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Le gA©ant japonais Softbank se relance
Description

AprA“s deux exercices difficiles, en 2019 et 2020, le gA©ant internet nippon se remet progressivement
sur lesrailsdela€™apr A s-crise sanitaire et pour suit son expansion.

La rA©cente entrA©e de Softbank au capital de |&E™entreprise franA8aise de commercialisation de
vAaements de seconde main, Vestiaire Collective, ou salevA©e de fonds de 680 millions d&€™euros pour
le financement de Sorare &€ somme record pour cette start-up franASaise spA©ciaisA©e dans [8€™
entertainmentA sportif et les NFT (Non-Fungible Token, voirA La rem, nA°57-58, p.75) & montre que le
gA©ant japonais de la Tech semble avoir redressA© la situation depuis ses dA©boires en 2019 et
2020.A Softbank sA™inscrit dans la continuitA© en reprenant sa stratA©gie da&€™expansion par des
investissements massifs A©manant de ses diff A©rentes filiales et de ses fonds da€™investissement Vision
Fund et Vision FundA 2, A A destination d&€™entreprises et de start-up appartenant A des secteurs aussi
divers que les VTC, la robotique ou la tA©IA©phonie mobile (voirA La remA nA°44, p.65). RenforA8ant
sa position sur son marchA© da€™origine, les tAOIA©coms, il a A©galement annoncA© en septembre
2021 son entrA©e au capital de Deutsche Telekom A hauteur de 4,5 %, aors que les deux groupes
entretenaient des liens JA©JA A®©troits aprA”s que T-Mobile (propriA©tA© de la compagnie allemande)
et Sprint (filiale de Softbank) ont fusionnA© en avril 2020 (voirA Larem, nA°54, p.68).

Des hauts et des bas

Pourtant, sur |&€™annA©e fiscale 2019-2020, Softbank avait enregistrA© les plus grandes pertes nettes de
son histoire, sB€™A®levant A prA’s de 10,5 milliards de dollars, aors mA@me que |1&€™entreprise avait
dA©clarA© un bA©nA©fice net de 12A milliards en 2018-2019. En cause, la baisse de 1&€™activitA©
liA©e A la crise sanitaire, mais auss des investisAsements infructueux en direction de certaines start-up
soutenues par les deux fonds da€™investisAsement du groupe.A En effet, 1a€™annA©e 2020 sAE™est
traduite par la chute vertigineuse de la valorisation d&€™environ la moitiA© des start-up du portefeuille de
Vision Fund, premier fonds crA©A®© par le groupe en 2017, avec une mise initiale de 100 milliards de
dollars.

AprA’s avoir enregistrA© une perte d4€™un peu plus de 19 milliards da€™euros, le groupe a dA» mettre
en A“uvre un important plan de cession da€™actifs, estimA© A 41 milliards de dollars pour rA©duire sa
dette et relancer la valeur de son titre en Bourse. A€ travers la vente da€™actions de T-Mobile (qui a
rapportA© A elle seule prA”s de 9 milliards de dollars) et de parts de Softbank Corp (la filiade
tA©IA©coms du groupe), ou encore la monA®tisation de ses actions chez Alibaba (autre entreprise
majeure du portefeuille du gA©ant japonais), ce plan a permis au groupe, dAs le dernier trimestre de
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|&E™exercice 2019-2020, de redresser Vision Fund.

OneWeb et WeWork sont, A cet A©gard, emblAOmatiques des hauts et des bas de
Softbank.A OpA®©rateur de minisatellites, OneWeb a dA©posA© son bilan en mars 2020, faute d&€™avoir
su convaincre le groupe japonais de lui accorder, malgrA© un soutien dA©jA consA©quent, un finanA-
cement de 2 milliards de dollars suppl A©mentaires pour achever de dA©velopper son rA©seau de satellites
de tA©IA©communications devant assurer une couverture internet haut dA©bit partout oA les liaisons
terrestres n&€™existent pas. Quant A WeWork, entreprise amA©ricaine spA©ciaisA©e dans la location
de bureaux partagA©s, sa valorisation est passA©e da€™environ 47 milliards de dollars en 2019 A

seulement 2,9 milliards de dollars en 2020, alant jusquaE™A faire suspendre son introduction en Bourse
prA©vue en octobre de cette mA@me annA©e.A Un effondrement que n&€™ont pu empAacher 9A milliards
de dollars da€™investissements rA©alisA©s entre 2017 et 2019 par le groupe japonais en direction de
|l&E™entreprise de coworking.A Patron de Softbank, deuxiA“me fortune du Japon, Mayasoshi Son a
reconnu une erreur de jugement quant A cet investissement devant ses actionnaires. Pour maintenir
WeWork A flots, il a depuis, mis en place une stratA©gie de redressement impliquant un plan
daE™A®©conomies pour limiter les pertes. 11 a A©galement A©cartA© le fondateur de |4€™entreprise new-
yorkaise, Adam Neumann, jugA®© trop instable par |es investisseurs.

Des doutes qui subsistent

Si WeWork n&€™inquiA'te plus, et qUAE™:il est aujourdd€™hui presque tirA© da€™affaire grA¢ce A la
prise de contrA’le de Softbank suite A 1&€™injection de 10 milliards de dollars suppl A©Amentaires,
quelques doutes subsistent sur la suite des opA©rations duA gA©ant japonais. Pour 1&€™exercice 2021-
2022, le groupe affiche des performances mitigA©es, comparA©es A une finA da€™annA©e 2020-2021
particuliA rement fructueuse. Mayasoshi Son a annoncA®© en effet avoir dA©gagA© un bAG©nAOfice net
de plus de 37 milliards d&€™euros sur ce dernier exercice (46A milliards de dollars) &€ un record au
Japon, qui fait auss de Softbank 12€™un des groupes les plus profitables au monde, malgrA© ses
prA©cA©dents dA©boires.

Cerebond A lafin de [&€™exercice fiscal 2020-2021 peut A&re attribuA© A la fusion de T-Mobile et de
Sprint, mais auss A la rA©ussite des opA©rations rA©alisA©es par le groupe, qui a vu le succA’s des
introductions en Bourse de DoorDash en dA©cembre 2020 et de Coupang en mars 2021, respectivement
entreprise de livraison de repas A domicile et sociAOtA© corA©@enne daE™e-commerce. Le groupe a
A©gaement profitA© de la reprise de |1&€™activitA© post-crise sanitaire et du coup de pouce des banques
centrales sur les marchA©s en 2020.

Cependant, si ces gains exceptionnels peuvent expliquer le recul des bA©nA©fices au premier trimestre de
la pA©riode 2021-2022 (39 % par rapport au premier trimestre de 1&€™annA©e 2020-2021), certains
investisAseurs ont dA©cidA© de rA©frA©ner leurs ardeurs. Le groupe japonais SB€™apprAde A faire
face A de nouvelles A©preuves que la perte de 30 % de la valeur du titre de Softbank anticipe. En effet,
Softbank a misA© sur la technologie chinoise et ses acteurs, actuellement soumise A une tempAde
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rA©glementaire. Softbank est ainsi 1&€™actionnaire majoritaire de la compagnie de VTC Didi Chuxing.
L&E™AOquivalent chinois d&€™Uber est entrA© en Bourse aux A%otats-Unis en juin 2021, contre
|&€™avis des autoritA©s nationales, S3E™exposant ainss A une cascade d&E™enquAdes et
dé€™interdictions qui ont fait fondre sa valorisation.

Outre son exposition aux valeurs chinoises, la valeur de Softbank est aussi pA©nalisA©e par |14€™absence
d&€™un plan de rachat d4€™actions pour cette annA©e et par lesA difficultA©s rencontrA©es au cours de
la cession dAE™ARMA (entreprise britannique fabriquant des microAprocesseurs) A |1&€™amA®©ricain
Nvidia (spA©ciaisA© dans la conception de processeurs, de cartes et de puces graphiques). Cette cession,
lancA©e en 2020 dans le cadre du plan de dA©sendettement, donne lieu A une sA©rie dd€™enquA&es de
la part des autoritA©s de la concurrence dans les pays oA les deux groupes sont prA©sents, ce qui en
retarde d&€™autant 14€™exA©cution quand elle ne la menace pas purement et simplement.

Alors mA3me que Softbank semble avoir fait disparaA®tre de son portefeuille da€™actions certaines
entreprises technologiques phares comme Facebook ou Microsoft (ou, du moins, rA©duit sa participation
dans celles-ci), MayasoshiA Son a pourtant annoncA©, au dA©but de 1&€™exercice 2021-2022, son
intention de poursuivre sesA investisAsements dans les technologies du futur, notamment dans
lesA secteurs de |14€™intelligence artificielle, par le biais deA Vision Fund 2, appelant ainsi les investisseurs
A 1€A rejoindre.
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