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LEBLOCGNOTES DU 20 NOVEMBRE

Cher José Luis...

LES FAITS. José Luis Duran n'est
plus le patron de Carrefour.
Débarqué vendredi par son
conseil d'administration, faute de
résultats probants.

oila, c'est fini ! Apres de longs
Vmois d'atermoiements, les

actionnaires de Carrefour ont
donc tranché. Vous étes viré ! Viré,
ou plut6t, comme je le pense, libéré..
Libéré d'une stratégie qui ne vous
convenait plus. Il y un an, jour pour
jour, face a vos principaux cadres
francais, vous aviez laché : «Si des
choses doivent se faire, elles se feront
sans moi». Allusion évidente a un
désaccord stratégique avec le tan-
dem d'actionnaires Colony/LVMH,
a la fois sur limmobilier du groupe
et sur la cession du hard-discount.
Nul ne sait aujourd'hui si «elles se
feront», une seule certitude : vous
n'en porterez pas la responsabilité.
Al'heure du bilan, le directeur finan-
cier que vous flites aura donc
échoué sur sa matiére de prédilec-
tion (la finance, j'y reviendrai) et
forcé le respect sur son apprentissa-
ge du commerce. Quelle audace —et
quelle vision —fallait-il, il y a trois ans,
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pour asséner que Carrefour devait
inventer un nouveau modéle éco-
nomique «basé sur une croissance
durable du chiffre daffaires plutét
que sur une expansion des marges
commerciales». Et, qu'en consé-
quence, Carrefour devait mettre ses
hyper-structures au régime dras-
tique. La simplicité et la justesse du
diagnostic vous avait valu, ici méme,
ce sumom affectueux de José Luis
Duran-Boucicaut, référence au
génial visionnaire du commerce
moderne.

Une vision

et des convictions mais...

Vous aviez donc la vision. Et, a vous
écouter, des convictions. Mais pas
les fortifications qui les protégent de
la facilité. Voila votre erreur : ne pas
avoir compris suffisamment t6t que
sil fallait bien revisiter le modéle
économique et commercial, il fallait
aussi soigner cette fragilité structu-
relle de Carrefour, linconstance : ces
périodes d'agressivité commerciale
qui suivent — et toujours — précédent
des phases de relachement cou-
pable. 2008 en est un malheureux
résumé : un premier semestre mar-
qué par une certaine timidité pro-
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motionnelle et une rentrée de sep-
tembre ou Carrefour aura, le pre-
mier, mis le feu aux prix. Seul vous
savez qui, de l'actionnaire ou du
management, porte la vraie respon-
sabilité de ce pilotage en zig-zag.
Un pilotage sur terrain glissant que
le Suédois, Lars Olofsson, appelé a
vous remplacer, devra vite maitriser
pour ne pas, lui-aussi, sortir de la
route.

Sur immobilier, en revanche, vous
avez non seulement fait preuve
de clairvoyance, mais aussi de
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constance.. 1) Clairvoyance pour
avoir toujours plutdt minimisé la
vraie valeur de l'immobilier du
groupe. Aux 30 milliards annoncés
ca et la par vos nouveaux action-
naires, vous rétorquiez souvent 20.
Au Mapic, ces jours-ci a Cannes, il
n'est plus question que d'a peine 15.
Cest dire.. 2) Et constance pour
avoir soutenu que la maitrise de
Iimmobilier (et de ses loyers..) était
dans I'ADN d'un distributeur.
Mais voila, Cher José Luis, vous avez
flanché sur votre matiére favorite : la
finance et les relations avec les
investisseurs. Par facilité, comme les
trops bons éleves ? Peut-étre...
Toujours est-il que, vous, l'ancien
directeur financier de I'ére Bernard,
apprécié des analystes, aura plu-
sieurs fois secoué le marché par ses
commentaires ou ses annonces.
Cest vrai d'un congrés CIES a
Barcelone ou de la conférence télé-
phonique pour le lancement de
«Market» il y a quelques mois. Dans
ces deux cas, vous avez donné des
hauts-le-cceur a vos actionnaires
qui, rancuniers, en sont donc venus
a vous passer par dessus bord.
Bon vent José Luis...
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cette année, ecoutez..
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