreprise contrôlée par 
l’Etat (« SOE »), ne se permettrait évidemment pas de prendre la place du 
président Xi. La société du barrage géant des Trois Gorges n’en porte pas 
moins ostensiblement les ambitions planétaires de son pays dans les énergies 
propres, présente dans quarante contrées. Elle est ainsi devenue le plus gros 
actionnaire d’Energias de Portugal en décembre 2011, à l’époque où l’Europe 
en pleine crise de la dette était bien contente de renflouer ses « pays périphé-
riques », comme on disait charitablement à la City, avec de l’argent venu 
d’Asie. Comme aucun grand électricien européen ne semble avoir actuelle-
ment la capacité ou la volonté de chercher à déloger le maître du Yangsté 
de son bastion lusitanien – qui tire sa séduction de sa grande internationali-
sation – le moment n’est pas si mal choisi de se dire prêt à se renforcer, sans 
casser sa tirelire, en espérant capter la majorité en droits de vote, au cas 
où l’un d’entre eux changerait d’avis. Le voltage de la valorisation n’a donc pas 
été poussé bien loin. Le prix correspond à 11,7 milliards d’euros pour 100 % des 
actions, un gros tiers de plus qu’il y a six ans et demi. A l’époque, le mandarin 
hydroélectrique arrivait avec une grosse prime (56 % sur le cours de Bourse) 
rien à voir avec sa petite gratification d’aujourd’hui (4,8 % au-dessus du cours 
de vendredi). Cette dernière s’est transformée d’ailleurs en décote de même 
ampleur avec la montée en puissance du cours (+9,3 % lundi). Le message, 
c’est qu’il faudra compter avec lui. Le Vieux Continent est prévenu.

Cote mal taillée

Il n’y a de richesse que d’hommes. Oxfam ne fait sien le vieil adage libéral que 
pour remettre en cause l’un des principaux lieux de création des richesses : 
l’entreprise. A en croire l’ONG, celles du CAC 40 vampiriseraient leurs salariés 
pour verser à leurs actionnaires une proportion de leurs bénéfices sans 
équivalent sur la planète. La visibilité des 44,3 milliards d’euros de dividendes 
versés l’an dernier par les champions de l’indice parisien en font un bouc-
émissaire d’autant plus facile lorsqu’on ignore la spécificité du profil boursier 
de la place et les particularismes fiscaux tricolores. Le poids des banques, 
de l’immobilier et des services aux collectivités, avec plusieurs leaders 
mondiaux dans l’énergie et l’eau, font de l’indice un pourvoyeur naturel 
de coupons – mais pas le plus important au monde rapporté aux bénéfices – 
qui compense des marges et des rentabilités des capitaux parfois plus 
maigres que leurs concurrents internationaux. Chez beaucoup d’entreprises 
familiales, la « tradition » du dividende n’a longtemps été que le reflet inversé 
de l’ISF. Elle n’est pas non plus un éteignoir de l’investissement. En 2016, 
les 68,8 milliards d’euros investis par les entreprises non financières  
du CAC 40, et hors secteur immobilier, représentaient moitié plus que 
la redistribution de cash aux actionnaires, et un quart de plus que leurs 
dotations aux amortissements. Comme l’écrivaient alors les auteurs 
du Vernimmen, le dividende ne doit être ni une idole, ni un tabou.

Oxfam se trompe de combat en stigmatisant 
les dividendes du CAC 40.

La rentabilité de Nissan se laisse distancer 
par celle de Renault.
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+ L’INVITÉ
DES « ÉCHOS »

SNCF « La fuite d’une note de la direction de la SNCF montre 
que la volonté, derrière ce projet de mise en concurrence, 
est la privatisation du rail. Ce qui signifie la fin des petites 
lignes, casser un statut et vouloir s’attaquer à l’ensemble 
des salariés, considère Danielle Simonnet. Lorsque 
La France insoumise a voulu inscrire l’incessibilité 
[du capital, NDLR] de la SNCF dans le projet de loi, les députés 
de La République En marche et le gouvernement ont refusé 
les amendements. »
CONSULTATION Des syndicats ont organisé une consulta-
tion interne du 14 au 21 mai pour permettre aux cheminots 
de s’exprimer pour ou contre la réforme. « Avez-vous vu 
le fiasco que la direction d’Air France, et le gouvernement 
de fait, ont essuyé à travers le référendum à Air France ? 
Ils ont perdu, alors qu’ils étaient persuadés qu’ils allaient 
étouffer la contestation. Ce sera pareil à la SNCF. [...] Cette 
consultation est donc légitime. Il est important de montrer 
que l’écrasante majorité des salariés de la SNCF ne veut pas 
de la casse de la SNCF. »
UNIVERSITÉS « Je confirme que, dans les universités, com-
me dans toutes les luttes [...], les députés et les élus de La Fran-
ce insoumise soutiennent les mobilisations et ont la possibilité 
de venir, souvent à la demande des mobilisations », estime 
Danielle Simonnet. « Chaque fois que les députés 
et les élus [de La France insoumise, NDLR] viennent dans 
les universités, ils ont été extrêmement bien accueillis. »

Interview réalisée par Olivier Harmant

a L’intégralité de l’émission sur lesechos.fr/invitedesechos

Danielle Simonnet Oratrice 
nationale La France insoumise
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