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Pour Max et Jens.

Un grand merci à Ina Lockhart pour son aide.



CHAPITRE 1

BlackRock : la plus puissante multinationale et pourtant inconnue du grand public





New York, mai 2020. Jamais la ville qui ne dort jamais n’a été aussi calme. Quelques semaines plus tôt, avant que la ville ne déplore des centaines de victimes par jour et ne devienne l’épicentre de l’épidémie de Covid-19, les avions tonnaient encore au-dessus de la ville toutes les cinq minutes. Désormais, les rares passants lèvent la tête quand un avion esseulé traverse le ciel pour rejoindre JFK ou l’aéroport LaGuardia. Il n’y a pas si longtemps, les New Yorkais se plaignaient encore des millions de touristes qui, la tête rejetée en arrière, fixaient les gratte-ciel du regard et, par la même occasion, bouchaient le passage sur les trottoirs. Désormais, Times Square semble abandonné et les lumières des théâtres de Broadway se sont éteintes. À la pointe sud de Manhattan se dresse la statue du « Charging Bull », le taureau censé représenter la force indomptable du capitalisme, seul sur son terre-plein central. La grande place boursière de New York, non loin de là, est fermée depuis mars. À l’ouverture de la Bourse, à 9 h 30 heure locale, seuls le concierge ou le technicien de service sont autorisés à se relayer tour à tour sur le balcon de marbre de la salle des marchés déserte, afin d’appuyer sur la sonnerie le plus importante du monde. Les échanges se poursuivent au sein de l’institution vieille de 228 ans, mais désormais exclusivement par voie électronique. Les banques et sociétés d’investissement ont réduit drastiquement le taux d’occupation de leurs salles des marchés, déplacé une bonne part de leurs traders vers des sites d’urgence ou les ont tout bonnement renvoyés à la maison. Là, ceux que l’on surnomme les « Masters of the Universe » (« Maîtres de l’univers »), qui disposent en temps normal d’au moins quatre écrans et de moyens de communication sophistiqués, se sont bricolé, avec pour seules ressources des rallonges et leur talent d’improvisation, des postes de travail de fortune, surnommés « Rona Rigs », comme ce trader qui a installé son ordinateur portable sur une planche à repasser ou son collègue texan en télétravail qui, avec ses bouteilles de whisky et ses fusils, affuble le tout d’une couleur locale. Il devient presque difficile de se souvenir du temps précédant la crise.

Wall Street. Une étape jadis incontournable pour les touristes à New York. Un guide, la voix déjà enrouée, conduisait, il y a peu de temps encore, un groupe de Chinois devant la façade néo-classique de la Bourse de New York en agitant un parapluie, où des adolescents du Midwest américain s’attroupaient en ricanant autour de leur professeur agacé. On entendait parler espagnol, japonais, allemand. Smartphones et iPads y étaient à tout instant dégainés et les selfies immédiatement postés. Ici, présumaient les visiteurs, se tenait le cœur de notre système financier, l’institution la plus puissante du capitalisme.

Ils se trompaient.

L’institution la plus puissante de notre système financier se trouve à six kilomètres au nord, à cinq arrêts de la ligne verte du métro. Elle se cache dans l’une des tours de bureaux en verre bordant les canyons urbains de New York par dizaines, s’élançant vers le ciel. Si vous arpentez cette rue de Midtown à Manhattan, il vous faudra regarder bien attentivement autour de vous pour découvrir le nom qui s’affiche au-dessus des portes tournantes.

BlackRock.

La plus puissante multinationale du monde.

Une institution telle que le monde n’en avait jamais connue jusqu’alors.

BlackRock est un « gestionnaire d’actifs ». Mais, dire cela, ce serait comme dire du château de Versailles qu’il est une résidence d’été ou des Pyramides qu’elles sont un entassement de pierres tombales. Aucune grande banque, aucune compagnie d’assurance ne peut égaler son influence. Goldman Sachs, la Deutsche Bank ou Allianz paraissent insignifiants en comparaison. Aucun gouvernement ni aucune Banque centrale ne dispose d’autant d’informations sur l’économie. Mais, surtout : personne ne contrôle autant de capital. À la veille de la crise du Covid-19, le montant des fonds que BlackRock gérait s’élevait à 7 400 milliards de dollars. 80 millions d’Allemands devraient travailler deux ans pour générer cette somme. Et ce n’est pas tout. Plus de 20 billions de dollars transitent par les plateformes d’analyse et de négociation de l’entreprise. C’est un nombre avec treize zéros : 20 000 000 000 000 dollars (voir annexe 1, p. 405). Cela signifie que plus de 5 % de tous les instruments financiers mondiaux – actions, obligations, devises, lettres de crédit, produits dérivés et certificats – transitent par les systèmes d’une seule entreprise : BlackRock.

Depuis sa banale tour de bureaux de Midtown, BlackRock tisse sa toile à travers le globe. Telle une pieuvre, l’entreprise a déployé ses tentacules jusque dans les moindres recoins du monde. Les Américains sont actifs dans cent pays. Le réseau de BlackRock comprend des bureaux à Bogota, Brisbane et Budapest, des succursales à Munich, Melbourne, Montréal, mais aussi au Cap, à Kuala Lumpur et à Copenhague.

Les représentants de BlackRock vont et viennent dans les ministères des Finances. Ils conseillent la Réserve fédérale américaine (Fed) et la Banque centrale européenne (BCE). Parmi leurs clients, on compte le Californien CalPERS, plus grand fonds de pension américain pesant 300 milliards de dollars, ainsi qu’Abu Dhabi Investment Authority, le fonds souverain de l’étincelant royaume pétrolier de Dubaï, et la branche d’investissement de Singapour. Les lobbyistes de BlackRock amadouent les autorités de régulation de Washington aussi bien que de Bruxelles. BlackRock est un actionnaire majeur de JPMorgan Chase, Citigroup et Bank of America – les plus grandes banques du monde. BlackRock est en outre l’un des principaux actionnaires des géants pétroliers ExxonMobil et Chevron. Ainsi que d’Apple, McDonald’s et du groupe suisse Nestlé. Les New-Yorkais sont aussi les plus grands propriétaires de la « Deutschland AG1 ». Ils détiennent des actions dans toutes les sociétés du DAX2. Ils sont tout aussi impliqués dans le plus grand groupe de construction allemand Hochtief, ainsi que dans son rival de taille moindre, Bilfinger. BlackRock détient des actions d’Airbus, le géant européen de l’aviation et de l’aérospatiale, mais également de Core Civic, le principal gérant d’établissements pénitentiaires aux États-Unis. Depuis février 2020, il est l’un des principaux actionnaires du groupe Bayer et de sa filiale Monsanto acquise en 2016, ainsi que des géants de l’armement Raytheon, Lockheed Martin et General Dynamics, tous impliqués dans l’équipement des drones et missiles américains.

La société possède également des biens immobiliers partout en Allemagne. Et si iShares, ce pourvoyeur de populaires « fonds négociés en Bourse » (FNB, en anglais ETF pour Exchange Traded Fund) est bien connu et apprécié des petits investisseurs, peu de personnes savent qu’il fait également partie de l’empire BlackRock. En 2019, le capital investi dans iShares a dépassé les 2 billions de dollars. iShares a déclaré des afflux nets de 185 milliards de dollars et une part de marché mondial de 33 %, comme le précise l’un de leurs communiqués de presse. « iShares s’est ainsi affirmé en tant que principal fournisseur d’ETF. »

À la veille des baisses causées par la pandémie de 2020, le nombre de pays où BlackRock gérait plus de 1 milliard de dollars d’actifs pour ses clients privés s’élevait à plus de quarante.

BlackRock est également impliqué dans les marchés des devises et des matières premières. Lorsque des mineurs extraient du minerai de fer au Brésil ou travaillent durement dans les mines d’or du Mali, à l’autre bout de la chaîne, c’est BlackRock qui en profite. Descendant d’une influente famille bancaire britannique, Evy Hambro est responsable des investissements en matières premières chez BlackRock depuis plus de vingt-deux ans. Il dirige entre autres le BlackRock World Mining Trust Fonds. En 2019, l’Australienne Olivia Markham est devenue la co-manager de Hambro. Elle avait commencé sa carrière chez BHP Billiton, un conglomérat minier australo-britannique. Lorsque Hambro prend la parole, comme l’a une fois rapporté le Sydney Morning Herald, les P-DG et les conseils de surveillance des plus puissantes sociétés de matières premières du monde ne font pas qu’écouter, ils agissent en conséquence. Le fonds détient d’importants paquets d’actions chez BHP Billiton et chez son rival Rio Tinto, chez le producteur d’or Barrick ainsi que chez Anglo American plc, qui contrôle 40 % de la production de platine. Jusqu’au 31 décembre 2019 au moins, le portefeuille comprenait également Vale, le minier responsable de la rupture de barrage en janvier 2019 à Brumadinho au Brésil, au cours de laquelle deux cent soixante-dix personnes ont perdu la vie. Une enquête interne a montré que la société connaissait apparemment des problèmes avec le barrage depuis des années. Quoi qu’il en soit, les grandes sociétés minières et les fabricants de matières premières, ces géants qui approvisionnent pour ainsi dire toute l’économie mondiale en matières premières et métaux précieux, sont donc regroupés dans des fonds BlackRock. « Dans un pays où de grands exploitants miniers sont accusés de contrôler le gouvernement, il est intéressant de voir l’influence qu’exerce Hambro », était-il écrit en 2013 dans un portrait du gestionnaire de fonds BlackRock dans le Sydney Morning Herald. Et les journalistes australiens de s’interroger : qui tire les ficelles en arrière-plan ?

 

Il n’existe pas de conflit majeur dans le monde qui n’affecte pas les intérêts de la firme new-yorkaise. Prenons par exemple l’attaque de la Russie contre l’Ukraine en 2014. Curieusement, les intérêts de BlackRock ont soudainement rejoint ceux de Vladimir Poutine. Certes, Larry Fink, le président-directeur général de BlackRock, a publiquement critiqué l’homme fort de Moscou. Il a déclaré, dans un entretien accordé au London Sunday Times en mars 2014, que Poutine ne pouvait pas « jouer » ainsi s’il voulait des capitaux occidentaux. Il soulignait en outre que la Bourse de Moscou avait chuté en raison de retraits de capitaux par les investisseurs étrangers. « Les marchés des capitaux ont détruit la Russie », avait-il déclaré à l’époque. Cela aurait pu être interprété comme la menace que BlackRock se retire également de Russie. Cependant, malgré les événements en Ukraine, BlackRock est resté engagé dans le pays. Parmi les dix investissements les plus importants de l’Emerging Europe Fund (un fonds d’investissement de BlackRock) figuraient, au 31 mars 2020, les deux premières sociétés énergétiques russes, Gazprom et Lukoil, ainsi que Tatneft, fondée par le ministère du Pétrole de Moscou à l’époque soviétique. L’entreprise extrait notamment en Syrie, dévastée par la guerre civile. Sur la liste des principaux investissements dans le portefeuille du fonds, on trouve aussi la Sberbank, détenue à 50 % par la Banque centrale russe. Jusqu’en mars 2020 – six ans après l’invasion de la Crimée par Poutine –, l’Emerging Europe Fund avait placé près de 60 % de son capital d’investissement en Russie. BlackRock faisait aussi partie des partenaires du Fonds russe d’investissements directs (RDIF). Ce partenariat a par exemple donné lieu à un investissement de 50 millions de dollars dans une chaîne de cliniques privées. En 2015, le RDIF s’est retrouvé au cœur d’un scandale politico-financier pour avoir prêté la coquette somme de 1,75 milliard de dollars au géant de la pétrochimie Sibur à des taux, selon un rapport de Reuters, inférieurs aux taux généralement pratiqués alors. Guennadi Timtcheko, l’un des principaux actionnaires de Sibur à l’époque, appartient au cercle le plus étroit de Poutine, auquel les États-Unis ont imposé des sanctions. Le fils d’un autre confident de Poutine, Kirill Shamalov, était également l’un des propriétaires de Sibur. D’après les informations des médias aussi bien occidentaux que russes, Shamalov Junior est l’homme qui a épousé la fille cadette de Vladimir Poutine en 2013.

Ou prenons l’Arabie saoudite. Le 2 octobre 2018, Jamal Khashoggi entrait dans l’ambassade saoudienne à Istanbul. Le citoyen saoudien, journaliste et détracteur de la dynastie, qui vivait depuis quelque temps en exil aux États-Unis, voulait récupérer des documents à l’ambassade pour son mariage imminent avec une citoyenne turque. Il a été alors sauvagement assassiné par des agents saoudiens. Une enquête des Nations unies conclut plus tard que Khashoggi avait été la victime d’« une exécution extrajudiciaire préméditée, dont l’Arabie saoudite est responsable ». Riyad réfute jusqu’à ce jour le fait que le crime ait été commandité par des officiels, voire par le prince héritier Mohammed ben Salmane (surnommé MBS). Dans un premier temps, les dirigeants des multinationales occidentales se sont dit profondément choqués et le sommet d’investissement, auquel MBS avait convié le gratin de la finance internationale et du monde des affaires, fit un flop. Le boss de BlackRock, Larry Fink, bouda la rencontre.

Mais à peine sept mois plus tard, Fink menait une table ronde avec le ministre des Finances saoudien à Riyad. « Le fait qu’un lieu soit critiqué dans la presse n’implique pas que je doive le fuir », expliqua-t-il aux journalistes de CNBC venus l’interviewer. « Souvent, c’est ce qui me convainc que c’est là que je dois aller et investir, parce que ce qui nous fait le plus peur sont les choses dont nous ne parlons pas », a-t-il ensuite ajouté, quoi que cela puisse vouloir dire. Il se félicita également des progrès « assez impressionnants » que le pays aurait faits. La veille, le régime avait exécuté trente-sept prétendus terroristes. Depuis, BlackRock a ouvert une succursale à Riyad. Et lorsque Saudi Aramco, la compagnie pétrolière publique et principal pilier économique de MBS, a émis des obligations à hauteur de 12 milliards de dollars en avril 2019, BlackRock faisait partie des investisseurs les plus importants.

Une chose est sûre : pratiquement aucune transaction économique importante n’a lieu sans que les seigneurs new-yorkais de la finance n’en soient au minimum informés.


Volontairement sous le radar

Pourtant, seuls les lecteurs très attentifs des pages financières connaissent ce géant. Larry Fink, fondateur et P-DG de BlackRock, n’est connu que de quelques personnes en dehors de Wall Street. Malgré son énorme taille et son influence sans précédent, la société a réussi à rester bien en dessous du radar public. Volontairement.

Tandis que la banque d’investissement Goldman Sachs s’est fait construire un palais avec vue sur l’Hudson par l’architecte star Henry Cobb pour 2,1 milliards de dollars et que la Bank of America réside dans une tour de cinquante-cinq étages avec tous les raffinements de la technologie moderne près de Times Square à Manhattan, BlackRock s’est volontairement privé de bureaux tape-à-l’œil3.

En entrant au siège de la firme à New York, vous trouverez dans le hall ouvert au public un café Starbucks et un kiosque à journaux, qui vend également des billets de loterie et des chewing-gums. Une cascade artificielle coule discrètement derrière des buissons de bambous. Des hommes en costume sombre, dont l’apparence faussement discrète trahit immédiatement leur rôle d’agents de sécurité, regardent avec méfiance les sans-abri installés aux tables à côté du café.

Au deuxième étage, rien n’indique l’importance de BlackRock non plus. Le comptoir de la réception est partagé avec celui de la banque d’investissement Evercore. Le seul luxe visible est une orchidée blanche en pot, placée du côté de BlackRock. Pas d’œuvres d’art et de marbre comme chez d’autres géants de la finance cherchant à impressionner leurs visiteurs.

Cela dit, les types de BlackRock n’ont pas besoin d’en mettre plein la vue avec un comportement bling-bling. Wall Street a peur d’eux. Parce que Larry Fink et ses hommes peuvent décider qui fait carrière en tant que banquier d’investissement et qui doit poursuivre sa vie professionnelle en grattant du papier quelque part dans les arrière-boutiques de la finance. Car BlackRock n’est pas seulement copropriétaire de grandes institutions financières grâce aux actions détenues en tant que gestionnaire d’actifs, il est aussi le client numéro un des banquiers. « Si, pour une raison quelconque, BlackRock ne voulait plus conclure d’affaires avec Goldman Sachs, ce serait un problème… pour Goldman », explique un vétéran de Wall Street qui, comme tant d’autres dans le secteur, ne parle que sous couvert d’anonymat. Un autre informateur se rétracte soudainement. Il aurait reçu une offre d’emploi de BlackRock. Par conséquent, il n’est pas à l’aise à l’idée de commenter publiquement leurs pratiques commerciales. En fait, il ne veut plus parler de BlackRock du tout. Lorsque nous lui avons demandé quel serait son poste chez eux, le banquier chevronné a répondu : « Peu importe ce que Larry m’offre, même si je dois récurer le sol de la cafétéria. »

Lors des cocktails, les banquiers d’investissement répondent aux questions sur BlackRock avec un regard plein de sous-entendus et remarquent qu’il y aurait beaucoup à en dire, mais qu’ils préfèrent ne pas le rendre public. Ce qu’ils ne disent pas mais, j’imagine, pensent certainement : « J’ai une villa en banlieue qui n’est pas encore payée, des enfants dans une école privée et une famille avec un train de vie élevé à entretenir. » Chaque année, les banques et sociétés de courtage reçoivent des centaines de millions de dollars de BlackRock. Qui souhaiterait ternir ses relations avec un tel partenaire ?




Le pouvoir de BlackRock n’est qu’emprunté : c’est notre argent

Malgré toute sa puissance, BlackRock est un parvenu. L’histoire de JPMorgan Chase, la plus grande banque américaine, remonte à l’année 1895 et à la légende de la finance John Pierpont Morgan. La City Bank of New York (aujourd’hui Citigroup) a été fondée en 1812 et a ensuite financé le canal de Panama. La Bank of New York Mellon, l’une des plus importantes banques fiduciaires mondiales, peut même se targuer de l’héritage du père fondateur Alexander Hamilton, premier ministre des Finances de la jeune nation d’alors et inventeur du capitalisme américain. Fink, lui, a construit son empire en un peu plus de trois décennies. Une start-up, littéralement fondée dans l’arrière-boutique du fonds d’investissement Blackstone. En 1988, les fondateurs de ce dernier, Stephen Schwarzman et Pete Peterson, ont accordé à Larry Fink une ligne de crédit de 5 millions de dollars – de l’argent de poche, selon les normes de Wall Street – et une ligne téléphonique. De cette petite entreprise balbutiante a émergé BlackRock. Un succès qui offre à Fink le statut de champion absolu auprès des patrons les plus endurcis de Wall Street. Et c’est manifestement ainsi qu’il se voit également. Lorsqu’en 2010 la journaliste de la CNBC Becky Quick lui a demandé quelle avait été sa pire erreur, Fink a répondu qu’après son départ de First Boston, il « n’avait pas assez confiance en lui pour créer sa propre société d’investissement dans la gestion de risques. » Au lieu de cela, il s’est tourné vers Schwarzman et Peterson. « Ils croyaient plus en moi que moi-même. Ce sont eux qui ont pris la bonne décision d’investissement, pas moi. » C’est cela, a ironisé le site de potins sur Wall Street Dealbreaker, Schwarzman et Peterson ont pris la bonne décision parce qu’ils ont su repérer le génie de Fink qui, lui, n’avait pas reconnu le « dieu doré qui le regardait dans le miroir. »

Pourtant, le pouvoir de BlackRock est un pouvoir d’emprunt : il est alimenté par notre argent, l’argent des petits épargnants, des retraités, des services financiers des entreprises, des primes des assurés et des cotisations aux fonds de pension privés, des dons de bienfaisance et des impôts du contribuable. « OPM » : voilà avec quoi Wall Street préfère jouer. En toutes lettres : Other People’s Money, l’argent des autres. Cet argent se déverse dans des bassins toujours plus grands. Et BlackRock n’est pas la seule entreprise à en profiter. D’après une étude réalisée par le cabinet d’expertise PricewaterhouseCoopers, d’ici 2025, les gestionnaires d’actifs auront accumulé plus de 145 billions de dollars dans leurs comptes à travers le monde. C’est trente-huit fois plus que le produit intérieur brut de l’Allemagne (3,8 billions de dollars en 2019, selon le FMI) et cinquante-trois fois plus que celui de la France (2,7 billions de dollars en 2019). De l’argent qui proviendra principalement des États-Unis et d’Europe, mais également de plus en plus d’Asie, d’Afrique et du Moyen-Orient4. Larry Fink et ses hommes veulent s’assurer que la majeure partie de ces capitaux atterrira dans leur entreprise. En 2014, Fink avait annoncé un objectif ambitieux à ses employés : BlackRock allait devoir croître de 5 % supplémentaires chaque année. Sa société est le leader absolu du secteur avec plus de 7 billions de dollars. Allianz, qui est toujours le plus grand groupe financier d’Allemagne, est loin derrière avec 2 billions.

C’est notre argent. Pourtant, seuls les initiés savent où il va, ce qu’il met en mouvement ou qui il rémunère. Les gens de Wall Street, aussi cyniques et blasés qu’ils soient, font la différence entre la « smart money » et la « dumb money », « l’argent intelligent » et « l’argent stupide » – ce dernier se référant trop souvent aux investisseurs normaux. Il y a une raison à l’établissement de ces termes. Nous confions notre épargne à BlackRock et ses acolytes contre une promesse de rendement et de sécurité – sans demander vraiment ce qu’il va se passer. Intimidés par un système financier qui semble trop compliqué et peut-être trop ennuyeux, nous, citoyens ordinaires, ne faisons pas l’effort d’essayer de comprendre réellement les processus en jeu. Quant à eux, ils n’ont aucune raison de nous informer.

Par conséquent, presque personne ne sait précisément ce qui arrive à ces flux de capitaux. Ce qui est plus grave encore, c’est que personne ne sache quels risques se cachent derrière une telle montagne de capitaux, pas même les experts financiers des universités ou des autorités de régulation. Et certainement pas les politiciens. D’où l’argument de Fink : si vous ne parvenez pas à identifier de risque, c’est qu’il n’y en a tout simplement pas. Pourtant, l’histoire a montré que les risques vraiment dangereux sont ceux qui ne peuvent se prévoir, des dangers qu’on ne peut même pas se représenter. « T.B.D. », ce qui signifie, dans le jargon des gestionnaires de risques, « There Be Dragons », « il y a des dragons » – une façon de dire qu’au-delà des probabilités envisageables se cachent de vrais dangers.

L’histoire de BlackRock est l’histoire d’un renversement du pouvoir à Wall Street. C’est l’histoire d’un brillant joueur d’échecs. L’histoire d’un homme humilié qui a érigé le plus grand colosse de l’histoire de la finance.

C’est une histoire à laquelle nous tous participons involontairement. Du moins jusqu’à présent.








1. « AG » pour Aktiengesellschaft, équivalent allemand de « société anonyme » (SA). L’expression « Deutschland AG » est ici employée pour désigner les plus grandes banques, compagnies d’assurance et entreprises industrielles allemandes (la Deutsche Bank, Allianz, ThyssenKrupp, Volkswagen, etc.), mais le concept sert également à caractériser l’organisation spécifique de l’économie allemande du XXe siècle, comme développé dans le chapitre 8 (NDLT).

2.  DAX, abréviation de « Deutscher AktienindeX », est un indice boursier allemand, analogue au CAC 40 de la Bourse de Paris. Il représente trente des entreprises allemandes les plus grandes et les plus liquides cotées à la Bourse de Francfort, la principale place financière allemande (NDLT).

3.  L’entreprise prévoit de déménager en 2023, nous en reparlerons plus tard (voir l’épilogue).

4.  L’étude du FMI a été publiée avant la pandémie et la crise pétrolière.




CHAPITRE 2

Le nouveau propriétaire de la Deutschland AG





Le château de campagne hessois où nous nous trouvons a connu le même destin que de nombreuses demeures appartenant jadis à la noblesse : il est devenu un hôtel et un centre de congrès. Dans les galeries lambrissées se réunissent des groupes en costume-cravate. Ils sirotent des expressos et « télétravaillent ». Des panneaux annoncent les événements de la journée, traitant de sujets tels que « L’Europe, plus que la somme de ses parties » ou « Investir dans un environnement de taux bas ». La majorité de l’auditoire est composée de représentants de petites et moyennes banques et caisses d’épargne, venus de toute l’Allemagne. Les exposés de professeurs d’université confèrent à l’événement la solennité idoine. C’est l’équivalent d’une foire grand public de vendeurs de tapis pour les bailleurs de fonds. Le but : promouvoir son activité et ses produits. Le représentant de BlackRock est britannique. Il ne cache pas se sentir en province. « La première chose que vous remarquerez est que je parle anglais », dit-il pour saluer un participant stupéfait. « Il n’existe pas de rendement sûr », prévient-il ses auditeurs. Il est donc d’autant plus important, laisse-t-il entendre, de s’associer à un partenaire international solide. BlackRock est connu pour être le plus grand gestionnaire d’actifs. Le Londonien explique à l’assemblée la supériorité des « multi-asset managers », ces gestionnaires d’actifs qui ne sont fixés ni sur les actions ni sur les obligations, mais qui placent l’argent de leurs investisseurs dans des valeurs diverses, en fonction de ce qui leur paraît attractif. L’homme de BlackRock fait également partie de ces touche-à-tout de la finance. Il est expérimenté. Le fait que les représentants de banques et de caisses d’épargne présents ne lui posent aucune question ne semble pas le perturber. Son message est clair : le monde est complexe, très risqué. BlackRock est grand et efficace. Lorsqu’il a terminé, tous les participants le remercient sagement.

Plus tard, dans la soirée, entre un verre de Grauburgunder1 et des petits fours au merlu – on est entre-soi – l’un des conseillers en investissement allemands affiche son mécontentement. BlackRock aurait quasiment mis la main sur toute l’Allemagne. « Regardez, si BlackRock se retire du DAX, du MDAX, ça fait pfiouuu », dit-il en traçant de sa main une courbe raide descendante. Où que notre regard se dirige dans le pays, BlackRock est partout.

Sans que cela soit connu publiquement, les firmes les plus importantes d’Allemagne ont désormais un nouveau propriétaire majeur. Les entreprises du DAX sont depuis longtemps aux mains d’investisseurs étrangers. Ces derniers représentent désormais 85 % du capital flottant, selon une étude de 2019 de la DIRK (Deutscher Investor Relation Verband2) en collaboration avec des chercheurs américains d’IHS Markit – un chiffre stable depuis plusieurs années. Près d’un tiers de celui-ci est détenu par des fonds nord-américains. Les investisseurs allemands – particuliers et institutionnels – n’en détiennent que 15 %. En principe, on se réjouit de l’intérêt des investisseurs étrangers pour les poids lourds allemands, assure Norbert Kuhn du Deutsches Aktieninstitut, le groupe d’intérêt des sociétés axées sur le marché des capitaux, avant de regretter une chose : « Les actionnaires allemands sont en grande partie passés à côté du succès de nos sociétés du DAX au cours des dernières années. »

BlackRock est le plus grand investisseur du DAX, l’indice boursier des trente plus importantes sociétés allemandes cotées. La participation de la firme, via divers fonds, dans les sociétés du DAX s’élève à 66 milliards de dollars. BlackRock est clairement le numéro un.


Un partenaire silencieux du quotidien des Allemands

Prenons une journée banale, dans une famille de consommateurs lambda. Au petit-déjeuner, les parents se préparent un Nespresso, une marque de café qui appartient à la multinationale suisse Nestlé dont BlackRock est l’un des principaux actionnaires. La margarine Sana, que le père tartine sur son pain, est produite par Walter Rau. L’ancienne entreprise familiale de la forêt de Teutberg a été reprise par la multinationale américaine Bunge. Or, avec plus de 4 % en février 2020, BlackRock est l’un des dix principaux actionnaires de Bunge. Pendant ce temps, le fils mange ses cornflakes Kellogg’s – la part de BlackRock dans le producteur américain de céréales est d’au moins 7 % au 31 décembre 2019. La fille fixe sa coiffure avec le spray Elnett Satin Extra Strong, un produit du groupe français L’Oréal. D’après leurs propres chiffres, le numéro un mondial de l’industrie cosmétique vend environ cinquante produits par seconde dans le monde – et BlackRock en profite, étant l’un des dix principaux actionnaires. Sous la table, le chat mâche sa portion de Hills Pet. Le fabricant d’aliments pour animaux appartient au groupe Colgate-Palmolive, multinationale de biens de consommation dont BlackRock est également l’un des principaux actionnaires. Le jeu peut se poursuivre à l’envi. Dans la salle de bain, par exemple : la crème Nivea et les mouchoirs Tempo ? Les New-Yorkais sont tout aussi impliqués chez le fabricant Beiersdorf que dans le groupe néerlandais Unilever, qui produit entre autres les déodorants Rexona et Axe. Une mycose aux pieds ? La pommade Lamisil est produite par Novartis, un géant pharmaceutique suisse dont BlackRock est également un investisseur de premier plan. Le costume Hugo Boss du père ? D’après un rapport de janvier 2020, BlackRock détient 3,23 % du créateur de mode. La BMW Série 3 avec laquelle il va travailler ? Le constructeur automobile bavarois est détenu à environ 3 % par BlackRock. Le feu rouge auquel il doit s’arrêter est fabriqué par Siemens. BlackRock y est également présent, avec plus de 5 % (rapport de janvier 2020). Et la Smart que sa femme conduit est fabriquée par la concurrence à Stuttgart. BlackRock est également l’un des principaux actionnaires de Daimler (4,5 %). Quand ils font du sport, les enfants portent une paire d’Adidas – dont BlackRock est actionnaire à 6 % (en janvier 2020). Quand ils allument la télévision après avoir fait leurs devoirs (ou au lieu de les faire), ils regardent la chaîne ProSieben, et BlackRock est en arrière-plan, en tant qu’actionnaire du moins (3,57 % en janvier 2020)3.

Présent dans les médias, la chimie, l’énergie, les banques ou les assurances, il n’y a que quelques branches en Europe où BlackRock n’a pas de participation. Il passe parfois par une filiale, comme BlackRock Holdco 2, basée à Wilmington, épicentre américain des sociétés écrans de l’État du Delaware, ou via la BR Jersey International Holding LP, basée à Saint-Hélier, sur l’île de Jersey, connue pour être un paradis fiscal. De telles constructions, conçues par des avocats fiscalistes avisés, sont monnaie courante dans la finance internationale et ne sont en aucun cas secrètes. Elles font désormais partie des pratiques commerciales normales, si bien que les clients de BlackRock seraient pour ainsi dire interloqués si le gestionnaire d’actifs s’abstenait d’élaborer de tels montages. Sollicité à ce propos, BlackRock explique que les entreprises se trouvent en effet dans des paradis fiscaux car la « législation locale et l’infrastructure juridique [y] sont bien conçues et suffisamment flexibles pour satisfaire à [ses] exigences commerciales ». De plus, BlackRock paierait les impôts résultant de ses transactions européennes dans chaque pays européen concerné, quelles que soient les entreprises intermédiaires qui entreraient en jeu. Afin de rendre les conditions de propriété plus transparentes, l’Autorité fédérale de supervision financière – une institution étatique allemande connue sous l’acronyme BaFin – stipule que les grands investisseurs dont la part de droits de vote dépasse certains seuils doivent le déclarer publiquement. Cependant, il ne s’agit que d’un instantané et, parmi les initiés, le fait que les investisseurs détiennent souvent des parts bien plus importantes est un secret de Polichinelle. « Par exemple, l’investisseur déclare un dépassement du seuil de 5 %, mais il peut ensuite acheter jusqu’à 10 % supplémentaires », rapporte un spécialiste d’un pourvoyeur de services analysant ce type de données. C’est seulement lorsque cette limite de 10 % supplémentaires est dépassée que l’investisseur doit le signaler à la BaFin. BlackRock a cependant dû affronter cette dernière en raison des déclarations obligatoires. Les réglementations sont difficilement compréhensibles, même pour les professionnels. De nombreux investisseurs ont fait faillite en raison du régime de droit de vote, concède même un fonctionnaire de l’autorité fédérale. Toutefois, BlackRock serait « assez unique d’un point de vue quantitatif ». Cela explique certainement pourquoi le processus de révision des instances officielles a duré plus d’un an et s’est achevé au printemps 2015 avec une amende s’élevant à 3,25 millions d’euros – la « plus haute amende infligée à ce jour », comme l’indique le communiqué de presse de la BaFin. À l’automne 2014, BlackRock a annoncé publiquement qu’il allait corriger les rapports obligatoires de quarante-huit entreprises, en coordination avec l’autorité de régulation. Ces rapports fournissent un aperçu de l’implication de BlackRock dans l’économie allemande. Outre les entreprises susmentionnées, des investissements sont réalisés chez les conglomérats du secteur énergétique RWE et E. ON, chez la Lufthansa, Deutsche Telekom et la Deutsche Post. Chez Bayer et BASF. Chez le fabricant de pneus Continental en Basse-Saxe. Chez le géant de la conception de logiciels SAP. Chez la Deutsche Bank, Allianz et le réassureur Munich Re – le noyau restant de l’industrie financière allemande4. BlackRock est également l’actionnaire numéro un en Suisse, comme le montre une analyse du ministère suisse des Affaires économiques de 2019. Outre Nestlé, les New-Yorkais possèdent des actions – généralement autour de 3 % – chez le groupe industriel Winterthurer Sulzer, l’assureur Swiss Life, les grandes banques UBS et le Crédit suisse, ainsi que chez le fabricant de chocolats Lindt & Sprüngli AG. BlackRock serait le « roc noir » dans la tempête de l’indice boursier suisse SMI, d’après la formulation métaphorique du quotidien suisse Neue Zürcher Zeitung.

Le nombre d’actions détenues chaque fois par BlackRock varie – parfois quotidiennement. Rien que dans la seule journée du 3 décembre 2019, quatre entreprises – Morphosys, Wirecard, Munich Re et Daimler – ont annoncé une modification du nombre de droits de vote détenus par BlackRock. Dans le cas de Morphosys, une entreprise allemande de biotechnologies, de Wirecard, un fournisseur de technologies financières qui a fait faillite en 2020, et de Munich Re, il s’agit d’une augmentation de 1 %. Chez Daimler, la part a diminué, mais de moins d’un point, selon dgap.de. Il s’agit très rarement d’une stratégie, parce que BlackRock agit en tant qu’intermédiaire : en tant que gestionnaire d’actifs, l’entreprise collecte l’argent des investisseurs et l’investit pour eux. Si les gestionnaires de fonds dits « actifs » décident dans quelles actions ils souhaitent placer l’argent qui leur est confié, la majeure partie des fonds d’investissement de BlackRock suivent les indices boursiers, par exemple le DAX. Un tel fonds, « passif », contient alors nécessairement des actions des trente sociétés de l’indice boursier allemand. Dans ce cas, aucun gestionnaire de fonds ne se décide pour ou contre une action. Et si les clients de BlackRock vendent leurs parts, les actions que BlackRock détient dans le DAX diminueront également. À l’inverse, l’investissement de BlackRock augmente lorsque les investisseurs placent de nouveaux capitaux dans les fonds indiciels. Dans la plupart des grands fonds indiciels tels que celui du DAX, les actions restent généralement assez stables.

Cependant, le fait que BlackRock ne puisse contrôler les afflux ne signifie pas que le gestionnaire de fonds n’a aucune influence sur les entreprises. Au contraire. C’est précisément parce que BlackRock est obligé de détenir des actions de la société en raison de son lien avec l’indice que les New-Yorkais font partie de ses actionnaires à long terme. Des actionnaires dont le directoire prend donc plus en compte les intérêts et qu’il ferait mieux de ne pas se mettre à dos.

À première vue, les parts que BlackRock détient, de 3 à 5 %, ne semblent pas élevées. Que représentent 61 365 875 droits de vote sur un total de 1 069 837 447 actions émises donnant un droit de vote5 ? Beaucoup, dans la mesure où la majorité des autres actionnaires obtiennent beaucoup moins de voix. Prenons par exemple une start-up fabriquant des canards de bain en plastique. La propriété est divisée en vingt actions. Elles appartiennent à dix-sept actionnaires. Seize d’entre eux possèdent seulement une part, les quatre restantes sont détenues par un certain BR. Même si BR n’a pas la majorité avec quatre actions, ni même un quart du total, il possède tout de même plus d’actions que chacun des autres. Imaginons que BR préfère que les canards soient de couleur noire plutôt que jaune. Il y a tout lieu de supposer que le fondateur de la start-up envisagera de changer la couleur.




Le roi du marché du logement allemand…

BlackRock n’a pas seulement investi dans des sociétés et des actions allemandes. Son portefeuille comprend également des biens immobiliers. D’une certaine façon, BlackRock est devenu l’un des plus grands propriétaires d’Allemagne, même si cela s’est fait indirectement. La majeure partie des 20 millions de logements locatifs en Allemagne recensés par l’Office fédéral de la statistique (l’équivalent de l’Insee) en 2014 appartient toujours à des petits propriétaires privés, au niveau local. Pendant longtemps, cela a rendu difficile l’investissement dans l’immobilier allemand pour les grands investisseurs : l’opération aurait été trop coûteuse et trop morcelée. Cela a changé sous le gouvernement d’Helmut Kohl qui, au début des années 1990, a supprimé le statut à but non lucratif des appartements municipaux, ainsi que des appartements coopératifs et d’entreprises. Jusque-là, les sociétés de logements à but non lucratif étaient exonérées de l’impôt sur les sociétés, le commerce et la propriété. Après la suppression de cet avantage fiscal au début des années 2000, les municipalités, les länder et les entreprises ont commencé à vendre leurs parcs immobiliers. Le successeur de Kohl, Gerhard Schröder, a renforcé la tendance en supprimant l’impôt sur la plus-value (nous y reviendrons). Les sociétés de capital-investissement américaines et britanniques (surnommées en Allemagne « sauterelles ») n’étaient que trop heureuses de pouvoir les acheter à grande échelle. Le parc de l’ancien groupe syndical Neue Heimat6, impliqué dans des scandales, devenu plus tard Baubecon, et la société immobilière GSW à Berlin ont été fusionnés par Blackstone sous le nom de Deutsche Wohnen AG7. L’entreprise immobilière allemande Deutsche Annington a bâti quant à elle la société de gestion de capital-investissement (« sauterelle ») londonienne Terra Firma, entre autres à partir d’anciens logements de cheminots et d’entreprises allemandes du secteur de l’énergie, E. ON et RWE. Fortress, le concurrent de New York, s’est servi quant à lui du parc de l’Office fédéral d’assurance pour les travailleurs salariés (BfA), de la société municipale du logement Nileg à Hanovre et de la société immobilière de Dresde, Woba, qu’elle a fusionnés pour former le groupe Gagfah. Fin 2014, Gagfah et Deutsche Annington ont à leur tour fusionné pour former un colosse : la nouvelle société possède quatre cent mille appartements sur plus de quatre cents sites. Plus d’un million de locataires vivent sous ses toits. Jamais il n’y a eu de propriétaire de cette taille en Allemagne. Ce géant du logement est également présent en Suède et en Autriche.

Mais le concept de groupes de logements privés a rapidement acquis une mauvaise réputation. Les nouveaux propriétaires tels que Fortress, Terra et la société d’investissement Blackstone « ont soigné les bilans et laissé les maisons se détériorer », comme le résume le magazine hebdomadaire allemand d’économie Wirtschaftswoche. Après le changement de propriétaire, le nombre de plaintes de locataires a augmenté. En 2012, les locataires de logements appartenant à Gagfah dans le quartier de Wilhelmsburg à Hambourg ont remis une longue liste de défaillances à la sénatrice chargée du développement de la ville de l’époque, Jutta Blankau, se plaignant de fenêtres, de murs et de toits mal isolés, de cages d’escalier détériorées, d’ascenseurs hors d’usage, de balcons délabrés et d’installations extérieures en piteux état. Apparemment, ce n’est pas une exception. « Les escaliers pourrissent, les réparations sont négligées8 », se plaint un locataire du lotissement Goldstein à Francfort, autrefois annexe pour les employés de la poste. Un autre résident rapporte que le chauffage ne fonctionne pas correctement et que l’ascenseur est en panne depuis des semaines. Le journaliste précise que les insultes d’un propriétaire d’un snack à l’encontre de l’entreprise immobilière qui s’appelait à l’époque Annington ne pouvaient être citées. L’entreprise a récusé la critique. Avec 14 euros par mètre carré de surface habitable investis dans la rénovation rien qu’en 2011, on serait au-dessus la moyenne allemande, est-il précisé dans l’article. Dans un rapport de la radio allemande WDR à propos d’un lotissement appartenant à Annington à Bonn, il est question de moisissures, de factures de service opaques et d’augmentations de loyer. Le gouvernement de coalition rouge-verte du land de Rhénanie-du-Nord-Westphalie a même souligné que des logements de bénéficiaires de Hartz IV9 étaient négligés de façon ciblée – sous prétexte que les agences pour l’emploi paieraient de toute façon, quel que soit leur état. Une manœuvre que le gouvernement du land n’a pas hésité à qualifier de « modèle économique Hartz IV ». Interrogée par la radio WDR, la société immobilière a cependant affirmé que « l’entreprise défend une stratégie durable, à long terme, qui met tout à la fois le soin des clients et du parc immobilier au premier plan ». Sa mission serait de « corriger pas à pas les erreurs du passé », a-t-elle en outre déclaré par la voix de Rolf Buch, son directeur général, dans un entretien teinté d’autocritique. L’entreprise Gagfah a également promis solennellement des améliorations et annoncé des investissements ainsi que des rénovations.

Cela n’a peut-être pas été complètement volontaire. Faisant référence à des documents internes de 2013 prouvant que la société avait accumulé un retard dans son « carnet de commandes de maintenance » d’un montant de 161 millions d’euros, risquant de « nuire à sa réputation ». Un tel montant serait nécessaire pour lutter contre les cas embarrassants de moisissure, pour réparer les toits et les systèmes de chauffage. D’après le journal Stern, le conseil d’administration d’Annington serait préoccupé par le « passage d’une couverture médiatique locale à une couverture médiatique nationale ». En clair : il y avait trop de gros titres critiques au goût des managers. L’entreprise a déclaré aux journalistes de Stern que le « conseil d’administration a lui-même augmenté le budget de maintenance sans l’approbation du conseil de surveillance ».

En 2015, Deutsche Annington a changé de nom. On a choisi un nom sans histoire, mais qui sonne : Vonovia. « Le positionnement de la marque est basé sur notre nouvelle conception et notre vision d’entreprise. En choisissant délibérément un seul mot en guise de logo et en renonçant à des éléments supplémentaires, nous souhaitons exprimer ce sur quoi nous voulons nous concentrer : nos clients », a expliqué Rolf Buch, le P-DG de Vonovia. Mais les doléances sont restées. En mars 2019, le quotidien Frankfurter Rundschau a rendu compte des coûts élevés de l’entretien hivernal dans les propriétés de Vonovia. Le journal a par exemple rapporté que le grand propriétaire a facturé 519 euros en 2016 rien que pour l’entretien d’hiver d’un logement de 54 mètres carrés à Kronberg. Soit un coût de 80 cents par mètre carré et par mois. À Francfort, on compte seulement 4 cents par mètre carré et par mois, d’après Rolf Janßen, président de l’association locale de protection des locataires. Ce dernier a qualifié de « culottée » l’approche de Vonovia, qui n’avait pas grand-chose à dire au journal. Ils n’auraient fait que facturer des prestations pouvant être vérifiées et négocier des prix habituels pour leurs clients. Lors d’une discussion litigieuse avec une association de locataires de Westphalie orientale début février 2020, le représentant de Vonovia se montre sur la défensive. L’association de protection des locataires décrit le cas d’une rénovation qui s’est traduite par un supplément mensuel de plus de 90 euros pour le locataire – et cela avec un loyer de 355 euros. Accusé par l’un des participants à la discussion de ne chercher qu’à générer des bénéfices pour les actionnaires, le gestionnaire des logements riposte : « Nous ne sommes pas des bandits roulant en tractopelles. » Autrement dit, l’entreprise serait consciente de sa responsabilité sociale.

Ce n’est pas un hasard si les managers du géant du logement sont préoccupés par leur réputation et promettent publiquement une amélioration. Quelque chose a changé : les « sauterelles » ont fait leur récolte et se sont envolées. Terra Firma a fait entrer Deutsche Annington en Bourse dès 2013. Cette année-là, la société d’investissement Blackstone a fait de même pour Deutsche Wohnen AG. Fortress avait récupéré son investissement en Bourse bien plus tôt : Gagfah était cotée depuis 2006 quand elle a été rachetée par Annington. Tandis que les sociétés de capital-investissement pliaient bagage, de gros investisseurs internationaux ont fait leur entrée dans les sociétés cotées tout juste sorties de l’œuf. Outre le fonds de pension norvégien Norges Bank Investment Management, il s’agit du fournisseur de fonds américain Fidelity et de son concurrent de Boston, Massachusetts Financial Services MFS, mais aussi – last but not least – de BlackRock. D’après l’entreprise, les New-Yorkais détenaient, en février 2020, plus de 7 % de Vonovia, plus de 10 % de Deutsche Wohnen et 7,5 % de la société immobilière LEG, qui a acheté le parc immobilier du land de Rhénanie-du-Nord-Westphalie lors de sa privatisation.

Pour les nouveaux propriétaires, l’investissement n’est rentable que si le cours et le dividende augmentent durablement. Cela ne signifie aucunement qu’ils ne font pas attention au rendement. Les fusions dans l’industrie ont entraîné d’importantes réductions du personnel et des changements de l’organisation. Début 2014, Deutsche Wohnen a racheté la société immobilière berlinoise GSW, dont le parc immobilier comptait à l’époque soixante mille appartements, dans lesquels vivaient près de cent vingt mille personnes. Après le rachat, le nouveau propriétaire a licencié près de la moitié des trois cent vingt employés. Le rachat porte ses fruits pour la société immobilière, estimait le quotidien économique allemand Handelsblatt en mai 2014. Le bénéfice tiré des locations, déterminant pour les sociétés immobilières, avait quasiment doublé au premier trimestre pour atteindre les 59,1 millions d’euros. Des augmentations de loyer de 4,2 % ont entre autres contribué à cette forte hausse des bénéfices. En novembre 2019, le Berliner Morgenpost annonçait que les revenus locatifs continuaient de croître. Au cours des neuf premiers mois, le bénéfice d’exploitation de Deutsche Wohnen a augmenté de 12,8 % par rapport à l’année précédente, pour atteindre 416,3 millions d’euros. « Le concurrent de Vonovia [Deutsche Wohnen], LEG Immobilien et TAG Immobilien ont confirmé ces perspectives pour 2019 », nous apprend le Morgenpost. Or BlackRock détient également une participation de 6 % chez TAG Immobilien dont la devise est, d’après son site en anglais : We make room for profitability (« Nous faisons de la place pour la rentabilité »).

Il est peu probable que BlackRock regrette son entrée sur le marché du logement. Pour les locataires, cette méthode d’augmentation des bénéfices est certainement moins réjouissante. Le mouvement de contestation Deutsche Wohnen & Co. enteignen (« Exproprier Deutsche Wohnen et compagnie ») montre à quel point la détresse est grande sur le marché du logement. Il y a quelques années encore, sa demande d’exproprier les groupes immobiliers n’aurait pas été prise au sérieux, jugée gauchisante. Mais durant l’été 2019, les militants ont recueilli plus de 77 000 signatures de soutien. Ils réclament que la loi contre la hausse des loyers, introduite en 2015 déjà, soit non seulement prolongée jusqu’à 2025, mais aussi renforcée. Là où cette loi s’applique, un propriétaire n’est généralement autorisé à facturer que 10 % de plus que le loyer local standard. Cette mesure permet de ralentir la hausse des loyers, notamment dans les agglomérations.

La misère sur le marché du logement a également contribué à faire connaître l’investisseur qui se cache derrière les grands propriétaires, mais sans lui faire une bonne publicité. « Les promoteurs immobiliers achètent pour pas cher, laissent les locataires payer pour la rénovation, utilisent les paradis fiscaux et toutes sortes de sales trucs imaginables », fustige l’intellectuel critique Werner Rügemer dans les colonnes de l’hebdomadaire Der Freitag. Et de rendre coresponsables « les organisateurs de capitaux » comme BlackRock. Les fans du club de football 1. FC Union Berlin se sont énervés lorsqu’ils ont appris en 2019, après sa promotion en Bundesliga10, que le nouveau sponsor principal était la société immobilière luxembourgeoise Aroundtown SA. Outre l’immobilier commercial, cette firme est également présente dans le secteur de l’immobilier résidentiel via sa participation dans l’entreprise Grand City Properties SA qui possède près de quatre-vingt-quatre mille appartements dans toute l’Allemagne, dont sept mille cinq cents à Berlin. Or, près d’un tiers se situe dans le quartier de Treptow-Köpenick, c’est-à-dire dans les environs du club de football 1. FC Union Berlin, d’après la chaîne allemande RBB. Et « le deuxième plus grand actionnaire de Aroundtown est le gestionnaire d’actifs controversé BlackRock ». Dans un entretien accordé au Tagesspiegel, Christian Beeck, un ancien directeur sportif, affirme que c’est un problème pour un club qui, dans le fond, revendique les valeurs anticommerciales du football amateur. « Le 1. FC Union Berlin tente de s’affirmer dans le football professionnel. Et cela ne se fait pas seulement en vendant de la bière et des saucisses », a répondu le porte-parole du club aux critiques. Et voilà que BlackRock joue également un rôle dans le sport le plus populaire au monde.




… mais aussi de l’immobilier commercial avec les meilleures parts du gâteau

La ville de Freising en Bavière était autrefois un palais ducal, puis un haut-lieu pour les érudits et le siège d’un diocèse. L’empereur Otton III lui a accordé le droit mercantile en 996. C’est la « plus ancienne ville entre Ratisbonne et Bolzano », comme l’affirme le site internet de cette cité de 46 000 habitants. Elle a été gravement endommagée durant la guerre. Ces dernières années, elle a eu du mal à faire revivre son cœur historique. Sa devise officielle : « Le centre-ville est le cœur et l’âme d’une ville. Urbanistes, politiciens et citoyens travaillent main dans la main. » Mais les urbanistes se sont en l’occurrence plutôt battus avec les propriétaires de l’un des plus grands terrains du centre. La « meilleure part du gâteau » du coin, d’après un reportage de janvier 2014 du quotidien Süddeutsche Zeitung. L’immeuble de la rue Angerbadergasse avait jadis appartenu à Aldi. La chaîne de supermarchés discount l’a vendu à un investisseur, avec d’autres biens. Début 2014, comme le rapporte le Süddeutsche Zeitung, le bâtiment était vide. La ville de Freising aurait souhaité acheter la propriété de la chaîne et pensait jouir pour cela d’un droit de préemption. Mais, malgré plusieurs tentatives – en dernier lieu, devant les tribunaux –, Freising a échoué. L’immeuble devint la propriété d’un nouvel investisseur : BlackRock. À la question de savoir ce qu’elle allait faire de cette « perle », l’entreprise est d’abord restée silencieuse. L’immeuble est resté inutilisé pendant plus de deux ans. Et les plans de la ville sont donc restés incertains. Ensuite, les New-Yorkais l’ont vendu à l’investisseur immobilier munichois GIG, qui l’a lui-même revendu en 2016. À l’été 2019 – cinq ans après la fermeture du supermarché Aldi – un supermarché Edeka ouvrait finalement ses portes dans la Angerbadergasse.

Dans le centre commercial Bamlerstraße de la ville d’Essen, BlackRock a été plus rapide. Les bulldozers y ont débarqué mi-2014. Ils y ont démoli un supermarché Aldi. Le centre commercial, idéalement situé sur l’A4 en direction de Bottrop, était depuis des années passé de mode. Le nouveau propriétaire avait des plans pour une rénovation complète. En l’occurrence, c’est BlackRock qui a envoyé les bulldozers, le Kaufpark Bamlerstraße faisant également partie du portefeuille immobilier du géant. En février 2017, BlackRock a vendu le centre commercial Bamlerstraße au groupe Hahn pour 36 millions d’euros.

Ce ne sont là que deux exemples de l’engagement de BlackRock dans l’immobilier commercial. En 2013, les New-Yorkais ont acquis un portefeuille de cent propriétés dans toute l’Allemagne en rachetant une société nommée MGPA. Cette dernière était jusqu’alors la filiale immobilière de la banque d’investissement australienne Macquarie. MGPA était intéressante pour BlackRock parce qu’elle appartenait aux acheteurs d’immobilier les plus actifs d’Europe et d’Asie les années précédentes. Avant son rachat, MGPA avait acquis un portefeuille de plus de 23 milliards de dollars. L’Allemagne aussi était de plus en plus dans son viseur ces dernières années. En 2010, MGPA a réussi son coup : elle a repris des filiales, des parcelles et un centre logistique d’Aldi, soit un total d’environ cent quarante biens immobiliers. Les parties étaient convenues de ne pas divulguer le prix d’achat. En 2012, MGPA a remis ça en acquérant trois cœurs de quartier, un parc d’activités commerciales, un hypermarché et six magasins spécialisés. Parmi les locataires, on pouvait trouver le Who’s who des supermarchés allemands : Edeka, Rewe, Penny et Aldi. Après la transaction, le portefeuille de MGPA en Allemagne comprenait cent soixante-quinze biens immobiliers pour une superficie locative totale de 340 000 mètres carrés. L’un des biens était le Kaufpark Bamlerstraße. Quelques mois plus tard, MGPA a elle-même été reprise : BlackRock a acheté le spécialiste de l’immobilier pour un prix non divulgué.

Et l’intérêt des New-Yorkais pour l’immobilier commercial ne semble pas avoir diminué. En avril 2018, BlackRock a lancé le fonds immobilier Eurozone Core Property Fund. Le fonds vise « des investissements de haute qualité axés sur des bénéfices dans la zone euro et dans les pays dont les devises sont arrimées à l’euro », indique le communiqué de presse. Cela concerne des locaux de bureaux à Paris, Munich et Hambourg, ainsi que des immeubles commerciaux à Copenhague. « L’objectif principal de notre approche d’investissement est d’assurer des versements stables aux investisseurs, le tout associé à un potentiel à long terme », a déclaré le gestionnaire de fonds responsable Ian Williamson.




Un fantôme erre parmi nous : le super-investisseur invisible

Malgré tous les investissements et engagements que BlackRock détient désormais en Allemagne et dans le reste de l’Europe et du monde, et les 120 milliards de dollars que les New-Yorkais prétendent avoir collectés dans leurs fonds auprès de grands et petits investisseurs en Allemagne, ils ont réussi à rester longtemps sous le radar de l’attention du public. Au début de l’enquête, le patron de la filiale allemande avait accepté une interview dans les bureaux de BlackRock, situés dans l’emblématique tour de l’Opéra du quartier des banques à Francfort. L’entretien tournait autour de la stratégie en Allemagne et des objectifs commerciaux de la firme. Mais BlackRock a finalement refusé que des extraits de la discussion soient utilisés pour la première édition de ce livre, en 2015. Les New-Yorkais firent tout de même les gros titres en 2018 lorsque Friedrich Merz, qui était depuis 2016 président du conseil d’administration de la filiale allemande, entra dans la course à la chancellerie. Merz a démissionné de son poste chez BlackRock en mars 2020.

Il semblerait que la nouvelle stratégie à Francfort soit désormais plutôt placée sous le signe de la séduction. Alors que ses prédécesseurs limitaient leurs contacts avec les journalistes au strict nécessaire et à la presse spécialisée, Dirk Schmitz, l’actuel patron de la filiale allemande, s’efforce de donner un visage sympathique et presque inoffensif au rocher noir. Un « quarantenaire à l’écoute, qui répond avec bonhomie à toutes les questions, même les plus effrontées », comme le décrivent des journalistes de la radio Deutschlandfunk. L’ancien banquier d’investissement que BlackRock est allé chercher à la Deutsche Bank alors en déroute se fait tirer le portrait par l’hebdomadaire Stern, vêtu d’un léger pull en laine bleu tandis que son regard rêveur se perd sur la skyline du Manhattan d’outre-Rhin. Il déclare à cette occasion des choses comme : « Ce n’est pas la position de pouvoir qui compte pour nous, ce n’est pas notre but. Elle est la conséquence des services que nous proposons », assure qu’« il n’y a pas d’OPA hostile de la Deutschland AG » et, enfin, qu’« il ne faut pas avoir peur de nous ».

Chevronné, Schmitz répond aux journalistes de Deutschlandfunk qui lui demandent s’il comprend le fait que les reportages sur BlackRock aient souvent des titres comme « L’inquiétant pouvoir » ou « Le dangereux géant » : « Eh bien, je pense que cela vient souvent du fait que l’on ne nous connaît pas assez bien ; nous sommes un gestionnaire de fonds tout à fait normal, qui agit mondialement et propose des placements tout à fait normaux à ses clients et aux investisseurs. Évidemment, nous sommes d’une certaine taille, ce qui amène souvent à vouloir raconter un certain type d’histoires sur nous, mais ces histoires ont peu à voir avec la réalité. Il n’y a pas de plan secret, pas d’inquiétant pouvoir, toutes ces choses qui sont volontiers racontées dans ces histoires n’existent pas. »

« Un gestionnaire de fonds tout à fait normal », donc ? Au sujet duquel on ne raconterait que des bêtises ? Même le patron new-yorkais de Schmitz trouverait cela un peu trop modeste.

Voici donc que Larry Fink entre en scène.








1.  Pinot gris produit en Allemagne (NDLT).

2.  Association allemande des relations avec les investisseurs (NDLT).

3.  Voir également l’annexe 2.

4.  Apparemment, BlackRock a toujours du mal à communiquer correctement ses participations en Allemagne : en avril 2020, le BaFin lui a infligé une autre amende, de 740 000 euros cette fois, pour de nouvelles irrégularités.

5.  Il s’agissait de la part de 5,74 % détenue chez Daimler et signalée par BlackRock le jour de la date butoir annoncée par la BaFin en 2014.

6. « Nouveau chez-soi » (NDLT).

7. « Logement allemand SA » (NDLT).

8.  Propos rapporté au journaliste du quotidien régional Rhein-Main Zeitung en mai 2011.

9.  Équivalent allemand du revenu de solidarité active (NDLT).

10.  Équivalent allemand de la Ligue 1 (NDLT).




CHAPITRE 3

L’homme derrière le colosse : Larry Fink, un loser de Wall Street





Même si l’on n’a jamais vu le film, c’est sous les traits de Michael Douglas, très convaincant dans le rôle de Gordon Gekko dans le blockbuster hollywoodien Wall Street, avec ses bretelles larges, son pantalon à fines rayures et ses cheveux tirés en arrière, qu’on s’imagine un magnat de la finance. Fink ne correspond en rien à cela. À première vue, l’homme le plus influent du monde de la finance ressemble plutôt à son propre comptable. Il a ce que l’on appelle le « front haut », les tempes grises, des lunettes sans monture. Devant les caméras, il cultive le comportement d’un Elder Statesman1, un homme qui, grâce à son expérience et à ses connaissances, plane au-dessus des choses terrestres.

Il a la gravité que l’on attend d’un chef de quatorze mille employés, d’un P-DG d’une grande entreprise dont la capitalisation boursière atteint les 70 milliards de dollars (en février 2020). « Je suis toujours un élève », répond-il lorsque le cabinet de conseil McKinsey l’interroge au sujet de son style de direction sur le thème « Le leadership au XXIe siècle » – avant de donner ensuite à son interlocuteur un cours sur la globalisation, la motivation dans le management et la faiblesse du leadership politique à travers le monde. L’accès de la presse à Fink est méticuleusement contrôlé. Ces dernières années, il a rarement donné des entretiens. Aujourd’hui, on le voit plus souvent mais, dans ses messages, il s’en tient rigoureusement à la figure de l’administrateur bien intentionné vis-à-vis de ses clients et de ses investisseurs. « C’est une boîte quasiment paranoïaque quant à ce qui pourrait s’ébruiter à l’extérieur », explique une chargée des relations publiques ayant travaillé avec l’équipe de Fink. Il n’est pas étonnant que des journalistes réagissent avec enthousiasme lorsqu’ils sont autorisés à interviewer le grand manitou. Carol Loomis – journaliste financier et prête-plume de la légende des investisseurs Warren Buffett – a été autorisée à regarder par-dessus l’épaule de Fink pendant qu’il travaillait. Dans son article pour le magazine économique Fortune, elle décrit son quotidien comme un chroniqueur de la Cour aurait dépeint le roi sous une monarchie absolutiste. La journée de Fink commence, apprend-on, à 5 h 15 dans son appartement du quartier chic de l’Upper East Side à Manhattan. À 5 h 45, une limousine vient le chercher puis le dépose au siège de BlackRock. Il a trois journaux avec lui, le New York Times, le Financial Times et le Wall Street Journal. Pendant une heure, Fink réfléchit. Ou bien il appelle en visioconférence l’un de ses managers – qui a tout intérêt à se trouver à son bureau. Au petit-déjeuner, il mange des céréales aux myrtilles et à la banane. Et entre tous ses rendez-vous, d’après Loomis, il trouve toujours un moment pour appeler sa femme Lori, qu’il a rencontrée à l’âge de 17 ans et avec qui il est marié depuis plus de quarante ans. À 18 h 30, Fink quitte le bureau et rentre chez lui ou se rend à un rendez-vous pour la soirée. À 22 h 30, il éteint la lumière. Le service de presse a placé l’article de Loomis en bonne place sur le site internet de la firme. Pour les lecteurs, il est clair que Fink se démène pour BlackRock et, donc, pour ses clients.
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