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 H&M et Zara ambitionnent de 
sõ®tendre ¨ de nouveaux march®s 
europ®ens notamment en Europe 
de lõEst. Dõici 2004, outre le Portu-
gal, H&M veut ouvrir ses premiers 
magasins en Pologne et en R®publi-
que tch¯que. Inditex, maison-m¯re 
de Zara, qui compte d®j¨ 4 magasins 
en Pologne et 1 en R®publique tch¯-
que, veut sõimplanter en Suisse et en 
Su¯de, le þef de H&M et, durant le 
printemps, pour la premi¯re fois, en 
Russie, ¨ Moscou sur 1 800 m2 sous 
enseigne Zara.
 Dans le m°me temps, les soci®t®s 
ont d®j¨ identiþ® dõautres cibles : 
H&M est en pourparlers pour entrer 
au Canada, en Hongrie et en Italie. 
Zara, qui a ouvert son premier 
magasin en Italie au d®but de cette 
ann®e, a aussi d®clar® que le Canada, 
o½ il compte d®j¨ 8 Zara, demeure sa 
priorit® pour son expansion.
 Outre les pays de lõancien bloc 
communiste, les deux cha´nes 
pourraient se d®velopper en Asie : 
Inditex a ouvert son premier Zara ¨ 
Singapour en octobre 2002 et bient¹t 
6 au Japon ; la Thaµlande ou la Cor®e 
pourraient suivre.
 Cette expansion tous azimuts 
est stimul®e par les bons scores des 
deux commer­ants: au 3e trimestre 
clos le 31 ao¾t 2002, H&M a enre-
gistr® des proþts en hausse de 53% 
¨ US$ 205,8 millions pour un CA de 
US$ 1,36 Md (+15%). Inditex a vu 
son b®n®þce net grimper de 31% ¨ 
US$ 276,8 millions et les ventes du 
groupe de 25,8% ¨ US$ 2,77 Mds. 
 Inditex compte pr¯s de 1 400 
magasins dans 41 pays (dont plus 
de 500 Zara dans une trentaine 
de pays) : 58 ont ®t® ouverts en 
2001, 49 en 2002 et 280 sont pro-
gramm®s pour 2003. 46% de son 
CA total en 2001 ont ®t® r®alis®s 

en Espagne et le reste en Europe.
 H&M exploite plus de 800 maga-
sins dans 14 pays dont 90 ouverts en 
2002 essentiellement en Allemagne, 
France, Espagne, au Royaume-Uni 
et aux USA (40 le sont aujourdõhui 
sur ce continent). En 2003 une 
nouvelle centaine dõunit®s devrait 
encore voir le jour. 88% du CA sont 
r®alis®s hors de Su¯de, dans les mar-
ch®s europ®ens comme lõAllemagne, 
la France, le Royaume-Uni et lõEspa-
gne. 
 Dans le m°me temps, les deux 
commer­ants d®veloppent de nou-
veaux concepts : en janvier, H&M 
a ouvert en Allemagne ses deux 
premiers ç Detail è qui offrent de 
la lingerie et des cosm®tiques ¨ sa 
marque. De son c¹t®, Inditex a lanc® 
voil¨ deux ans ses propres unit®s 
de lingerie Oysho et en exploite 
75 aujourdõhui. Elle pourrait aussi 
lancer une gamme dõarticles pour la 
maison d¯s cette ann®e.
Source : Robert Murphy, Womenõs Wear 
Daily

cette þliale du groupe 
PPR a ouvert un magasin (3 200 m2, 
6 000 r®f®rences) ¨ Grancia pr¯s de 
Lugano þn f®vrier. Cõest le 1er en 
Suisse italienne et le 9e en Suisse.
 Son objectif est de couvrir tout 
le territoire et, dans ces conditions, 
5 nouvelles unit®s, soit 1 par an, 
devraient voir le jour dans ce pays. 
Conforama Suisse exploite 8 maga-
sins : 4 en Suisse Al®manique et 4 
en Suisse Romande et son CA sõest 
®lev® ¨ û 241 millions en 2001é

 la 
soci®t® am®ricaine dõ®quipement et 
de fournitures de bureau va ouvrir 
6 grandes surfaces ¨ Madrid en avril 
2003 qui seront adapt®es au con-
texte europ®en et plus sp®cialement 
orient®es vers les PME.



En France, de 1993 ¨ 2003, le CA 
r®alis® par la franchise est pass® de 
û 4,06 Mds ¨ 5,14 Mds, le nombre 
de franchiseurs de 430 ¨ 719 et le 
nombre de franchis®s de 7 500 ¨ 
33 268. 
 Trois secteurs ont vu le poids 
des franchis®s reculer entre 2001 
et 2002 : lõalimentaire qui r®gresse 
de 16,8% ¨ 15,8%, lõ®quipement de 
la personne de 15,8% ¨ 14,2% et de 
la maison de 10,1% ¨ 9,8%. Dõautres 
progressent comme les commerces 
divers de 8 ¨ 8,9%, le b©timent de 
2,1 ¨ 2,6% ou la coiffure de 12,6 ¨ 
12,9%.

 selon 
lõ®tude annuelle de Healey & Baker/
Cushman & Wakeþeld.

 Londres, Tokyo et Paris demeu-
rent les trois villes les plus ch¯res 
du monde en mati¯re de loyers de 
bureaux selon cette ®tude annuelle 
qui porte sur 45 pays. On note un 
®cart entre ces 3 premi¯res villes et les 
autres grandes m®tropoles du monde, 
Londres, Tokyo et Paris ayant subi 
moins de pressions ̈  la baisse et moins 
souffert de lõappr®ciation de lõeuro. 
Cõest Bruxelles qui enregistre la plus 
forte hausse et grimpe de 10 places se 
classant en 19e position (û 391/m2).
 En France, le march® est touch® 
par lõincertitude ®conomique qui 
provoque un rallongement des 
d®lais de d®cision et un ralentisse-
ment de la demande.
 LõAfrique et le Moyen-Orient sont 
les seuls continents ¨ avoir enregis-
tr® une croissance.  En revanche, la 
plus forte baisse a ®t® observ®e sur 
le continent am®ricain : la chute des 
loyers la plus importante a ®t® not®e ̈  
Buenos Aires en raison de la crise ®co-
nomique. En Asie, cõest ¨ Shanghai.

û

 Cet investissement portera sur la 
construction dõun d®p¹t central et 
lõouverture de 50 nouveaux super-
march®s dont 35 Intermarch® et 15 

Bricomarch® par des commer­ants 
ind®pendants selon ITM Polska qui 
exploite d®j¨ 93 magasins.
 Le groupe sõest implant® en Polo-
gne en 1997 et a r®alis® un CA de 
û 280 millions en 2002.

Il a ®t® suivi par un second dont 
le propri®taire est le grec Veropoulos. 
Cora aurait 3 projets de grandes sur-
faces ¨ Belgrade, Nis et Novi Sad. Le 
turc Migros, þliale de la coop®rative 
suisse, serait aussi pr°t ¨ sõimplanter 
en Yougoslavie.
 Le march® alimentaire local est 
domin® par le serbe C.Market qui 
exploite 230 supermarch®s et des 
boutiques traditionnelles. Pratique-
ment la moiti® des commer­ants 
du pays sont encore la propri®t® de 
lõEtat. Mais la privatisation se d®ve-
loppe et devrait donner une nouvelle 
impulsion ¨ la situation ®conomique, 
quelque peu entrav®e par un faible 
pouvoir dõachat. Selon GfK, seules la 
B®larusse, lõAlbanie, lõUkraine et la 
Moldavie sont pires en Europe.
Source : Stores & Shops

 En 2002, le b®n®þce net du 
groupe a progress® de 19,3% ¨ û 
178,3 millions, en raison de char-
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Nombre de franchiseurs et de fran-
chis®s en Europe.

pays franchiseurs franchis®s
Grande-
Bretagne

665 35 600

France 653 32 240
Allemagne 
(*) 1 125 -
Italie 560 29 500
Gr¯ce 400 -
Pays-Bas 380 14 250
Su¯de 350 18 000
Autriche 280 3 865
Belgique 170 3 500
Suisse 150 -
Finlande 122 4 171
Slov®nie  94    980

Sources :WFC 2001 * incluses toutes les 
formes de commerce associ®

La franchise dans le monde, lõEu-
rope exclue.

pays franchiseurs franchis®s
Etats-Unis 1 500 316 000
Canada 1 370 -
Mexique 502 -
Br®sil 1 010 -
Afrique 
du S.

430 20 885

Cor®e du 
sud

1 320 124 000

Taiwan 226 54 000
Japon 1 048 201 500
Chine 600 24 000
Thaµlande 154 800
Hongkong 124 -
Singapour 350 20 885
Indon®sie 272 3 350
Malaisie 268 -
Australie 747 49 400
N.Z®lande 300 14 000

Sources :WFC 2001/FFF

Rang 
2002

Rang
 2001

Villes Pays Loyer û/m2

1 1 Londres R.Uni 1 478
2 2 Tokyo Japon 1 104
3 3 Paris France 961
4 4 New York USA 770
5 7 Moscou Russie 729
6 6 Francfort Allemagne 685
7 12 Stockholm Su¯de 636
8 10 Milan Italie 624
9 8 Gen¯ve Suisse 592
10 11 Ath¯nes Gr¯ce 589
11 13 S®oul Cor®e 567
12 5 Hong Kong Chine 565
13 14 Dublin Irlande 525
14 17 Varsovie Pologne 525
15 15 Luxembourg Luxembourg 501



ges exceptionnelles plus faibles, 
pour un CA en recul de 3,3% ¨ û 
20,688 Mds affect® par la baisse 
de 5,3% du dollar. La progression 
organique est de 2,1% et la marge 
op®rationnelle ¨ 7,4% contre 7,7% 
en 2001 ®tait en diminution de 6,9% 
¨ û 1,649 Md.
 Le b®n®þce net part du groupe 
a aussi diminu® de 0,8% ¨ û 336,3 
millions. La dette nette du groupe a 
recul® ¨ û 3,9 Mds contre 4,8 Mds en 
2001 gr©ce notamment au dollar plus 
faible.
 Le CA total a ®t® inÿuenc® par 
lõouverture de 76 magasins portant 
le total ¨ 2 520, la faiblesse du dollar 
am®ricain, le recul des ventes de 
Food Lion et de Kash nõKarry due 
au ralentissement ®conomique et 
par la fermeture de Super Discount 
Markets en 2001 aux USA.

- aux USA, Delhaize America a r®a-
lis® un CA de US$ 15,0 Mds (+0,9%) 
en 2002, ann®e au cours de laquelle 
le nombre de magasins a augment® 
de 26 unit®s. Une marge EBITDA 
de 8,4% a ®t® enregistr®e dans un 
contexte difþcile. Pour renforcer le 
positionnement de Food Lion, US$ 

100 millions dõ®conomies ont ®t® 
identiþ®s en 2003.

- en Belgique : avec 32 ouvertures de 
magasins portant le total ¨ 707 en þn 
dõexercice, le CA a progress® de 6,5%, 
une croissance engendr®e par la 
nouvelle politique commerciale. Sa 
part de march® est pass®e de 24,6% 
¨ 24,8%. La marge EBITDA est rest®e 
stable ¨ 5,3% sur lõann®e.

- en Europe centrale et du sud, le 
CA du groupe a progress® de 6,9%. 
En Gr¯ce, le CA a ®t® positivement 
influenc® par lõint®gration des 
magasins Trofo et les Alfa-Beta ont 
enregistr® de bonnes performan-
ces. Delvita a clos son programme 
de r®novation de magasins mais 
le CA est rest® faible en raison de 
la d®flation des prix et du grand 
nombre dõouvertures de magasins 

par la concurrence. LõEBITDA de 
ces r®gions a augment® de 4,5%.

- en Asie, les op®rations ont enregistr® 
une croissance du CA de 16,6% ¨ la 
suite de lõouverture de 17 nouveaux 
supermarch®s. ë la þn de 2002, le 
groupe exploitait 103 supermarch®s 
en Asie dont 34 en Thaµlande, 34 en 
Indon®sie et 35 ¨ Singapour. LõEBI-
TDA de ces activit®s asiatiques ®tait 
de û 2,1 millions.
 Pour 2003, les projets portent sur 
lõouverture de 97 magasins pour 
atteindre un total de 2 617 incluant 
la fermeture de 42 unit®s aux USA en 
janvier et f®vrier 2003. Une augmen-
tation du CA du groupe de 1,5% ¨ 
3,0% ¨ taux de change identiques est 
escompt®e. Lõ®volution du CA com-
parable de Delhaize America devrait 
se situer entre ð2,0% et 0% et ¨ taux 
de change identiques, le b®n®þce 
net entre û 150 et 185 millions. Le 
groupe anticipe que son b®n®þce net 
avant amortissement des survaleurs 
et ®l®ments exceptionnels se situe 
entre ð5% et +5%. 

Source : Delhaize le Lion

 3e ville 
de la banlieue parisienne, pour un 
montant de û 69,7 millions. Le ren-
dement escompt® est de 7,1%.
 Ce centre de 20 000 m2, ouvert 
le 6 novembre 2002, qui comprend 
un hypermarch® Casino (5 400 m2) 
et une galerie marchande de 14 500 
m2 avec 63 boutiques et un parking 
de 1 350 places, ®tait la propri®t® 
dõune soci®t® d®tenue ¨ 85% par 
Euris et ¨ 15% par Altar®a qui lõa 

con­u. Les signatures sont atten-
dues pour þn mars/d®but avril 
2003.
Rodamco Europe renforce ainsi sa
strat®gie dõinvestissement dans le 
commerce en Europe et notamment 
en France, pays dans lequel son por-
tefeuille immobilier est ®valu® ¨ plus 
dõun Md dõû et comprend 8 centres 
commerciaux dont 4 en r®gion pari-
sienne : Parly 2, V®lizy 2, les Ulis et 
Bobigny 2.

Les objectifs ont ®t® atteints : le 
CA ¨ taux de change constants est 
en hausse de 4,6% (+1,8% ¨ surfaces 
comparables) ¨ û 68,729 Mds, la 
marge dõexploitation a atteint 4,4% 
(contre 4,1% en 2001) et le r®sul-
tat net par action a augment® de 
15,1%.
 û millions 2001 2002
CA HT 69 486 68 729
R®sultat dõexploi-
tation (EBIT)

  2 826    3 025 

R®sultat net part 
du groupe

  1 207    1 389

Source : Carrefour
 On note que la forte baisse des 
monnaies dõAm®rique Latine et 
aussi dõAsie a entra´n® le recul du 
CA du groupe ¨ taux de change 
courants de ð1,1%. On note aussi 
la moindre contribution des Am®-
riques au r®sultat dõexploitation. 
Certains pays lui ont co¾t® û 4 Mds 
de ventes et û 1,9 Md de fonds pro-
pres en raison des variations des 
changes. 
 La marge commerciale est stable 
¨ 22,6% contre 22,5% en 2001, les 
frais g®n®raux sont en baisse de 
16,9% ¨ 16,6%. Le groupe, qui 
am®lior® son retour sur capitaux 
employ®s de 12,5% ¨ 14,8%, va 
poursuivre dans cette voie en 2003 
et mettra en avant la croissance 
organique, le d®veloppement de 
tous ses formats et lõaccent sur 
lõEurope.
 En 2002, la Belgique sõest redres-
s®e conform®ment aux objectifs, 
lõEspagne a enregistr® un rebond 
commercial ; dans les Am®riques ¨ 
taux de change constants la crois-
sance des ventes est de 7,8% et la 
marge op®rationnelle est positive ; 
en Asie la croissance du CA HT est 
de 5,9%.
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EBITDA millions EBITDA B®n®þce net
4ÁT 02 4ÁT01 2002 2001 2002 2001

332,5 355,3 USA US$ 1 255,7 1 295,0 276,1 305,9

332,5 355,3
dont

Delhaize
America

US$ 1 255,7 1 295,0 276,1 305,9

63,3 52,0 Belgique  û 180,4 173,9 94,4 85,1
14,6 17,5 Europe S 

et centrale û 48,8 46,6 (2,7) (6,8)
0,3 0,5 Asie  û 2,1 2,3 (3,9) (3,6)

(14,9) (10,3) Corporate û (24,0) (19,3) (43,5) (31,9)
395,2 456,5 Total  û 1 535,2 1 649,5 336,3 384,5



û 

LõEurope, qui repr®sente 85% de 
son CA, 94% du r®sultat dõexploita-
tion et 70% de ses investissements, 
sera le fer de lance de lõexpansion 
de tous les types de magasins en 
2003. Lõobjectif pour cette ann®e 
porte sur des investissements de û 
3,3 Mds contre 2,4 Mds en 2002 qui 
seront engag®s dans lõouverture de 
830 nouveaux magasins dont 60 
hypermarch®s, 120 supermarch®s, 
450 hard discounts et 200 magasins 
de proximit® portant ainsi le total ¨ 
10 462 unit®s. Lõobjectif de croissance 
des ventes est de +5% (¨ taux de 
change constants) et ̈  terme une aug-
mentation moyenne de 7% par an.
 Lors de la pr®sentation de ces 
comptes, Daniel Bernard, qui ®tait 
interrog® sur Ahold et une ®ven-
tuelle cession dõactifs, a r®pondu : 
ç On regardera les dossiers et on 
verra si cela correspond ¨ nos crit¯-
res dõinvestissement. è

û

û

 Casino r®cup¯re ainsi la somme 
quõil avait d¾ verser en f®vrier 2002 
¨ la demande du tribunal de com-
merce. Par contre, le distributeur 
st®phanois a ®t® d®bout® quant ¨ sa 
demande dõindemnisation de dom-
mages et int®r°ts pour un montant 
de û 101 millions.
 Le tribunal conclut que :

- Casino nõa pas enfreint les accords 
pass®s avec Cora en 1999 en con-
cluant un contrat dõ ç equity swap è 
avec Deutsche Bank portant sur 
42,39% du capital de Cora, 

- Cora a r®sili® ¨ 
tort en janvier 2002 
le contrat dõOp®ra 
et il lui faut donc 
rembourser au 
total û 63,5 mil-
lions ¨ Casino.

û

 La hausse du CA HT consolid® 
est l®g¯rement ralentie avec 3,6% ¨ 
û 3,719 Mds contre +6,3% en 2001 
et ¨ +2,5% ¨ magasins comparables 
(5,2% en 2001). Le r®sultat net part du 
groupe a augment® de 58,8% ̈  û 120,7 
millions gr©ce ̈  la croissance du r®sul-
tat dõexploitation (EBIT) et ¨ la baisse 
des frais þnanciers. Le r®sultat dõex-
ploitation repr®sente 5% du CA HT.
 Rappelons que le groupe exploite 
au total 296 magasins en France dont 
228 int®gr®s et 39 afþli®s, 20 Nouvelles 
Galeries et 11 unit®s hors m®tropole.
 Lõobjectif, þx® en 2000, de doubler 
le r®sultat dõexploitation þn 2003, 
pourrait °tre atteint avec +7%. 

 Le r®sultat dõexploitation a recul® 
de 7,7% ¨ û 1 826,9 millions pour des 
ventes ®galement en recul de 1,5% ¨ 
û 27 375,4 millions. Le r®sultat cou-
rant avant imp¹ts a chut® de 9,5% ¨ 
û 1 412,3 millions. 
 Pourtant la structure þnanci¯re 
sõest fortement am®lior®e gr©ce aux 
cessions dõactifs au second semestre 
de lõexercice : lõactivit® vente ¨ dis-
tance Guilbert a ®t® vendue ¨ lõam®-
ricain Staples et lõensemble du p¹le 
cr®dit et services þnanciers Finaref 
¨ BNP Paribas et Cr®dit Agricole ce 
qui a permis de r®duire le ratio dõen-
dettement de 75% en 2001 ¨ 53,9% en 
2002 pour une dette nette qui sõ®l¯ve 
¨ û 4,9 Mds. 

2001 2002
CA (mio û) 27 798,5 27 375,4
R®sultat
dõexploitation

1 978,3 1 826,9

R®sultat net 
PDG

752,7 1 589,2

Source : PPR

 Le NÁ2 fran­ais de la distribution 
dõarticles de sport a r®alis® un b®n®-
þce net en hausse de 16,3% ¨ û 13,6 
millions au cours de lõexercice 2002 
pour un CA HT consolid® de û 634,4 
millions en progression l®g¯re de 
1,4%. 
 Le r®sultat courant afþche une 
augmentation de 18,9% ¨ û 23,2 mil-
lions et le r®sultat dõexploitation une 
progression de 12,8% ¨ û 27,1 mil-
lions. Le taux de marge commerciale 
¨ 44,9% du CA est en progression 
dõun demi-point gr©ce aux effets 
positifs de la fusion entre Go Sport 
et Courir þn 2000 et ¨ lõoptimisation 
des achats.
 Pendant les 12 mois pass®s, le 
groupe a ouvert 20 magasins portant 
le total ̈  322 et ̈  235 200 m2 en tenant 
compte de 3 fermetures. Lõam®liora-
tion du besoin en fonds de roulement 
et la ma´trise des investissements ont 
permis un recul de lõendettement de 
27% et du ratio dette þnanci¯re nette 
sur fonds propres de 96,3% ¨ 62,8% ¨ 
la þn 2002. 
 Les perspectives pour 2003 por-
tent sur lõouverture dõune vingtaine 
de magasins repr®sentant un inves-
tissement de û 25 ¨ 30 millions.  

 une augmentation 
artiþcielle de US$ 500 millions 
en 2001 et 2002 du r®sultat op®ra-
tionnel de US Foodservice, þliale 
am®ricaine du 3e distributeur 
mondial entra´ne la r®vision des 
chiffres de lõexercice 2001 et des 3 
premiers trimestres 2002. De plus, 
dõautres manipulations comptables 
se seraient ®galement produites 
chez Disco en Argentine. En effet, 
dans ce dernier pays, les difþcult®s 
þnanci¯res de son partenaire Velox 
lõont oblig® ¨ r®gler û 492 millions 
aux cr®anciers.
 Le pr®sident, Cees van der 
Hoeven et Michael Beurs, le direc-
teur þnancier, ont alors remis leur 
d®mission. Par ailleurs, un nouvel 
avertissement sur les r®sultats 
2002 a ®t® lanc® et les comptes qui
devaient °tre pr®sent®s le 5 mars 
ont ®t® report®s. Cõest le 3e avertis-
sement sur les r®sultats en moins de 
7 mois dont 2 en moins de 3 mois. 
R®cemment, Ahold annon­ait avoir 
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2002 2001 Variation Var.tx change 

constant
France 2 064 1 905 +8,4% +8,4%
Europe
(hors France) 796 733 +8,5 +8,4

Am®riques 23 53 -56,0 ns
Asie 141 134 +5,4 +9,0

2002 2001 Variation Var.tx change 
constant

France 35 101 34 335 +2,2% +2,2%
Europe
(hors France)

23 608 22 144 +6,6 +6,7

Am®riques 5 382 8 440 -36,2 +7,8
Asie 4 639 4 567 +1,6 +5,9



r®ussi ¨ r®unir pour û 3,1 Mds de 
lignes bancaires suppl®mentaires.
 Fond® en 1887 comme une petite 
®picerie de 12 m2 ¨ Zaandam en Hol-
lande occidentale, Royal Ahold est 
devenu le premier distributeur n®er-
landais sous la haute main de Albert 
Heijn, petit-þls du fondateur, en 1970. 
En 1973, la soci®t® prenait le nom de 
Ahold. Elle achetait la cha´ne am®-
ricaine Bi-Lo en 1977 et Giant Food 
en 1982. Avec la nomination de Cees 
van der Hoeven ¨ la t°te en 1993, les 
acquisitions se sont encha´n®es : Red 
Food Stores (1994), Mayfair (1995), 
Stop & Shop (1996) et des accords 
ont ®t® sign®s avec des partenaires 
en Asie et en Am®rique Latine. 
 Puis, en 2000, il rach¯te la soci®t® 
de services alimentaires aux collecti-
vit®s US Foodservice (130 000 clients 
aux USA) puis la soci®t® de super-
march®s en ligne Peapod. En 2001, il 
reprend Alliant, autre entreprise de 
services alimentaires aux collectivi-
t®s et les supermarch®s Brunoõs, lõex-
pansion internationale se fait tous 
azimuts. Fin 2002, la dette þnit par 
totaliser û 12 Mds soit environ trois 
ann®es de r®sultat op®rationnel, 4 
fois sa valeur boursi¯re. Or, aux USA, 
les ventes de US Foodservice se sont 
ralenties et les supermarch®s recu-
lent en part de march®. En Am®rique 
Latine, Ahold se retire du Chili.
 Pourtant, sous la haute main de 
Cees van der Hoeven ®lu ç Distribu-
teur de lõann®e è en 2001, les ventes 
ont ®t® multipli®es par six en dix ans, 
ses proþts par neuf et sa capitalisa-
tion boursi¯re par 18 avant la chute 
en bourse le 24 f®vrier 2003, s®ance 
au cours de laquelle 80 millions de 
titres ont ®t® vendus.
 En 2002, son CA sõest ®lev® ¨ û 
72,7 Mds dont 60 Mds aux USA, 31,9 
Mds en Europe (dont 14% aux Pays-
Bas), 3,8 Mds en Am®rique Latine et 
4,3 Mds dans dõautres pays (Asieé).

û

 Le programme de cette þliale du 
g®ant am®ricain, NÁ3 de la distribu-
tion alimentaire britannique, porte 
sur la cr®ation de 3 900 emplois, 
lõouverture de 7 magasins sous 

lõenseigne Asda Wal-Mart, lõagran-
dissement de 5 autres qui incluront 
un niveau interm®diaire pour y 
pr®senter des produits non alimen-
taires, notamment lõhabillement et la 
gamme George, et le d®placement de 
3 autres unit®s. 
 Asda par ailleurs se place comme 
le distributeur alimentaire qui se 
d®veloppe le plus au Royaume-Uni 
m°me si Wal-Mart ne d®voile pas ses 
chiffres. Selon la Retail Knowledge 
Bank, en 2002 sa progression du CA 
serait ¨ deux chiffres, de lõordre de 
11,5%, ¨ û 17,39 Mds contre 15,50 
Mds un an plus t¹t. Ses b®n®þces 
augmenteraient plus vite que le CA, 
de lõordre de 12% ¨ 15%, de û 693 
millions ¨ 774/790 millions, contre 
11,3% pour Morrisons ou 9,1% pour 
Tesco lors du dernier exercice annuel 
clos le 2 f®vrier dernier.
 Si Tesco se maintient au premier 
rang de la distribution alimentaire 
britannique avec une part de march® 
en hausse de 0,7 point ¨ 26% au 
cours de lõexercice budg®taire, dans 
le m°me temps, Asda a augment® de 
0,6 point ¨ 16,7% et Morrison de 0,1 
point ¨ 6%. Ces progressions ont ®t® 
obtenues chez Tesco et Asda gr©ce au 
renforcement de lõaccent sur le non 
alimentaire pendant la p®riode de 
No°l et chez Morrison gr©ce ¨ lõaug-
mentation des ventes en alimentaire. 
Par contre, Sainsbury a recul® de 0,3 
point ¨ 17,3% et Safeway de 0,4 point 
¨ 9,8%.

û

 Sur lõann®e, la croissance organi-
que est de 2,1% ¨ surface ®gale. Lõac-
tivit® bricolage est en hausse de 4,3% 
¨ surface comparable avec un CA de 
û 10,24 Mds. La division britannique 
B&Q a ®t® performante au 4e trimes-
tre (+ 8,8%) et Castorama en France 
est en hausse ¨ surface ®gale de 1,5% 
et Brico-D®p¹t (30% des ventes du 
march® fran­ais) de 32,9%. 
 En 2002, le CA de lõactivit® ®lectro-
domestique sõest ®lev® ¨ û 5,90 Mds 
(+1,2%) en recul en France de 3,0% 
(3,0% pour Darty et 3,8% pour But 
au 4e trimestre). 
 Par ailleurs, le distributeur, qui 
a r®cemment vendu pour un euro 
symbolique ProMarkt, sa þliale 
allemande d®þcitaire, et ferm® les 

6 Castorama allemands, conþrme 
son recentrage sur le bricolage. Il 
maintient sa volont® de se s®parer 
de son activit® ®lectrodomestique 
Kesa par une probable introduction 
¨ la bourse de Londres. Kesa groupe 
Darty et But en France, Comet au 
Royaume-Uni, Vandenborre en Bel-
gique, BCC en Hollande et Datart en 
R®publique tch¯que et en Slovaquie. 
Cette op®ration pourrait valoriser 
Kesa entre û 2,27 et 3,18 Mds. Elle 
permettra ¨ Kingþsher de r®duire 
ç son endettement sur fonds propres 
de 31% en 2002 ¨ 25% environ en 
2003 è disent certains analystes.

 

 Les centres commerciaux ne sont 
plus aussi bien accueillis quõautre-
fois et les relations, d®licates avec 
les communaut®s locales, peuvent 
°tre illustr®es par lõexemple suivant : 
en 1999 Taubman avait propos® un 
projet de centre dans la r®gion de 
New-York sur une surface de 100 
000 m2 ; cette surface a ®t® succes-
sivement r®duite ¨ 86 000 m2 puis 
¨ 75 000 m2 pour þnir par °tre reje-
t®e deux ans plus tard. Un groupe 
dõopposants avait alors men® une 
vigoureuse campagne et lev® des 
objections bas®es sur le traþc, lõen-
vironnement, la s®curit® et la qualit® 
de la vie.
 Les promoteurs se voient con-
traints ¨ utiliser les services de 
soci®t®s de relations publiques pour 
faire du lobbying aupr¯s des com-
munaut®s et des m®dias pour faire 
passer des messages. Selon David 
I.Silver, consultant aupr¯s de lõICSC, 
ç Pour obtenir une autorisation, les 
m®dias locaux sont un tr¯s bon outil 
pour former lõopinion des ofþciels 
des municipalit®s et en g®n®ral du 
public. Gr©ce au soutien positif des 
m®dias, de nombreux projets obtien-
nent leur autorisation plus vite et ¨ 
moindre co¾t. Sans cela, ils demeu-
rent emp°tr®s dans les processus 
dõautorisation ou pire sont rejet®s. è
 Jusquõ¨ une p®riode r®cente, 
m°me les plus ardents opposants 
aux centres commerciaux avaient 
peu de chance dõarr°ter des projets 
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bien þnanc®s. Or, ces efforts ont ®t® 
dynamis®s par des politiciens der-
ni¯rement.
 Non seulement Wal-Mart nõa pas 
re­u un accueil enthousiaste quand 
il a d®cid® dõouvrir un hypermarch® 
¨ Dallas (Texas) sur 22 000 m2 et 2 
niveaux, mais il a essuy® un refus 
pour son projet qualiþ® de ç gorille 
surdimensionn® è. Il a alors pro-
c®d® ¨ des dons aux organisations 
religieuses locales pour obtenir leur 
soutiené sans succ¯s jusquõ¨ pr®-
sent. 
 Tout cela ne fait quõillustrer le 
renforcement de lõopposition men®e 
par les collectivit®s locales contre 
lõouverture de centres commerciaux.
Source : Womenõs Wear Daily

 La soci®t® su®doise, qui exploite 
175 magasins dans 31 pays ou terri-
toires, franchis®s inclus, a ouvert un 
magasin en p®riph®rie de Philadel-
phie le 15 janvier 2003. Il rentre dans 
le cadre dõun programme qui pr®voit 
50 nouvelles unit®s en Am®rique 
nord dõici 10 ans.
 Cette nouvelle unit® am®ri-
caine sur 3 niveaux remplace 
un ancien, situ® ¨ Plymouth et 
ouvert en 1985. Un CA de US$ 
100 millions la premi¯re ann®e 
dõexploitation est escompt® contre 
US$ 70 millions pour lõancien. On 
y trouve plus de 9 000 articles 
contre 6 500 dans lõautre, un plus 
grand choix, davantage dõacces-
soires pour la maison et de choix 
dans la d®coration. Il met lõaccent 
sur les vignettes (pi¯ces compl¯te-
ment am®nag®es avec les meubles 
et accessoires), au nombre de 46, et 
pr®sente 5 mod¯les de maisons. 
 Cõest le premier magasin de ce 
type aux USA calqu® sur un test 
lanc® en Allemagne : le parking est 
au premier niveau, lõentrep¹t au 
second et le showroom au 3e. Pour 
lõagr®ment de la client¯le et acc®l®-
rer les transactions, Ikea a doubl® 
le nombre de checkouts ¨ 28 et le 
nombre dõaires de chargement ¨ 
lõext®rieur ¨ 50. Un travelator a 
®t® am®nag® ainsi que de larges 
escalators permettant de transpor-
ter les chariots depuis le checkout 
jusquõau parking. Autre agr®ment : 
lõaire de jeux pour les enfants a ®t® 

agrandie. 
 Un second Ikea verra le jour ¨ Phi-
ladelphie-m°me en 2004. Au Canada, 
Ikea a ouvert 9 magasins en 25 ans et 
aujourdõhui 9 en 8 mois. Cette ann®e 
encore, 3 autres seront d®localis®s en 
Am®rique du nord et, pour appro-
visionner le tout, deux nouveaux 
entrep¹ts seront construits.
 En 2001/2002, Ikea a r®alis® un 
CA de û 11 Mds dont 80% en Europe 
et 17% en Am®rique du Nord (13% 
aux USA, le second meilleur pays 
apr¯s lõAllemagne).

 Les supercenters (hypermar-
ch®s) de Wal-Mart vont acc®l®rer 
leur d®veloppement avec plus 
de 4 millions de m2 de surfaces 
nouvelles en 2004. Dans ces condi-
tions les distributeurs alimentaires 
doivent se pr®parer ¨ une rude 
bataille pour ne pas °tre ®cras®. 
Kroger, Bi-Lo et Shop & Shop, deux 
þliales du n®erlandais Ahold, et 
Albertsonõs sont particuli¯rement
expos®s ¨ cette ç menace è.

Sources : Trade Dimensions/estimations de 
William Blair/Shopping Center World

 Au cours de lõann®e, les proþts 
du g®ant ont augment® plus vite que 
le CA notamment au dernier trimes-
tre gr©ce ¨ la branche internationale 
et au contr¹le des frais. 
 En effet, au 4e trimestre clos le 31 
janvier, le proþt net est en hausse de 
15,5% ¨ US$ 2,53 Mds contre US$ 
2,19 Mds ¨ la m°me ®poque lõan 
pass®. Plus impressionnant, gr©ce 

au contr¹le des frais dõexploitation, 
de vente, g®n®raux et administratifs, 
lõaugmentation nõest que de 2 points 
en pourcentage du CA, un v®ritable 
exploit dans un contexte ®conomi-
que difþcile. Le CA est en hausse de 
10,6% de US$ 64,73 Mds ¨ US$ 71,59 
Mds et les ventes ¨ magasins com-
parables de 2,7%. La branche inter-
nationale a ®t® particuli¯rement per-
formante (notamment au Mexique, 
Canada et en Grande-Bretagne, pays 
dans lequel W-M est propri®taire de 
Asda) avec des proþts op®rationnels 
qui ont grimp® de 37,6% ¨ US$ 757 
millions pour un CA de US$ 12,19 
Mds (+12,7%).
 Pour les 12 mois pass®s, le CA ¨ 
US$ 246,53 Mds a augment® de US$ 
26,85 Mds soit ¨ peu pr¯s lõ®qui-
valent du CA combin® des grands 
magasins May et Federated (US$ 
28,93 Mds). Les proþts ont grimp® 
de 20,5% ¨ US$ 8,04 Mds contre US$ 
6,67 Mds un an plus t¹t. La branche 
internationale a r®alis® un r®sultat 
dõexploitation en hausse de 55,8% ¨ 
plus de US$ 2 Mds pour un CA de 
US$ 40,8 Mds qui a augment® de 
15% et repr®sente 16,7% du total.
 Lõan pass®, le distributeur a pri-
vil®gi® la rentabilit®, se d®veloppant 
notamment dans le non alimentaire 

(textile avec les 
marques Levi 
Strauss et Wran-
gler) et mettant 
en place une 
politique dõachat 

global pour lõensemble de ses maga-
sins dans le monde. 

 En 2002, la progression des 
ventes ¨ magasins comparables du 
3e discounter am®ricain a recul® de 
6,8% au 1er trimestre ¨ ð1,1% au 4e. 
Le b®n®þce nõest en hausse que de 
4,6% durant cette p®riode ¨ US$ 688 
millions contre US$ 658 millions un 
an plus t¹t. Le CA total a augment® 
de 6,4% ¨ US$ 14,06 Mds et, ¨ maga-
sins comparables, il a recul® de 
2,2%. 
 Sur lõann®e les ventes sont en 
hausse de 10,3% ¨ US$ 43,92 Mds et 
le b®n®þce net de 20,9% ¨ US$ 1,65 
Md. En janvier 2003, le CA a tout 
juste augment® de 0,3%. 
 Ce sont toujours les discounts 
Target qui se taillent la part du lion 
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Safeway Kroger Ahold Albertsonõs
Total des march®s 21 58 27 50
March®s dont WM 
d®tient plus de 2%

11 40 17 34

Recouvrement des 
march®s

0,52 0,69 0,63 0,68

4e Trimestre
(US$)

Ann®e
(US$)

B®n®þce 
net

2,53 Mds
+15,5%

8,04 Mds
+20,5%

CA 71,59 Mds
+10,6%

246,53 Mds
+12,2%

Progres.¨ 
mag.comp. 

+2,7% +5,1%



avec des proþts avant imp¹ts qui 
ont grimp® de 8,1% ¨ US$ 1,17 Mds 
pour un CA en augmentation de 9% 
¨ US$ 11,93 Mds. Sur 12 mois, les 
ventes ¨ magasins comparables des 
discounts ®taient inf®rieures aux 
estimations (+2,2%). 

 Les magasins ¨ prix r®duits Mer-
vynõs ont vu leurs proþts reculer de 
42,7% ¨ US$ 75 millions au cours du 
4e trimestre et les ventes de 9,1% ¨ 
US$ 1,15 Md. 
 Les proþts des grands magasins 
Marshall Field sont aussi en chute 
de 19% ̈  US$ 51 millions pour un CA 
en recul de 6,2% (US$ 800 millions).
 Le discounter a su attirer les 
clients par des publicit®s dynami-
ques, se diff®rencier de ses concur-
rents par lõoffre dõarticles de renom, 
voire de quasi luxe, ¨ des prix popu-
laires comme le rayon habillement 
de qualit® et des accessoires de cui-
sine dernier cri dans lõespoir de les 
voir acheter des produits basiques 
comme les d®tergents, les assiettes 
en carton ou du dentifrice. Or les 
clients ne se rendent pas chez Target 
pour acheter des consommables 
mais se ruent plut¹t chez Wal-Mart 
ou dans les supermarch®s qui sont 
moins chers pour ce genre dõarticles. 
 La hausse de ses co¾ts þxes et 
de marketing pour tenter dõattirer 
des clients plus ais®s quand, dans le 
m°me temps, Wal-Mart et les autres 
discountent fortement et, dans cer-
tains cas, cherchent ¨ se placer sur sa 
niche, ont contribu® au probl¯me. 
 En fait sa strat®gie publicitaire est 
lourde : les 2,4% de son CA investis 
en marketing contre 0,3% pour Wal-
Mart sont la raison essentielle pour 
laquelle ses ventes ralentissent.
 Dans le domaine de lõhabille-
ment, qui repr®sente jusquõ¨ 25% 
de son CA, Target recule. Ainsi, au 
3e trimestre 2002, sa part du march® 
a chut® de 3,7% ¨ 3,5% quand, dans 
le m°me temps, celle de Wal-Mart a 
progress® de 12,4% ¨ 12,9% selon le 
bureau dõ®tude NPDFashionworld. 
En effet, le g®ant Wal-Mart a am®-
lior® le style et la qualit® de ses 
v°tements (cf.LLDI f®vrier 2003) 
comme lõatteste le d®veloppement 
de la marque George. Par ailleurs, 

la cha´ne de petits grands magasins 
Kohlõs (457 unit®s) se d®veloppe 
avec dynamisme (80 ouvertures 
sont pr®vues cette ann®e) et sa 
part du march® de lõhabillement a 
d®pass® celle de Target et augment® 
de 3% ¨ 4,4% au 3e trimestre 2002. 

 Les deux partenaires ont sign® 
un accord d®þnitif de fusion qui doit 
°tre encore soumis aux autorit®s de 
la concurrence et ¨ lõapprobation des 
actionnaires.
 Cette fusion donnera ainsi nais-
sance ¨ un groupe qui p¯sera US$ 2,5 
Mds de CA avec 385 magasins dans 
45 Etats sous lõenseigne The Sports 
Authority. Il sera dirig® par lõactuel 
pr®sident de TSA et le si¯ge sera 
situ® dans le þef de Gart (Colorado).
 Des ®conomies dõ®chelle de lõor-
dre de US$ 20 millions en 2004, 40 
millions en 2005 et 50 millions par an 
au-del¨ ont ®t® estim®es par les deux 
parties. Par ailleurs, la conjugaison 
des deux r®seaux de distribution 
devrait acc®l®rer la mise en place des 
marchandises sur le march®. 
 TSA nouvelle formule va devenir 
un leader sur un march® hautement 
comp®titif qui r®alise US$ 75 Mds de 
ventes au d®tail par an et US$ 46 Mds 
au stade de gros. Cõest un march® 
aussi tr¯s fragment® dont le tiers de 
lõactivit® est r®alis® par les distribu-
teurs de masse, 9% par Internet, 12% 
par les magasins sp®cialis®s, 24% par 
les grandes surfaces de sport et 22% 
par les magasins traditionnels. 
 Gart a ®t® fond® en 1928 par 
Nathan Gart, un vendeur de jour-
naux au The Denver Post. TSA, qui a 
ouvert son premier magasin ¨ la þn 
de 1987, est surtout bas®e en centres 
commerciaux et exploite des grandes 
surfaces. ë lõorigine cõ®tait une nou-
velle aventure dans laquelle sõ®tait 
lanc®e Kmart.

 La premi¯re cha´ne est n®e en 
1995 dans ce pays et le CA total r®a-

lis® par lõactivit® atteint aujourdõhui 
û 1,76 Md, un chiffre qui a pratique-
ment doubl® tous les ans depuis 
1997. Deux groupes dominent le 
march® : LG Home Shopping (LG 
HS) et CJ Home Shopping (CJ HS) 
qui d®tiennent 70% contre 30% pour 
les 3 derniers entrants.
 Le succ¯s est bas® jusquõ¨ pr®sent 
sur les femmes au foyer, de 30 ¨ 50 
ans, qui g®n®ralement arr°tent de 
travailler apr¯s la naissance de leur 
premier enfant, et sur des prix 15 ¨ 
25% moins cher quõen magasins. 
 Apr¯s la forte croissance des 6 
derni¯res ann®es on note une ten-
dance au ralentissement et la pro-
gression du CA des deux grands de 
la sp®cialit® pourrait reculer ¨ 19% 
en 2003 pour chuter ¨ 7% en 2005. Ce 
ph®nom¯ne peut sõexpliquer par : 

- le succ¯s de la t®l®vision c©bl®e, 
pr®sente dans 65% des foyers, qui ne 
risque plus de progresser beaucoup,

- les probl¯mes de logistique des ser-
vices postaux cor®ens qui dissuadent 
les clients de passer des commandes ; 
de plus, les produits ab´m®s dans le 
transport provoquent une hausse 
des demandes, des co¾ts et du SAV,

- lõaugmentation de la fraude des 
cartes bancaires. Dans ces conditions, 
les exploitants cherchent ¨ d®velop-
per les ventes par Internet (71% des 
foyers sont ®quip®s dõun acc¯s haut 
d®bit) qui est en forte croissance.

Les soci®t®s de t®l®achat atten-
dent avec impatience la t®l®vision 
c©bl®e num®rique (TCN) qui per-
mettra la convergence de la t®l®vi-
sion, de lõInternet et du t®l®phone.

 Derri¯re le distributeur fran­ais, 
on trouve Coca-Cola avec plus du 
milliard de dollars.

Rang st®s US$ mio
1 Carrefour 1 328
2 Coca-Cola 1 203
3 Allianz 893
4 Commerzbank 766
5 BASF 721
6 Tesco 705
7 Wal-Mart Stores 606
8 Royal Philips 600
9 Costco Wholesale 504

10 BT 471
Source : Ambassade de France 
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4¯ trimestre (US$) progression ann®e progression
B®n®þce net 688 millions +4,6% 1,65 Md +20,9%
CA 14,06 Mds +6,4% 43,92 Mds +10,3%
Mag.comparables -2,2% +1,1%
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Fnac, þliale du groupe PPR, a 
d®cid® la cr®ation dõun joint-venture, 
d®tenu ̈  40% par la Fnac et ̈  60% par 
SKM, qui exploite des grands maga-
sins ¨ Taiwan. Dans ces conditions, 4 
nouveaux magasins seront ouverts 
dõici la þn de 2003 dont 2 au premier 
semestre ¨ Taipei et 2 en province, ¨ 
Tainan et ¨ Taichung.
 La Fnac sõest implant®e ¨ Taipei 
en 1999 o½ elle exploite 2 magasins.

Apsys Tunisie a ®t® cr®® ¨ lõinitia-
tive de Apsys France, en partenariat 
avec le groupe Mabrouk, sp®cialis® 
dans lõagroalimentaire et la distri-
bution, aþn de commercialiser et de 
g®rer des centres commerciaux dans 
la r®gion. 
 Mabrouk, propri®taire dõune tren-
taine de supermarch®s Monoprix, 
cherche ¨ d®velopper des centres 
commerciaux dont les hypermarch®s 
G®ant seront les locomotives, Apsys 
assurant la commercialisation et la 
gestion de ces futurs centres avec la 
perspective de d®tenir en commun 
leur propri®t®.
 Un premier centre commercial 
et de loisirs est projet® au nord de 
Tunis et son ouverture est pr®vue 
¨ lõautomne 2004. Sur 60 000 m2, il 
comprendra un hypermarch® G®ant, 
6 ¨ 8 moyennes surfaces sp®cialis®es, 
80 boutiques et un p¹le loisirs avec 
un cin®ma multiplex, un chapelet de 
fast foods, un bowling et une aire de 
jeux pour les enfantsé

* 2000  source : Middle East Economic Digest
 Le commerce de d®tail dans les 
pays du Golfe, en incluant lõEgypte 
et la Jordanie, se d®veloppe tr¯s rapi-

dement dõapr¯s Retail International : 
4 millions de m2 de surfaces com-
merciales ®taient op®rationnelles ¨ 
la þn de 2001 et 2,4 le seront dõici 
2005. Les centres commerciaux, qui 
nõexistaient pratiquement pas en 
1980, totalisaient environ 3,5 mil-
lions de m2 en 2000. On note aussi 
lõapparition des centres de magasins 
dõusine. Mais ce sont ceux ayant 
un hypermarch® pour locomotive 
comme Carrefour, franchis® Majid 
Al Futtaim, qui sont les plus cou-
rants.
 La distribution alimentaire nõest 
pas encore tr¯s d®velopp®e dans 
ces pays surtout en Arabie Saoudite 
o½ le march® est largement entre les 
mains des petites ®piceries tradition-
nelles. Les coop®ratives dominent ¨ 
Bahrain, Oman et Qatar ; par contre, 

les grandes surfaces alimentaires 
contr¹lent 50% du commerce ali-
mentaire dans les Emirats Arabes 
Unis. 

 Des magasins, des h¹tels, 
bureaux et halls de conf®rences se 
construisent ¨ un rythme effr®n® 
dans le d®sert, le long de la Creek, 
voire le long de la c¹te de la seconde 
plus grande ville des Emirats Arabes 
Unis. Trois millions de touristes et 
dõhommes dõaffaires se rendent ¨ 
Dubai tous les ans, un chiffre qui 
pourrait progresser ¨ 15 millions ¨ la 
þn de la d®cade selon le gouverne-
ment. 
 Le directeur g®n®ral du D®par-
tement de lõExpansion Economi-
que au gouvernement de Dubai, 
Mohammad Ali Alabar, lors dõune 
conf®rence ¨ No±l dernier  a d®clar® 
: ç Les commer­ants vont dans la 
bonne direction. Dans deux ou trois 
ans, lõincertitude politique sera r®so-
lue. Les pr®visions quinquennales 
concernant la population et le tou-
risme indiquent des progressions 
rapides et les surfaces commercia-

les augmentent comme nulle part 
ailleurs. è 
 Actuellement ¨ Dubai, de nom-
breux centres commerciaux sont en 
construction. Le centre BurJuman 
(47 000 m2) va sõagrandir de 60 000 
m2 suppl®mentaires en janvier 2004 
avec un grand magasin Saks pour 
locomotive. Lõautre grand projet 
en cours est le Dubai Festival City 
(cf.LLDI janvier 2003) qui co¾te US$ 
164 millions. Sa 1e phase verra le 
jour ¨ la þn de 2003 et comprendra 
notamment un centre commercial de 
99 275 m2 GLA.
 Les commer­ants occidentaux se 
plaignent dõune absence ®vidente 
dõindicateurs ®conomiques disponi-
bles et, par cons®quent, il est difþcile 
de pr®voir un potentiel dõexpansion 

ou le niveau auquel lõoffre va d®pas-
ser la demande en centres commer-
ciaux.
 Comme Dubai est un pays hors 
taxes et que les affaires sont g®n®-
ralement familiales, il nõexiste pas 
dõobligation l®gale ¨ publier des 
donn®es sur le CA et les proþts. Or le 
gouvernement travaillerait aux chan-
gements op®rationnels et bureaucra-
tiques indispensables. ç Nous vou-
lons °tre novateurs et faire de Dubai 
la plus grande destination mondiale 
pour le commerce. è Â

Source : Retail Week

R®daction achev®e le 8/03/2003.
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Pays PIB/habitant/
mio US$

Population
(en millions)

Inÿation
(%)

Taux crois-
sance

Bahreµn 11 614 0,7 0,5 5
Koweµt (*) 17 138 2,2 2,5 5,1
Oman 8 073 2,5 2 5
Qatar 26 920 0,6 1,4 -1,8
Emirats A.U 17 647 3,4 3 1
Arabie Saoudite 8 465 22,7 0,1 1,2

Chaque mois 
nous lisons 
pour vous 
plus de 80 
revues du 

monde entier !










