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'incroyable essor des coupe-faim

® La demande explose mais Donald Trump et la concurrence des génériques qui débarquent font baisser les prix.
® En France, plus de 100.000 personnes suivent un traitement qu’ils paient de leur poche.
® En Chine, le premier médicament anti-obésité pour chats est sur le point d'étre commercialisé.
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Flanerie parisienne

Municipales La droite
mise sur des grandes
villes pour se relancer ...

| .‘ Made in Europe
b Le plaidoyer des
* patrons de Volks-
wagen et de Stellantis ,».

L'économie de guerre s'essouffle en Russie
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COMNJONCTURE L'économie russe marque le pas. Vladimir Poutine 'a lui-méme reconnu mardi soir devant les caméras de la télévision. La croissance n'a atteint
que 1 % en 2025, contre 4,1 % en 2024. Ce coup de frein est lié aux efforts pour réduire I'inflation, notamment les taux d'intérét élevés de la banque centrale,

a explique le président russe. Les recettes tirées des ventes de petrole s'erodent aussi avec les sanctions occdentales. Ce qui contraint le Kremlin a réduire
les dépenses publigues qui ont soutenu l'appareil productif depuis l'invasion de I'Ukraine. # PAGE 6

Réseaux sociaux LinkedIn, le réseau social
d’un Francais sur deux ,e.

Défense La DGA va passer 42 milliards
d’euros de commandes cette année , v

ledilorial =N
-5

Oserdire

a faiblesse actuelle et a tous points de vue des
responsables politiques ouvre un espace ala
société civileque celle-ciatout intérétaoccu-
per. Cest la raison pour laquelle il faut s'intéresser
au travail rédigé par deux éminentes personnalités,
Jean-Dominique Senard (président de Renault) et
Jean-1 ouis Bourlanges (ex-président de la commis-
sion des Affaires étrangéres de I'Assemblée natio-

goiit du risque et institué la peur de tout ; il est
urgent que chaque Francais connaisse le vrai colit
des services publics qu'il utilise ; la Haute Autorité
pour la transparence de la vie publique (HATVF) a
trogué une « louable intention de probité » pour « un
voveurisme a ['égard des personnels politigues » qui
dissuade les compétences.

On aurait tort de penser que le secteur public est

= nale) sous légide de I'Institut Montaigne, le seul a en prendre pour son grade. Dans les entre-
p— Ces voix modérées questionnent : pourquoi  prises, 60 % des salariés se plaignent de ne pas étre
E notre pays est-il si difficile a bouger ? Réponse lim-  autonomes dans leur travail, contre 46 % dans le
] pide : une irresponsabilité quasi générale. Tout est  reste de I'Europe : le management du petit chef per-
=— écritic : « L'omniprésence formaliste de la puissance  dure, nos auteurs s'en indignent. Tandis que les
o — publigue, l'opacité des objectifs et des cotits et I'indiffé- rémunérations des dirigeants devraient étre davan-
o R rence aux résultats ont conduit la France dans une  tage indexcées sur les résultats de long terme, et pas
o Sm— impasse |...]. Tant que la définition d'un succés  seulement les cours de Bourse,
L= échappe a toute régle, personne n'est tenu responsable Raser gratuit risque détre le manira de 2027 ? 11
= d'un échec. » [ls osent dire des choses tranchées : le  existe une autre voie, celle de la responsabilité. Plus
= E principe de précaution généralisé a fait perdre le  prometteuse. — Dominigue Seux
e ————

Crédit

Agricole trébuche en Bourse,

affecté par la hausse des coits

BANQUE Accueil plus que glacial
pour les résultats de Crédit Agri-
cole. L'action a perdu 3 % mer-
credi. Crédit Agricole SA, l'entité
cotée, N'a pas atteint les prévisions
de bénéfices des analystes pour le
quatriéme trimestre. Les difficul-
tés de ses activités italiennes, qui
ont généré une charge de 607 mil-
lions d'euros et les pertes de lacti-
vité de crédit-bail automobile, ont
pesé sur le bénéfice net qui a chuté
de 39,3 %. La banque mutualiste a
toutefois maintenu le cap en 2025,
portée notamment par la hausse
des revenus de sa banque d'inves-
tissement, le redressement des

marges en bangque de détail en
France et le dynamisme de l'assu-
rance. Le groupe a enfin absorbé
I'impact fiscal de la surtaxe
d'impot sur les sociétés, pour
280 millions deuros en 2025, [l est
l'un des plus gros contributeursen
raison de la forte proportion de
revenus geneéres sur le territoire,
notamment avec les caisses regio-
nales. L 'an dernier, Crédit Agricole
SA a enregistré un bénéfice net
de 7.1 milliards, quasi stable sur
un an (-0,2 %). En incluant les cais-
ses régionales, le résultat net part
du groupe a atteint 8,8 milliards
(+1,3 %). # PAGE 26

L'inflation reflue dans la zone euro,
mais la BCE reste vigilante

CONJONCTURE La décrue de
lNnflation se poursuit en Europe.
La hausse des prix est tombee a
1,7 % sur douze mois dans la zone
euro en janvier, a indigué mer-
credi Eurostat. Un chiffre en net
repli par rapport aux %constatés
en décembre et en deca de lobjec-
tif officiel de la Banque centrale

européenne (BCE). La France affi-
che le taux d'inflation le plus faible
de la zone euro, a 0,4 %, selon le
mode de calcul harmonisé euro-
péen. Ce coup de frein ne devrait
pas pousser toutefois la BCE a
baisser ses taux directeurs ce
jeudi, sauf énorme surprise. L'ins-
titut moneétaire surveille toujours
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une inflation persistante dans le
secteur des services. Et la crois-
sance dans la zone euro résiste
mieux gue prévu, ont montré les
statistiques de la semaine passeée.
En outre, I'économie allemande
sera tirée cette anndée par les inves-
tissements publics massifs du
gouvernement Merz. # PAGE 7
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Municipales: LR vise des grandes villes
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Pour donner de I'élan
a sa famille politique

- et s'en redonner

a lui-méme - en vue
de la présidentielle,
Bruno Retailleau réve
de « faire se lever une
vague bleue » en mars.

Les Républicains
ont besoin de conqué-
rir de grandes villes

pour espérer afficher
une dynamique

a I'issue du scrutin.

Ulysse Legavre-Jérome

A peine €lu a la téte des Républi-
cains (LR) en mai dernier, Bruno
Retailleau avait fait des municipa-
les sa priorité. Pour donner de I'élan
a sa famille politique-et senredon-
ner a lui-méme - en vue de la prési-
denticlle, l'ancien ministre de I'Inté-
rieur réve de « faire se lever une
viague bleue »lorsdu scrutindes 15 et
22 mars. La formule, a force d'étre
martelée, est devenue le leitmotiv
du parti qui compte encore un
solide réseau d'élus locaunx.

« Il faut se méfier des vagues, car
dans les marées, il va un flux... et un
reflux », tempére, pince-sans-rire,
I'ancien conseiller de Nicolas
Sarkozy, Franck Louvrier, candidat
a un second mandat a La Baule. Et
pour cause : en 2014, la droite, sous
la banniére UMP, avait conquis
d'innombrables mairies. Mais
depuis 2020, si LR dirige toujours
une majorité de villes moyennes, le
parti a été évinceé des principales
agglomerations. Parmi elles, Mar-
seille et Bordeaux, deux bastions
historiques repris par la gauche.

A cesdeux revers sajoute la perte
de Toulouse, quatrieme ville fran-
caise, apres le départ de Jean-Luc
Moudenc, en 2022, faché par le
= positionnement trés droitier » de sa
formation. Puis ceux de Christian
Estrosi (Nice) et Arnaud Robinet
(Reims), partis chez Horizons, la
formation d'Edouard Philippe.
Résultat : avec 150.000 habitants,

Nimes, le dernier gros

Les Républicains partent
divisés a Nimes, apres
vingt-cing ans de régne

de Jean-Paul Fournier.

Ce qui pourrait bénéficier
a une liste d'union

de la gauche, ou au RN qui
lance l'eurodéputeé Julien
Sanchez dans la bataille.

Hubert Vialatte
— Lorrespondant a Montpellier

Sur fond de divisions intestines, Les
Républicains peuvent-ils perdre la
ville de Nimes, leur plus gros bas-
tion national ? 5i Jean-Paul Four-
nier (LR), maire LR depuis 2001 et
prochede Nicolas Sarkozy, se repré-
sentait, il partirait probablement, le
23 mars au matin, pour un cin-
guieme mandat consécutif
Mais a 80 ans passés, le maitre de
la Rome francaise, qui a su se ren-
dre populaire en transformant le
centre-ville - avenue Feucheres,
Musée de la Romanité, Palais des

17 ET 18 MAI 2025

Bruno Retailleau, lors de son élection comme président du parti Les Républicains, le 18 mai 2025. Photo Eric Tschaen/REA

Nimes est aujourd’'hui la plus
grande ville dirigée par un maire
LR, Jean-Paul Fournier, qui ne se
représente pas. Le chat est maigre.

Tous les yeux rivés

sur Paris

Pour sortir grandi des municipales,
le parti de Bruno Retailleau cible
prioritairement les trois premiéres
villes francaises. Tous les yeux sont
rives sur Paris, ou la ministre de la
Culture, Rachida Dati, ferraille avec
la gauche sur fond de sondages
(plus ou moins) égaux. Par sa
charge symbolique, planter le dra-
peau LR sur I'hotel de ville de la
capitale serait une belle maniere de
crier victoire avant de lancer la
campagne de 2027.

A Lyon, LR s'est range derriere
I'ancien patron de I'Olympique
lyonnais, Jean-Michel Aulas, en
bonne position dans les sondages et
espere pouvoir revendiguer une
victoire. A Marseille en revanche, la
position de Martine Vassal, égale-
ment candidate de I'union du cen-
tre et de la droite, semble a ce stade
beaucoup plus fragile. Pour con-

Congreés... - et en décrochant
en 2023 l'inscription au patrimoine
mondial de I'Unesco de la Maison
carrée, passe la main.

L'usure du pouvoir et un quadru-
ple pontage coronarien en 2016 le
poussent vers la sortie. Des regrets ?
Toujours est-il que Jean-Paul Four-
nier n'a pas pu, ou pas su, ou pas
voulu, mettre en place sa succes-
sion. Contrairement a4 son homolo-
gue LR Max Roustan, maire pen-
dant trente ans d'Alées-la deuxieme
ville du Gard -, qui a mis sur orbite
Christophe Rivenq, son fidéle lieu-
tenant, il y a un an.

A Nimes, la droite, au contraire,
se déchire. D'un cote, l'avocat Julien
Plantier, ex-premier adjoint au
maire désormais en froid avec Jean-
Paul Fournier, s'est rallic alamacro-
niste Valérie Rouverand. Face a lui,
Franck Proust, président LR de la
communauté dagglomeration
Nimes Métropole, est soutenu par
le maire sortant et le parti. Les deux
camps se détestent cordialement.

vaincre les électeurs, le parti mise
sur deux sujets d'actualite : la sécu-
rité et lagestion des deniers publics.
« La droite peut remettre de l'ordre
dans les rues et dans les comptes, c'est
notre couloir de nage », affirme le
porte-parole de LR et vice-prési-
dent de la région Normandie, Jonas
Haddad, lui-méme candidat a Bois-
Guillaume, prés de Rouen.
Attention a ne pas trop « nationa-
liser » la campagne, previent toute-
fois le député LR Guillaume Lepers,
candidat a Villeneuve-sur-Lot, dans
le Sud-Ouest. « En dehors des gran-
des villes, les gens se fichent des par-
ris. Ce qui compte, c'est que les per-
sonnes sur la liste soient reconnues
pour leur engagement local, Il ne faut
pas importer le chaos parisien sur le
terrain », avance celui qui, non-cu-
mul des mandats oblige, perdrason
sicge de député en cas de victoire.
Au siege de LR, on croit aussi de
nouvelles victoires possibles a
Besancon, Tours ou Grenoble. Mais
on craint de perdre Saint-Etienne,
dont l'ancien maire, Gaél Perdriau,
condamné dans une affaire de chan-
tage a la sextape, dort en prison. A

Bordeaux, on espére que le candidat
de ['union du centre et de la droite,
lancien ministre macroniste Tho-
mas Cazenave, va ravir la ville aux
écologistes ; et A Menton, que le fils
de Nicolas Sarkozy, Louis, l'empor-
tera, ce qui est loin détre acquis.

LR reste cependant prudent

« En dehors

des grandes villes,
les gens se fichent
des partis. Ce qui
compte, cest

que les personnes
sur la liste soient
reconnues pour
leur engagement
local. »

GUILLAUME LEPERS
Député LR candidat

g Villeneuve-sur-Lot
(Lot-et-Garonne)

/

concernant Nimes, ou1 le BN est fort
meéme si la ville pourrait aussi bien
basculer a gauche. Dans la préfec-
ture du Gard, unaccord a été conclu
avec Horizons, qui soutiendra le
candidat LR, Franck Proust. En
échange, la formation de Bruno
Retailleau ne présentera pas de
candidat a Nice et soutiendra Chris-
tian Estrosi contre l'ex-président de
LR, Eric Ciotti, désormais président
de I'Union des droites pour la Répu-
bligue (UDR) et alli¢ au RN.

Le piege de I'union

des droites

Au-dela des futures victoires ou
défaites, ce scrutin représente une
autre difficulté : maintenir une offre
politique indépendante... de droite.
Dans des villes comme Lyon, Mar-
seille, Nantes, ermont-Ferrand ou
Nimes, les tétes de liste sont alliéesa
des formations du socle commun
dés le premier tour (Renaissance,
Modem, Horizons). Comment,
dans ce cas, s attribuer d éventuelles
victoires sur son seul nom ? Lenjeu
est important quand de nombreux
petits chevaux jouent des coudes

bastion de la droite, est menacé

Le présidentde LR, Bruno
Retailleau, est venu faire campagne
jeudi aupres de lui. Cette division,
exacerbée sur les réseaux sociaux,
pourrait faire les affaires de la liste
d'union de la gauche (hors LFI),
menée par le communiste Vincent
Bouget et sappuyant sur des asso-
ciations de quartiers et des relais
territorialisés. « Je préfére voir la
gauche unie, et c'est le cas a Nimes,
contrairement a Perpignan », a
d'ailleurs lancé le 23 janvier Carole
Delga, presidente PS de la Région
Occitanie. La liste LFl est menée par
Pascal Dupretz, directeur d'agence
chez un acteur de la médiation ins-
titutionnelle et culturelle.

Accord de désistement
mutuel a gauche ?

L'équipe de Vincent Bouget, élu
communauiaire et au département
du Gard, part avec du retard, mais
mene un travail de terrain
depuis 2024 - réunions publiques,
interviews d’habitants pour déga-

geT les enjeux... Suffisant pour
Femporter sur le fil ? Un accord de
désistement mutuel pourrait
étre conclu entre Franck Proust et
Julien Plantier au second tour
- celui qui arrive derriére l'autre se
retirerait. « Mais rien ne dit gue cet
accord devienne réalité. Et en politi-
gue, | + 1 ne font pas 2 1l y a une telle
détestation entre les deux éguipes
gu'un transfert de voix de I'un vers
l'autre ne se ferait pas automatigue-
ment », analyse un connaisseur des
joutes politiques nimoises.

Lentrée en lice, be 17 janvier, d'un
poids lourd RN, l'eurodéputé Julien
Sanchez, ex-maire de Beaucaire
{entre 2014 et 2024), vient rajouter a
l'indécision du scrutin. Bénéficiant
certes d'une aura meédiatique, il
arrive tardivementdanslejeu. Etna
pas dancrage local.

= A Nimes, il est percu comme
“I'homme de Beaucaire ™, souligne le
politologue Emmanuel Négrier.
Un handicap dans une ville a l'den-
tité marqguée, et dont les cercles

d'influence sont difficiles a pénétrer.
« Le RN n'y arrivera jamais a Nimes,
pour une raison simple : ses impor-
tantes ZUP (Pissevin, Valdegour, Che-
min-Bas d Avignon...), ou la gauche
est trés implantée, et le tawx d'absten-
rion élevé », dit une source proche.

Le narcotrafic
au ceeur des enjeux
Ces quartiers sont marques « par un
énorme probléme de narcotrafic et de
réglements de compte. Il y a une car-
tellisation du territoire nimois, sur
fond d’influence des mafias mar-
seillaises, analyse Emmanuel
Négrier. On pourrait imaginer gue
cette panne de sécurité dans la vie
quotidienne ouvre un boulevard au
RN. Mais le phéenomeéne est tellement
profond et connu, il suscite une telle
exaspération dans la population, gue
méme la gauche s'empare du sujet ».
Dans la troisieme ville d'Occita-
nie, qui compte 150.000 habitants
(262.000 dans le périmetre de
I'agglomération), le second tour

pour se relancer avant la présidentielle

sur la ligne de départ pour 2027. Ici
ou la, c'est a l'inverse avec l'extréme
droite qu'une union se profile.

A Bourg-en-Bresse, dans I'Ain,
ou la liste Reconquéte, le parti
d’Eric Zemmour, est composee, en
partie, délus LR, Bruno Retailleau
n'a pas investi de candidat. Et a
Beéziers, dans 'Herault, le parti sou-
tient le trés droitier Robert
Ménard, réélu en 2020 avec I'appui
du RN. Parfois, les lignes bougent
aussi contre 'avis de la direction.
Cest le cas a Nice, oul I'eurodéputeé
LR Christophe Gomart a apporte
son soutien a Eric Ciotti.

Mais la question se posera sur-
tout dans I'entre-deux tours,
notamment en cas de risque de vic-
toire de La France insoumise,
ennemi jure du président de LR. Au
parti, ce sujet fait grincer des dents,
Une ancienne ministre LR résume
le dilemme : « [l faut gue nous arri-
vions a reparler aux électeurs qui
nous ont guittés pour le RN, en assu-
mant d'étre de droite comme eux. »
Résister a des alliances avec 'UDR
et le RN, l'autre grand test pour LR
avant I'élection supréme. m

devrait voir se produire « au moins
une triangulaire », selon Emmanuel
Négrier, qui voit dans ce scrutin
« |'un des plus intéressants i suivre en
Ocatanie. Nimes est entre le statut de
métropole, trés défavorable au vote
RN et celui de ville moyenne, oiile RN
progresse en Languedoc : Perpignan,
Beéziers et peut-€tre, en mars, Carcas-
sonne ». Le premier sondage (Le
Réveil du Midi/Institut Quorum),
paru fin novemnbre, placait la liste de
Vincent Bouget en téte (30 % des
intentions de vote), devant celles du
RN (25 %) qui a I'époque navait pas
encore investi sa téte de liste, de
Julien Plantier/Valérie Rouverand
(22 %) et de Franck Proust (18 %).

Le sondage monire qu'une liste
unigue a droite Franck Proust-
Julien Plantier, sans méme un
accord avec Valérie Rouverand,
arriverait en téte au premier tour,
avec 31 %. Un candidat communiste
va-t-il retrouver, vingt-cing ans
apres Alain Clary (1595-2001), les
clés de la mairie de Nimes ? m
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A Paris, Bournazel
romet de tailler dans
es effectifs de la mairie

Le candidat Horizons,
soutenu par Renais-
sance, détaille aux

« Echos » sa stratégie
budgétaire qui doit
permettre de ramener
le nombre d’agents « a

45.000 en 2032, contre
53.000 actuellement ».

Laurent Thevenin

Cest un terrain sur lequel Pier-
re-Yves Bournazel entend mar-
quer sa différence avec les
autres postulants a la Mairie de
Paris. Le candidat Horizons
(soutenu par Renaissance)
aux élections municipales des
15 et 22 mars prochains dans la
capitale affirme incarner « la
voie du sérieux » en matiére
de gestion des finances de la
ville. A cing semaines du pre-
mier tour, il présente dans un
entretien aux = Echos » sa stra-
tégie budgétaire pour la man-
dature 2026-2032, « chiffrée a
l'euro pres = et « validée par des
experts des finances publiques »,
assure-t-il.

« Je peux garantir gue mon
plan permet d'autofinancer
entiérement chacun de mes
engagements =, atfirme-t-il, pro-
mettant « 100 % d'économies,
zero augmentation d'impots et
deux fois moins de dette »,

« Mettre fin

au gaspillage »

« Aucun de mes concurrents ne
propose cela », lance celui qui
pointe en troisiéme position
dans les sondages, loin derriere
le socialiste Emmanuel Greé-
goire, qui meéne I'union de la
gauche (hors LFI), et Rachida
Dati, la candidate des Républi-
cains soutenue par le Modem
et I'UDL Cette derniére promet
de dégager entre 600 millions
et | milliard d'euros d'écono-
mies sous la mandature, mais,
pour Pierre-Yves Bournazel,
« glle ne peut pas financer son
plan, avec une si faible ambition
d'économies ».

Quant a Emmanuel Greé-
goire, « c'est évident au vu de ses
propesitions gu'il va s'enferrer
dans une spirale de detie et
d'impdts et sans étre capable de
proposer la moindre économie
budgétaire », assene Pierre-Yves
Boumazel. [l tacle aussi « le pro-
jet bidon » de Sarah Knalfo, la
candidate Reconquéte, qui
« prétend réaliser 10 milliards
d'euros d'économies |en dix ans,
NDLR]| en renvoyant la moitié
des fonctionnaires ».

Pierre-Yves Bournazel
assure pouvoir faire tomber la
dette 2 5,2 milliards deuros d'ici
a 2032, alors que celle-ci pour-
rait atteindre 9,7 milliards
d'euros a fin 2026, selon le bud-

-
7 p
o R

=

« 100 % d'écono-
mies, zéro
augmentation
d'impots

et deux fois moins
de dette. »

PIERRE-YVES BOURMNAZEL
Candidat Horizons
a la mairie de Paris

getvoté endécembre au Conseil
de Paris. « Si c'est possible, je
n'hésiterai pas a baisser la taxe
fonciére », glisse-t-il.

Son plan prévoit 4,2 milliards
d'euros d économies en six ans,
dont 3,1 milliards « en revoyant
les missions pour metire fin au
gaspillage ». Sl est élu, Pierre-
Yves Bournazel mettra notam-
ment fin a la préemption de
logements - = sauf pour les loge-
ments insalubres ».

Débureaucratisation
L'externalisation de la propreté
doit permetire d'économiser
740 millions d'euros. = Avec le
privé, c'est moins cher et les rues
sont plus propres », dit-il. « Je
vais aussi faire 350 millions
d'euros d'économies sur les sub-
ventions en les plafonnant, en
réalisant un audit annuel et en
signant des contrats d'objectifs et
de performance pour les 100 plus
grosses », ajoute-t-il.

Pierre-Yves Bournazel
compie également gagner
1,1 milliard d'euros sur le fonc-
tionnement de la mairie avec
« une débureaucratisation de
I'administration parisienne =,
« une baisse du train de vie de
I'Hotel de ville », des gains de
productivité et une réduction
des effectifs. Ce qui passera
notamment par la lutte contre
I'absentéisme - qui « coiite
250 millions d'euros par an au
contribuable » - et le non-rem-
placement d'un départ a la
retraite sur trois, « nofamment
sur les fonctions support, dans la
technostructure et la bureaucra-
fie, parce que ma priorité, ce sont
les agenis de terrain »,

« Je ferai également appliquer
les 35 heures », insiste-t-il, affir-
mant que « seul un tiers des
agents y est vraiment », compte
tenu des « sujétions », desréduc-
tions du temps de travail qui
peuvent étre accordées pour
compenser une pénibilite lice
au metier ou au cycle de travail.
Avec ces différentes mesures et
la privatisation de la propreté,
le nombre d'agents sera
ramené a = 45000 en 2032, con-
tre 53.000 actuellement », cal-
cule Pierre-Yves Bournazel, qui
tiendra un meeting le 10 février
en présence des deux anciens
Premiers ministres Edouard
Philippe et Gabriel Attal.

Coué recettes, l'ancien député
compte engager « un grand plan
d'assainissement du patrimoine
de la Ville pour vendre 4,5 mil-
liards d'euros d’actifs gui ne ser-
vent pas les Parisiens ». A com-
mencer par les 20.000
logements qui appartiennent
aux bailleurs sociaux parisiens
et qui sont situés hors de Paris.
Leur cession pourrait rapporter
« gu moins =» 3 milliards d'euros.

Pour « quintupler » l'acces-
sion sociale a la propriété, Pier-
re-Yves Bournazel vise « la vente
d'un millier de loperments sociaux
par an a leurs locataires », ce qui
pourrait faire entrer 1.5 milliard
d'euros dans les caisses de la
Ville sur la mandature.

Ces économuies et ces nouvel-
les recettes « vont a la fois per-
melttre de désendetter Paris et
d'investir pour la qualité de vie
des Parisiens =, indique Pierre-
Yves Bournazel. Il annonce
4.5 milliards d'euros de mesu-
res nouvelles, dont 2,2 milliards
consacrés a l'écologie et 1,2 mil-
liard pour l'enfance, avec la
renovation de « 100 % des éco-
les = et la réforme du périsco-
laire. [l mettra aussi 415 millions
d'euros sur la sécurité, avec la
promesse d'une police munici-
pale de 6.000 agents=-soit « trois
fois plus qu'awourdhui = - for-
meés et armeés. |
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Remaniement:lesreglesa
géométrie variable de Lecornu

POLITIQUE

Le Premier ministre
veut des ministres
éloignés de I'échéance
de 2027 dans sa nou-
velle équipe, mais
sapprete a garder
Gérald Darmanin

et Aurore Bergé, qui
parlent réegulierement
de la présidentielle

et n'excluent pas

de concourir.

Grégoire Poussielgue

Le remaniement post-budget se
précise. 11 aura lieu avant la fin du
mois de février, a confirmeé la porte-
parole du gouvernement, Maud
Bregeon. En plus de Rachida Dati,
candidate a la mairie de Paris, il
marquera le depart de Charlotte
Parmentier-Lecocq, ministre déle-
guée chargée de I'Autonomie et des
Personnes handicapées, comme I'a
annonce « Le Parisien ». En revan-
che, Marina Ferrari, ministre des
Sports, de la Jeunesse et de la Vie
associative et candidate aux muni-
cipales a Aix-les-Bains, restera en
poste, tout comme Michel Fournier
(Ruralitg).

A l'exception de Rachida Dati, le
Premier ministre a encouragé les
membres de son gouvernement a
se presenter aux ¢lections munici-
pales. Le locataire de Matignon
sera candidata Vernon, ville dont il
a ¢t¢ brievement maire, sans étre
téte de liste,

Plutot un « ajustement »

Dans les faits, I'exécutif évoque plu-
tOt un «ajustement ». « Apres le bud-
get, Sébastien Lecornu veut impri-
mer sa marqgue et faire en sorte que ce
gouvernement soit plus le sien »,
assure-t-on dans un ministere.

Le Premier ministre, qui veut
embrayer sur les dossiers urgentset
ne pas laisser I'impressiondétreala
téte d'un gouvernement en affaires
courantes, nen a pas moins fixé des
limites : il veut des ministres « ¢loi-
gnes = de la presidentielle de 2027,
Or parmi les ministres marquant
leur désir de rester, deux regardent
de pres cette écheance et en parlent
régulierement dans les médias.

[1 s'agit d'abord de Gérald Darma-
nin, ministre de la Justice. Mercredi
sur RTL, il a de nouveau longue-

ment évoqué la présidenticlle et la
nécessité pour le bloc central de
s'organiser afin de n'avoir qu'un can-
didat et ¢viter un duel entre Jean-
Luc Mélenchon et le Rassemble-
ment national (RN) au second tour.

« La concurrence, c'est normal et
c'est légitime. 1l n'y a pas de droit
divin pour se présenter a la prési-
dence de la Républigue. Mais il faut
un seul candidat. [...] Donc oui, il y a
urgence a s entendre »,a estimé celui
qui ne cache pas « songer » a une
candidature, comme il I'a rappelé
fin janvier sur LCL [l souhaite que le
candidat soit désigné « a ['éteé ».

Aurore Bergé est la deuxieme
ministre concernée. La ministre de
I'Egalité entre les femmes et les
hommes et de la Lutte contre les
discriminations évogue, elle aussi,
réguliecrement son intérét pour
¢tre candidate a la présidentielle.
La derniére fois, c'était dans « Le
JDD =, oi1 elle a répété étre favora-
ble a l'organisation d'une primaire.
« La ministre est au travail, ni plus ni
moins», s¢ borne a commenter son
entourage.

Matignon botte en touche et
assure que les « régles = édictées au
moment de la composition du gou-
vernement Lecornu Il n'ont pas

Sébastien Lecornu et Gérald Darmanin a I'Elyseée, le 15 janvier dernier. Photo Alain Robert/Sipa

changé. =« Gérald Darmanin n'a
jamais enfreint cette régle », assure-
t-on dans I'entourage du Premier
ministre.

Le ministrede la
Justice a mis

entre parenthéses
son mouvement

« Populaires »

et s'est mis en retrait
de Renaissance.
Mais il a conserve

sa liberte de parole
et s'en sert.

Le ministre de la Justice a mis
enire parenthéses son mouvement
« Populaires » et sest mis en retrait
de Renaissance. Mais il a conservé
sa liberteé de parole et s'en sert.
« (érald Darmanin est le ministre le
plus populaire du gouvernement.
Son seul enjeu est de montrer gqu'il
peut avancer sur ses dossiers »,
estime un proche du garde des
Sceaux.

Dans son champ ministeriel, le
ministre de la Justice se projette

dans les prochaines semaines en
évoquant son projet de loisur la jus-
tice, finalement divisé en deux tex-
tes, qui doit ameliorer la réponse
pénale. « Je suis concentré, j'ai deux
projets de loi, je réforme mon admi-
nistration. Je suis totalement a ma
tiche|...|. Aprés, je ne suis pas propri-
étaire de mon poste », a estimé
Gérald Darmanin sur RTL.

Elections municipales
Sébastien Lecornu risque de voir sa
parole décorrélée de ses actes. S'il
maintient Gérald Darmanin et
Aurore Bergé, sa promesse d'un
gouvernement « ¢loigne » de 2027
sera mise 3 mal. Elle le sera d'autant
plus que les manceuvres en vue de
la prochaine présidentielle vont
connaitre un vif coup d'accéléra-
teur au lendemain des élections
municipales. « Aux yeux des Fran-
cais, cela pourrait étre mal pergu =,
estime-t-on dans un ministere.
Mais s'il sen separe, scenario tres
improbable, il se priverait aussi de
deux poids lourds, denrées rares
dans son gouvernement. « Sans
oublier gu’ Emmanuel Macron tient
a conserver dans le gouvernement
des minisires qui défendent son
bilan =, rappelle un conseiller. m

La qualité des soins d’hopitaux
etde cliniques jugée «insutfisante »

SANTE

La Haute Autorité de
santé estime que plus
de 90 % des établisse-
ments de santé offrent
des soins de qualité.

Dans un peu moins
de 4 %, cette qualité
n'est toutefois pas
au rendez-vous.

Solenn Poullennec

La clinique du Parc de Belleville a
Paris, I'hdpital de Chiteauroux ou
encore la Fondation Vallée dans le
Val-de-Marme ont un mauvais point
en commun, Tous offrent « une gua-
lité des soins insuffisante » aux yeux
de la Haute Autorité de sante (HAS),
qui a notamment pour mission
d'évaluer la facon dont les patients
sont pris en charge.

Aprés avoir passé au crible pen-
dant quatre ans plus de 2.100 hopi-
taux, cliniques et autres établisse-

mentsde santé, la HAS arefusé d'en
certifier 3,7 % tandis que 5,7 % ont
recu une certification « sous condi-
tions », a détaillé l'autorité indépen-
dante mardi en présentant les
résultats de son dernier « cycle »
d'évaluations achevé en 2025 (un
nouveau sest déja ouvert).

« 0n n'a jamais eu autant d'éta-
blisserments non certifiés », reléve
Patrick Méchain, chef du service
de certification a la HAS, méme si
le taux reste stable. Et les profils
des mauvais éléves sont = frés
divers », poursuit-il, évoquant des
cas problématiques en zone
rurale ou urbaine, dans le public
ou le prive.

Tirer vers le haut

Pour juger de la qualité des soins et
veiller a « son amélioration conti-
nue », I'Autorité s'appuie sur une
batterie de critéres relatifs, par
exemple, a la bonne hygiene des
mainschez les soignants, au respect
de la « check-list » au bloc opéra-
toire,a la gestion de I'héemorragie du
post-partum ou encore au recueil
du consentement des patients. Ver-
dict : plus de 90,5 % des établisse-

ments passés en revue ont été cert-
fiés lors du = cycle = d'évaluation
acheveé en 2025 et plus de 20% peu-
vent méme se targuer d'avoir une
« haute qualité des soins ». « Ona plu-
ot de bons résultats =, juge Véroni-
que Anatole, siégeant au collége de
laHAS.

Interrogée sur les établissements
qui ne peuvent pas en dire autant, la
HAS temporise. « Vous pouvez avair
dans un établissement non certifié
des équipes gui fonctionnent trés trés
bien », assure Patrick Méchain.
« Cela n'est pas 'analyse du résultat
médical au sens strict », compléte
Véronique Anatole. Il n'empéche,
les structures et les soignants peu-
vent souvent mieux faire. Ces der-
niers sont ainsi toujours trop peu a
étre vaccinés contre la grippe,
reléve la HAS. Certains phénome-
nes inquiétent, comme la hausse de
la mortalité infantile.

« Locaux vétustes

voire sales »

La Haute Autorité se défend de vou-
loir faire un « palmarés » et de poin-
ter du doigt tel ou tel établissement.
Pour tirer tout le monde vers le

haut, elle compte sur cependant ses
évaluations. Ainsi que sur leur
publication. Les patients peuvent
aller eux-mémes consulter sur son
site les résultats des évaluations. La
lecture peut paraitre ardue mais les
constats dressés sont parfois impla-
cables voire glacants.

« Les locaux sont vétustes et dégra-
dés voire sales, les équipements abi-
més », peut-on ainsi lire a propos de
la Fondation Vallée dans le Val-de-
Marne, un établissement spécialisé
en psychiatrie del'enfantetde I'ado-
lescent qui s'est vu refuser sa certifi-
cation en 2025, Pire, lesdits « espa-
ces de repos sécurisé » pour les
jeunes atteints de troubles psychia-
triques « ne possedent aucun bouton
d'appel, n'ont pas de sanitaires ».

La HAS souligne que lorsqu'un
¢tablissement nest pas a la hauteur,
une visite est reprogrammeée pour
wveiller a ce qu'il redresse la barre. Si
la HAS na pas de pouwvoir de police
pour intervenir, 'Agence régionale
de sante peut éire ameneée a le faire.
C'est le cas a la Fondation Vallée a
Gentilly. La ministre de la Santé a
aussi saisi la controleuse générale
des lieux de privation de liberté. m
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Apres les réquisitions au proces du FN,
lavenir politique de Marine Le Pen s'assombrit

JUSTICE

Si les juges de la cour
d’appel suivent
les réquisitions
des avocats généraux,
la cheffe de file
du RN ne pourra

as se présenter
a I'élection présiden-
tielle de 2027.

Anne Feitz

« Je vous rappelle qu’'il s'agit des
réquisitions, pas de la décision
finale ! » En lancant cette réponse
lapidaire aux journalistes qui
l'apostrophaient, aprés les six heu-
res de réquisitoire des deux avocats
generaux mardi, Marine Le Pen
était bien moins souriante qua son
arrivée a la cour dappel, ol se tient
depuis le 13 janvier le proces en
appel de l'affaire des assistants par-
lementaires du FN.

Car si lesjuges d’appel suivent ces
réquisitions = ce gue rien ne permet
de prédire a ce stade -, la chetffe de
file du Rassemblement national ne
pourra vraisemblablement pas se
présenter a l'élection présidentielle
de 2027. « 5i les réguisitions sont sui-
vies, je serai empéchée », a-t-elle
reconnu des mardi soir aupres de
TFI-LCL

Méme si elle avait déclaré mardi
matin = ne jamais s'attendre a une
bonne surprise dans un prétoire », la
severité des réquisitions a jeté un
froid sur les espoirs potentiels de
celle qui a déja été trois fois candi-
date 3 la présidentielle - et que les
sondages du premier tour placent,
cette fois, en position favorable
pour l'emporter.

En plus d'une amende de
100.000 euros et d'une peine de pri-
son de quatre ans, dont seulement
un an ferme (contre deux en pre-
miere instance), aménageable sous
bracelet électronique, les avocats
généraux ont de fait requis une
peine d'ineligibilite de cing ans -
comme en premiére instance. lls

ont certes également proposé la
levée de lexécution provisoire lide a
cette inéligibilité. Mais cela ne
change rien. Celle-ci permettrait de
suspendre la peine en cas de pour-
voi en cassation, le temps que la
décision soit définitive.

La Cour de cassation a toutefois
déja indiqué gue si elle était saisie,
elle rendrait sa décision « si possi-
ble » avant | élection. De quoi rendre
une candidature de Marine Le Pen
trop risquée si la condamnation
devait étre confirmée par les juges
suprémes, contraignant le RN a
changer de candidat quelques
semaines avant la présidentielle...

Une inéligibilité réduite,

« une gageure »

Méme si elle peut bien str toujours
changerd'avis, lachefle des députés
RN a dailleurs elle-méme assuré a
plusieurs reprises quelle annonce-
rait sa décision d'étre candidate, ou
pas, aussitot connu le verdict de la
Cour dappel. Sans attendre donc le
jugement en cassation, elle passe-
rait alors la main a Jordan Bardella,
gqu’elle s'est résolue a désigner
comme son « plan B ».

Seule une inéligibilité réduite a
deux ans permettrait a la leader du
RNd'étre candidate. « Unegageure »,
estimait mardi auprés de I'AFP
l'avocat d'un autre prévenu. Ce scé-
nario, qui circule chez ses soutiens,
avait permis d'entrevoir ces dernie-
res semaines un chemin étroit vers
la possibilité d'une candidature.

Méme si les réquisitions ne préju-
gent pas de la décision finale, méme

« Les juges ne
sintéressent pas
au sort politique
des hommes et des
femmes, ils jugent
dabord des faits. »

MARIE-SUZANNE LE QUEAU
Procureure générale prés
la Cour d’appel

d

si dans son entourage, on affirme
mercredi « n'avoir pas été tellement
surpris », leur sévérité a di faire
I'effet d'une douche froide chez les
proches de Marine Le Pen. « Bien stir
gu'ilyavairun espoir ! lacheun bon
connaisseur des arcanes du parti.

Marqueées parun changement de
la stratégie de défense, les premieé-
res semaines d'audience avaient
cgalement €t caracterisées par un
climat adouci. « On se sent plus écou-
i€s, on peut développer nos argu-
ments sur le fond =, relevait I'un de
ses proches il v a quelgues jours,
estimant n'avoir « pas l'impression
cette fois que tout était déja
Joué d'avance », mais sans toutefois
prejuger de lissue des débats.

La cheffe de file du RN a pris soin
tout au long des débats de ne pas
attaquer les juges, alors que les diri-
geants du parti d'extréme droite
avaient dénonce un « coup d’Erat
judiciaire = et une = tyrannie des
juges » au lendemain du verdict de
premiere instance.

Pilule ameére

Mais les réquisitions ont montré
gue la courtoisie nentrainait pas la
clemence. « Les juges ne s'intéressent
pas au sort politique des hommes et
des femmes, ils jugent d'abord de
faits = a insisté mercredi sur France
Inter Marie-Suzanne Le Quéau, la
procureure génerale preés la Cour
dappel.

Marine Le Pen a cherché a appa-
raitre sereine ces dernicres semai-
nes, poursuivant une vie politique
aussi normale que possible. A
I'Assemblée nationale, ou elle a
défendu la premiére motion de cen-
sure contre le budget, le 23 janvier
dernier. Ou encore ce week-end en
Lorraine, ol elle a soutenu les can-
didats locaux aux municipales et
participé a une table ronde sur la
lutte contre les deserts medicaux,
« Je suis croyante donc je crois aux
miracles », a-t-elle méme lacheé
mardi, avant les réquisitions.

Reste que si elle est effectivement
empéchée de se porter candidate a
la presidentielle pour la quatrieme
fois, la pilule serait amére pour la

Les avocats généraux ont requis une peine d'inéligibilité de cing ans contre Marine Le Pen,
mardi a la cour d’appel de Paris. Photo Abdul Saboor/Reuters

Bardella-Le Pen:
interchangeables?

Les sondages donnent Jordan Bardella faisant au
moins aussi bien que Marine Le Pen a la présiden-
tielle. Leurs adversaires potentiels pensent en
général qu'il est plus fragile. Analyse d'un décalage.

fille de Jean-Marie Le Pen, qui se
prepare depuis des annces. Et ce,
méme si son dauphin désigné, Jor-
dan Bardella, est crédité dans les
sondages de la méme popularité
qu'elle et des mémes chances de
remporter I'Elysée.

Au sein du parti, une seule
réponse officielle apreés les réquisi-
tons. « Place a la défense », comme
I'a déclaré le député Jean-Philippe
Tanguy, sur TFl. Les plaidoiries, qui
ont démarré mercredi, doivent se
poursuivre jusquau 11 février. Mais
ensuite, le temps risque détre long
jusqu’a la décision, attendue = avant
I'été », et dont la date précise sera
annoncée a la fin des débats, la
semaine prochaine. m

Les avocats de la leader d'extréme droite
se lancent dans une difficile plaidoirie

Alors que le proceés en
appel du BN, de Marine

Le Pen et de dix cadres

du parti entre dans sa phase
finale, les avocais de

la défense ont commencé
leurs plaidoiries,

mercredi. Ils vont tenter de
répondre a des réquisitions
séveres et de convaincre

la Cour avant I'arrét
attendu avant I'éte.

Valérie de Senneville

= Je suis croyante, je crois aux mira-
cles », espérait encore Marine
Le Pen a quelques heures des régui-
sitions du parquet géncral dans
l'affaire des assistants parlementai-
res du RN. La cheffe de file du parti
d'extréme droite n'aura donc pas
été exaucée, elles ont été cinglantes.
Il fandra désormais toute I'énergie
tactique de sa défense pour aller

grappiller les éléments a décharge
et plaider la relaxe.

Le parquet général arequis mardi
a l'encontre de celle qu'il a présenté
comme «[ instigatrice »d'un schéma
de détournement de fonds la confir-
mation de sa condamnation a cing
ans d'inéligibilité, mais sans appli-
cation immédiate, une peine de qua-
tre ans de prison, dont trois ans avec
sursis, et 'aménagement de l'année
de prison ferme en détention a
domicile sous bracelet clectronique
et a une amende de 100.000 euros.

Trouver la faille

Des réguisitions a peine plus lége-
res gu'en premiére instance ou
lancienne avocate avait, sur le total
de quatre ans, recu deux ans ferme
etl'exécution provisoire, Cest-a-dire
immeédiate de sa peine d'inéligibi-
lité. La place est désormais a la
défense. Les avocats de la leader

d'extréme droite doivent plaider en

DANS « L’EDITOECO »
A7H20
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RETROUVEZ DOMINIQUE SEUX

DU LUNDI AU VENDREDI

dernier, le 11 février. Le bal des plai-
doiries de la défense a été ouvert
mercredi par la défense de Fermand
Le Rachinel et de Bruno Gollnisch.

En ligne avec la stratégie d'appel,
ils devraient tous sattacher au droit
et éviter tout dérapage politique
pour tenter de répondre aux lour-
des accusations. Il s'agit de trouver
la faille dans un dossier et une accu-
sation implacable, dont les réquisi-
tions ont méticuleusement décrit le
« systéme » frauduleux.

Les arguments de

la défense ne sont
pas véritablement
nouveaux : ils ont déja
ete souleves, sans
succes, en premiere
instance, et mardi,
dans leurs
requisitions, les
avocats generaux ont
chercheé a devancer
les arguments.

En ligne de mire, I'mtentionnalité
du délit et I'article 432-15 du Code

pénal francais qui réprime le détour-
nement de fonds publics et qui ne
pourrait pas sappliquer, pense la
défense, tel qu'il est rédigé dans le
Code peénal, aux eurodeputes.

Les arguments ne sont pas veérita-
blement nouveaux : ils ont déja éteé
soulevés, sans succes, en premiere

instance, et mardi, dans leurs réqui-
sitions, les avocats généraux ont
cherché a devancer les arguments.

La = politisation »

du jugement dénoncée
Cesderniers ont fustigé la « politisa-
non de I'enguéte, l'information judi-
ciaire et la phase du jugement. [Les
prévenus ont] usé de la stratégie de
délegitimation de contre-pouvoirs et
plus précisément de la justice ». Et
ont cherché a délimiter avec préci-
sion le périmetre de l'action publi-
que. « L'infraction de détournement
de fonds publics a éré volontairement
et soigneusement dissimulée par la
production de contrats d'assistants
parlementaires en apparence
légaux », avait noté Stéphane
Madoz-Blanchet, I'un des deux avo-
cats géneraux.

Quant a l'applicabilité de l'arti-
cle 432-15 aux eurodéputés, il ne
ferait aucun doute car ils sont « élus
en France. lls sont élus de la circons-
cription France au Parlement euro-
péen ». Dés lors, ils reléveraient « du
droit électoral frangais », et ils sont
bien « chargés de mission de service
public, sinon on nevoit pas vraiment
ce que les députés feraient au Parle-
ment européen », reléve ironigue-
ment le parquet général qui ne peut
sempécher cette pique : « Parfois la
loi est bavarde et les prévenus sont
bien places pour le savoir. »

A l'issue des débats, la cour
dappel mettra sa décision en déli-
béré. L'arrét devrait étre rendu
avant été. m

LE FAIT
DU JOUR R

.
POLITIQUE { d‘
de Cécile W
Cornudet -9

as de drame, ni méme
P de frisson. La sévérité

des réguisitions et les
chances peau de chagrin de
Marine Le Pen de pouvoir se
présenter a la prochaine
présidentielle ne provoquent
rien au RN. Question de
stratégie bien sir. La décision
de la cour d'appel sera pour
I'éte, evitons dénerver les
juges. Mais I'épisode dit
aussi déja beaucoupdela
maturation des esprits.
Marine Le Pen a préparé un
dauphin, geste suffisamment
rare en politigue pour étre
souligné ; son plan B comme
Bardella est jugé aussi
crédible qu'elle, voire plus,
dans les sondages ; les cadres
du parti sentent suffisamment
le parfum de la victoire pour
ne pas s¢ mettre en travers.
« C'est un tour de force », note
le sondeur Jérome Fourquet
(Ifop), = elle a créé une
alternative i une candidature
naturelle. » Le passage de
relais sannonce d’autant plus
serein qu'il n'est pas le fruit
d'un parricide, mais d'un
elément extérieur. Tous les
sondages les donnent
gualifiés I'un comme l'autre
au second tour de 2027, et avec
quasiment laméme structure
de vote. Le RN a inventé les
candidats interchangeables.
Sur le papier du moins. Car
guestionnez des responsables
politiques, potentiels
candidats cuxaussiala
présidentielle, ils vous diront
en geneéral I'inverse. Jordan
Bardella est plus fragile.
Aux européennes et aux
législatives de 2024, il tirait la
campagne et avait dépassé

les 30 %. Mais une
présidentielle est autre
chose, une course de fond en
forme de chasse al'homme.
Des piéges partout, une vie
scannée, la moindre
hésitation en medias moquee
sur les réseaux sociaux.

Il faut un cuir dur. Un sens
strategique aussi, pour
IMProviser sans se tromper.
Au RN, certains rapportent
que Jordan Bardella et Marine
Le Pen n'avaient pas réagide la
méme facon a I'émergence
d’Eric Zemmour dans la
campagne 2021, Le premier
préconisait un coup de barre a
droite, la seconde voulait tenir
la ligne. Ce qu'elle a fait. Eric
Zemmour ne 'a pas empéchée
de se qualifier. Dans les
tensions internationales
actuelles, son dge et son
expérience sont des sujets. A
manier avec précaution tant le
soupcon de mépris de classe
affleure vite. Sa solidité
idéologique en estun autre. [l
a offert une tonalité nouvelle
sur I'économie aux chefs
d'entreprise, mais sans
vraiment amender le
programme de Marine Le Pen.
5l prend les commandes,
jusqu'ois poussera-t-il les feux
sans déstabiliser la base ?

A fortiori si une candidature
Knafo vient le pousser a
libéraliser son discours.
Depuis ce mardi de
réquisitions, les états-majors
politiques regardent Jordan
Bardella comme un mystére a
percer, et comme une cible
prenable. §'il est prenable,
moins au premier tour oi son
socle parait solide gu'au
second, c'est que jai une
chance, en déduisent les
meémes potentiels candidats.
La est le principal effet d'une
possible candidature Bardella.
Laliste deja longue

de ses adversaires risque

de s'allonger... Pour son
bénéfice a lui.
ccornudet@lesechos.fr

Dessins Kim Roselier pour « Les Echog »
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A la communauté créative francaise, aux passionnés de cinéma et de télévision, a I'ensemble de l'industrie, et @ toutes celles et
ceux profondement attachés a I'avenir du cinéma et des arts :

En tant que producteur, passionné depuis toujours par le cinéma et la télévision, je vous adresse cette |lettre ouverte afin
d’affirmer, de maniere claire et sans ambiguité, |le role vital que joue le storytelling audiovisuel dans notre société. Le cinéma et la
télévision transcendent I'age, I'origine, les clivages politiques et les catégories socio-economiques, nous connectant les uns aux
autres a travers des expériences partagées. lis nous divertissent et nous inspirent, nous transportent vers de nouveaux mondes,
préservent notre histoire et élargissent notre perception de ce qui est possible, Cette forme d’art est essentielle — et elle doit étre
protégee et préservée pour les générations futures.

Chez Paramount, ces convictions nous animent et guident notre projet d’acquisition de Warner Bros. Discovery. Nous y voyons
une opportunité exceptionnelle de réunir nos deux entreprises emblématiques afin de raconter davantage d’histoires, de toucher
des publics plus larges et de leur donner une résonance encore plus forte. Tout aussi essentiel, nous sommes convaincus que la
communauté créative comme les spectateurs ont tout a gagner d’'une plus grande diversité de choix — et non pas moins — et d’'un
marcheé qui encourage la création cinématographique, la production de contenus dans toute leur richesse, ainsi que 'exploitation
en salles, plutét que d'un systéeme qui élimine la concurrence en permettant I'émergence d’'une entité monopolistiqgue ou
dominante.

Je veux étre parfaitement clair — si nous parvenons a acquérir Warner Bros. Discovery, voici les engagements que je prends
envers la communauté créative et les spectateurs :

- Augmentation de la production créative : Paramount Studios et Warner Bros. Studios produiront chacun au moins 15 longs
metrages de qualité par an, soit un minimum de 30 films par an pour le groupe — offrant du divertissement de premier plan
aux spectateurs tout en soutenant durablement I'emploi dans les industries du cinéma et de la création. Nous avons deéja
porté |la production de Paramount de 8 a 15 films depuis la finalisation de la transaction Paramount-Skydance en aout dernier.

« Contenus tiers et licences : Les deux studios continueront @ soutenir un écosysteme dynamique en concédant des licences
pour leurs films et séries, non seulement sur leurs propres plateformes, mais aussi sur des plateformes tierces, tout en
continuant d’acheter des contenus issus de studios tiers et de producteurs indépendants.

« Preservation de HBO : HBO continuera d'opérer de maniéere indépendante sous notre controle, lui permettant de créer
encore davantage de contenus de classe mondiale qui font sa renommee.

« Engagement envers les salles de cinema : Chaque film bénéficiera d’'une véritable sortie en salles, dans le respect des
fenétres d’exploitation prévues par la chronologie des médias en France.

» Préservation de la fenétre vidéo a domicile : a l'issue de son exploitation en salles, chaque film entrera dans la fenétre vidéo
a domicile (VOD a I'acte / physique) conforme aux standards actuels de I'industrie, en maintenant une peériode de video a la
demande payante avant sa mise a disposition sur les services de streaming par abonnement.

Je prends ces engagements par amour et par respect profond pour I'art du storytelling — en particulier a I'ecran — et parce

que je crois fermement que I'union de Paramount et de Warner Bros. Discovery représente une occasion unique de batir un
veritable champion au service de la communaute creative, un acteur capable de donner vie a davantage d’histoires, de soutenir
les cinéastes et |les talents a grande échelle, et de rivaliser efficacement sur la scéne mondiale en tant que groupe meédia
indépendant. Dans le méme temps — et a rebours de la trajectoire proposée par Netflix — ce projet vise a renforcer |la concurrence
en faisant émerger un compétiteur plus solide et plus efficace face aux plateformes dominantes.

Chez Paramount, nous mettrons tout en ceuvre pour que la prochaine generation de films extraordinaires puisse etre creee et vue
par le public le plus large possible, sur les plus grands écrans. Nous le ferons dans un cadre garantissant un acces equitable et

un marche dynamique et pluraliste — parce que nous sommes en faveur de la concurrence, du coté de la communaute créative et
des spectateurs. Cet engagement guide notre démarche vis-a-vis de Warner Bros. Discovery, et nous espérons pouvoir compter
sur votre soutien alors que nous ceuvrons sans relache pour préserver |'avenir du storytelling audiovisuel.

Cordialement,

David Ellison
President-directeur general
Paramount, une société du groupe Skydance
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Le modele déconomie de guerre
touche ses limites en Russie

GUERRE
EN UKRAINE

Apres des années

de surchauffe,

la dépendance de
I'économie aux dépen-
ses de défense semble
atteindre ses limites.

Alice Barbier
—A Moscou

Cela fait des mois que les journaux
autorisés en Russie ne cachent rien
du freinage en cours de I'économie
russe, n'heésitant pas a souligner la
hausse des prix ou l'investissement
en berne. Vladimir Poutine, mardi
soir, lors de la partie télévisée d'une
réunion avec son gouvernement
consacrée a I'économie, a mis les
chiffres officiels sur la table.

La croissance en 2025 sest éta-
blie a1%. « C'est un chiffreinférieur a
la dynamigue observée précédem-
ment », a-t-il déclaré. « Nous en som-
mes pleinement conscients. En 2023
ef 2024, nousavions +4,3 et +4,1%. »

L'aveu de ce ralentissement net et
avere a été aussiton suivi de paroles
pleines d'assurance. Le chef de I'Etat
russe a affirmé que cet atterrissage
était piloté : « Pas seulement prévu
|-, on pourrait méme dire provoqué.
I est lié aux efforts ciblés pour réduire
l'inflanion. Alors gue la croissance des
prix en 2024 était de 5,5 % a la fin de
I"'année derniére, ce chiffre a été
ramené a 5,6 %. Au 26 janvier, il était
de 6,4 % en glissement annuel. » Le
taux directeur de la banque centrale
russe reste encore pourtant fixé... a
16 %, soit presque le double de
décembre 2021

A quelques semaines du déclen-
chement de son « opération spé-
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ciale » la hausse de ce taux était déja
abondamment décrite comme par-
ticulicrement agressive :début 2021,
il était encore au niveau historigue-
ment bas de 4,25 % pour soutenir
Iéconomie sous le choc du Covid. Il
avait été remonté par paliers rapi-
des en quelques mois pour attein-
dre 8,5 % en fin dannée 2021, dans
l'objectif de contrer une inflation de
8 %. Le résultat de la reprise écono-
migue post-Covid et de la déprécia-
tion du rouble.

« Nous devons rétablir

le taux de croissance »
L'année 2022 et le choc de la guerre,
puis l'explosion des dépenses de
défense ont mis I'économie sous
une tension sans précédent, pous-
sant l'inflation largement au-des-
sus de 10 %. Méme si elle a ralenti,
elle reste handicapée par la hausse
des impots. La TVA, notamment,
est passée le 1* janvier dernier de 20
a 22 %, pour compenser le net recul
des recettes du petrole. Et si les pro-
duits de base en sont exemptés, les
Husses ordinaires continuent a
Voir, entre autres, les loyers et les
transports augmenter.

« Les sanctions occidentales ont
écorné les exportations dhydrocar-
bures de la Russie et réduit ses recet-
tes fiscales =, explique Tatiana
Orlova, analyste chez Oxford Eco-
nomics, dans une note publiée la
semaine derniere. En décembre, le
baril de pétrole russe était commer-
cialisé en moyenne a moins de
36 dollars, soit un rabais de 27 dol-
lars par rapport au Brent, la réfé-
rence internationale. Le mois der-
nier, les recettes fiscales tirées du
secteur petrolier sont tombées a
leur plus bas niveau depuis plus de
cing ans, a calculé Bloomberg.

Si le prix de vente du pétrole russe
reste a ce niveau ou décline encore,

le déficit budgétaire pourrait gonfler
a 3-4 % du PIB cette année, calcule
I'experte d'Oxford Economics (con-
tre 26 % en 2025). Le Kremlin serait
alors contraint de puiser toujours
plus dans les réserves du Fonds sou-
verain russe, tout en continuant a
réduire les dépenses publiques. Vla-
dimir Poutine ne veut pas seulement
un recul de l'inflation.

[1a assigné cetautre objectif a son
gouvernement : « Nous devons réta-
blir le taux de croissance de | écono-
mie nationale, améliorer le climat
des affaires, nous devons mettre en
aceuvre plus activement |....] des solu-
rions d'intelligence artificielle. » Un
objectif compliqué a l'orée d'une
cinguieme année de guerre, quand
tous les acteurs économiques récla-
ment de la stabilité.

« Le délire est complet ! »

Le Kremlin cherche aussi de nouvel-
les marges de manceuvre budgétai-
res. La semaine derniére, le ministre
des Finances Anton Silouanov a
meéme proposé de légaliser les casi-
nos en ligne. Dans une note révélée
par le journal « Kommersant =, ses
services estimaient gue la taxation
de cette activité pourrait rapporter
jusgua 100 milliards de roubles par
an (erviron 1.2 milliard deuros). La
proposition lui a valu des réactions
virulentes, notamment de Serguei
Mironov, leader de Russie Unie, le
partide Vladimir Poutine : « Le délire
est complet ! Si vous voulez tant obte-
nir de l'argent, pourguoi ne pas légali-
ser la droguie ? »

Les clignotants rouges sallument
les uns apres les autres pour l'écono-
mie russe, mais selon les estima-
tions d'un diplomate européen en
poste & Moscou, la Russie a encore
les moyens pour son = opération
speciale » en Ukraine, au moins
pour toute l'année 2026. m

La croissance russe
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Moscou et Washington abandonnent le traité sur les armes nucléaires

Le traité New Start, dernier
accord majeur de désarme-
ment nucléaire entre

les Etats-Unis et la Russie,
arrive a échéance le

5 février. La fin de ce pacte,
gqui limitait les arsenaux
nucléaires des deux
puissances, s'inscrit dans
un contexte global de
course aux armements.

Anne Bauer

Triste constat. La seule personna-
lité qui regretie publiqguement le
démantélement de I'un des der-
niers traités de désarmement
encore en vigueur, sappelle... Leon
XIV. Mercredi matin, le Pape a
appelé a prévenir une nouvelle
COuTse aux armements.

« Jevous exhorte instamment a ne
pas abandonner le traité New Start
sans veiller a son suivi concret et
effectif [...), il est plus urgent que
Jjamais de remplacer la logigue de la

peur et de la méfiance par une éthi-
gue partagee =, a-t-il declare.

Le 5 février, le traité New Start,
gui limite le nombre de tétes
nucléaires entre la Russie et les
Etats-Unis, arrive a échéance, sans
gu'aucune négociation n'ait été
entamée pour en sauver l'esprit.
Pourtant, il s'agit ni plus ni moins
gue du combat engagé dés la guerre
froide pour arréter la folle course a
I'arme nucléaire. Curieusement,
c'est du coté du Kremlin que cer-
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tains « regrets » ont officiellement
cte expnmes. « Dans quelques jours
d peine, le monde se retrouvera dans
une situation plus dangereuse
quauparavant. Pour la premiére
fois, la Russie et les Erats-Unis, gui
possédent les plus grands arsenaux
nucléaires, se retrouveront sans
document fondamental qui limite-
rait et controlerait ces arsenaux », a
souligné le porte-parole de la prési-
dence russe, Dmitri Peskov.

Le coup de bluff

de Vliadimir Poutine
Négociéen 2010 par Barack Obama
et Dmitri Medvedev, le traité New
Start plafonne a 1.550 le nombre
dogives et de bombes nucléaires
stratégiques déployées par cha-
cune des deux puissances. Ce qui
représente une baisse du seuil de
30 % par rapport au traité préceé-
dent et de 74 % par rapport au pla-
fond de 6.000 ogives prévu par le
premier traité Start, négocié entre
George Bush et Mikhail Gorbat-
chev quelques mois avant la dislo-
cation finale de I'Union soviéti-
que. Ce traité limite en outre le
nombre de vecteurs (missiles,
bombardiers, sous-marins) de la
bombe. Au final, il est parvenu a
installer un statu quo nucléaire
depuis des décennies.

En 2021, un an avant I'invasion de
I'Ukraine, Joe Biden et Vladimir
Poutine s'étaient entendus pour
prolonger de cing ans le traité de
désarmement. Mais en 2023, Vladi-
mir Poutine a « suspendu = sa parti-
cipation a New Start, dans un coup
de bluff pour inciter I'eéquipe de Joe
Biden a ne plus soutenir I'Ukraine
En méme temps, le président russe
demandait d'inclure les armes de
dissuasion francaises et britanni-

gues, soit 300 tétes nucléaires cha-
cun, dans de futures négociations.

Joe Biden na pas eu le temps de
répondre, et Donald Trump, qui a
lui-méme raye trois accords de
désarmement importants au cours
de son premier mandat - l'accord
sur le nucléaire iranien, le Traité
ciel ouvert sur la surveillance
aérienne ainsi que le traité FNI de
limitation des missiles de portée
intermediaire - n'a pas saisi la main
tendue par Vladimir Poutine pour
ouvrir des négociations sur la
démarche a suivre apres l'expira-
tion du pacte.

Le Pentagone est actuellement
plus préoccupé par la montée des
capacités nucléaires chinoises que
par la Russie. Pékin aurait d'ores et
déja développé quelque 600 tétes
nucléaires et projette de parvenir
a1.500 en 2030. = Le trairé New Start
est bien enterré aux Etats-Unis, car
chez les républicains comme chez un
grand nombre de démocrates, il n'a
plus d’utilité si la fixation de seuil
n'inclut pas la Chine », explique
Jean-Louis Lozier, conseiller al'lns-

« Le traité New
Start est bien
enterreé aux
Etats-Unis|[...]

il n'a plus d'utilite
si la fixation

de seuil n'inclut
pas la Chine. »

JEAN-LOUIS LOZIER
Conseiller a I'ifri

1

titut francais des relations interna-
tionales (Ifri), en rappelant que les
parlementaires ont recommandé
que les Etats-Unis augmentent leur
stock nucleéaire disponible pour
traiter simultanément les menaces
russe et chinoise.

La sécurité européenne
menacée ?

« Ni la Russie, ni les Erats-Unis n'ont
pour l'instant intérét a prolonger le
traité New Start », rencheérit Héloise
Fayet, spécialiste de la dissuasion
nucléaire a I'ifri. Washington n'en
veut pas a cause de la Chine, mais
Moscou amis fin pendantle Covida
toutes les procédures de vérifica-
tion et de transparence prévues par
le traité sur ses installations et n'a
pas rouvert les visites.

La course aux armes nucléaires
va-t-elle reprendre ? La Chine I'a
déja enclenchée. S5i Washington
sort de ses réserves un certain nom-
bre d'armes pour les remettre en
¢tat de marche, ce sera avant tout
pour faire face a la menace chi-
noise. Quant a Vladimir Poutine, il
utilise de plus en plus la menace
nucléaire. « La disparition de New
Start est une mauvaise nouvelle,
mais elle ne va pas changer fonda-
mentalement la sécurité européenne,
juge Jean-Louis Lozier. Le traité
New Start n'a freiné en rien le réar-
Mement russe ».

A ce stade, il ne reste plus grand-
chose des années post-guerre
iroide. Seul le Traité sur la non-pro-
lifération des armes nucléaires
(TNP), entré en vigueur en 1968, au
pire de la guerre froide, reste en
vigueur. Sa défense se joue désor-
mais sur les prochaines négocia-
tions sur le nucléaire entre Tehéran
et Washington. m
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Gros coup de frein
del'inflation
en zZone euro

UNION _
EUROPEENNE

Selon les premiéres
estimations, le taux
d'inflation de la zone
euro est tombé

a 1,7 % en janvier.

C'est sous la barre
des 2 %, l'objectif
officiel de la BCE,

qui se réunit ce jeudi.
La France affiche

a nouveau le taux

le plus faible.

Vincent Collen (avec agences)

La décrue de l'inflation se poursuit
en Europe. Selon une premicre esti-
mation publiée mercredi par
Eurostat, alaveille d'une réunionde
la Banque centrale européenne
(BCE), le taux d'inflation annuel de
la zone euro (IPCH) serait tombé a
1.7 % en janvier. En repli par rapport
aux 2 % constatés au mois de
décembre et par rapport a lobjectif
officiel de la BCE.

Le plus bas niveau

depuis septembre 2024
L'inflation, calculée en rythme
annuel dans les 21 pays qui parta-
gentl'euro, saffiche ainsi a son plus
basniveau depuis septembre 2024.

Sur un meois, entre décembre et
janvier, les prix a la consommation
de la zone euro affichent une
baisse de 0,5 %.

Dans le détail, presque toutes les
composantes de l'indice connais-
sent un ralentissement en rythme
annuel. Cest notamment le cas des
prix de I'énergie, I'un des princi-
paux moteurs de l'indice, qui se
replient de 4,1 % apres avoir enre-
gistré une baisse de 1.9 % au mois de
décembre, notamment grice au
recul des cours du pétrole. Un fort
repli largement imputable cepen-
dant a un effet de base.

La France affiche
a nouveau le taux

d'inflation le plus
faible de la zone euro.

C'est le seul pays
qui est passe

sous la barre
symbolique de 1 %.

Dans les autres secteurs, la ten-
dance est moins marquée, notam-
ment pour les services. Ces derniers
ralentissent légérement cependant,
a +3,2 % en rythme annuel, ce qui
laisse penser que la pression sur les
prix dans ce secteur retombe, grace
« {1 une croissance plus faible des
salaires =, souligne Oxford Econo-

mics. Lensemble composé par l'ali-
mentation, I'alcool et le tabac, ne
perd que 0,2 point de pourcentage.
A contrario, seuls les biens indus-
triels hors énergie redressent un
peu la téte par rapport a décembre.

Par pays, la France affiche 4 nou-
veau le taux d'inflation le plus faible
de la zone euro avec une hausse de
seulement 0.4 %, lorsquelle est cal-
culée selon les normes européen-
nes, et 0,3 % selon son indice natio-
nal (IPI). Le repli de l'inflation est
aussi important dans des pays tels
que la Belgique, la Bulgarie (inte-
grée pour la premiére fois dans ces
calculs), I'Espagne, les Pays-Bas ou
encore ['Autriche.

L'Allemagne

a contre-courant

Mais aucun de ces pays n'est passe,
comme la France, sous la barre
symbolique de 1 %. A contre-cou-
rant de cette tendance générale,
l'inflation en Allemagne affiche une
tres légere accélération, passant de
2% a 2,1 % en rythme annuel.

Le coup de frein sur l'inflation
européenne est-il durable ? Le
recul des prix des carburants est
par nature incertain. « Les prix a la
pompe ont augmenté ces derniéres
semaines, malgré la faiblesse du dol-
lar », observent les analystes
d'ING. Mais plusieurs indicateurs
plaident dans le sens d'une infla-
tion modeérée. « La croissance des
salaires va continuer a ralentir »,
estime Oxford Economics, car le

L'inflation dans la zone euro
Indice des prix a la consommation harmonisé, en %, glissement annuel
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marcheé du travail est un peu moins
tendu. Et la hausse de l'euro sur le
marché des changesréduira le prix
des biens importés.

Cette accalmie sur les prix ne
poussera toutefois pas la Banque
centrale européenne a baisser ses
taux ce jeudi, jugent les économis-
tesd’ ABN Amro, quireléventquela
BCE « reste focalisée sur une infla-

'LES ECHOS» / SOURCE : EUROSTAT / PHOTO : GETTY IMAGES

rion des services encore persis-
tante = En outre, les chiffres de PIB
publiés la semaine derniére mon-
trent que la croissance dans lazone
CUro a resisté mieux que prévu. Et
I'économie allemande sera tirée
cette année par les investissements
publics massifs du gouvernement
de Friedrich Merz. Autant d'indi-
cateurs qui ne plaident pas en

faveur d'un relachement de la poli-
tique monétaire.

Les derniers indicateurs confir-
ment « gue la BCE est actuellement
bien positionnée, et que la marche est
haute pour qu'elle soit amenée a agir
dans un sens ou dans l'autre, écrit
Juliette Cohen, stratégiste chez CPR
AM. Le statu guo actuel est fait pour
durer ».m

La défiance des Francais envers I'Union européenne atteint des sommets

Avec seulement

38 % d'opinions positives
selon I'Eurobaromeétre,
I'Hexagone se place parmi
les pays les plus critiques.
Ce scepticisme refléete

un malaise profond.

Fabienne Schmitt

— Bureau de Bruxelles

La derniére enquéte Eurobarome-
tre, publiée mercredi, fait une fois
de plus ressortir le scepticisme
marqueé de la France envers I'Union
européenne, bien plus prononcé
que chez la plupart de ses partenai-
res. Un mal frangais qui trouve ses
racines dans un cocktail explosit :
pessimisme ambiant, inquiétudes
sécuritaires et déception face aux
institutions bruxelloises.

Les chiffres parlent d'eux-mé-
mes. Seuls 38 % des Francais con-
servent une image positive de I'UE,
contre 49 % en moyenne euro-
péenne. Mais c'est surtout le taux

d'opinions négatives qui interpelle :

29 % des Francais ont une image
negative de 'Union, ce qui place la
France dans le peloton de téte des
pays les plus critiques, aux cotés de
la Grece (29 %) et de la République
tchéque (24 %). La moyenne euro-
peenne, elle, sétablit a 17 %.

Un pessimisme

tous azimuts

Pire : 'Hexagone estle paysquiala
plus mauvaise image du Parlement
européen (31 % d'avis négatifs) et le
seul ou les opinions négatives sur-
passent les opinions positives
envers l'institution parlementaire.
Cette défiance ne se limite pas a
I'image : a peine 48 % des Frangais
souhaiteraient que le Parlement
européen joue un role plus impor-
tant, contre 59 % des Européens en
movyenne. Et sur laguestion cruciale
de l'appartenance a I'UE, si53 % des
Francais la jugent encore « une
bonne chose =, og score reste netie-
ment inférieur a la moyenne euro-
péenne de 62 %, et trés loin des 86 %
irlandais, 85 % danois ou suédois.

Les chiffres clés

29 9%

DES FRANCAIS

ont une image negative
de I'Union, ce qui place
le pays dans le peloton

de tete des plus critiques.

43 %

DES FRANCAIS
s'attendent a une baisse
de leur niveau de vie dans
les cing prochaines années,

contre 28 % en moyenne
dans I'UE.

Cette méfiance s’inscrit dans
un climat général de morosité.
Les Francais se révélent cham-
pions du pessimisme : 68 % se
disent pessimistes quant a l'avenir
du monde (contre 52 % en
moyenne européenne), 535 % con-
cernant 'avenir de I'Union (contre
39 %), et 62 % pour l'avenir de leur
pays (contre 41 %).

Seul rayon de soleil dans ce
tableau sombre : 55 % restent opti-
mistes pour leur avenir personnel
et familial. Mais méme sur ce ter-
rain, la France affiche le score le
plus bas d'Europe, accompagnée
d'un taux record de pessimisme
personnel (43 %). Une exception
francaise qui révele un profond
décalage entre confiance en soi et
défiance envers le collectif

Les préoccupations francaises
épousent largement celles du reste
de I'Europe, mais avec une inten-
sité supérieure. La désinformation
inquiete 71 % des Francais (contre
69 % en moyenne), les discours
de haine 72 % (68 %) et la protec-

tion des données personnelles
70 % (68 %).

Sur le front économique, I'infla-
tion et le coiit de la vie restent la pré-
occupation numero un (49 % des
citations), suivie par la pauvreté

puis la sante publique.

La peur du déclassement
L'inquiétude francaise trouve peut-
étre sa source la plus profonde dans
l'anticipation d'un déclassement.
La France détient le triste record
européen du pessimisme economi-
que : 45 % des Francais sattendent
a une baisse de leur niveau de vie
dans les cing prochaines annees,
contre 28 % en movenne dans ['UE.
Un écart colossal qui en dit long sur
le moral des ménages.

A linverse, seuls 12 % anticipent
une amélioration, bien loin des 31 %
de Finlandais ou des 29 % de
Lettons qui gardent espoir. Cette
projection dans l'avenir nourrit
mécaniguement la défiance envers
toutes les institutions, européennes
COMPrises.

Paradoxalement, méme dégus
de I'Europe, les Francais ne souhai-
tent pas nécessairement s'en
affranchir. Interrogés sur ce qu'ils
ressentiraient si la France n'était
pas membre de I'UE, 50 % décla-
rent qu'ils se sentiraient « plus
inquiets » face aux défis mon-
diaux, contre 16 % qui se senti-
raient « plus confiants ».

Un chiffre qui révéle toute
I'ambivalence francaise : on criti-
gue I'Europe, on doute de son effi-
cacité, mais on redoute secrete-
ment daffronter seul les tempétes
géopolitiques.

Il n'est pas dit que cette vision
francaise de I'Europe s'améliore
dans les mois a venir. Car l'enquéte
a été menée en novembre 2025,
avant que n'éclate la crise du
Mercosur, cet accord de libre-
échange avec 'Amérique latine
percu par la France comme une
trahison de Bruxelles. Le prochain
baromeétre pourrait donc réserver
de bien plus mauvaises surprises
Encore... m

Ukraine: les Vingt-Sept ouvrent la porte a 'achat d’armes britanniques

EUROPE

Le Conseil de I'Union
européenne a adopté
sa position sur

le cadre du prét a
I'Ukraine de 90 mil-

liards d'euros décidé
en décembre dernier.

Le Royaume-Uni
devra contribuer au
paiement des intéréts
s'il veut bénéficier

de commandes.

Karl De Meyer
— Bureau de Bruxelles

Les ambassadeurs des Vingt-Sept
ont trouveé un accord, mercredi,
sur les parameétres du prét de
950 milliards d'euros que vingt-
quatre pays de I'Union européenne
ont décidé en décembre dernier
d'accorder a I'Ukraine pour la
periode 2026-2027. Cette somme
se décomposera en 30 milliards
d'euros pour le soutien macro-
economigue a Kiev et 60 milliards
pour le soutien militaire, [l sagit de
permetire a I'Ukraine de dévelop-
per ses capacités industrielles de
défense et d'acheter des équipe-
ments pour continuer a résister
ALIX ASSAULS MUSSES.

Les achats ukrainiens doivent,
en principe, se faire aupreés de four-
nisseurs ayant leur siege en
Ukraine, dans I'UE ou dans des

pays associés (Islande, Liechtens-
tein, Norvege, Suisse). Dans les cas
ou Kiev aurait des besoins urgents
que les fabricants européens ne
pourraient satisfaire a temps ou
d'armes non disponibles en
Europe, le gouvernement pourra
acheter ailleurs - en Corée du Sud
ou aux Etats-Unis par exemple.
Mais cette exception sera stricte-
ment encadrée, le caractére

d'urgence ¢tant controlé par un
comité des Etats membres.

Contribution au paiement
des intéréts de 'emprunt

La décision de mercredi prévoit, en
outre, des possibilités avec les pays
ASS0CHES au programme européen
de réarmement, baptisé Safe, a
savoir le Canada. Et aussi avec des

pays liés a I'UE par un partenariat
dedéfenseetde sécurité qui « se sont
engagés a fournir une contribution
financiére adéguate et équitable aux
cotits induits par l'emprunt »,

Enclair, cette disposition ouvre la
porte a des achats d'éguipements
made in UK, du moment que le
Royaume-Uni contribue au paie-
ment des intéréts de l'emprunt, en
proportion des commandes espe-
rées par l'industrie britannique,
Londres n'a pas encore fait savoir
5il rejoindrait ou non ce méca-
nisme europeen, mais le Premier
ministre britannique a laissé enten-
dre qu'il y était favorable.

« Je pense que tant en matiere
de dépenses que de capacités et de
coopération, nous devons faire
davantage ensemble [avec 1'Union

européenne, NDLR]| », et « cela
devrait nous amener a examiner
des dispositifs comme Safe et
d'autres, pour voir s'il n'existe pas
une maniere de travailler plus
étroitement ensemble », a déclaré
le week-end dernier Keir Starmer.
Londres et Bruxelles ont échoué,
fin 2025, a saccorder sur la partici-
pation britannique au programme
SAFE, doté de 150 milliards

de d'euros sous forme de préts pré-
férentiels.

Des déboursements

dés le mois d'avril

Apres l'accord des Etats membres
au prét, le Parlement europeen doit
lui aussi donner son feu vert. La
Commission veut lever les fonds au
plus vite pour commencer les

déboursements en faveur de Kiev
dés le mois d’avril - moyennant des
garanties sur le respect de I'Etat de
droitet la lutte contre la corruption.
Les intéréts devraient se monter a
hauteur de 3 milliards d'euros par
an environ et seront couverts par le
budget de I'UE.

Trois Etats membres d Europe
centrale dirigés par des populistes
ont choisi de ne pas participer au
meécanisme : la Hongrie, la Slova-
guie, la Républigue tchéque. Le
prét a 'Ukraine a €€ approuve par
les chefs d'Etat et de gouverne-
ment, lors du Conseil européen de
décembre dernier, comme un
plan B. Le concept initial d'utilisa-
tion des actifs russes immobilisés
dans I'UE avait échoué sur un veto
belge catégorique. m




MONDE

Jeudi 5 février 2026 Les Echos 08

Le Parlement européen reprend I'examen
de l'accord commercial avec les Etats-Unis

COMMERCE

Les experts de

la commission du
Commerce dégelent

la procédure d'examen
du texte, bloquée

en janvier apres

les menaces de Trump
sur le Groenland.

L'Union européenne
est proche de conclure
un nouvel accord

avec "’Australie.

Karl De Mever

— Bureau de Bruxelles

Apres le retrait des menaces doua-
niéres de Donald Trump liées a sa
volonté dacquérir le Groenland, le
Parlement européen a dégelé mer-
credila procédure d’approbationde
I'accord de Turnberry de l'été der-
nier. Ce cadre commercial asyme-
trique, qui élimine les droits de
douane européens sur les produits
industriels américains, se décline
en deux textes législatifs dont l'exa-
men a été suspendu le mois dernier,
guand le président américain a
menacé de nouvelles surtaxes les
pays avant participé a un exercice
militaire au Groenland.

Maintenant que la tension est
(provisoirement ?) retombée, les
rapporteurs fictifs (représentants
des groupes parlementaires tra-
vaillant sur le dossier) de la com-
mission du Commertce ontdécidéa
la majorité de reprendre leurs tra-
vaux. Il est maintenant prévu que
la commission du Commerce vote
sur les deux textes le 24 février. Les
eurodéputés pourraient se pro-
noncer en pléniére dans les semai-
nes suivantes.

Défiance croissante

Mais les parlementaires veulent
tirer les legonsde la crise groenlan-
daise : ils ont ajouté a la liste des
circonstances justifiant une sus-

pension des avantages douaniers
accordés aux Etats-Unis « des

Les eurodéputés ont jugé « inacceptables » les droits de douane de 50 % sur des produits en acier et en aluminium. Photo Charly Tribaleau/AFP

menaces aux intéréts sécuritaires
essentiels de 'Union européenne
ou de ses Etats membres, y compris
d leur intégrité territoriale ».
La reprise des travaux n'est « pas
un chéque en blanc », mais le
« signal d'une volonté générale
d’engager le dialogue », a souligné
Bernd Lange, président de la com-
mission du Commerce.

Mercredi, les eurodéputés ont
par ailleurs jugé « inacceptables »
les droits de douane américains
de 50 % sur des produits euro-
péens en acier et en aluminium.
D'autant plus quau cours des der-
niers mois, 'administration
Trump n'a eu de cesse dallonger la
liste des marchandises entrant
dans cette catégorie.

« Tant que ces droits de douane ne
seront pas ramenés i 15 % [le niveau
de base pour les produits euro-
peens, NDLR], il ne peut étre ques-
fion d'un acceés sans droits de douane
pour l'acier et 'aluminium améri-

cains sur le marché européen », a
prévenu Bernd Lange.

Depuis la signature de l'accord
de Turnberry, en juillet dernier,
formalisé le mois suivant dans une
« déclaration conjointe » incluant
des concessions européennes
en dehors du domaine strictement
douanier, la défiance n'a cessé
d’'augmenter entre Bruxelles et
Washington. Le nouveau cadre
transatlantique a ¢été négocic sous
le signe du conflit ukrainien.
Les Etats-Unis faisaient planer
la menace du retrait de leur sou-
tien a Kiew.

Accords avec le Mercosur

et avec I'lnde

Dans ce contexte, la Commission
ceuropéenne a depuis redoublé ses
efforts de diversification, non seule-
ment pour réduire la dépendance
de I'UE aux Etats-Unis, mais aussi
pour safficher comme un bloc
commercial attrayant, avec leguel

Trump réactive un traité de libre-échange
avec une trentaine de pays africains

L'administration améri-
caine a relancé pour un an
I'African Growth and
Opportunity Act, un accord
qui permet a de nombreux
produits africains d’accéder
au marché américain

sans droits de douane.

La nouvelle était attendue en Affri-
que, Mardi, les Etats-Unis ont
décidé de réactiver I'African
Growth and Opportunity Act
(AGOA), un accord commercial qui
permet 3 une trentaine de pays du
continent d'exporter leurs produits
sur le vaste marché americain sans
droits de douane. L'accord a été
relancé pour un an, jusgu'au
31 décembre 2026, « avec effet
rétroactif au 30 septembre 2025 »,
date a laquelle il avait expiré, a pré-
cisé le représentant au Commerce
de la Maison-Blanche, Jamieson
Greer, dans un communiqué. Cette
extension a €t¢ incluse dans le texte
promulgue¢ mardi par Donald
Trump, mettant fin a plus de trois
jours de = shutdown ».

Plus de 1.800 produits

Véritable picce maitresse des rela-
tions commerciales entre les Etats-
Unis et les pays africains, 'AGOA a
ete lancé en 2000 sous la présidence
du démocrate Bill Clinton. Une
trentaine de pays sur la cinquan-
taine du continent africain bénéfi-
cient de cet accord, qui couvre plus

de 1800 produits, allant de I'habille-
ment a l'igname en passant par les
voitures. En janvier, la Chambre des
représentants avait voté pour
reconduire 'AGOA pour trois ans,
mais les sénateurs ont ramené la
durée a un an.

Des criteres tres
stricts ont éte
IMposes aux pays
concernes.

Ils doivent « établir

ou progresser
continuellement vers
I'établissement d'une
economie de marche,
de l'état de droit, du
pluralisme politique
et du droit a une
procedure réguliere ».

La réactivation de cet accord ne
s'est toutefois pas faite sans condi-
tions. Des critéres trés stricts ont été
IMpOosEs aux pays CONCernes, pre-
cise Washington. « Les pays doivent
établir ou progresser continuellement
vers |'établissement d'une économie
de marche, de l'etat de droit, du plura-
lisme politigue et du droita une procé-
dure réguliére », énumere Jamieson
Greer dans son communigue.

lls doivent par ailleurs « éliminer
les obstacles au commerce et aux
investissemenits américains, meftre
en ceuvre des politiques visant a
réduire la pauvreté, a lutter contre la
corruption et a protéger les droits
humains », ajoute-t-il.

Donald Trump n'a pas hésité
faire de l'expiration de I'accord un
moyen de pression sur les pays afti-
cains. Le ministre des Affaires
étrangeres du Ghana, Samuel Oku-
dzeto Ablakwa, avait ainsi admis en
octobre que Washington avait con-
ditionné sa prolongation a l'accueil
par son pays de personnes expul-
sées des Etats-Unis.

Plus grande ouverture aux
entreprises ameéricaines
Donald Trump a aussi exigé une
plus grande ouverture de ces pays
aux produits américains. « L'AGOA
du XXF siécle doit exiger davantage
de nos partenaires commerciaix et
offrir un meilleur accés au marché
aux entreprises, agriculteurs et éle-
veurs américains, afin de consolider
les avantages gu'il a historiguement
apportés a 'Afrique et aux Etats-
Unis », a déclaré le représentant au
Commerce de la Maison-Blan-
che. Ce dernier promet de travailler
avec le Congrés a sa réécriture au
cours de l'année, « pour moderniser
le programme et l'aligner sur la poli-
tigue commerciale “"I'Amérique
d'abord” du président Trump ».

— H. Ga. (avec agences)

dautres régions du monde veulent
intensifier leurs échanges.

Le mois dernier, le président du
Conseil européen Antonio Costa et
la présidente de la Commission
Ursula von der Leyven ont signé,
aprés vingt ans de négociations, un
vaste traité commercial avec guatre
pays du Mercosur, auquel la France

sest opposée au sein du Conseil. Le
Parlement européen n'a pas encore
donné son consentement. 1l a au
préalable voulu saisir la justice
européenne pour vérifier la compa-
tibilit¢ de l'accord avec les traitcs
européens. On sattend toutefois a
ce que la Commission décide une
mise en ceuvre provisoire du texte,

une fois qu'un des pays du Merco-
sur laura ratifié.

Antonio Costa et Ursula
von der Leyen sont ensuite allés a
New Delhi signer avec Narendra
Modi un autre accord commercial
qui abaisse largement les barrieres
douaniéres du gigantesque marché
indien pour de nombreuses mar-
chandises européennes : automo-
biles, vins et spiritueux, machines-
outils, huile d'olive, etc. Cet accord
na pas pose les mémes problemes
politiques que le Mercosur car il ne
comprenait aucune disposition sur
les produits agricoles sensibles.

Laccord avec
I'Australie attendu
dans les prochaines
semaines devrait
contenir des clauses
sur la viande

de beeuf et d'agneau,
par exemple.

Il nen ira peut-étre pas de méme
pour l'accord avec I'Australie
attendu dans les prochaines semai-
nes. Il devrait contenir des clauses
sur la viande de boeuf et d'agneau,
par exemple. Le commissaire au
Commerce Maros Sefcovic doitren-
contrer son homologue australien
la semaine prochaine a Bruxelles. Si
cette réunion se déroule bien,
Ursula von der Leyen et Antonio
Costa pourraient prendre I'avion de
Canberradans les jours suivants... m

Cevendredi avec LesEchos

Chaque week-end,
aiguisez votre esprit.
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Les collectivités locales
bientoOt toutes autoassurées ?

LANALYSE
de Tifenn Clinkemaillié

La crise de l'assu-
rance des collectivités
sest apaisée, mais les
tensions demeurent.
Face a la hausse des
sinistres et des colits,
certaines se tournent
vers l'autoassurance.
Un choix parfois
contraint.

a crise de I'assurance
des collectivités s'est
apaisce, grace aux
efforts déployés par le
gouvernement, les
assureurs et les ¢lus locaux. Mais
une étincelle suffirait a la raviver,

Confrontés 4 la multiplication
des catastrophes naturelles et a un
climat social tendu, maires et
départements cherchent des solu-
tions. Certains envisagent lautoas-
surance. Si seulement 9 % des col-
lectivités y avaient recours en 2024,
selon un rapport du Sénat, la prati-
que pourrait se génceraliser, par
choix ou par contrainte.

« Avant, nous nous assurions con-
fre tous les risques, on ne se posait
méme pas la question. Aujourd hui
pour tout ce gui est dégdt des eaux,
vol, vandalisme, bris de glace, nous
sommes autoassureurs », explique
Robert Rochaud, adjoint au budget
et aux finances de la ville de Poi-
tiers. Une concession acceptée par
la ville, gui peinait, sans cela, a
sassurer. Malgré cette sélection des
risques, le cout de sa couverture a
triplé, atteignant prés de 1.5 million
deuros.

Aprés une premiére proposition
a 2,3 millions d'euros, six mois se
sont écoulés - entre janvier et
aolt 2025 - avant que la commu-
nauté urbaine du Grand Poitiers
et la ville de Poitiers signent un
nouveau contrat. Une période
vécue comme une véritable épée
de Damoclés pour l'agglomération,
qui se refusait a porter seule
l'ensemble des risques.

Un nouveau modéle de partage
des risques semble désormais
émerger. Les assureurs—dont beau-
coup ont déserté le marché de
l'assurance des collectivités - se
positionnent comme dernier rems-
part. « L'autoassurance permet une

Les assureurs

se veulent
rassurants

et mettenten
avant le faible
taux de recours
a CollectivAssur.

répartition des risques entre les
acteurs : lagestion par les collectivités
des évenements récurrents et de fai-
ble intensité, er un transfert des sinis-
tres de plus forte ampleur aupres
d'un assureur gui joue pleinement
son rile », explique par exemple la
SMACL, I'un des principaux assu-
reurs des collectivités locales.

Franchises élevées
Le discours infuse du cité des mai-
res. = Lautoassurance nest pas un
tabou, n'est pas un pis-aller, elle fait
partie d'un ensemble d'outils », souli-
gne Alain Chrétien, maire de Vesoul
et vice-président de I’Association
des maires de France (AMF). La
démarche serait méme de nature a
limiter de futures hausses de prix.
Les collectivités sont ainsi appelées
par la SMACL a ne pasdéclarer tous
leurs sinistres, « dans la mesure oi
les cotits de réparation sont souvent
inferieurs aux franchises ».

Le montant de ces restes a charge
a effectivement explosé. « Nous
sommesa un million d'euros de fran-
chise pour un incendie dans une
école, deux millions pour
une émeute », expligue Robert

Rochaud. « La commune est, de fait,
en partie autoassureur de ces ris-
gues », souligne-t-il. Ces contrain-
tes, multiples, ont poussé certaines
collectivités a se passer totalement
d'assureur. Depuis juillet 2024, les
bétiments de Gironde ne sont plus
couverts contre les incendies, tem-
pétes ou inondations. Un choix par
défaut, mais assumé par le départe-
ment apres une demande de résilia-
tion séche de l'assureur et des con-
ditions jugées trop restrictives sur le
seul volet qu'il acceptait encore de
couvTir : celui des colleges.

Garantie émeutes allégée

« On nous proposait une hausse
de prix de plus de 5 %, avec des fran-
chises et des clauses gui excluaient
de trés nombreux sinistres. Les éta-
blissements n'étaient pas assures sur
la période estivale, sous prétexte qu'il
n'y a personne dedans. Mais on le
sait, au vu de notre positionnement
geographigue, les tempéles et les ora-
ges ont plutot lieu I'été », analyse
Virginie Ferrand Drouiller, direc-
trice des assemblées, des achats
et de la sécurité juridigue pour le
departement.

T i

Plusieurs observateurs en sont
persuadeés : la pratique va se déve-
lopper. La multiplication des catas-
trophes naturelles pourrait accen-
tuer les tensions dans 12.900
communes situées parmi les
37 départements les plus vulnéra-
bles au changement climatique,
prévient un rapport de la SCET, qui
conseille les collectivités.

Les assureurs se veulent néan-
moins rassurants et mettent en
avant le faible taux de recours a
CollectivAssur, la cellule d'accom-
pagnement mise en place pour
aider les collectivités, En janvier, six
mois apres son lancement, 117 saisi-
nesavaient été recensées. Un chiffre
bas par rapport aux 35.000 com-
munes francaises. Parmi elles, seu-
les 22 collectivités étaient partielle-
ment privées dassureur.

Reste que le marché peine a atti-
rer : aucun grand acteur n‘a fait son
retour sur le segment. Pour certai-
nes villes sans assurance, la situa-
tion n'a pas été débloguée par un
assureur francais. C'est le cas
de Maubeuge, privée de couverture
pendant deux ans, notamment a
cause de lourds degats liés aux
émeutes de 2023, Aprés un éniéme
appel d'ofires, la ville est désormais
assuree par le groupe suisse Helve-
tia Assurances. La mise en place
d'une garantie émeutes, défendue
par Bercy pour restaurer l'assurabi-
lité dans les collectivités, vient tout
juste, elle, de voir le jour, a la suite de
I'adoption définitive du budget. m

Vertu norvégienne, incurie francaise
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CHRONIQUE
de Francois Vidal

‘an dernier, le fonds souve-
L rain norvégien a creve le pla-

fond des 2.000 milliards de
dollars sous gestion, en hausse de
guelque 250 milliards sur l'année.
Grice a cette performance XXL, le
plus grand fonds public au mondea
pu reverser l'éguivalent de 39 mil-
liards d'euros a son propriétaire, le
royaume de Norvége. Des chiffres
qui ont de quoi faire palir denvie de
nombreux Etats, a commencer par
la France dont les finances publi-
ques sont au rouge vif lls devraient
surtout nous donner beaucoup de
regrets et une bonne dose damer-
LUIME aussi.

Car ce trésor national scandinave
aeu, un temps, uncousin hexagonal.
Onl'aoublié, maisen 2000, alors que
le Statens pensjonsfond utland, son
veritable nom, avait quatre ans a
peine, le gouvernement Jospin
actait la naissance du Fonds de
reserve des retraites (FRR). Sur le
papier, l'objectif était le méme. Avec
le recul, I'idée peut faire sourire,
mais, a Paris comme a Oslo, cesveéhi-
cules étaient le moyen imagine par
les gouvernants de Iépoque d'assu-
rer dans la durée le financement de
modéles sociaux coliteux et surtout

celuide leurs régimes de retraite. Les
deux pays cherchaient ainsi a créer
une tirelire dans laquelle les généra-
tions futures pourraient puiser pour
pérenniser une certaine idée de
I'Etat providence que I'évolution de
la pyramide des ages fragilisait, Pour
justifier ce projet de création d'un
fonds de pension public loin de faire
l'unanimit¢ a Paris al¢époque, Lionel
Jospin expliquait a raison qu'il « pré-
parait I'avenir ».

Des revenus garantis

pour le fonds francais

Le mode opératoire aussi étaitiden-
tique. Chaque wehicule se présen-
tait sous la forme d'un fonds fermé
alimenté par un prélevement
annuel sur la richesse nationale et
dont la gestion était confiée a des
experts de la gestion d'actifs. Alors,
bien sir, les moyens eux nétaient
pas comparables, Paris ne pouvant
pas compter sur la manne provi-
dentielle fournie a Oslo par les
hydrocarbures enfouis sous la mer
du Nord. En prélevant chaque
annee une quote-part de ces reve-
nus, la Norvége a ainsi pu assurer a
son fonds souverain, couramment
appelé Olje-fondet, c'est-a-dire

fonds pétrolier, une rente annuelle
de 20260 milliards deuros selon les
cours du baril et les prix du gaz.

Moins bien loti, le FRR n'était pas
démuni pour autant a son lance-
ment. Son financement était assuré
par le fléchage d'un certain nombre
de recettes publigues dédiées : les
revenus des privatisations et des
licences télécoms, une portion de la
flat tax de I'époque et les éventuels
exceédents sociaux. De quoi rendre
crédible I'objectif affiché d'y accu-
muler L0OOO milliards de francs a
I'horizon 2020, soit 150 milliards
d'euros de I'époque et plus de
260 milliards d'aujourd’hui. Dans
ces conditions, I'avenir du FRR
s annongait si ce n'est radieux, en
tout cas prometteur.

Mais trés vite, les chemins des
fonds francais et norvégien ont
diverge. A Oslo, la politique d'accu-
mulation patrimoniale a suivi son
cours, sans anicroche ou presque.
Lesdifférentes crises quiont jalonné
les trente derniéres années et les
aléas du marche pétrolier ont évi-
demment eu un impact sur la mon-
tée en charge du mastodonte norve-
gien, mais la trajectoire et la volonte
publique sontrestées les mémes. Au

total, en un peu moins de trente ans,
ce sont plus de 1.000 milliards
d'euros qui v ont ét€ injectés.

A Paris, en revanche, il n‘a pas
fallu attendre longtemps pour que
le dispositif s'enraye. La volonté
politique s'est grippée la premiére.
Au lieu d'ajouter des sources de
financement pour accélérer la
montée en charge du FER, eny
agrégeant par exemple l'Agencedes
Participations de I'Etat (IAPE), qui
regroupe les actions du Trésor dans
les grands groupes, les suoccesseurs
de Lionel Jospin en ont progressive-
ment coupe l'alimentation. Des le
milieu des années 2000, Dominique
de Villepin a ainsi décidé denepasy
loger les recettes de la privatisation

A Paris,

il n'a pas fallu
attendre
longtemps pour

que le dispositif
de fonds
souverain
s‘enraye.

des autoroutes, préférant afficher
une baisse temporaire de la dette
publigue. Par la suite, nécessité
budgétaire faisant loi, les sources de
revenus initiales ont ¢t¢ asséchées
uneaune. Atel pointque le fonds est
géré des 2011 dans une logique de
liquidation finale, étant sacrifié sur
l'autel de la réforme des retraites
de 2010.Sesavoirs atteignaient alors
38 milliards d'euros, quand ceux de
s0n cousin norvégien s'élevaient a
moins de 400 milliards deuros, soit

un cinquieme seulement de sa taille
actuelle...

Un réve était passé

Le réve d'un fonds de pension fran-
cais était passé, apportant une nou-
velle illustration des travers de la
gestion publigue francaise. De sa
versatilité d'abord, qui fait que des
engagements pris pour le long
terme sont souvent a la merci des
alternances politiques. De notre
incurie budgétaire aussi, qui oblige
les gouvernants du moment a opter
pour des expédients,

En fin d'année derniére, les cof-
fres du FRR abritaient moins
de 159 milliards d'euros, soit a peine
1 % du Olje-fondet du rovaume de
Norvege...

Francois Vidal est editorialiste
aux = Echos ».
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Jeanne d’Arc fraye un chemin a Charles VII jusqua Reims, en I4fﬂ.

Contre larésignation francaise

Les Francais sont-ils devenus peureux au point de sacrifier I'urgence des
réformes a un « recroquevillement national » ? Des voies existent pour éviter
la fausse pente douce vers laquelle nous conduit I'impuissance politique.

par Marie-Pierre A
de Bailliencourt Vi ‘

es sondages le disent : les Francais
sont résignes. Résignés a I'insécu-
rité quotidienne et aux récidives
multiples, résignés a4 ne plus pouvoir
vivre décemment de leur travail, résignés
aux déserts médicaux, résignés a une vie
parlementaire irresponsable et a des
déficits incapacitants, résignés a une
surenchere clienteliste qui dit le malaise
d'une France sans perspectives, resignes
aux intimidations chinoises et américai-
nes sur les échanges commerciaux ; bref,
resignés au déclin du pays pour plus de
70 % d'entre eux (enguéte Odoxa).
L'idée pernicieuse quun statu quo
meéme débilitant vaut mieux gu'un chan-
gement trop difficile 4 vendre au peuple
francais progresse dans nos consciences.
Nous faisons nédtre ce « new normal = :
un abaissement de notre référentiel de
prospérité et de sécurité dont 'histoire
montre qu'il finit rarement bien et ne
peut se résoudre quau prix de sacrifices
immenses. Nulle revendication nostalgi-
que dans ce triste constat. Ce n'était pas
nécessairement mieux avant et, depuis
Aristote, nous savons que cette tentation
ne peut seTvir de prétexte a un conserva-
tisme par nature inopérant, le monde
nous poussant a la métamorphose conti-
nue. Non, ce que cela révele est plus grave
et nos enfants auront raison de nous en
vouloir : un renoncement coupable A
l'espérance et a lenvie.

Une attitude défensive

qui inhibe le débat de fond

Nous avons cessé de croire au progres que
nous pourrions faire advenir nous-mé-
mes, Nous avons cessé de croire a notre
intelligence collective, nous ne voulons
plus le vrai et le mieux, La peur motive
notre recroguevillement national au lieu
de motiver l'urgence de réformes.

Signe s'il en est, l'obsession du debat
autour du pouvoir dachat, premier sujet
de préoccupation des Francais
depuis 2022. Non que cela ne soit pas un

vrai probléme et trop de familles renon-
cent a se nourrir correctement afin de
boucler le mois, les dépenses contraintes
(logement, transport, énergie) pesant
désormais plus de 40 % du budget des

menages. Mais nul ne vient questionner
les raisons de ce déclin.

Nul ne vient remettire en cause les
choix qui nous ont menes a cette
impasse : la persistance du sous-emploi,
l'envahissement administratif, la déloca-
lisation de nos entreprises, le renonce-
ment & une commande publique stratégi-
que, la stigmatisation de la réussite, etc.
Nul ne se demande combien de temps
encore le systéme pourra reposer sur les
40 % de Francais qui travaillent au béné-
fice net des 60 % restants (selon les der-
niers calculs de I'lnsee). Et nous voila
pour la cinquantiéme année consécutive
avec un budget qui insulte notre aveniren
ponctionnant toujours plus les acteurs
privés pourtant premiers de cordée. Sila
pente du renoncement est d'abord faible,
elle finit toujours par s'accentuer.

Ailleurs, d'autres ont compris qu'on ne
mourait véritablement que des combats
qgue l'on ne menait pas. Car ces résigna-
tions plurielles, empilées les unes sur les
autres, laissent les décisions a d'autres
plus affamés ou plus déterminés. Si le
discours du Premier ministre canadien
Mark Carney a Davos a autant fait parler,

C'est avant tout parce gu'il exprimait preé-
cisément le refus de la pente dans
laguelle on le poussait. Non, nous ne

SOIMIMEs pas tenus a voir mourir le multi-

Au lieu de voter
pour un budget

qui abolit une
réforme des
retraites pourtant
précautionneuse et
cherement vendue,
revenons au travail,
la clé de vortite

de notre systéme
de solidarité.

latéralisme et en tant que puissance
MOoYenne a nous soumetire aux nouvel-
les hégemonies ! Oui, nous pouvons réin:
vestir nos autonomies stratégiques sans
renoncer a nos valeurs en nouantde nou-
veaux partenariats equilibres ! La
conclusion d'un accord de libre-échange
entre I'Inde et I'Europe la semaine der-
niere en est un bon exemple, nous
ouvrant des perspectives dans le couloir
bordé par les Etats-Unis et la Chine.

Retrouver l'esprit

francais de lutte

Retrouvons cet esprit francais qui sait
lutter quand il est acculé. Au coeur du ter-
ritoire ennemi, Jeanne d’Arc fraye
en 1429 un chemin a Charles VII jusqua
Reims. En 1794, Carnot remobilise
l'armée du Nord et sauve la République
envahie par ses voisins. Alors que Pétain
seplorait en 1940 « Clest le coeur serré que
Je vous dis gu'il faut cesser le combat », de
Gaulle annoncait que « des forcesimmen-
ses n'ont pas encore donneg ».

Bien siir, pour beaucoup, ces compa-
raisons ne sont pas raison, la France
nétant pas militairement occupée. Mais
la guerre sourde que nous subissons,
celle qui jour aprés jour nourrit notre
résignation, est bien plus perfide. Elle
insulte notre gloire passée et blesse notre
prospérité future, elle abime notre
confiance institutionnelle, elle conteste
notre démocratie.

Il nous revient de refuser cette impuis-
sance politique. Au lieu de voter pour un
budget qui abolit une réforme des retrai-
tes pourtant précautionneuse et chére-
ment vendue, revenons au travail, 1a clé
de voiite de notre systeme de solidarite.
Enlevons les boulets aux pieds de nos
entreprises pour qui le combat est une
nécessité quotidienne. Donnons aux
Francais la possibilit¢ d'avoir autant
denfants qu'ils le désirent. Clarifions nos
messages sur le théatre du monde au lieu
de nous laisser marginaliser par des voi-
sins exaspéreés. Rien n'est plié, ni l'affais-
sement de notre niveau de vie en dessous
de la moyenne europeenne, ni les clec-
tions & venir. Ne nous résignons pas, nous
valons mieux que cela !

Marie-Pierre de Bailliencourt
est directrice genérale
de l'Institut Montaigne.

Ne travestissons pas
la situation fiscale et
financiere des entreprises

Les débats sur les aides aux entreprises
et la répartition de la valeur entre salaires
et profits se fondent sur des données erronées.

= = I
par Gilbert Cette

AP

u cours des derniers mois, la ques-
tion des aides financiéres accordées
par I'Etat aux entreprises a souvent
été évoguée dans le débat public. Un rapport
d'une commission d'enguéte du Sénat de
juillet 2025 aboutit méme a des chiffres astro-
nomiques concernant ces aides qui, au total,
dépasseraient 200 milliards d'euros en 2023,
De tels chiffres veulent suggérer que les entre-
prises seraient en France démesurément, et
plus que dans une majorité d'autres pays,
aidées par les finances publiques, autrement
dit par la collectivité. Un tel débat est étonnant
car ce qui importe en ce domaine tres global
est bien sir le prélévement net des entrepri-
ses, une fois pris en compte les différents
impots et taxes desquels on déduit les aides.

Le site Fipeco construit et contindment
actualisé par Francois Ecalle permet d’'avoir
une vision éclairée du sujet. Il propose une
mesure des prélévements obligatoires bruts
et nets payés par les sociétés non financiéres.
Les prélevements bruts sonticilesimpots ala
production, I'impdt sur les bénéfices et les
cotisations sociales employeurs, effective-
ment payes et donc nets des abattements et
reductions diverses comme les allegements
de cotisations sociales employeurs. Les aides
résiduelles sont alors les subventions reques.

En pourcentage de leur valeur ajoutee, les
préléevements nets payés par les sociétés non
financiéres sélevaient ainsi en 2024 4 un peu
plus de 20 % en France, laquelle n'est depassee
au sein de I'Union européenne que par Chy-
pre (26 %) et la Suéde (23 %), IAllemagne se
situant elle a 16 %.

En 2025, ce taux de prélévements et le clas-
sement relatif de la France dans I'Union euro-
peenne ont sans doute encore « Progresse »
avec l'instauration inventive de diverses nou-
velles taxes, comme la surtaxe exceptionnelle

LAREVUE
DU JOUR

Des clowns
dans les manifs

LE PROPOS Pas séricux sabstenir,
Le dernier numéro de la revue

en ligne et bisannuelle « Cahiers

de littérature orale » (CLO) a beau

g intituler « Rire et faire rire...

en acte », 'humour n'y apparait
gu'indirectement, comme sujet
d'analyse, bien siir. Fondée en 1976

et publiée par |'Institut national

des langues et civilisations orientales
(Inalco), CLO est la seule publication
francaise dédiée aux divers arts
langagiers des cultures orales

du monde entier. Dans cet opus, sont
étudiés I'humour a Haiti, au Pérou,
en République démocratique

du Congo, mais aussi a Paris.
L'INTERET Dans l'article intitulé

« Clown dethnographe - Analyse
dune tactique de la Brigade activiste
des clowns », un jeune anthropologue
relate son immersion au sein de cette
BAC qui tente de sinterposer, lors
des manifestations, entre la foule

et les forces de l'ordre. Pas de trace

ici de la polemique qui, en 2014, avait
vu la police accuser ces manifestants

sur les bénéfices des grandes entreprises pro-
longee en 2026... Au-dela des prelevements
sur les entreprises, les données publiées sur le
meéme site Fipeco montrent que les préléve-
menis obligatoires sur le capital s¢levent a
plus de 10 % du PIB en France, qui n'est dans
I'Union européenne dépassée que par trois
pays dont la Belgique et I'ltalie qui ne sont pas
des références en termes de finances publi-
ques, le taux étantde 7% en Allemagne etinfé-
rieur a 9 % dans lensemble de I'UE.

Partage de la valeur ajoutée

Unautre débat public ot de nombreuses posi-
tions sont démenties par les données est celui
du partage de la valeur ajoutée. Il est souvent
affirmé que sur les derniéres années et parfois
meéme les derniéres décennies, la part des
salaires aurait baissé en France en faveur des
profits. Une récente étude publiée a 'OFCE
par Xavier Timbeau montre pourtant le con-
traire. La part des salaires dans la valeur ajou-
tée des sociétés non financiéres aurait plutot
augmenteé en France sur les trois derniéres
décennies, et elle y serait maintenant nette-
ment plus élevée que dans les cingautres plus
grands pays de la zone euro.

Cette analyse actualise celle que j'avais
faite en 2019 avec Lorraine Koehl et Thomas
Philippon sur des données plus anciennes
mais remontant plus loin dans le temps. Les
débats sont souvent largement abimés en
France par des énonceés faisant fi d’'analyses
statistigues pourtant disponibles et accessi-
bles a tous. Des narratifs préexistent, et s'ils
sont démentis par les données ces derniéres
sontignorées ou bien méme parfois considé-
rées Comme erTonees puisque ne correspon-
dant pas aux narratifs.

Ces derniers sont le plus souvent immua-
bles dans le temps et nourris par des conside-
rations politiques. Il faut espérer que les
débats a venir, en particulier dans le cadre des
¢cheances presidentielles, auront la sagesse
de sappuyer sur des diagnostics statistiques
solides et partages...

Gilbert Cette est professeur déconomie
& Neoma Business Schoaol.

pacifiques de protéger les activistes
violents, notamment lors des manifs
contre le barrage de Sivens (Tamn).
Seule prédomine une fine analyse

de la « zone rose », cette zone tampon
que la BAC veut créer pour détendre
l'atmosphére et éviter

les affrontements.

LA CITATION « Les clowns activistes
emploient parfois la tactique de la
“zone rose” qui court-circuite I'ordre
conflictuel. Cela instaure une confusion
qui, au minimum, temporise le conflit
et, au miewx, 'empéche en riant. »

—Jacques Henno

Rire et faire rire... en acte

« Cahiers de littérature orale »,
n® 98 2025,
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Retrouvez-nous également
en audio avec notre podcast
d’actualité « La Story »

débals

Les jeunes, otages
du statu quo social

LA 4
CHRONIQUE -
de Pierre Cahuc

¢/

situation des moins de 25 ansen

offre l'illustration la plus alar-
mante. Fin 2025, leur taux de chomage
atteint presde 19 % en France, contre envi-
ron 7 % en Allemagne. L'écart est saisis-
sant. Il ne reléve pas dun accident con-
joncturel, mais d'un désequilibre
structurel : le marché du travail francais
continue de mieux protéger ceux qui sont
deja en emploi que ceux qui tentent d'y
accéder.

Cest précisément ce que le Medef vient
de remettre sur la table en évoguant un
contrat « a droits progressifs » inspiré de
I'ltalie, qui peut étre rompu « sans motif =
pendant les premiéres années, avec une
indemnisation croissante, au motifd'inci-
ter a embaucher « sans craindre les con-
tentieux » et avec « visibilité » sur le coit
d'une rupture.

l e chomage repart a la hausse, et la

Augmentation
des indemnités versées
A premicre vue, cette these peut surpren-
dre. Les ordonnances Travail de 2017 ont
en effet plafonné les dommages-intéréts
prud’homaux pour licenciement sans
cause réelle et sérieuse afin de réduire
l'incertitude juridique. Mais une évalua-
tion récente réalisée avec Stéphane Car-
cillo pour la Direction générale du travail,
fondée sur I'exploitation de plusieurs
dizaines de milliers de décisions des Cours
d’appel avant et apres la réforme, met en
évidence un meécanisme de contourne-
ment. En plafonnant les indemnités sur
une partie du contentieux, la réforme a
déplacé une fraction des litiges vers des
qualifications hors baréme, au premier
rang desquelles la nullité du licenciement
(discrimination, harcélement), qui ouvre
droit 4 des réparations non plafonnées,
nettement plus élevees et beaucoup plus
dispersées. Au total, le baréme s'est traduit,
non par une baisse, mais par une augmen-
tation du montant total et de la dispersion
des indemnités versées en cas de licencie-
ment sans cause réelle et sérieuse, ou nul.
Nos recherches réalisc¢es avec Beren-
gere Patault et Flavien Moreau confirment
que ceite incertitude n'est pas neutre : les
jugements qui augmentent le cott du
licenciement ont un effiet significatif sur les
entreprises et l'emploi. Des indemnités
plus élevées setraduisent par une baisse de

la croissance de l'emploi, une fragilisation
des petites firmes peu profitables, et un
basculement vers des contrats plus flexi-
bles (davantage de CDD relativement au
CDI), tandis que les insiders en place dans
les grandes entreprises sont mieux proteé-
gés. Cest exactement le coeur du pro-
bléme : tant que le coiit de séparation res-
tera juridiquement tres volatil, il protcgera
les titulaires d'emplois stables an détri-
ment des entrants dans lemploi.

Modele social verrouillé

Comme en 2006, les syndicats se mobili-
sent déja contre des propositions quali-
fides d'« anti-jeunes », sans vouloir ouvrir
la discussion, alors méme que le statu quo
penalise en priorité ceux qui cherchent a
entrer sur le marché du travail. Le pro-
bléme est avant tout institutionnel. Dans
un systeme ou la représentativité syndi-
cale conditionne & la fois I'accés & la négo-
ciation et a des financements publics
importants, et ou les syndicats disposent
du monopole de présentation aux ¢lec-
tions professionnelles, les incitations sont
prévisibles : défendre lorganisation et les
salariés déja en place.

Ce modele social verrouillé produit
ainsi des organisations durablement
deépendantes de leur base la plus stable, et
largement indifférentes au sort des jeunes,
des précaires et des moins qualifiés. Tant
que cette mécanique Ne Sera pas remise en
cause, comme le soulignent Gilbert Cette,
Guy Groux et Richard Robert dans leur
récent plaidoyer pour une démocratie
sociale rénovée (Ed. Calmann-Levy), le
marché du travail restera a la fois ineffi-
cace et fortement segmenté, opposant
emplois protégeés et emplois précaires, au
détriment de I'emploi et de la croissance.

Pierre Cahuc est professeur
déconomie & Sciences Po.

Ce modele social
verrouillé produit
des organisations
largement
indifférentes au

sort des jeunes,
des précaires
et des moins
qualifiés.

Industrie automobile: c;l)laidoyer

pour une stratégie ma

par Oliver Blume « Antonio Filosa

nouvelles rivalités géopolitiques.

Lecommerce, la technologie etles
capacites industrielles sont plus que
jamais mobilisés pour servir des intéréts
nationaux.

Face a ces bouleversements, I'Union
Européenne doit choisir sa voie rapide-
ment. Volkswagen Group et Stellantis,
premiers constructeurs du continent, se
livrent une concurrence intense mais
partagent une responsabilité commune :
preserver IEurope comme grande puis-
sance industrielle. L'automobile v
occupe une place centrale, représentant
8% du PIB et 13 millions demplois.

Depuis toujours, nos véhicules sont
produits par des Européens, pour des
Européens : neuf voitures sur dix ven-
dues dans I'UE y sont fabriguées. Pour-
tant, nous affrontons des importateurs
soumis a des réglementations et des
normes sociales moins exigeantes
guen Europe, tandis que les risques liés
au commerce mondial - comme les res-
trictions récentes sur les terres rares -
menacent nos chaines dapprovisionne-
ment,

I "Europe assiste a I'émergence de

Dilemme stratégique
Les cellules de batteries illustrent le
dilemme stratégigque européen. Nous
investissons massivement pour batir
une filiére européenne intégrée, indis-
pensable a notre souveraineté technolo-
gique. Mais les consommateurs atten-
dent légitimement des véhicules
électriques abordables, condition essen-
tielle a la réussite de la mobilité électri-
que. Or, plus les prix doivent étre conte-
nus, plus le besoin d'importer les
batteries les moins chéres simpose.

Ce conflit entre pression immédiate
sur les coits, dépendance a I'égard de
pays tiers et nécessité de batir une rési-

Cette approche
permet

de préserver

un marché
europeéen ouvert,
fondé sur

une concurrence
équitable.

lience stratégique appelle une réponse
claire : une stratégie made in Europe
fondée sur deux principes. Premiére-
ment, tout constructeur vendant des
véhicules en Europe devrait les produire
dans des conditions éguivalentes, garan-
tissant une concurrence loyale.

Deuxiemement, l'argent des contri-
buables européens doit étre utilisé de
maniére ciblée pour soutenir la produc-
tion européenne et attirer les investisse-
ments industriels sur le continent.

Concretement, il s'agit d établir des exi-
gences made in Europe pour les vehicu-
les immatriculés dans I'Union. Cette
appellation devrait étre définie selon
quatre catégories de criteres applicables
aux véhicules électrigues :

- la production du véhicule, incluant la
fabrication, l'assemblage, et la recherche
et developpement ;

- 1a chaine de traction électrique ;

- les cellules de batteries ;

- certains composants électronigues
majeurs.

Les objectifs fixés doivent étre ambi-
tieux mais realistes. Ils pourraient
ensuite sélargir a d'autres motorisations.
Lenjeu est de créer des incitations intelli-

ein Europe

gentes pour developper durablement la
production européenne. Tout véhicule
répondant aux critéres made in Europe
devrait obtenir un label dédic et etre eligi-
ble a des avantages, comme des aides a
l'achat ou un accés privilégié aux mar-
ches publics.

Levier puissant

Les constructeurs qui ancrentlamajeure
partie de leur production en Europe doi-
vent bénéficier d'un soutien compensant
au moins les surcoiits liés a la localisa-
tion. Lareglementation sur les émissions
de CO; constitue ici un levier puissant.
Tout vehicule électrique made in Europe
devrait se voir attribuer un bonus CO,. Si
un constructeur respecte ces critéres
pour une large part de sa flotte, ce bonus
devrait étre reconnu pour lensembile de
ses vehicules électrigues.

Ainsi, lI'industrie automobile serait
encouragée a maintenir sa production
dans |'UE et a réinjecter dans l'investisse-
ment local les milliards d'euros économi-
sés en pénalités. Cette approche permet
de préserver un marcheé curopéen
ouvert, fondé sur une concurrence équi-
table, tout en soutenant la croissance et
I'emploi, et en veillant a contenir les
colits.

Dans un monde oil chague grande
nation protége son industrie, 'Europe
doit décider, de toute urgence, si elle
accepte de devenir un marché pour les
autres ou si elle entend rester une puis-
sance industrielle souveraine. Menée
avec ambition et cohérence, une straté-
gie « made in Europe » peut devenir I'un
des grands succes européens de demain.

Oliver Blume est president

du directoire de Volkswagen AG.
Antonio Filosa est directeur général
de Stellantis.

2026, 'année utile

par Alain Madelin

une dissolution de I'Assemblée. Le

choix a été fait : ce fut le budget. Dans
une Assemblée fragmentée, il a fallu
composer. Cela s'est fait avec le Parti
socialiste, au prix de concessions coliteu-
ses, nourrissant la colére de nombreux
entrepreneurs et le désarroi de ceux qui
attendaient autre chose de la politique.

La page du budget se tourne. Oublions
2025 et faisons de 2026 une année utile.
Apres les compromis, le gouvernement
doit désormais afficher des convictions :
engager sans attendre des projets exem-
plaires qui libérent l'initiative et prépa-
rent une véritable politique de rupture
pour 2027.

La France sait réussir vite et bien lors-
gquelle saffranchit de ses entraves. La
reconstruction de Notre-Dame I'a mon-
tré. Lorsque l'urgence l'exige, I'Etat, les
entreprises, les artisans et les élus locaux
savent se mobiliser. Cet esprit doit deve-

nir la régle.

Déverrouiller I'initiative

Multiplions les projets « Noire-Dame =,
grands et petits, en ouvrant large la boite
a outils juridigue qui permet déja de
déverrouiller l'initiative. Le Premier
ministre dispose d'un pouvoir réglemen-
taire considérable : il peut adapter, sus-
pendre ou déroger a des normes pour
des projets precis ; autoriser des expeni-
mentations et user des pouvoirs de déro-
gation confiés aux prefets. [l peut aussi,
par la procédure de délégalisation preé-

I | fallait un budget pour la France, ou

vue a l'article 37 de la Constitution, sortir
de la loi des dispositions inutiles ou
excessives. Une faculté reste trop mécon-
nue : permettre a des entrepreneurs de
proposer eux-meémes d'exercer certaines
missions publiques plus efficacement et
a moindre cott. Les partenariats public-
privé d'initiative privée, prévus par
lordonnance de 2004, ouvrent une voie
moderne de coopération entre I'Etat et
les entrepreneurs. Quand I'Etat rencon-
tre des difficultés, les entrepreneurs ont
souvent des solutions.

Grand troc

La sphére publigue elle-méme est un
immense réservoir d'initiatives. Les
agents publics ont des idées, des compe-
tences et une énergie trop souvent bri-
dée. Permettons-leur d'expérimenter et
de créer de véritables « start-up publi-
ques =, notamment pour tirer parti de
I'intelligence artificielle et améliorer les
services rendus. Quelgues projets emble-
matiques peuvent montrer gue la liberté
d’agir fonctionne aussi dans I'adminis-
tration.

Mais 2026 doit ézalement preparer les
réformes du prochain quinguennat. Cel-
les qui devront étre mises en ceuvre rapi-
dement exigent des ¢tudes prealables que
le gouvernement a le pouvoir-et le devoir
- de lancer dés maintenant.

Préparer la baisse de la fiscalité sur les
entreprises en échange d'une baisse de
subventions : clest léchange gagnant, que
depuis de longues années jappelle le

grand troc. D'un coté, nous prélevons trop
d'impots sur les entreprises ; de l'autre,
nous en redistribuons une parte (mMmoins
guon ne le dit) sous forme d'aides et de
subventions diverses. Diminuons ces
aides en échange d'une baisse pérenne
des impdts qui pénalisent la production.
Cegrand trocexige du temps, des étapeset
un échéancier clair. Il doit étre préparé
maintenant. Préparer un grand choc de
simplification. Continuer a vider la mer
des normes a la petite cuillere na aucun
sens. Il faut changer de méthode et poser
les jalons dune simplification ambitieuse
mobilisant toutes les forces du pays. En
usant de son pouvoir réglementaire, le
Premier ministre peut déja en faire quel-
ques démonstrations spectaculaires.

Préparer les réformes structurelles de
I'Etat. Chaque mission publique doit étre
passée au crible, ligne par ligne : a quoi
sert-elle, est-elle efficace, qui en est res-
ponsable, peut-elle étre ouverte a la con-
currence ? La méme exigence vaut pour
nos protections sociales : clarifier les
financements et distinguer ce qui reléve
dela solidarité nationale- et donc de I'Etat
= de ce qui releve de lassurance.

Ainsi, 2026 peut devenir une année
utile : une année qui redonne confiance a
ceux qui croient la France irréformable.
Les solutions de liberté ne se proclament
pas. Elles se préeparent.

Alain Madelin est ancien ministre

de 'Economie et des Finances
de Jacques Chirac.
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MATIERES A PENSER

LTA, miroir des tensions
générationnelles

n « gufil a apprivoiser » pour les uns,

un « allie de performance et de dialogue

managérial » pour les autres. Telle est,
en substance, la difiérence de perceptionde
lintelligence artificielle (LA) entre des managers
de plus de 50 ans et leurs homologues de moins
de 40 ans. Ainsi, une étude diligentée par Kedge
Business School, associe a OpinionWay (groupe
Les Echos-Le Parisien), met en exergue cette
fracture générationnelle dans I'usage des outils
d'intelligence artificielle. Dans le détail, prés
de 64 % des managers de moins de 40 ansont
recours a I'lA pour obtenir des conseils sur des
problematiques manageriales, contre seulement
30 % chez les plus de 50 ans. « On ressent, chez
les managers plus jeunes, une capacité a comprendre
rapidement les enjeux, a accepter ' évolution et
a faire preuve d agilité. A l'inverse, chez les managers
plus expérimentés, on observe un questionnement
plus long et plus approfondi sur le “pourguoi”™
et le “comment”, qui peut parfois aller jusqu'a une
forme de rejet =, explique Alexandre de Navailles,
directeur général de Kedge Business School,
instigateur de cette étude, laquelle a vocation,
selon lud, a réconcilier et a dresser des passerelles
entre ces deux cultures managériales.

Mise a niveau général

Sappuyant sur ce constat, Iétablissement
d'enseignement supérieur a mis en place

des certificats spécialisés dans les fonctions
stratégiques de l'entreprise ou I'lA joue un role
opérationnel majeur, au premier rang desquelles
figurent, par exemple, les ressources humaines.
Clest ainsi que le groupe Cultura a été le premier

a se voir décerner un certificat « Intelligence
artificielle et ressources humaines » par Kedge
Business School. = Cela nous conduit a coconstruire
les dispasitifs avec les organisations et @ nous
nourrir de leurs besoins pour concevoir de nouvelles
formations », explique Alexandre de Navailles.
Etvisiblement, cela a eu l'effet escompié

en permettant a Cultura détoffer sa vision

en matiere de ressources humaines.

L'humain d’abord

« Cette demarche a permis de “mettre d equerre”
toute une équipe. Et d'opérer un tri, a savoir identifier
ce qui n'est pas pertinent pour nous, Ce gue Nous ne
souhaitons pas faire, ce qui présente un réel potentiel
el ce qui nécessitera encore du temps, soit parce

gUE NOLS NE SOMIMES Pas encore Assez prets

ou competents, soit parce que Noutil n'est pas
suffisamment mature », témoigne Eric Tissot,
directeur du développement RH de Cultura.

Parmi les thématiques encore « sensibles = figurent
notamment celles en lien avec les données des
collaborateurs (évaluations, accompagnement,
entretiens). « Nous avions des idées, voire des debuts
de réflexion, pour faciliter le travail des managers.
Finalement, nous avons décidé de mettre ces pistes

de coté, au moins temporairement », concéde Eric
Tissot, pour qui I'humain doit, encore et toujours,
prévaloir. « Les échanges au sein de I'éguipe ont fait
office de véritable laboratoire. Nous avons estimé

gue les conditions n'étaient pas réunies pour garantir,
d'une part, la fiabilité des outils et, d'autre part, le
maintien du libre arbitre des managers. Or, ce point
est pour nous fondamental. » Car si la technologie
évolue, le manager demeure le maitre du jeu.

— Samir Hamladji

O
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LATENDANCE

8%

La proportion d'administrateurs dont lancienneté
dépasse neuf ans au sein dentreprises du « footsie »
(FTSE 100, l'indice phare de la Bourse de Londres.
22 % d'entre eux sont déclarés indépendants.

Source : Ethics & Boards

GOUVERNANCE 7 Directions générales et « boards » doivent s'impliquer pour intégrer I'lA dans
des projets stratégiques. Une approche structurée et des investissements ciblés sont essentiels.

ChatGPT etI'IA : vers une révolution
dans la gouvernance d’entreprise

UANALYSE A= oW
de Muriel Jasor ’

{ ":‘\_-Tq:h.
.l'l'\ ]

bien quelgue chose de sérieux ?
se demandent, a chague fois, les
directions générales d'entreprise et les
conseils dadministration. Depuis vingt
ans, chague année émerge un nouveau
sujet technologique, loué par le marché,
qui leur promet monts et merveilles
mais dont I'impact, a l'arrivée, s'avere
décevant. « Il est normal que ces leaders
expriment leur doute quant a l'exploita-
nion a grande échelle d'une nouvelle tech-
nologie dans l'entreprise. Il leur faut, au
préalable, comprendre avec précision ce
gu'il peut en étre fait, enclencher un pro-
cessus d'acculturation et réfléchir a
l'approche a adopter pour en tirer un plein
potentiel », souligne Stéphane Bout,
directeur associc senior charngé de Quan-
tumBlack, le pole LA de McKinsey,
L'arrivée de ChatGPT a toutefois acce-
léré l'adoption de I'intelligence artifi-
cielle (IA) dans lesentreprises. « Dans les
années 2017 a 2022, entre 50 et 60 % des

E st-ce un phénomeéne de mode ou

entreprises déclaraient avoir déployé de
I'IA dans au moins une fonction. Avec
ChatGPT, on est passé a 80 % entre
novembre 2022 et avril 2024. Mais ces
80 % n'entrevoient pas encore d impact
business significatif... Cest ce que jappelle
le paradoxe de I'lA », détaille I'expert.

Latechnologie IA agentique simpose
mais des solutions non encore « matu-
res =, un certain nombre d'« hallucina-
tions » et pas mal de problemes de qua-
lité et d'accessibilité de la donnée
demeurent... Comment, dans ces condi-
tions, passer a un niveau superieur de
developpement (« al'échelle =, dit-on en
jargon professionnel) ?

Plus d’experts en silo

Les entreprises ont jusqu'ici privilégié
une approche tactique qui comprend
beaucoup dexpérimentations, des cen-
taines de micro-cas d'usage et une
supervision de I'agenda de I'lA délé-
guée, par les directions générales, a des
niveaux fragmentés dans l'organisa-
tion. Un paradoxe, la encore : comment
développer I'lA 3 grande échelle sans la
supervision directe du CEO ? « Seules
30 % des entreprises ont un agenda 1A
supervisé par le numéro un de l'organisa-
tion », précise Stéphane Bout. Cette
situation n'est pas sans rappeler lamon-
tée en puissance du digital.

Souvenez-vous, les entreprises
créaient un poste de CDO (« chief digital
officer »), lui allouaient un budget, puis
les directions générales et les conseils
d’administration, considérant le sujet
réglé, passaient a autre chose. = Procé-
der de la méme fagon avec le “chief Al offi-
cer” serait une erreur », prévient le con-
sultant. Stéphane Bout estime que les
entreprises devraient plutdt se concen-
trer sur « ftrois ou quaire thematigues en
lien direct avec leurs priorités stratégi-
ques pour échafauder des projets ambi-
tieux de transformation ou I'IA joue un
rile majeur ».

Mais, pour cela, les investissements
nécessaires doivent étre au rendez-
vous, et il revient au CEO de porter,
sponsoriser, guider et suivre directe-
ment l'évolution des projets. 1l lui faut
aussi étre convaincu gue changer de
maode opératoire vaut la peine, quiil est
vain, a un certain moment, de laisser
des experts, regroupés en une « Al fac-
tory =, travailler en silo a chercher des
solutions, « Cela n'a pas de sens si, in fine,
ces solutions ne sont intégrables ni dans
les métiers ni dans le systéme d'informa-
tion =, déplore l'expert. Quel peut étre
I'avenir d'un trés sophistiqué modeéle de
maintenance prédictive en appui sur
I'lA s'il n'est pas compatible avec les sys-
témes maison, tant métier que de ges-

Dans les années 2017 a 2022, entre 50 et 60 % des entreprises déclaraient avoir déplové de I'lA dans au moins
une fonction. Avec ChatGPT, on est passé a 80 % entre novembre 2022 et avril 2024. Photo iStock

tion de maintenance assistée par ordi-
nateur ? Il ne dépassera pas le stade du
POC, autrement dit, de la démonstra-
tion de faisabilité.

Bien conscients de I'importance du
sujet LA, administrateurs et CEO doivent
a présent se focaliser sur les sujets sira-
tégiquement les plus porteurs et faire
evoluer la gouvernance en prévoyant un
CEQ, animateur d'un comité stratégique
autour de I'lA, et des discussions appro-
fondies a ce sujet au sein du conseil
d'administration. Sur le plan opération-
nel, c'est une équipe plunidisciplinaire
mélant compétences métier, 1A, IT, ges-
tion des données gui permettra de chan-
ger d'approche. Une fois convaincus que
latechnologie est prometteuse, il revient

Les entreprises

ont jusqu'ici privilégié
une approche tactique
gui comprend beaucoup
d'expérimentations.

aux directions générales et aux
« boards » de tout mettre en ceuvre pour
sortir de la phase dexpérimentation et
se lancer dans des chantiers significa-
tifs. « C'est d ce moment-la que s'opére un
pivot qui permet d enclencher une vraie
transformation »,assure Stéphane Bout.

Comment ? Sans big bang, « Si, par
exemple, 'enjeu de 'entreprise est d'accé-
lérer le cycle de développement de ses pro-
duits, il lui faudra, pour en imaginer un
nouveau, s'appuyer massivement sur
I'IA et dessiner une trajectoire=composeée
de petits pas qui, a chague etape, génerent
de la valeur = pour progressivement
reconfigurer et développer a grande
échelle ce cycle =, illustre le consultant
dont le cabinet, via QuantumBlack, a
deploye plus de 12.000 agents d'IA sur
deux ans. Certains secteurs, comme
l'adtech ou publicité digitale, vont plus
loin encore, car il ne s'agit pas d optimi-
ser un modele opératoire existant pour
étre plus productif et commerciale-
ment plus efficace mais de trouver,
grace a I'lA, une solution disruptive.

Pour leur part, les conseils d adminis-
tration doivent étre davantage accom-
pagnés dans la compréhension de ce
qui est possible aujourd hui. L'TA redéfi-
nit leurs priorités. A eux de se charger
de fixer limites, enjeux éthigues et
niveaux d'ambition (notamment en ter-
mes d investissement), de cartogra-
phier les risques liés a I'lA, de challen-
ger les arbitrages économiques et de
valider les choix économiques. La gou-
vernance dentreprise doit se hisser ala
hauteur de ces enjeux. m

La complexite est une déresponsabilisation collective

LA
CHRONIQUE
4 Eric Albert

Lorsqu'il ne passe pas l'intégralité de
son temps a chercher une voie, en la-
chant de nouvelles dépenses pour son
budget (enfin définitivement adopté
pour 2026), le Premier ministre se pen-
che sur la question de la simplifica-
tion. [l met volontiers en avant les absur-
dités de l'accumulation des regles de
toutes sortes qui empoisonnent la vie au
quotidien. Il n'est pas le seul, et les com-
missions de simplification se sont suc-

cédé sans résultats probants, Lentrepri-
se ne fait pas beaucoup mieux. Notam-
ment les grandes organisations, qui ont
vu saccumuler, au fil du temps, des stra-
tes de process etde régles. Lesdirigeants
decretent, eux aussi, gu'ils vont simpli-
fier et les acteurs de terrain constatent
que la complexité reste la méme.
Lacomplexité répond a une exigence
de sécurité et de conformité. Sécurité
maiérielle, pour les personnes, face ala
loi et aux différents niveaux de régle-
mentation. Conformité a ce qui semble
étre de bonnes pratigues : a chague ris-
quedétecté, quelquun en central rédige
un process qui cherche a couvrir tous
les champs du possible mais est com-
plexe pour ceux qui ont a l'appliguer. Ex
délivre une régle qui dégage la respon-

sabilité de celui qui l'applique. Dés lors,
les acteurs de terrain ne sont plus gui-
dés que par une accumulation de regles
fixées en central, qui finissent par les
empécher d'agir en s'abritant derriére
elles. Le tableau est, certes caricatural,
mais cette situation est présente de fa-
gon plus ou moins marguée dans toutes
les organisations.

Donner de la marge

de manceuvre

Pour sortir de cette situation, il faut neé-
cessairement passer par la responsabili-
sation des acteurs de terrain. D'abord en
distinguant les regles jugées absolues,
notamment celles touchant a la sécuri-
té, de celles qui tiennent de la recom-
mandation. Ainsi, face aux fonctions

centrales qui recommandent certaines
pratiques, un patron de business unit
doit disposer de la marge de manceuvre
nécessaire pour considérer si elles sont
ou non adaptées a son contexte. Cest hui
gui prendra la responsabilité, au nomde
lefficacité, de ne pasles appliquer,etilen
assumera les conséguences.

Pour simplifier, il importe de donner
plus de responsabilités aux deécideurs
locaux et de réduire le role régalien des
fonctions qui doivent apporter de la va-
leur aux operationnels. La complexite
est une déresponsabilisation collective,
on ne pourra la réduire gquen redon-
nantde la marge de manceuvre a = ceux
qui font = et en les responsabilisant

Eric Albert est associé gérant d'Uside.
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Hannah 0'Neill et Germain Louvet, deux €toiles tutoient le ciel du « Parc =. Photo Maria-Helena Buckley OnP

des « Echos » du lundi

au vendredi a 18 heures!

Retrouvez notre sélection
de contenus sur I'application

L’Opéra de Paris fait refleurir
«LeParc»d’Angelin Preljocaj

DANSE

Variation autour
de la carte du
Tendre, le ballet

a succes dAngelin
Preljocaj est de
retour au Palais
Garnier, trois
décennies apres
sa création. Il est
servi par un couple
d'etoiles en état

de grace, Hannah
O'Neill et Germain
Louvet.

Philippe Noisette

U en est-il de l amour ? » s
demandait Angelin
Preljocajen 1994, au
moment de la création du « Parc »,
sa premieére commande pour le
ballet de I'Opéra de Paris. Pour y
repondre, le chorégraphe sinspira
alors de la littérature et de Mozart,
imaginant une cartedu Tendreasa
main. Revenant a son ouvrage en
ce débutd'année, Preljocaj l'appré-
cie sans doute autrement. Force
est de constater que les rapports
amoureux ont évolué. Le mouve-
ment #MeToo est passé par la.

« Le Parc = n'est pas une piece a
message pour autant, mais les
corps qui la portent sont de leur
temps. Certains danseurs du ballet
de I'Opéra de Paris nétaient tout
simplement pas nés alors ! Inscrire
« Le Parc » dans une autre moder-
nité lui permetde traverser les ages
sans encombre. Le décor stylisé
avec ses arbres en cage, les ajouts a
la partition de Goran Vejvoda
sopposent ainsi aux robes a panier
du passé.

Les genres parfois se brouillent,
a I'image de ses filles habillées en
petit marquis et ses deux garcons
bouche-a-bouche. Le jardin n'est
pas seulement le lieu des ren-
contres, fussent-elles furtives, il est
également un point de fuite pro-
pice asechapper des contingences
[]‘L:II'.I sircles,

Le ballet s'ouvre sur un guatuor
de jardiniers, lunettes d'aviateur
sur le nez et tablier de cuir. Dans
ces roles, Chun-Wing Lam, Daniel
Stokes, Isaac Lopes Gomes et
Manuel Giovani sont formidables
[Is vont mener la cadence jusqu'au
final. Dans une des plus belles sce-
nes, 'héroine (Hannah O'Neill fré-
missante de sensibilité), comme
prise dans un réve, est littérale-
ment portée par ce quartet, parais-
sant flotter au-dessus du plateau.
Un peu plus tit, elle osait se refuser
a son amant (Germain Louvet,
superbe) dans un des duos qui ont
fait la réputation du « Parc »,

Ici, les mains ne sont pas bala-
deuses mais caressantes, les por-
tés sont renversants, les envolées,
lyriques. Dans le plus céléebre pas

de deux de I';euvre, Angelin
Preljocaj cisele une danse aussi
précieuse gu'un long baiser.
Accrochée au coup de Louvet,
Hannah O'Neill se laisse prendre
dans un tourbillon d émotions.
« [ 'Adagio en fa diese du Concerto
pour piano n® 23 en la majeur
K488 (1/86)=de Mozartdevient la
bande-son idéale de ces emporte-
ments. Ce soir de premiere a Gar-
nier, le mardi 3 février, le public
aura paru retenir son souffle au
diapason des amoureux.

Mécanique de précision
« Le Parc », on I'a compris, est une
mécanique de précision a la formi-
dable musicalité. Seuls certains
ensembles mangquent de vivacité,
paraissant sétirer inutilement. On
pense a ce passage sur les chaises
- musicales pour le coup.
Heureusement, le chorégraphe
sait mettre en mouvement les jeux
de l'amowr et du hasard. Au-dela
des influences revendiquées,
comme la carte du Tendre de
Madeleine de Scudéry, « Le Parc»a
des allures de palimpseste choré-

cullure

graphique, sorte d'autoportrait de
Preljocaj lui-méme. On retrouve
son golt pour le baroque, avec ses
poignets casses et ses genoux plics,
sa vision du contemporain aux
lignes acérées, sa connaissance du
ballet classigue.

Le créateur fait se telescoper les
styles avec bonheur, le plus sou-
vent. Ce coup d'essai a I'Opéra de
Paris ne restera pas sans suite,
notre homme étant invité a créer
dans la foulée « Casanova » - quel
hasard ! -, « Le Songe de Medee » et
« Siddhartha =, Mais il ne retrou-
vera jamais tout a fait cet élan vital.

Incontournable des scénes fran-
caises depuis quarante ans, Ange-
lin Preljocaj a exploré bien des for-
mes, frottant sa gestuelle aux
musiques contemporaines, a la
mode, au théatre. « Le Parc» est,en
quelque sorte, sa déclaration
d'amour a la danse.

Le Parc

chorégraphie d'Angelin Preljocaj.
1 h 40.

Jusgu'au 25 février a 'Opéra

de Paris, Palais Garnier.

SERIE CANADIENNE

« Heated
Rivalry »,
au-dela
delaromance

La série a séduit
outre-Atlantique avec

son intrigue sexy autour

de deux joueurs de hockey
amoureux. Mais derriere
son esthétique « soft porn »,
la romance raconte

une époque.

Léa Colombo

Comment passer a coté du phéno-
meéne « Heated Rivalry = ? En quel-
ques semaines, ses deux acteurs
principaux, Connor Storie et Hud-
son Williams, sont devenus de véri-
tables stars, omniprésentes a la
Fashion Week, aux Golden Globes,
en passant par les JO d'hiver. Le pre-
mier incarne Illya Rozanov, un
joueur de hockey russe taciturne, le
second, Shane Hollander, son rival
sino-canadien. Rapidement, une
romance torride se noue entre les
deux compétiteurs, a I'abri des
regards, dans de luxueuses cham-
bres d'hotel, loin de 1a glace et de la
surexposition de leur sport aux
codes virilistes.

Adaptation d'une saga littéraire a
succes, la série canadienne respecte
les codes de la romance : ses secrets
pesants, ses gestes esquisses et ses
désirs finalement assouvis. Clest
peut-étre la lexplication a lemballe-
ment autour de cette série — dont
lesthétique reléve du « soft porn » -
qui ne sépargne aucun cliché. La
cible du programme, majoritaire-
ment féminine et hétérosexuelle,
senthousiasme ainsi pour ses deux
héros aux allures de statues grec-
ques, dont on voit beaucoup la plas-
tique, et les amours contranés.

Cartographie
Mais s'en tenir uniquement a ses
séquences de sexe serait dommage
car la série gagne tout de méme en
¢paisseur en tentant de cartogra-
phier I homosexualité au sein d' une
discipline sportive conservairice et
I'homophobie qui en découle,
gquelle soit ouverte ou intériorisée.
Si les premiers épisodes versent
dans une certaine niaiserie, la suite
gagne en rythme en introduisant
un monde, au-dela des draps de
soie, peuplé d'autres hommes qui
gerent eux aussi leur sexualité en
silence et de femmes dans l'ombre
qui leur servent de couverture,
doreilles attentives ou de boussole
morale. Accompagnée dune ban-
de-son punch et d'une mise en
scéne au service de ses personna-
ges, = Heated Rivalry = procure un
plaisir jamais coupable.

Heated Rivalry
Créée par Jacob Tierney.
Sur HBO Max le 6 février.

Julian Barnes et les mystéres de la mémoire

ROMAN ANGLAIS

Dans son dernier roman
confession, Julian Barnes
brode sur sa leucémie,

la mémoire involontaire, la
madeleine de Proust et un
couple d’amis qu'il a réuni
deux fois, a quarante ans

d'intervalle. Un patchwork
drole et émouvant.

Pierre de Gasquet

De prime abord, on pourrait juger
décousu le dernier livre de Julian

Barnes, =« dernier = au sens littéral
puisqu'il déclare le considérer
comme tel. Ce serait une grave
erreur. Lart du patchwork ou de la
mosalgue est un art trés construit.
(Car il v a un subdil fil rouge dans ce
réjouissant « Départ(s) » qui est a la
fois un voyage a travers le temps,
une réflexdon trés touchante sur la
maladie, la mémoire et les amours
de jeunesse, uneanalyse critique des
théories de Proust, et un formidable
concentré d humour britannique.
Cela fait beaucoup pour un seul
livre. Mais c'est le génie de Barnes de
le rendre digeste et émouvant.

« On n'est jamais gu'un enfant en
costume d'adulte », lance Jean, la
jeune étudiante qu'il avait connue a
Oxford, et qu'il a présentée, pour la
premiere fois, a son ami Stephen,
dans un troguet douvriers, dans un
marche couvert. Quarante ans plus
tard, il les réunit & nouveau, et ces
retrouvailles amoureuses se con-
cluent par un mariage a I'eglise. lla
promis de ne jamais ¢crire sur eux,
mais une seule phrase de Jean suf-
fira a I'écrivain vorace pour qu'il
rompe son serment ; « Il semble gue
jesois laréponsea une question gui ne
m'a jamais €1€ posée, el que je ne me

suis jamais posée, = Ou encore: = e
bonheur ne me rend pas heureuse »,
une pensée qui pourrait remettre en
cause des siecles de littérature
romanesque. Car Julian Barnes
reste convaincu que les grands
romanciers, tels Tourgueniev ou
Tchekhov, comprennent mieux
lamour et la plupart des aspects du
comportement humain que les psy-
chiatres, les neurologues ou les phi-
losophes de toutes obédiences...

Broderie littéraire
Loriginalité du livre, a mi-chemin
entre la confession et la broderie lit-

téraire, réside aussi dans sa struc-
ture. L'écrivain britannigue nous
offre a la fois un ouvrage en train de
se faire, presque sous nos yeux, et
une réflexion puissante sur les mys-
teres de la mémoire, fil rouge de
cette variation sur les « departs »,
Tout part d'un article publi¢ dans
la revue « Neurology Clinical Prac-
tice =, intitulé « Proust et la made-
leine dans le thalamus », sur les
fameux souvenirs autobiographi-
ques involontaires... Barnes reste
plutot sceptique sur invention du
fameux épisode de la madeleine
trempéedans uneinfusion dethé, et

la distinction, défendue par Proust,
enire la mémoire volontaire, celle
del'intelligence, et lamémoire invo-
lontaire, qui permettrait daccéder a
« quelgque chose de plus profond et de
plus essentiel ». N'a-t-il pas récem-
ment confié & voix basse a un quoti-
dien italien se sentir plus proche de
Flaubert, Voltaire et Montaigne que
de l'auteur de « La Recherche » ?

Départ(s)

de Julian Barnes.

T'raduit par Jean-Pierre Aoustin.
Editions Stock, 240 pages,

20,90 euros.




Amélie Laurin

haleine l'écosystéme nucléaire depuis

plusieurs semaines. Et un nouveau
rebondissement se profile. Ce jeudi, le tribu-
nal des affaires économiques (TAE) de Paris
devait acter la liquidation de Naarea, la prin-
cipale start-up francaise de mini-réacteurs.
Mais son repreneur Eneris annonce aux
= Echos = qu'il va demander un report de
laudience. Motif invoqué : le mandataire et
le liquidateur judiciaires ont reclame Fannu-
lation du jugement qui donnait les clés de
Naaera a cette société de traitement de
déchets, fondée par Thomme d'affaires fran-
co-polonais Artur Dela. Ce mariage forcé
avait été validé par le TAE de Nanterre mi-
janviert, apres la tentative d'Eneris de retirer
son offre 4 la derniére minute.

Aujourd’hui, la liguidation semble iné-
luctable a moins d'un sauveur providentiel.
« On espeére une saison 2 », indiquait récem-
ment l'entourage du fondateur de la
start-up, Jean-Luc Alexandre, qui nefait pas
de commentaires. La chute de Naarea jette
en tout cas une ombre sur la douzaine de
jeunes pousses tricolores qui tentent de
développer des petits réacteurs innovants
pour produire de I'électricité ou de la cha-
leur. Pour le moment, elles ont recu 200 mil-
lions d'euros d'aides publigues. Loin, trés
loin, du milliard d'euros promis par Emma-
nuel Macron lors de la présentation du pro-
gramme France 2030, il y a quatre ans.

Naarea et l'italienne Newcleo ont été les
premiéres soutenues financiérement par
I'Etat francais, qui avait alors fait le choix
d'accompagner des technologies de rup-
ture : desréacteurs asels fondus ou refroidis
au plomb. Cétait a I'été 2023. Quelques mois
plus tot, Jean-Luc Alexandre accompagnait
le président de la républigue 8 Washington,
avec une délégation des entrepreneurs les
plus prometteurs de la French Tech.

Mais l'ancien d'Alstom et de Sueza voulu
briiler les étapes, jugent ses partenaires et
concurrents. Cet ingénieur « qui pourrait
vendre de la glace aux esquimaux », raconte
un expert du secteur, a donné le change jus-
guau bout, apres avoir englouti 90 millions
deuros de capitaux prives et 10 millions de
subventions publigques. En novembre der-
nier, au Salon mondial du nucléaire a Ville-
pinte, le champagne coulait a flots sur le
stand de Naarea, ol l'on promettait encore
larrivée dinvestisseurs providentiels, deux
mois apres le placement en redressement
judiciaire de la société. A quelgues métres
de la, le géant de I'atome EDF mettaiten pra-
tique la politique « zéro alcool » de son nou-
veau PDG Bernard Fontana.

I ¢ feuilleton rocambolesque tient en

Contexte politique instable

Deux versions s opposent sur la tragicome-
die des derniéres semaines. « Naarea se
trouve dans une impasse technologigue sur
son projet de microréacteur a neutrons rapi-
des », explique Eneris pour justifier son
revirement. « Faux =, rétorgue le camp Naa-
rea, qui évoque une éventuelle fragilité
financiére du repreneur. Quoi quiil en soit,
la construction d'un réacteur innovant n'est
pas a la portée de toutes les bourses. La
phase de prototype nécessite en moyenne
« de I'ordre du milliard d'euros par projet =,
avance la Commission de régulation de
I'énergie (CRE) dans un récent rapport sur
les petits réacteurs.

Autre écueil pour la viabilité des projets,
les technologies des « advanced modular
reactors » (AMR), comme Naarea ou New-
cleo, sont « moins éprouvees ». Et leur acces
au combustible nucléaire, en particulier au
plutonium, n'est pas garanti, souligne la
CRE. En 2024, des fuites dans « Le Point »
d’'un rapport classé « secret-défense » du
Haut-Commissaire a I'énergie atomique
avaient déja alimenté la suspicion des
financeurs privés, en quéte d'un tampon de
I'Etat dans un domaine aussi sensible que le
nucléaire.

De leur cité, certaines start-up balaient
les réserves des autorites et incriminent... le
contexte politigue. Un argumentaire repris
dans le jugement de cession de Naarea a
Eneris. « L'instabilite politique en 2024 a
entrainé un retard des calendriers de décision
initiaux = et le « non-versement de la subven-
tion France 2030 (80 millions d'euraos), cor-
respondant a la phase 2 de financement »,
affirme le juge de Nanterre. Certes, la France
na pas déblogué de nouvelle aide sonnante
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Lavenir incertain
des start-up du nucléaire

ENERGIE # La liquidation de Naarea, la principale start-up tricolore de
mini-réacteurs, parait in€luctable au moment ou I'Etat sappréte a relancer
le soutien public a la filiere. Avec, cette fois, une approche plus sélective.

et trébuchante depuis le sommet internatio-
nal du nucléaire de Bruxelles, en mars 2024,
Pour autant, les 80 millions d'euros évoqueés
pour Naarea n'étaient pas un dd.

« |'Erat répond présent, mais nous ne som-
mes pas un guichet, rappelle I'entrepreneur
Bruno Bonnell, ala téte du Secrétariat géné-
ral pour l'investissement (SGPI), rattaché a
Matignon. Nous ne sommes pas la pour nous
substituer aux investisseurs privés, mais
pour dérisguer les projets. » A Villepinte cet
automne, le ministre de I'Economie,
Roland Lescure, avait d'ailleurs fait un
appel du pied aux fonds de pension et fonds
souverains.

« Nous ne sommes pas
la pour nous substituer
aux investisseurs
prives, mais pour
dérisquer les projets. »

BRUNO BONNELL
Secrétaire général pour lMinvestissement
chargé du plan France 2030

A1

Sur l'enveloppe de 500 millions d'euros
sécurisée dans France 2030, « nous avons
engagé moins de 100 millions d'euros sur les
130 millions accordés a onze start=up, car tout
n'apasencore été décaissé, et 75 millions pour
Nuward, le projet d’EDF [en cours de redéfi-
nition, NDLR] », précise Bruno Bonnell.
« Le milliard promis a fondu comme neige au
soleil », dénonce un patron de start-up.

Newcleo regarde désormais

du coté des Etats-Unis

« Un certain nombre d'acteurs préférent reje-
ter la faute sur I'Etat, pour expliquer leurs dif-
ficultés, estime de son coté Raphaél Gorgé,
président du groupe industriel Gorge qui
porte le projet Calogena. De notre coté, nous
avons seulement dépensé 15 millions d'euros
depuis 2022 et touché 52 millions d'euros de
subventions. Nous n'avions pas besoin de
plus pour le moment. »

En regard de leurs 130 millions d'euros
d'aides publigues, les start-up privées fran-
caises ont levé au total environ 230 millions
d'euros de capitaux, selon le décompte du
cabinet Xerfi. Le Commissariat a I'énergie
atomique (CEA) et le fonds Exergond Auda-
cia accompagnent plusieurs projets. Tout
comme Eren, présent chez Hexana, Jimmy

« Nous avons finalisé
une nouvelle levée

de fonds et allons
bientot sortir du bois. »

ANTOINE GUYOT
Cofondateur de la start-up Jimmy

-

et Blue Capsule. Aprés son pari raté dans
Naarea, le fonds de l'entrepreneur Paris
Mouratoglou pourrait participer au pro-
chain tour de financement d'Otrera, indi-
guent plusieurs sources a la suite d'une
indiscrétion de « L'Informé ».

Les montants levés restent toutefois trés
inférieurs aux besoins totaux des start-up,
et aux 645 millions d'euros amassés par
litalienne Newcleo, dont le siege est a Paris.
La premiére start-up européenne du sec-
teur vient d'annoncer un nouveau tour de
table de 75 millions d'euros, 100 % italien,
qui lui donne une année de visibilité, « Nous
aurions pu lever plus de fonds si la France
n'avait pas ralenti son programme de soutien

Collage Amaud Poilleux, i5tock, DR

France 2030, déclare Stefano Buono, direc-
teur général de Newcleo. Nos investisseurs
soni en attente des prochaines decisions. = Le
physicien lorgne désormais les Etats-Unis,
qui = déroulent le tapis rouge aux start-up du
nucléaire =, face aux énormes besoins
d'électricité des data centers, et avec une
approche « agnostigue en matiére de techno-
logie ». Dans 'Ameénique de Trump, certains
projets ont déja levé des centaines de mil-
lions de dollars. Mais a ce jour, seules la
Chine et la Russie ont construit ou exploi-
tent des mini-réacteurs.

En France, le dernier Conseil de politique
nucléaire presidé par Emmanuel Marcon a
deécidé de resserrer le soutien public, apres
le saupoudrage initial. Avec une priorité aux
projets pouvant « aboutir a la mise en service
d'un démonstrateur au début de la décennie
2030 », Un an plus tard, le deuxiéme som-
met international du nucléaire, prévu le
mwis prochain & Paris, pourrait enfin étre
l'occasion de nouvelles annonces, glissent
plusieurs sources. Avec cette fois l'interven-

tion de Bpifrance en capital

Calogena et Jimmy

en pole position

Mais « ce serait une grave erreur de penser
que les jeux sont faits », nuance un informa-
teur. Lenthousiasme des débuts de France
2030 a en effet laissé la place a une analyse
plus poussée du SGPI, épaulé notamment
par le Commissariata l'énergie atomigque, la
Délégation interministérielle au nouveau
nucléaire (DINN), Bpifrance et les services
de Bercy. « Sur les treize initiatives aciuelles,
nous allons en soutenir deux ou trois au
maximum, precise Bruno Bonnell. Nous
avons déja auditionné cing candidats - Calo-
gena, Jimmy, Blue Capsule, Nuward et
Archeos=et avons requ quatne nouveaux dos-
siers. L'instruction n'est pas terminée, »

Au-dela de la dimension scientifigue,
« nous avons beaucoup de questions sur la
stratégie, détaille-t-il. Allez-vous simplement
développer et vendre des réacteurs, ou les
exploiter ? A qui allez-vous acheter voire
combustible ? Oi1 en étes-vous de votre pro-
cessus avec I'ASNR |[I'Autorité de sareté
nucléaire, NDLR] ? On a parfois des surpri-
ses lorsqu’on valide les réponses auprés
d'Orano ou de I'ASNR ! »

Face a la faiblesse persistante de la
demande d'électricité en France, les projets
de génération de chaleur de Calogena et
Jimmy font figure de chouchous des pou-
voirs publics. Le premier veut installer des
chaudiéres nucléaires en périphérie des
grandes villes, a commencer par Helsinki,
en Finlande. Le deuxieme remplacer le gaz
dans les fours industriels, avec un premier
réacteur pour le sucrier Cristal Union
en 2031

« Nous espérons une nouvelle subvention
ou une avance remboursable dans le cadre de
France 2030, et éventuellernent un investisse-
ment de I'Etat en capital, en plus de fonds pri-
vés », confirme Raphaél Gorgé. Mais Calo-
gena est = loin des ordres de grandeur, en
milliards, des réacteurs de quatriéme généra-
tion [AMR] ». « Nous avons besoin de
300 millions d'euros pour notre téte de série,
qui s'appuie sur la technologie éprouvée de
réacteur piscine et sur le combustible com-
mercial des EPR francais, fabrigué par Orano
et Framatome », ajoute le chef dentreprise.

Chez Jimmy, le ton est encore plus affir-
matif. « Nous avons finalisé une nouvelle
levée de fonds et allons bientdt sortir du bois »,
annonce le cofondateur Antoine Guyot. Son
compteur s'étant arrété a 20 millions
deuros, la jeune pousse na pas pu toucher
l'integralité de ses 32 millions d'euros de
subventions France 2030 pour le moment.
L'an dernier, elle s'est serré la ceinture, le
temps de remettre a plat le design et de faire
baisser les colits de son AMR, estiméa « une
centaine de millions d'euros =. Jimmy avait
fait le choix de passer directement a I'étape
dela= demande dautorisation de création »
aupres de TASNR. Retogqué, son dossier doit
étre redéposé avant fin mars. m
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ACI Groupe:I'étau se resserre autour
de Philippe Riviere, laché par son financeur

INDUSTRIE

Guillaume Guichard

(Cest un petit empire industriel qui
se delite morceau par morceau,
facon puzzle. En redressement
judiciaire depuis fin septembre, la
holding industrielle ACI Groupe,
constituce a coups de rachats par
Philippe Riviére depuis cing ans,
jouait son avenir mercredi au tribu-
nal de commerce de Lyon. Cela ne
s'est pas passé comme |'espérait
I'homme d’affaires, par ailleurs
ciblé par une plainte au pénal pour
« flux anormaux de trésorerie ».

Le médiatique patron de cet
ensemble peu intégré, qui compte
1.400 salariés ceuvrant dans des for-
ges, des fonderies et de petites socié-
teés de mécanigue, avait monté ces
derniers jours un plan de la der-
niére chance. Son objectif : sauver
sa holding ACI Groupe, en conser-
vant dans son périmetre pas moins
de 19 sociétés.

Coup de grice

Il promettait un apport de 10 mil-
lions d'euros, ainsi que la négocia-
tion d'un effacement de 70 % envi-
ron de la dette bancairede
30 millions d'euros (sur plus de
50 millions de dettes totales) et un
remboursement du solde étalé sur
dix ans, d’aprés des sources inter-
nes. Ce grace a l'arrivee providen-
tielle du fonds londonien Atlas
Capital Markets, qui aurait
financé le plan de continuation du
Lyvonnais avec des obligations con-

vertibles, précise La Lettre. En
France, ce fonds a déja financé
en 2024 le groupe Vergnet via des
OCABSA, un instrument haute-
ment dilutif

Contacte par « Les Echos =, leres-
ponsable du fonds, Mustafa Raddi,
a tiré les conséquences des déci-
sions prises mercredi au tribunal de
commerce de Lyon. « Les juges ont
rejeté la demande d'examen d'un
plan global et acté la vente de plu-
sieurs filiales, ce qui rend la transac-
tion impaossible du point de vue inves-
risseur », explique le financier. Qui
précise qu'Atlas Capital a, « @ un
moment donné, étudi€ la passibilité
d’une intervention financiére dans le
cadre d'un plan de continuation, sur
la base d'échanges préliminaires et
non engageants », précise le finan-
cier. Cest le coup de grace pour Phi-
lippe Riviére. Au fil de la journée de
mercredi, l'autoproclamé défen-
seur de l'industrie francaise avaitvu
ses chances de succes se réduire
comme peau de chagrin, au fureta
mesure que les juges cédaient les
filiales les unes aprés les autres a
différents repreneurs.

Dans la matinée, deux des rares
pepites d'ACI sont ainsi parties a
l'encan. Lorentz (60 salariés), qui
travaille principalement pour
Safran, a été confié a la PME Mira-
beau Industry. Dans la foulée, LBY,
33 salaries et désigne par MBDA
meilleur fournisseur 2025, a été
cédé a Atos Fluid. Deux actifs sans
lesquels, donc, Atlas Capital ne veut
plus mettre un doigt dans le dossier.
Voyant son plan seffriter, Philippe
Riviere a theitralement clagué la

porte du tribunal en fin de matinée
pour se réfugier dans une brasserie
adjacente, selon des témoins. [l nest
cependant pas encore a terre. « Il
peut encore porter un plan autour
des fonderies Hachette & Driout et
Sougland, et de la Forge de Montplai-
sir », précise un fin connaisseur du
dossier. Méme s'il a théoriguement
la priorité sur des candidats a la
reprise, l'entrepreneur doit faire
face a de puissants industriels. Qua-
tre offres ont été déposées pour
Hachette & Driout (260 salariés),
dont 'une émane de Framatome.

Le cas de la holding industrielle
ACI Groupe sera examing par les
juges économiques le 24 février
seulement, une fois réglé le sort de
toutes les filiales. Peu de monde
souhaite voir Philippe Riviére res-
ter 4 la téte de l'entreprise.

Des clients échaudés

Outre I'hostilité des salariés, Phi-
lippe Riviére fait face & un tir de bar-
rage des clients et puissants don-
neurs d'ordre de ses sociétés. Ces
derniers sont échaudés par la ges-
tion erratique du groupe, le siphon-
nage des trésoreries des sociétés et
le manque d'investissement dans
les outils productifs.

« Un plan de continuation ne pré-
vaut sur des plans de cession que s'il
est jugé economigquement viable par
le tribunal, glissait en debut de
semaine une source proche des
pouvoirs publics. Or, il est trés pro-
bable gue le plan de Philippe Riviére
ne soit jugé viable ni par les adminis-
trateurs judiciaires, ni par letribunal
car il ne sera pas suivi par ses clients

- i
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Rassemblement devant le tribunal de Lyon le 9 décembre 2025. Les employes d’ACl protestent contre
la possible liguidation de I'entreprise, consequence de la gestion controversee de Philippe Riviere.

qui ne veulent plus travailler avec
[ui. = En septembre, le directeur
geneéral d ACI et coactionnaire
minoritaire du groupe, Patrice
Rives, avait depose plainte a Lyon
pour des = flux anormaux de ges-
tion =, en ciblant son associé majori-
taire Philippe Riviere. Un audit
interne, lancé fin aoit début sep-

Europe Les dettes

d’Etat a tres long terme

sont boudées par

Clap de fin pour la fintech
de paiement Lyf

tembre par Finasens a la demande
de Patrick Rives et du fonds GEI,
actionnaire minoritaire dACI, avait
mis a jour pour plus de 3 millions
d'euros de multiples virements et
factures trés éloignées de l'objet
social de la société.

De premieres auditions ont
dailleurs ét¢ menées en janvier par

la Direction de la Criminalité Orga-
nisée et Spécialisee et la Brigade de
la Criminalité Financiére de Lyon.

Les dirigeants d’ACl ont égale-
ment €té victimes l'an dernier d'une
arnaque au faux fonds d'investisse-
ment. Une plainte pour escroquerie
a également été déposée fin sep-
tembre. m
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Marion Heilmann

Fin de l'aventure pour Lyf La fin-
tech de paiement soutenue par
BNPF Paribas et Crédit Mutuel a
mis fin & ses activités le 23 janvier
dernier, €1 S€s Services sarrcte-
ront progressivement. Né en 2017
de la fusion de Fivory - lancé par
Crédit Mutuwel, Auchan, Master-
card, Oney et Total - et de Wa !,
une solution de paiement soute-
nue par BNP Paribas et Carrefour,
Lyt avait pour ambition de tirer
parti de I'essor du mobile pour
fluidifier les parcours de paie-
ment.Lyf Pay, de son nom d'ori-
gine, propose aux particuliers un
portefeuille électronique regrou-
pant plusicurs moyens de paie-
ment mais aussi des cartes de
fidélité. Ses utilisateurs peuvent
également créer des cagnottes ou
faire du paiement entre particu-
liers. Lyfsouhaitait permettre aux

enseignes de la grande distribu-
tion, de la restauration et aux
indépendants de fluidifier leurs
encaissements, que ce soit en
magasin, en ligne, par plaque
d'immatriculation ou plus
récemment sans passer par la
caisse (« scan & go»).

« L 'adoption du paiement par
QR Code a pris beaucoup plus de
temps que prévu, el nous ne som-
mes pas parvenus a genérer suffi-
samment de volumes », expligue
Christophe Dolique, le patron de
Lyf Lyf s'est surtout retrouvée
face & des concurrents trés
sérieux sur chacune de ses verti-
cales. Que ce soient Apple Pay ou
Google Pay sur les = wallets »,
Lydia sur le paiement entre parti-
culiers, ou Sunday (Big Mamma)
sur le paiement a table dans la res-
tauration. Ensuite, la vente des
supermarcheés et hypermarches
Casinonapasaidé. Lafintech, qui
affichait 10 millions de téléchar-
gements de son application et
5 millions de comptes, n'est

jamais parvenue a atteindre la
rentabilité. Malgré un chiffre
d'affaires de 1,83 million d'euros
en 2023, selon les derniers comp-
tes déposés au grefie du tribunal
de commerce, des réductions de
colits et une réinjection de 115 mil-
lions d'euros en 2023, les pertes
ont dépassé les 180 millions
deuros depuis son lancement

Les banques

derriére Wero

Lyt employait un peu moins de
50 salariés, qui vont étre accom-
pagnes pour retrouver des postes
au sein des deux groupes bancai-
res. Outre BNP Paribas et Crédit
Mutuel, le groupe Casino et Mas-
tercard étaient également au
capital. Les banques francaises
ont déeveloppé leurs propres
applications de paiement et sont
aujourd hui toutes dermiere Wero,
la solution de paiement euro-
péenne entre amis. Celle-ci doit
bientot arriver dans l'e-com-
merce et en magasin en France. m

sur les poignées de portes

interdireen 2027 la vente de voitures éguipées uniquement

E ntre lesthétigue et la sécurite, la Chine a tranché. Pékin va

de poignées de porte dites affleurantes. Une décision prise
apres plusieurs accidents mortels. La Chine devient ainsi le pre-
mier pays a bannir progressivement ces poignées dissimulées,
popularisées par Tesla il y a une dizaine dannées. Rétractables,
elles équipent 60 % des whicules clectriques et hybrides les plus
vendus en Chine et s'activent via une clé électronigue, un télé-
phone mobile ou par simple pression manuelle. Les construc-
teurs ont massivement opt¢ pour ce systeme pour des raisons
esthétiques et aérodynamiques. Probléme : en cas d'accident
entrainant une défaillance du systeme électrique du véhicule, ces
poignées transforment I'habitacle en piége mortel pour les passa-
gers car elles ne fonctionnent plus. Un accident, trés médiatisé, a
particuliérement margueé les autorités chinoises. En octobre der-
nier, des secouristes ont ét€ dans l'incapacité d'ouvrir les portes
d'une berline électrigue de la marque Xiaomi, qui avait pris feu
aprés un accident dans la ville de Chengdu. La nouvelle réglemen-
tation impose la présence sur les vehicules de poigneées exterieu-
res et intérieures classiques a déclenchement meécanique. Les
constructeurs historigues qui vendent leurs véhicules dans plu-
sieurs régions, devront choisir entre adapter umiquement leurs
modeles vendus en Chine, ou appliquer ces changements a
léchelle mondiale, Un vrai casse téte. — Les Echos
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Coupe-faim :I'essor d’'un marché de plu

SANTE

Les ventes de Moun-
jaro du laboratoire
américain Lilly et
celles d'Ozempic/We-
ﬁnv}n du danois Novo
ordisk, frolent
déja les 70 milliards
de dollars.

Myriam Chauvot

Fini les pénuries de coupe-faim
GLP-1, le monde ne se bat plus pour
en trouver, la production est mon-
tée en puissance. Pour la premicre
fois dans I'histoire jusqua présent
euphorique des GLP-] de nouvelle
geéneération, les générigues s'invi-
tent méme a la féte. Le semaglutide,
le principe actif de l'antidiabétique
Ozempic et de sa déclinaison cou-
pe-faim le Wegovy, devient en effet
generiguable en marsdans de nom-
breux grands marchés comme la
Chine ou le Canada (mais pas en
Europe ni aux Etats-Unis). Cest un
changement de donne qui va peser
cette année sur les prix et les pers-
pectives de ventes du laboratoire
danois Novo Nordisk. Et par rico-
chet, son concurrent américain
Eli Lilly va forcément devoir adap-
ter les prix de son propre antidiabé-
tiguefcoupe-faim, le Mounjaro.

La pression concurrentielle
s'accroit sur le duopole. La faute
aux générigques, mais aussi aux
baisses de prix quentraine laclause
de la nation la plus favorisée
imposée par Donald Trump. D'ols
la prévision par Novo d'une baisse
de 5% a13 % de son chiffre d'affaires
(et de son bénéfice d'exploitation)
en 2026. Mais ce n'est qu'une partie
du tableau.

Record de ventes

Les déboires boursiers du danois,
dont le cours de Bourse a Copenha-
gue sest effondré de 17 % mercredi
en réaction a cette prévision,
feraient presque oublier que ses
profits 2025, comme ceux de Lilly,
restent exceptionnels pour le sec-
teur pharma. Et Novo a lui-meéme

Novo Nordisk en chute aprés I'annonce d’un chiffre

d’affaires 2026 en baisse

Cours de l'action, en couronnes danoises

700

600

400

estimé qu'en volume, le marché
mondial des coupe-faim conti-
nuera a grossir cette année. Lilly,
dont le Mounjaro n'est pas encore
génériquable, sen sort certes mieux
que le pionnier danois.

Le succes du Wegovy
oral ne compensera
pas larrivée des
generiques sur la
version injectable
car Donald Trump

a arraché a Novo
I'engagement

de vendre ce
nouveau coupe-faim
a prix casse.

C'est Novo qui a créé de toutes
pieces un marché du traitement de
Fobeésite qui n'existait pas avant son
antidiabétique/coupe-faim GLP-1
de nouvelle génération a injection
hebdomadaire (et non plus quoti-

«LES ECHOS= [ SOURCE : BLOOMBERG

dienne) Ozempic/Wegovy. Mais
c'est Lilly, devenu grace au Moun-
jarola plus importante valeur bour-
si¢re mondiale du secteur pharma,
que le marché a fété mercredi. Car
le géant américain a dévoilé d'alle-
chantes perspectives 2026. Il table
sur 80 a 83 milliards de dollars de
chiffre d'affaires cette année, au lieu
de 65 milliards en 2025.

Déja, en 2025, le chiffre d'affaires
de Lilly a bondi de 45 % et son résul-
tat net a doublé, a 20,6 milliards.
Cette prévision d'une nouvelle
hausse des ventes d'au moins 23 %
cette année ne laisse pas de doute :
le marché des coupe-faim conserve
une forte croissance, méme si le
sentiment - pour I'heure - négatif
du marché envers Novo a tendance
a le faire oublier.

Les chiffres sont impression-
nants : Diabéte et obésité confon-
dus, le Mounjaro a représenté a lui
seul 36,5 milliards de dollars de
ventes |'an dernier. Soit +122 % !
1l génére désormais plus de la moi-
tié du chiffre d'affaires de Lilly. En
2025, ses ventes ont doublé dans le

diabete et ont grimpe de 175 % dans
lobésité. Par comparaison, l'an der-
nier, Novo a vendu I'équivalent de
20,1 milliards de dollars (+6 %) de
son antidiabétiqgue Ozempic (plus
mature, caril a été lancé en 2017 aux
Etats-Unis) et pour 12,5 milliards de
dollars de Wegovy dans l'obésité
(+36 %). A presque 33 milliards de
dollars, ses ventes totales 2025 sont
inféricures de 3,5 milliards a celle
de Lilly, qui a rattrapé et dépassé le
pionnier. Le Mounjaro a gagné
des paris de marche sur le Wegovy.
Mais reste a voir comment il tiendra
le choc de la concurrence des géné-
rigues du Wegovy, justement.

Le marché boude désormais le
laboratoire danois qu'il avait porté
aux nues des années durant. Novo
est certes moins flamboyant que
Lilly en ce moment. En 2025, son
chiffre d'affaires n'a progressé
que de 6 %, a un peu plus de 41 mil-
liards deuros et son résultat net de
1% a 13,7 milliards. Mais c'est parce
quiil a été grevé d'une charge de res-
tructuration d'un milliard. Il avait
rop grossi ei s estmisala diete, cou-
pant dans ses effectifs et en rédui-
sant ses frais généraux pour affron-
ter les genériqueurs.

Coupe-faim oral

Mais Novo garde un coup d'avance
sur Lilly. Le danois est & nouveau
le pionnier, cette fois dans les cou-
pe-faim oraux. Son Wegovy oral a
fait son entrée le 5 janvier dans les
pharmacies américaines. Les obe-
s¢s ont maintenant le choix entre
une injection par semaine ou un
comprime par jour et beaucoup
semblent préférer éviter les pigi-
res : le Wegovy oral décolle rapide-
ment. « Au 23 janvier, [il] totalisait
50.000 prescriptions hebdomadai-
res », indigue Novo.

Mais le succes du Wegovy oral
ne compensera pas l'arrivée des
générigques sur la version injectable
car Donald Trump aarrachéa Novo
l'engagement de vendre ce tout
nouveau coupe-faim oral a prix
cassé : seulement 150 dollars le trai-
tement mensuel, soit deux fois
moins que le prix auquel avait été
lance en France, en 2024, le Wegovy
injectable. Les Européens l'auront

Wegovy ou Mounjaro : 100.000 Francais payent
de leur poche un coupe-faim

A fin 2025, en France, plus
de 100.000 personnes
prenaient un traitement
contre l'obésité, et le
marché se partageait a
parts égales entre le
Wegovy de Novo Nordisk
et le Mounjaro d’Eli Lilly.

Depuis leur lancement en France
il vy a plus d'un an, le succes des
nouveaux coupe-faim GLP-1 ne se
dément pas. A fin 2025, 105.000 per-
sonnes en prenaient. Pour 50,000
dentre eux, cétait du Mounjaro, le
produit de 'américain Eli Lilly, et
pour l'autre moitié (55.000) le
Wegovy du danois Novo Nordisk
{ou du Saxenda, un anti-obésité
plus ancien).

Le décollage a été plus lent
gu'au Royaume-Uni ou que dans
d'autres pays européens comme
I'Allemagne car, a l'origine, I'initia-
tion d'un traitement anti-obésité
avec ces nouveaux GLP-1 était réser-
vée i seulement 2.000 spécialis-
tes. Les vannes se sont ouvertes
depuis que mi-2025, les médecins
généralistes ont été autorisés a ini-
tier les traitements.

En novembre 2025, ils ont pres-
crit les deux tiers des initiations au
Wegovy, observe Novo Nordisk
France. Les deux rivaux se parta-
gent a parts égales les patients
actuels mais, comme au niveau
mondial, le Mounjaro semble pren-

dre le dessus dans les initiations de
traitement : Eli Lilly revendique
68 % de celles faites en janvier 2026.

Qu'ils prennent I'un ou Fautre, les
patients payent leur coupe-faim de
leur poche. Car les négociations de
prise en charge par I'Assurance
Maladie ne sont toujours pas ache-
veées. Les esprits chagrins soupcon-
nent la France de jouer la montre
face a l'addition salée qui attend la
Sécu quand elle les prendra en
charge.

Les prix baissent

Apres tout, plus le temps passe,
plus les prix baissent. Et ils ont déja
bien baissé. La dose d'initiation de
Wegovy démarre a 165 euros par
mois, contre 280 euros au mini-
mum en 2024. Et le Wegovy oral
sous forme de comprimé quotidien
se vend aux Etats-Unis depuis
le 5 janvier a 150 dollars la boite
mensuelle, soit 127 euros.

Cest moins cher que l'injectable
et ce premier coupe-faim GLP-1
oral (talonné par l'orforglipron,
le coupe-faim oral de Lilly) pourrait
étre disponible en Europe dés cette
année. La demande dautorisation
de mise sur le marché (AMM) a éte
faite au second semestre 2025 et il
a éte autorise par les Etats-Unis
le 22 décembrre.

L'agence européenne du médica-
ment donne souvent son AMM
six mois apres la FDA américaine.

Ce qui indiguerait une AMM euro-
péenne vers juin. En attendant, la
France cherche comment réduire
la prise en charge des coupe-faim.
Déja, en 2024, la Haute Autorité de
santé (HAS) n'avait recommandeé
leur remboursement gque pour les
obéses séveres, a I'indice de masse
corporelle (IMC) d’au moins 35 kg/
m, soit 4 peine plus de 2 millions de
personnes, alors que 'AMM euro-
péenne est pour tous les obéses
(IMC a partir de 30), soit 17 % des
Francais. En incluant, comme
I'Europe le prévoit, les personnes en
surpoids (IMC de 27) avec comorbi-
dités associées, cela monte entre 12
et 15 millions de Francais.

Aujourd’hui, I'Etat renacle a
rembourser les GLP-1 & 65 %,
comme initialement prévu, a tous
les obéses séveres. Début jan-
vier 2026, a la demande du minis-
tére de la Santé, la Haute Autorité a
défini des sous-groupes a prioriser.

Dans un avis paru le 9 janvier
2026, elle a ainsi recommandé de
prendre en charge en priorite les
9,000 participants au programme
originel d'accés précoce au Wegovy,
qui ont une obésité dite « massive »
(IMC de plus de 40) et une comorbi-
dité. Et ceux ayant le méme profil
Sans avoir participé a cet acces pre-
coce. Soit 500.000 personnes.

La HAS place ensuite le sous-
groupe des obeses severes (IMC 35)
avec comorbidités elles aussi séve-

res, « Cette population élargie est esti-
méeentrel et L5 million de patients »,
estime-t-elle pour éclairer la déci-
sion financiére. Derriére, suivent le
reste des IMC 35 ainsi que les IMC
40 sans comorbidités. Total : jus-
qu'a 2,1 millions de personnes.

Pas de recensement

Cela reste des estimations, car il
nexiste aucun recensement précis
du nombre d'obéses en France.
Autant dire que les pouvoirs publics
avancent avec prudence et que la
nouvelle feuille de route « Obésité
2026-2030 » récemment lancée
par le ministére de la Santé mettra
Temphase sur le sport et le régime.

Pas siir que cela ravisse les con-
cernés. Mais rien ne leur interdit
de prendre en complément un cou-
pe-faim s'ils le payent de leur poche.
Cette vente a prix libre sans prise
en charge a toujours fait partie
de la stratégie de Novo et de Lilly,
en Europe comme ailleurs.

Tant que les patients respectent
les critéres de TAMM européenne,
ils ont le droit de se faire faire une
ordonnance, ce n'est pas illégal.
Selon 'AMM, est éligible tout adulte
ayant un IMCd'au moins 30 (le seuil
définissant l'obésité) ou d'au moins
27 (surpoids), avec comorbiditeé
associee (prediabete ou diabete,
hypertension, apnée du sommeil
ou maladie cardiovasculaire).
—M.C.

bientot. Les autorisations de
IAgence européenne des médica-
ments interviennent souvent six
mois apreés celles de la FDA, le
Wegovy oral arrivera donc proba-
blement en Europe a I'été 2026.
Novo pourrait rebondir, en fonc-
tion du succés ou pas de ses futurs
coupe-faim comparé a ceux de
Lilly. Leur duel continue. Le coupe-
faim oral concurrent de l'américain,
l'orforglipron, n'a pas encore son
autorisation de commercdialisation
aux Etats-Unis. Il pourrait l'obtenir
dés avril. Mais Lilly a di casser lui
aussi son prix pour saligner sur
celui du Wegovy oral. Il a donc indi-
qué que son comprimé quotidien
coiiterait 149 dollars par mois.

Record de ventes

Ce duel au sommet, et l'arrivée des
generigueurs, laisse peu de place
aux nombreux grands laboratoires
cherchant a entrer sur le marché de
I'obésité. Pfizer en sait quelque
chose. laméricain adépensé 10 mil-
liards pour acquérir le spécialiste
américain des coupe-faim Metsera,
qui développe des coupe-faim
oraux ou injectables une fois par
mois, au lieu d'une fois par semaine
pour les produits actuels. Pro-
bléme : a mi-chemin de son essai
clinigue, les résultats defficacité du
produit de Metsera injectable men-
suellement ont décu et fait reculer le
cours de Bourse de Pfizer, quand ils
ont été publiés début février. [l m'y
a pas que Novo, que le marché
boude.

Lilly, lui, atteint de nouveaux
sommets : alors qu'il est déja la plus
importante valeur boursiére de la
pharma mondiale, mercredi, son
coursde Bourse senvolait de plusde
9 % a mi-séance. ®

Le premier GLP-1 pourc

Estimé a I'équivalent

de 115 milliards de dollars
I'an dernier, le marché
chinois des animaux de
compagnie est en plein
essor... Et le premier
coupe-faim vient

de demander son
autorisation de
commercialisation.

Presque un tiers des chats chinois
sont obeses, et cela sent l'eldorado
pour l'indusirie pharmaceutique
chinoise. Celle-ci n'a pas tardé
a passer a l'action. Le premier
coupe-faim GLP-1 pour chats a
demandé son autorisation de
commercialisation fin décembre.
La demande n'est pas passée
inapercue : elle n'émane pas
d'une start-up excentrique mais
du laboratoire Huadong Medi-
cine, un spécialiste des antibioti-
ques coté depuis plus de vingt
ans, dont la filiale Zhongmei fait
des traitements endocriniens... et
des GLP-1.

L'annonce par Huadong Medi-
cine que le ministére chinois

de 'Agriculture examinait sa
demande d'autorisation de mise

sur le marche (AMM) d'un coupe-
faim version féline souligne le
potentiel de I'obésité animale.
L'Association chinoise de I'indus-
trie des animaux de compagnie
estime qu'en 2024, il y avait
430 millions d'animaux de com-
pagnie en Chine. Dont 120 millions
de chats et de chiens en milicu
urbain, alors qu'ils n'étaient
encore que 40 millions en 2017.

Plus sophistiqué
que le Wegovy

Auparavant, seuls les seniors
avaient des animaux de compa-
gnie en Chine. Aujourd’hui, en
milieu urbain, la moiti¢ des pro-
priétaires d'animaux de compa-
gnie ont entre 23 et 33 ans. La
jeune génération plébiscite le

Le Mounjaro a représenté a lui seul
36,5 milliards de dollars de ventes
I'an dernier. Par comparaison,
Novo a vendu pour 12,5 milliards
de dollars de Wegovy dans l'obésite
(+36 %). Photo Shutterstock -

Ritzau Scanpix via AFP - PA Photos/Abaca

modéle « double revenu, pas
denfant »,

Ce sont surtout les chats gui
sont prisés (comme ailleurs dans
le monde, les animaux de petite
taille étant préférés). Ils sont
71 millions, selon un rapport gou-
vernemental paru I'an dernier.
Et en 2030, ils seront probable-
ment deux fois plus nombreux
que les enfants de moins de 4 ans.
Car ces derniers ne seront plus
que 40 millions, si rien ne vient
interrompre la dénatalité enta-
meée en 2022, calcule Goldman
Sachs.

Les animaux se substituent
auxenfants, et rien nest trop beau
pour eux. La jeune génération
dépense sans cCOmMpIer, gave son
animal de mets de choix et le pro-
méne volontiers en poussette,
parfois soigneusement habillé.
Avec a la clé un marché juteux
pour les fabricants d'accessoires
et les spécialistes de I'alimenta-
tion animale.

Estimé a 115 milliards de dollars
en 2025, le marché chinois des ani-
maux de compagnie est en plein
essor et de nouvelles niches émer-
gent. Comme l'acupuncture, les
cérémonies de mariage... et donc,
maintenant, les coupe-faim. Car
28 % des chats sont obéses, la plu-
part avec des comorbidités (dia-
béte, maladies cardiovasculaires,
articulaires et respiratoires).

Cest une aubaine pour la santé
animale. Sa forte croissance

5

MILLIARDS DE DOLLARS
Les ventes annuelles de
medicaments pour animaux
de compagnie en 2023

en Chine. Elles pourraient
atteindre 5 milliards de dollars
en 2030.
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La scienceet lereste

en plus concurrentiel

données médicales de plus en

LE EAIT : plus précises et nombreuses,
DU JOUR - nous pouvons envisager de
ECONOMIQUE PP A
deDavid By TRUSwAR S
Barroux ¥ révolutionnaires, et davancer
vers des traitements de plus en
plus personnalisés et donc de
plus en plus efficaces.
n matiére de santé, ce La confiance dans une science
E n'est pas I'espoir qui fait qui n'a pas fini de progresser ne
vivre. Ce sont avant tout doit cependant pas nous
les progres scientifiques qui conduire & nous voiler la face. Si
permettent de survivre. toutes les maladies ne sont pas

Que ce soit en matiére de lutte
contre le cancer, qui est devenu
la premiére cause de mortalité
en France, comme de réduction
du fléau de l'obésité, quidansde  Fléaux

nombreux cas tue a petit feu Ne pas fumer, moins boire
(maladies cardio-vasculaires, d'alcool, étre moins sédentaire
diabete de types 2, cancers...), sont les traitements les moins
nous avons connu de réelles colteux et les plus efficaces
avancées thérapeutiques. contre le cancer. N'oublions pas
Le développement ultra-rapide qu'une personne sur deux qui
des nouvelles générations de fume mourra d'un cancer !
coupe-faim de la famille GLP-1 En matiére d'obésité, I'hygiéne
ou les theérapies permettant de de vie et I'évolution des

lutter contre le cancer ont habitudes alimentaires ou la
prouvé leur efficacité. Les réduction de la consommation

evitables, il n'en reste pas moins
vrai que 40 % des cancers
pourraient étre évités.

injections de Wegovy, de produits ultra-transformeés
Mounjaro ou Ozempic ne régleront bien sir pas tout,
permettent d'atteindre de 15 mais la aussi, la meilleure arme
a 25 % de perte pondérale et, reste encore souvent celle de la
lorsgu’ils sont détectés a temps prévention.

et localisés, les cancers du sein Le monde a franchi en 2022 1a
et de la prostate sontdésormais  barre symboligue du milliard
guéris dans 95 % des cas. Pour de personnes obeses et le

ces cancers comme pour celui
du colon, le taux de survie a
cing ans a méme doublé en
France depuis 1930,

Certes, la reprise de poids est
souvent rapide en cas d'arrét
des traitements et les risques
de rechute sont nombreux en
matiére de cancer mais avec
le boom de l'intelligence
artificielle etla collecte de

nombre de personnes atteintes
d'obésité a plus que doublé chez
les adultes, et quadruplé chez
les enfants et adolescents
depuis 1990, Sirien ne change,
le nombre de cancers pourrait,
lui, bondir de 75a 80 % d'ici

a 2050 pour atteindre les

1S millions de décés par an dans
le monde. Il est donc bien trop
tot pour baisser la garde. m

Ny S
: 2 %‘*-E%

ats obéses bientot lancé en Chine

AVIS FINANCIER

devrait porter les ventes annuel-
les de médicaments pour ani-
maux de compagnie de 3 mil-
liards de dollars en 2023 a plus
de 5 milliards a horizon 2030. Le
médicament anti-obésité GLP-1
pour chats de Huadong Medicine
illustre ce dynamisme. Mais s'il
est destiné aux chats, ce n'est
pas un produit au

rabais, au contraire.

Il est plus sophistiqué

que le Wegowy, le cou-
pe-faim du danois Novo
Nordisk. 1l ne copie pas

un mais deux récepteurs
hormonaux de la satiété
(GLP-1et GIP), al'instar

du Mounjaro de I'ameéricain Lilly.
En essai clinique, il a fait perdre
aux chats obéses en moyenne
9.3 % de leur poids en six semai-
nes. Ce n'est pas le seul coup de
sonde dans lI'obésité animale. Le
9 décembre, un auire laboratoire
chinois, Fosun Pharma, a
annoncé vendre au géant améri-
cain Pfizer la licence
mondialed'un

GLP-1 développé par une de ses
filiales en précisant que = la
licence couvre toutes les indica-
tions |...] et I'usage prophylactique
humain comme vétérinaire ».
Petite nouveauté : c'est un GLP-1
oral, pas injectable comme celui
de Huadong Medicine.

Reste avoir le degré dadhésion
des propriétaires de matous et
toutous (pour ces derniers aussi,
les projets avancent). Leur méta-
bolisme n'étant pas comparable a
celui des humains, leurs maitres
pourraient refuser denvisager un
GLP-1 pour leur animal adoré,
tant quonna pas plus de recul sur
les effets secondaires. Car, par
définition, ce produit étant pion-
nieT, ON €N a peu A ce stade.
—M.C
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La DGA sappréte a battre un nouveau
record de commandes d’armement

DEFENSE

Patrick Pailloux,

nommeé directeur
énéral de I'armement

il y a trois mois,

évoque un montant

de commandes tres

important en 2026

apres le record

de I'an dernier.

Anne Bauer

Les contrats arrivent. Cest en tout
cas le message que Patrick Pailloux
veut faire passer aux industriels de
la défense. Le nouveau délégué
général pour 'armement a fait le
point, a l'occasion d'une rencontre
avec la presse, sur les commandes
de la Direction générale de l'arme-
ment (DGA). Lan dernier, celle-ci a
passé pour 38 milliards de com-
mandes et opéré 19 milliards de
décaissements. Un montant record
qui sera encore dépassé cette
année. Patrick Pailloux prévoit en
effet dengager 42 milliards de com-
mandes en 2026. A ce stade, le délé-
gué déclare ne pas comprendre
comment certains industriels peu-
vent encore se plaindre d'un man-
gue de visibilité.

L'an passé, la DGA a lancé les
chantiers de la quatriéme généra-
tion du missile M5I de dissuasion
nucléaire, de la troisicme généra-
tion des sous-marins lanceur
d'engins (SNLE), chargé de la
dissuasion nucléaire francaise et
a lancé la commande du nouveau
porte-avions. « Jamais nous
n'avons passé autant de comman-
des =, insiste-t-il. Si on ajoute a ces
commandes les 20 milliards de con-
irats obtenus a l'exportation, on

La ministre des Armées, Catherine Vautrin, et le directeur général de I'armement, Patrick Pailloux, a Toulon, le 17 janvier dernier.

La DGA devrait engager 42 milliards de commandes en 2026. Photo Alain Robert / Sipa

obtient en 2025 un total de « visibi-
lité = de 58 milliards d'euros de chif-
fre d'affaires pour la base indus-
trielle et technologique francaise de
l'armement. Un niveau exception-
nel qui pourrait d'ailleurs se repro-
duire cette année, sclon les com-
mandes a l'exportation.

« En 2026, nous commanderons
moins de gros objets, hormis la cin-
quiéme frégate FDI, mais davantage
de missiles et de munitions, de
radars, de drones », a expliqué le
délégué. « Ef nous lancerons des
chantiers ambitiewx, comme le nou-

veau radar du Rafale, le futur moteur
de I'avion de chasse ou le programme
de missiles de croisiére et antinavire
hypersonigues mené en partenariat
avec le Royaume-Uni. =

Des « efforts » sur les prix

« a nation fait un énorme effort
financier, on est le seul ministére gui
fait un tel effort, il faut donc gue les
industriels fassent aussi des efforts
sur leurs prix », a-t-ilinsisté. Le délé-
gué a confirmeé que le différentiel
entre les commandes et les paie-
ments allait forcément faire explo-

ser le « reste a payer » budgétaire,
ce que déteste lacomptabilité publi-
que. « C'est mathematigue, plus on
commande, plus on rigidifie les
dépenses futures », explique le délé-
gué. « La seule solution est de tra-
vailler sur les prix. Les besoins sont
énormes, le budger ne suffit pas, il
nous faut donc payer moins cher. »
Quitte 4 amoindrir des normes, ¢ta
remettre en avant des critéres de
durée de fabrication dans les choix.
« On ne s'interrogeait pas sur les
durées de fabrication d'un missile
par le passé », rappelle le délégué.

Qui confirme sa frustration devant
l'incapacité 8 monter en cadence
assez vite pour aider davantage, par
exemple, la défense antimissile de
I'Ukraine.

Interrogée sur les difficultés des
programmes européens, la DGA na
pas souhaité se prononcer sur le
futur de 'Eurodrone, programme
mené par Airbus qui accuse les
retards et les surcotits. Et pour le sys-
téme de combat aérien du futur
(SCAF), il a simplement expliqué
continuer a travailler tous les jours
pOuUr sauver ce programine sans

SAVOIT €Ncore « comment tout cela va
atterrir =, Le nouveau delégue gene-
ral est conscient de 'ampleur de la
tache menée par la DGA, l'adminis-
tration de 10.500 agents chargés
d'éguiper les armées francaises.
Mandaté par la ministre des Armeées
pour piloter une « DGA de combat »,
il a souligné a quel point cet outil de
travail était unique, avec des centres
d'essais techniques performants et
la capacit¢ a mener des program-
mes exceptionnels sans dériver des
calendriers et des budgets, comme
pour la livraison de la nouvelle géné-
ration de sous-marins nucléaires.

L'un des principaux
chantiers que
souhaite mener
Patrick Pailloux

est de redonner
aux equipes de

la DGA un fort

pouvolr numerique.

Tout I'enjeu dans le combat
moderne est désormais de disso-
cier les dossiers longs comme le
porte-avions qui entrera en service
en 2038 des dossiers courts, ou le
logiciel estroi, etd'adapter laDGA a
piloter ces deux extrémes. C'est
pourquoi I'un des principaux chan-
tiers que souhaite mener Patrick
Pailloux, qui a piloté des agences
comme la DG5SE ou I'Anssi, est de
redonner aux équipesde la DGAun
fort pouvoir numérigue. « La DGA
doit reprendre le leadership sur les
svstemes de combat, imposer sesnor-
mes, ses architectures, ses référen-
tiels, son cloud, ses algorithmes pour
gue les industriels batissent plus
rapidement et dans un écosystéme
souverain », a-t-il expliqué. m

Wendel vend le chimiste Stahl a I'allemand Henkel

INDUSTRIE

La société d'investisse-
ment a annonce la
vente de sa participa-
tion a I'allemand
Henkel, avec une tres
confortable plus-value.

Nicolas Rauline et Anne Drif

La nouvelle a ravi les marchés.
Aprés vingt ans a la téte de Stahl,
Wendel arevendu alallemand Hen-
kel sa participation de 68,5 % dans
ce groupe spécialisé dans les revéte-
ments. Les autres actionnaires, les
chimistes allemand et suisse BASF
et Clariant, sont aussi sortis. Le
rachat a 100 % par Henkel valorise

stahl 2,1 milliards d'euros, dette
comprise. Avec une bonne opéra-
tion a la clé pour Wendel, dont la
participation ressort 4 1.2 milliard -
a comparer aux 960 millions
d'euros, correspondanta ladernicre
valorisation de Stahl, avant
l'annonce de l'opération. Au total, la
holding d'investissement doit récu-
pérer 6,6 fois son investissement
réalisé depuis 2006 - sous réserve
de l'approbation des autorités de
régulation. Apres cette annonce, le
titre de Wendel senvolait ala Bourse
de Paris, gagnant plusde 7 % ala mi-
journée, mercredi

Avec cette cession, Wendel donne
de sérieux gages a sa promesse de
décembre : générer plus de 7 mil-
liards d'euros de cash d'ici a 2030,
dont 20 % fléchés vers ses actionnai-
res. Objectif : briser le sort de la

décote en Bourse de la holding fami-
liale, de 40 a 50 % - comme tous les
vehicules d'investissement de ce
type. Laurent Mignon, le patron de
Wendel, a promis 1,3 milliard sous
forme de dividendes et au moins
300 millions d'euros de rachats
d'actions en 2026.

Environnement tarifaire
instable »

Etce n'est que le début d'un nouveau
cycle : Wendel a déclaré vouloir
accélérer la rotation de son porte-
feuille en propre (Wendel Principal
Investments, WFI), dont Stahl fai-
sait partie, donc a priori les cessions
d'autres actifs. Sous WP, la holding
gére notamment sa participation
dans le réseau d'infrastructures en
Alfrique [HS, le leader de la forma-
tion de crise CPI, le spécialiste des

revitements de sol Tarkett, Scalian
dans le conseil en ingénierie, et sur-
tout son totemn Bureau Veritas, qu'il
a failli fusionner avec SGS.,

Pour Stahl, c'est une page indus-
trielle qui s'ouvre apres vingt ans
entre les mains de la société d'inves-
tissement. Wendel affirme que,
sous son égide, le chiffre d'affaires
du groupe a été quasiment multi-
plié¢ par trois, passant de 316 a
530 millions d'euros, tandis que le
résultat d'exploitation a quadruplé,
de 44 millions d'euros en 2006 a
151 millions d'euros en 2024.

Stahl, dont le siége est situé aux
Pays-Bas et qui possede des sites de
production en Europe (notamment
a Graulhet, dans le Tarn), en Asie et
en Amérique, produit des revéte-
ments de spécialité et des traite-
ments de surface, utilisés dans

diverses industries. On retrouve
notamment ses produits dans
l'automobile, Faéronautique, le tex-
tile, ou encore la construction.

Des matériaux de pointe aux
volumes moderes, mais qui restent
relativement protégés de la crise
traversée par l'industrie chimigue
européenne, tandis que les produc-
teurs généralistes ont pris la con-
currence chinoise et la hausse des
prix de I'énergie de plein fouet. Cela
n'a pas empéché Stahl de connaitre
un ralentissement ces derniers
mois. En 2024, le groupearéalisé un
chiffre d'affaires de 930,2 millions
d'euros, pour un résultat dexploita-
tion de 18] millions d'euros.

Wendel expliquait lors de la pré-
sentation de ses résultats du troi-
sieme trimestre 2025 que l'activité
avait été ralentie par « un environne-

ment tarifaire instable, générant de
l'incertitude chez les dients, et gui a
notamment affecté la performance et
les volumes dans le segment du cuir »
- un segment qui restera dans le
giron de Wendel, puisque Muno,
activite de produits chimiques pour
le traitement du cuir, a été exclue de
l'opération.

Lallemand Henkel, qui possede
des marques comme Schwarzkopf,
Mir ou Le Chat, voit dans cette
acquisition l'occasion de stimuler la
croissance de ses adhésifs. Un mar-
ché dynamique, sur lequel les chi-
mistes cherchent des relais de
croissance. Le francais Arkema
avait ainsi acquis, il y a une dizaine
d'années, I'américain Bostik,
numéro trois mondial du segment,
pour 1,7 milliard d'euros, puis
Ashland pour 1.4 milliard. m

EDF repousse encore le redémarrage de 'EPR de Flamanville

ENERGIE

Le réacteur nucléaire
doit désormais étre
rebranché au réseau
electrique le 9 février,
un mois apres l'arrét
imposé par les dégats
de la tempéte Goretti.

Amélie Laurin

Nouveau contretemps pour 'EPR
de Flamanville. Le plus puissant des

réacteurs francais va étre recon-
necté au réseau électrique national
le 9 février a 23 heures, annonce
EDF dans un message réglemen-
taire. Soit un mois, jour pour jour,
apres le passage de la tempéte
Csoretti qui a misa l'arrét lacentrale
nucléaire normande, située au
bord de la Manche.

Lélectricien public avait initiale-
ment prévu un redémarrage de
I'EPR 48 heures apres le passage
des rafales a 200 km/h qui ont
balayé la presqu'ile du Cotentin.
Mais il avait finalement dii se résou-
dre a reporter l'arrét forcé de I'ins-

tallation au I** février. Puis au 4. Et
enfin au 9 février,

Le sel marin, un
perturbateur sous-estimeé

Si la tempéte a, comme attendu,
endommagé certaines lignes a
haute tension, la centrale a aussi été
victime d'un perturbateur sous-
estime : le sel marin, charrié par le
vent. L'accumulation de sel humide
a fait sauter les isolateurs, censés
rester étanches, sur les transfor-
mateurs électrigues des réacteurs
historigues de la centrale (numero-
tés 1 et 2). Le réacteur 1 a finalement

été reconnecté au réseau le 3 février
(au lieu du 1+*), tandis que le
numeéro 2, déja en maintenance au
moment de Goretti, poursuit son
programme de controles.

Quant au réacteur 3, le fameux
EPR, il devait attendre la fin de tra-
vaux destinés a « optimiser » son
systeme dalimentation de secours,
relié au réacteur 2 et affecté par la
tempéte, explique EDF. Mais aussi
la fin d'une « opération de mainte-
nance sur un échangeur de chaleur
situé dans le bdtiment réacteur ».
Cette piece constituée d'un fais-
ceau de tubes absorbe la chaleur

du réacteur et la transmet au géne-
rateur de vapeur qui la convertit en
électricite.

Longues maintenances
Il a fallu = changer et resserrer les
jaints = des brides qui assurent
I'étanchéité de I'échangeur, expli-
gue une source interne. Le brusque
arrét du réacteur lors de la tempéte
avait fait « monter la température et
la pression, entrainant des fuites »,
poursuit-elle.

EDF ne fait pas de commentaires
sur le sujet, mais précise que toutes
les opérations sur I'EPR sont termi-

nées. La réaction en chaine va pou-
voir étre relancée, avant l'injection
délectrons sur le réseau danslanuit
de lundi & mardi.

Depuis sa mise en service
fin 2024, I'EPR a déja connu plu-
sicurs longues périodes de mainte-
nance gui ont perturbé sa montée
en régime. Puis le calendrier des
essais a pleine capacité, entame
sculement en décembre dernier.
Fin septembre, le réacteur sera mis
a larrét pour un an, le temps dune
premiére « visite compléte » et de
changement du couvercle de la
cuve, défectueux depuis l'origine. m
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Sofitel veut doubler de taille

en Amérique du Nord

HOTELLERIE

Aux Etats-Unis et au
Canada, Maud Bailly, la
atronne de 'activité
uxe du groupe Accor,
chasse sur les terres

de ses concurrents.

Le groupe de services
hoteliers francais
pousse les propriétai-
res des établissements

a investir pour monter
en gamme.

Solveig Godeluck
— Bureau de New York

C'est sans doute I'hdtel Sofitel le
plus célébre du monde, celui o
Dominique Strauss-Kahn, le favori
socialiste pour la présidentielle
francaise de 2012, a été arrété par la
police pour une affaire sordide.
Mais le fait divers n'est plus qu'un
souvenir lointain pour l'établisse-
ment de luxe, affilié au groupe
Accor, et situé a deux rues de Times
Square. Il vient de faire peau neuve
- ce que l'ensemble de la chaine
compte faire pour gagner des parts
de marché en Amérique du Nord.

La patronne de la division luxe et
lifestyle du groupe Accor, Maud
Bailly, est venue a New York cette
semaine pour féter la fin des tra-
vaux avec les équipes et les proprieé-
taires des hotels de la chaine. Ce
sont eux qui financent les rénova-
tions, depuis qu'Accor a cédé les
murs de ses etablissements, il y a
septans, Pour le propriétaire singa-
pourien du building new-yorkais
aux 398 chambres, la remise a neuf
a duré trois ans, mais il n'a pas été
nécessaire de fermer.

Le résultat est & la fois trés fran-
¢ais et adapté au golt américain,
avec une esthétigue Art déco qui
evogque les deux capitales. « Paris »
et « New York », disent les rampes

en lettres forgées qui ménent au bar
de I'hdtel. Dans les couloirs, on peut
remplir sa gourde aux distributeurs
deau fraiche, une particularité due
au fait que les Américains ne sor-
tent pas sans leur Thermos. On
bichonne les clients avec de la
« haute croissanterie », des pro-
duits de soins et de bien-étre fran-
cais, L'Occitane, Diptyque ou
encore des bougies Bernardaud.

Il y a trois ans et demi, quand
Maud Bailly a pris les commandes
de la division, cet hotel était celui
qui suscitait le plus de courriers de
plaintes des clients, parce quil était
vieux, que les services de restaura-
tion n'étaient pas toujours disponi-
bles, bref, que le rapport qualité-
Pprix n'était pas au rendez-vous.

L'an dernier, la fréquentation a
augmenté, et certains clients ont pu
admirer les chambres rénovées.
« Jai regu mes premiers mails de

gens contents, qui disent qu’ils
reviendront », se réjouit la diri-
geante. Elle évoque la « fierté »
retrouvée des 210 employés, qui
vont d'ailleurs étre parmi les pre-
miers dans le monde a porter les
uniformes du nouveau = vestiaire =
Accor, dessinés par Cordelia de Cas-
tellane.

Remonter les prix
de20%a30%

En tout cas, le Sofitel sera prét pour
la Coupe du monde de football, en
juin, avec des matchs dans le New
Jersey, juste de l'autre coté de I'Hud-
son. Le groupe ne compte pas
sarréter la avec les rénovations.
L'établissement de Los Angeles va
débuter les travaux en visant les
Jeux Olympiques. Montréal, au
Canada, a fini les siens I'été dernier.
Philadelphie, Washington, Chicago
sont sur la liste.

A New York, le Sofitel de Times Square, qui compte 398 chambres, vient d'étre entiérement rénové. Photo Aaron Joel Santos/Abaca Press

Chaque rénovation est l'occasion
de monter en gamme. « Nous expli-
guons aux propriétaires gu'ils peu-
vent remonter leurs prix de 20 % a
30 % apreés une rénovation », expli-
que Maud Bailly. En décembre, le
Sofitel New York avait pu relever de
17 % son tarif moyen sur un an.

Non seulement les chambres
prennent un coup de jeune, mais en
plus, il y a davantage d'espaces
luxueux. A Times Square, un pen-
thouse a été créé, avec une salle de
réunion attenante qui peut servir
pour un diner. « C'est fini les cham-
bres communicantes, les gens préfe-
rent des suites », affirme la diri-
geante, « Ils sont préts a dépenser
beaucoup pour leur bien-étre, leurs
enfants », poursuit-elle, une ten-
dance qui a émerge¢ apres la pandé-
mie. Offrir des espaces de convivia-
lité, c’est aussi la recette qui a fait le
succes de Airbnb, observe-t-clle.

-ﬂd"-_
-_—

Avec 16 hotels, les Amérigues ne
font que 11 % du chiffre d'affaires,
contre 20 % pour I'Europe. « On
part de loin », commente Maud
Bailly, qui espére cependant mon-
ter a4 20 % un jour en ouvrant une
série de nouveaux établissements.
Le groupe est puissant en Europe et
en Inde, mais ici, on est chez Hilton,
Marriott, Intercontinental, « on ne
Joue pas a domicile, on joue a l'exté-
rieur ! » souligne-t-elle,

L a dirigeante prospecte active-
ment, notamment a Miami, a San
Francisco ou encore a4 Boston, et
compte ouvrir dix établissements
en trois ans, sur I'ensemble des
marques luxe - Sofitel, Legend,
MGallery, Emblems. Sur le terrain
de chasse favori de ses concur-
rents, = nous devons étre impecca-
bles et disciplinés =, professe Maud
Bailly. Bien plus qu'un coup de
Ripolin. m

Marjan Rintel, la PDG de KLM, en piste
pour un second mandat sous haute pression

TRANSPORT

La PDG de KLM,
Marjan Rintel, a obtenu
le feu vert du conseil
d’administration d’Air
France-KLM - ainsi que
du gouvernement
néerlandais — pour un
second mandat.

A charge pour elle de
prendre les mesures
nécessaires pour
restaurer la compéti-
tivité déclinante

de la compagnie.

Bruno Trévidic

C'est un second mandat sous haute
pression que sappréte a entamer
l'actuelle PDG de KL M, Marjan Rin-
tel. Aprés gquatre ans passés aux
commandes de la compagnie néer-
landaise, la situation de KLM resie
préoccupanite et son renouvelle-
ment, qui doit encore étre valide par
lI'assemblée générale des actionnai-
res, est assorti d'une exigence
d'accélération du redressement,
tant de la part de sa maison mére
que du gouvernement neerlandais.

Le communiqué de presse de
KLM annoncant la candidature de
Marjan Rintel a un second mandat
est €loquent. Il stipule deés les pre-

mieres lignes que « sous la direction
de Marjan Rintel, KLM s'attachera a
accélérer sa transformation afin de
renforcer structurellement ses fon-
dements opérationnels et finan-
ciers », Et si la PDG de KLM a sauvé
son poste, le méme communiqué
annonce le départ du directeur des
opérations, Maarten Stienen. Il
paye pour le chaos a Amsterdam-
Schiphol durant I'épisode neigeux
de début janvier et l'incapacité de
KLM a retrouver son niveau de per-
formance opérationnelle d'avant-
Covid.

L'année 2026, décisive

Reste toutefois a connaitre les
modalités de cette « accélération ».
Pour I'heure, Marjan Rintel a seule-
ment évogque des « mesures structu-
relles » pour simplifier l'organisa-
tion, améliorer les opérations,
augmenter les revenus et réduire
les cofits, « L'année 2026 sera déci-
sive |...| avec des décisions difficiles »,
avait-elle également déclare lors
des voeux d'Air France-KLM a la
presse, le 21 janvier dernier.

Ces annonces ont suscité des
réactions mitigees chez KLM. Cer-
tains représentants syndicaux
redoutent de nouvelles coupes, qui
sajouteraient aux 450 millions
deuros d'économies et aux 250 sup-
pressions de postes déja annonces
dans le cadre du plan « Back on
track » lancé fin 2024.

« La reconduction de Marjan Rin-
rel est une bonne chose, estime Piet

Visser, president du syndicat NVLT
des techniciens et ingénieur de
maintenance. Elle a fait du bon tra-
vail a la téte de KLM, en réussissant a
adoucir les mesures gouvernementa-
les concernant la réduction de la
capacité a Amsterdam-Schiphol.
Mais la compagnie reste confrontée a
un mangue de pilotes et de techni-
ciens, ainsi qu'a la baisse de 25 % du
trafic vers les Etats-Unis, qui est 'une
des principales sources de recettes de
KLM. » « Marjan Rintel n'est pas
aussi présente auprés des équipes
que I'était Pieter Elbers, mais elle a

« La compagnie
reste confrontée

a un mangue

de pilotes et

de techniciens,
ainsi qua la baisse
de 25 % du trafic
vers les Etats-Unis,
qui est I'une

des principales
sources de recettes
de KLM. »

PIET VISSER
Président du syndicat NVLT

des techniciens et ingénieur
de maintenance
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une parfaite connaissance du milieu
gouvernemental et politique aux
Pays-Bas, expligue un autre bon
connaisseur de l'entreprise. Ce gui
est particuliérement utile en ce
moment, alors gu'une partie de l'ave-
nir de KLM et de Schiphol se joue sur

la scéne politigue. »

Un nouveau gouvernement
plus soucieux de KLM

La nouvelle coalition de centre-
droit du Premier ministre Dick
Schoof parait, en effet, un peu plus
soucieuse desintérétsde KLM, dont
I'Etat néerlandais détient 9 % du
capital. Le plafonnement de T'acti-
vité d'Amsterdam-5chiphol a été
ramené a 478.000 vols par an au
lieu des 440.000 prévus initiale-
ment. Soit légerement au-dessus de
son niveau actuel, et avec la possibi-
lité de relever le plafond si les nou-
veaux avions permettent de réduire
suffisamment les nuisances sono-
res et la pollution.

Pour soulager Schiphol, le gou-
vernement de La Haye a également
décidé d'ouvrir l'aéroport de Lelys-
tad aux vols commerciaux. Ce qui
permettraita Transavia Holland d'y
opérer. [l a aussi indigué que la fis-
calité sur les billets davion, en trés
forte hausse en 2025, ne devrait pas
excéder celle des pays voisins, afin
de stopper la fuite de trafic vers les
acroports belges et allemands.
Enfin, il n'a pas confirmé l'instaura-
tion d'un couvre-feu a Schiphol,
comme cela avait été évoqueé, la

nuit, pour réduire les nuisances.
Autant de signaux positifs pour
KLM. Mais en contrepartie, l'exécu-
tif met la pression pour que la com-
pagnie rétablisse au plus vite sa
situation financiére. Un audit réa-
lisé en 2025 a la demande du minis-
tére des Finances dressait en effet
un état des lieux plutdt préoccu-
pant. Ses auteurs mettaient en
garde le gouvernement contre le
risque d'une crise chez KLM, qui
l'obligerait a voler a son secours.

A l'appui de sa thése, le rapport
soulignait la degradation constante
de la marge d'exploitation, passée
de plus de 10 % a 3.4 % sur les neuf
premiers mois de 2025 (contre 6%
pour Air France), loin de l'objectif
de 8 %. Et ce du fait d'une hausse
constante des colts, tirée par laug-
mentation de 41 % des redevances
d’Amsterdam-5chiphol, mais aussi
par I'inflation des coiits de
main-d'ceuvre.

Mustration de ces colits trop éle-
ves et d'un climat social tendu : ses
deux principaux partenaires, Air
France et Delta Air Lines, ontdécidé
de ne plus confier aux équipes de
KLM le traitement de leurs bagages
a Amsterdam-Schiphol. D'oi la
pression mise sur Marjan Rintel
pour quielle accélére et amplifie le
volet « économies » du plan « Back
on track ». La présentation des
resultats annuels d’Air France-
KLM, le 19 février prochain, sera
probablement lI'occasion d'en
savoir plus. m

ENTREPRISES

Linvosges
rajeunitsa
clientele et
se diversifie

TEXTILE

L'entreprise de linge
de maison a connu
une croissance

de 7 % en 2025.

Extension de l'offre
et marketing pointu
contribuent a

son dynamisme.

Clotilde Briard

Toutes les trois semaines, Lin-
vosges sort de nouveaux pro-
duits. Une spécificité dans I'uni-
vers du linge de maison qui lui
permet d'entretenir lappétit de
ses clients. Et de viser des
publics aux goiits et auxages dif-
férents, comme le symbolisent
deux collections phares
de 2026 : Tune, déja en magasin,
est réalisée en collaboration
avec le spécialiste des motifs
provencaux Souleiado, pour des
draps ou des serviettes de bain,
l'autre, & venir fin avril, a été con-
fiée au dessinateur Serge Bloch
sur la tonalité de 'humour pour
des torchons ou des assiettes.

La griffe
revendigue

la troisieme place
du marche du linge
de maison derriére
E.Leclerc et Ikea.

A ce rythme de nouveauteés,
inspiré de celui de la mode,
s'ajoute le souci pour l'entre-
prise née dans les années 1920a
Gérardmer dans les Vosges de
rester accessible en matiére de
rapport qualité-prix, contraire-
ment a la tendance d'une partie
du secteur a aller vers des tarifs
trés haut de gamme. La straté-
gie réussit aux ventesdu groupe
Rosa. En 2025 la société, con-
centrée aujourd hui sur Linvos-
£€s, A VU1 S6s Ventes progresser
de 7 % pour atteindre un chiffre
d'affaires d'environ 150 millions
d'euros. La griffe revendique la
troisieme place du marcheé du
linge de maison derriére
ElLeclerc et Ikea.

Dans le giron d'Eurazeo
depuis une dizaine danndes, la
margue a rajeuni sa base de
clientéle de cing ans en quatre
ans. « Nous parvenons a recru-
ter de nouveaux clients sans per-
dre nos acheteurs traditionnels,
qui, au contraire, se montrent de
plus en plus actifs. L'une de nos
priorités est de parler a un large
public », remarque Patrick Per-
gament, président du groupe.
Le développement des collabo-
rations avec d'autres noms con-
nus comme le Grand Palais ou
Deyrolle contribue a attirer des
consommateurs plus jeunes.

Diversifier

les matieres

La moiti¢ des ventes est
aujourd'hui réalisée sur Inter-
net. Mais 30 % dentre elles con-
tinuent a se faire a partir du
catalogue, qui demeure un outil
clé et sorganise autour des sty-
les de vie. Le reste vient des
magasins, la margue en comp-
tant 45 en France. L'un des res-
sorts de l'entreprise repose sur
un marketing trés pointu. Si la
griffe est connue pour ses des-
sins, la moitié du chiffre d'affai-
res nen est pas moins realisée
sur I'uni. Mais la aussi, elle cher-
che 2 moderniser I'offre en
diversifiant les matiéres
comme la gaze de coton ou un
type de lin plus léger pour l'éte.
Du cote de la production, 80 %
du linge de maison est fabriqué
en Europe, au Portugal, mais
aussi en Espagne ou en [talic. m
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Aux Etats-Unis, les géants du
snacking moderent leurs prix

AGROALIMENATIRE

PepsiCo a promis de
baisser ses prix jusqu'a
15 % pour ses principa-
les marques, notam-
ment Lay’s et Doritos.

Mondelez, qui a pris de
plein fouet l'inflation
sur le cacao, espéere
tirer parti de l'atterris-
sage des cours.

Paul Turban

La page des années inflationnistes
pourrait bien étre définitivernent
tournée pour les géants du snac-
king. A l'occasion de la présentation
de leurs résultats, PepsiCo- proprie-
taire notamment de Lay’s, Doritos
ou encore Cheetos - et Mondelez -
qui produit les biscuits Lu et Oreo et
les chocolats Milka et Cote dOr=ont
promis de modérer leurs prix sous
la pression des consommateurs.

Pour PepsiCo, I'engagement est
clair : les prix des principales mar-
ques baisseront de 15 % des la
semaine prochaine, avant le Super
Bowl de dimanche, la finale du
championnat de la ligue améri-
caine de football américain, un évé-
nement phare ducalendrier. « Nous
avons passé l'année écoulée a écouter
attentivement les consommateurs, et
ils nous ont dit qu'ils ressentaient les
difficultés », a justifié Rachel Ferdi-
nando, directrice générale Etats-
Unis de PepsiCo Foods dans un
communigqué,

Dirk Van de Put, directeur géné-
ral de Mondelez, a partagé le méme
sentiment aux analystes. « Les con-
SOmmarteurs americains s inguiétent
de leur pouvoir d'achat en général. Ils
en ont assez des hausses de prix »,
a-1-il affirmé. Et si son groupe va
pouvoir baisser certains prix grace
au refluxdes prix du cacaoaprés les
années d'inflation intense de ces
derniers mois, ce ne sera pas de
meéme ampleur que Pepsi.

Rationalisation

Le PDG de PepsiCo, Ramon
Laguarta, a déclaré lors d'une con-
ference téléphonique avec des ana-
lystes que les reductions seraient
ciblées et destinées a réduire les
dépenses des consommateurs a
revenus moyens et faibles, con-
traints de diminuer leurs achats.
L'entreprise gagnera en visibilité
dansles rayons dessupermarcheésa
mesure que ses produits devien-
dront plus abordables, entrainant
une hausse des volumes de vente,
a-t-il assuré.
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PepsiCo, propriétaire des chips Lay's et

-

par un plan de rationalisation. Photo Adem Gray/Reuters

Dans un communiqué, la société
a indigué que la baisse des prix
seTail compensee par une accelera-
tion des efforts de baisse des coiits,
une réduction des effectifs, la fer-
meture de trois usines et la consoli-
dation de plusieurs lignes de pro-
duction, et que « d'autres mesures
sont prevues dans un avenir pro-
che ». La société a annoncé quelle
réduirait son portefeuille de pro-
duits de 20 % au cours du premier
semestre de cette année, tout en
poursuivant son travail sur des pro-
duits plus sains. Une cure d'auste-
rité imposée par le fonds activiste
Elliott.

Du coté de Mondelez, outre un
travail sur les prix, le groupe prévoit
en Amérigue du Nord un accroisse-
ment des investissements medias
pour pousser ses produits. « Nous
poursuivrons nos investissements
dans la cacaoculture a grande échelle
el les alternatives au cacao afin de

constifuer une “assurance” supplé-
mentaire, en complément de nos
méthodes traditionnelles de gestion
des risques », expligue-t-il égale-
ment

Année 2025 solide

Dans ce contexte, PepsiCo a con-
firmé, mardi, ses prévisions pour
l'exercice 2026, établies en décem-
bre, indiguant s'attendre a une
croissance organique de son chiffre
d'affaires comprise entre 2 % et 4 %.
Au quatrieme trimestre, le bénéfice
a €ie supérneur aux previsions, sou-
tenu par une forte demande inter-
nationale. Le groupe a aussi
annoncé un programme de rachat
d'actions de 10 milliards de dollars
jusguen février 2030.

Mondelez sattend également a
progresser sur l'exercice 2026, hors
éléments exceptionnels, avec un
chiffre d'affaires stable 4 +2 % et un
bénéfice net par action compris

Doritos, entend compenser les baisses de prix

enire « stable a +5 % ». « Ces prévi-
sions sont fournies dans un contexte
de valatilité plus intense gue d habi-
tude, y compris du fait d'incertitudes
geopolitigues, commerciales et régle-
mentaires, et du prix des matiéres
premiéres » a précisé Mondelez.

Au dernier trimestre 2025,
Mondelez est parvenu a
faire mieux gqu'attendu par le con-
sensus des analystes de FactSet en
matiére de revenus, avec un chiffre
d'affaires trimestriel a 10,50 mil-
liards de dollars, soit une hausse
de 9,3 % sur un an (+5,1 % a don-
nées comparables). Mais le béné-
fice net a fondu a 665 millions de
dollars, contre 1,74 milliard un an
plus tot, loin des 892 millions anti-
cipés. Sur I'ensemble de I'année,
Mondelez a engrangé un chiffre
d'affaires de 38,54 milliards de dol-
lars (+5,75 % par rapport a 2024) et
un bénéfice net de 2,45 milliards
(=46,84 %). m
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Carlsberg tiré
vers le haut

par les boissons
sans alcool

BOISSONS

Le brasseur danois
se félicite de l'inté-
gration plus rapide
que prevu de Bri-
tvic, le fabricant

britannique des
SIrops Teisseire.

Malgré un marché
de la biere toujours
déprimé, les catégo-
ries premium
tirent les revenus
de Carlsberg.

Grace a l'acquisition du fabri-
cant britannique de boissons
non alcoolisées - dont les sirops
Teisseire — Britvic, Carlsberg a
annonce, mercredi, une hausse
de 4 % de son bénéfice net
annuel en 2025. Celui-ci s'est
etablia plus de 7,58 milliards de
couronnes (1 milliard d'euros),
contre 7,28 milliards I'année
précédente.

En omettant lintégration de
Britvic et la fin du partenariat
de licence exclusif avec San
Miguel au Rovaume-Uni, les
volumes vendus ont résisté
(0,6 %), alors que le chiffre
d'affaires a progressé (+1.1 %).
En les prenant en compte, les
volumes declarés ont cri de
17,7 %etlesrevenus de 16,8 %, a
89,1 milliards de couronnes
(environ 12 milliards d'euros),
légérement moins que le con-
sensus danalystes Factset, qui
tablaient sur 89.3 milliards.

Poussé du soft

Les ventes de biére ont reculé,
a 99 millions d’hectolitres
en 2025 contre 101,2 en 2024.
Mais cela a été compensé, dans
les revenus, par la croissance
des segments les plus remune-
rateurs : bieres premium, hors
San Miguel (+5 %) et biéres sans
alcool (+4 %), notamment en
Europe. Avec Britvic, les ventes
de boissons non alcoolisées ont
guasiment ét¢ multipliées par
deux, passant de 24,5 a 49 mil-
lions d'hectolitres.

En Europe occidentale, plus
de 55 % des volumes régionaux
sont désormais des boissons
sans alcool, comme les sirops
Teisseire. « L'intégration pro-

gresse plus vite gue prévu, el nous
concrétisons des synergies plus
1ot et a un niveau supérieur a ce
gui était initialement anticipé »,
sest félicité le directeur général
du groupe, Jacob Aarup-
Andersen. Le groupe affirme
avoir réalisé 30 % des écono-
mies eSperees par ce rappro-
chement, contre 10 4 15 % initia-
lement estimeés pour 2025.

Prévisions prudentes
Jacob Aarup-Andersen a con-
firmé les informations selon
lesquelles Carlsberg étudie dif-
férentes options pour sa filiale
indienne, y compris une possi-
ble introduction en Bourse, tout
en précisant gu'aucune déci-
sion définitive n'a encore été
prise. Lentreprise a connu une
croissance rapide depuis son
implantation en Inde en 2006.

Pour I'année en cours, le
brasseur danois sattend a une
croissance comprise enire 2 %
et 6 % de son résultat opération-
nel, qui s'est ¢tabli a 13,35 mil-
liards de couronnes (1,79 mil-
liard d'euros) en 2025. Une
fourchette élargic (3% a5 %
auparavant), qui témoigne de la
prudence du brasseur quant a
la demande pour ses boissons.
Le secteur fait face a un repli de
la consommation d'alcool.

Les ventes de ses concur-
rents Heineken et AB InBev ont
également souffert de I'érosion
de la confiance des consomma-
teurs, Heineken a annoncé le
mois dernier le départ soudain
de son PDG, Dolf van den Brink,
qui peinait a relancer la crois-
sance, malgré sa stratégie
visant a inciter les consomma-
teurs a se tourner vers des
biéres haut de gamme et a
s implanter sur les marchés
emergents.— P T.

« [Avec Britvic],
nous
concretisons des
synergies [..] aun
niveau superieur
a ce qui etait
anticipe. »

JACOB AARUP-

ANDERSEN
Directeur général

de Carlsberg
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Les entreprises de la tech animent I'immobilier de bureaux parisien

IMMOEILIER

Datadog a pris a bail
I'an dernier Plus

de 21.000 m* dans le
I* arrondissement de
Paris, dans un immeu-
ble dont la restructu-
ration est en cours.

Elsa Dicharry

Le chantier bat son plein au 23, bou-
levard de la Madeleine, dans le I=
arrondissement de Paris, avec jus-
qu'a quelque 300 ouvriers tra-
vaillant de concert. Cest dans cet
immeuble en pleine restructuration
baptis¢ le « M »-qui abritaitaupara-
vant l'ancien magasin lkea et des
bureaux - que s'installeront dans

Lis Eohaos

Le Parisien

DIFFUSEZ VOS ENQUETES PUBLIQUES

DANS LES ECHOS

Contactez notre équipe au 01 8739 70 08
ou prenez rendez-vous via le QReode

»

guelques mois, au-dessus du point
de vente Decathlon, les équipes de
Datadog. Cette entreprise spéciali-
séedans le cloud, fondéeen 2010 aux
Etats-Unis par deux Francais, con-
nait une croissance fulgurante quila
contraint a pousser les murs, « llya
gquelgues années, nous les avions
aidés a trouver 2000 mP de bureaux a
Paris, puis cela a été 5.000 et la ils vont
occuper plus de 21.000 m? », raconte
Ludivine de Fayet, directrice de
I'équipe grands projets de bureaux
lle-de-France chez JL1.

Segment des grandes
lransactions

La société - peu connue du grand
pubilic - s'offre en outre I'un de ces
emplacements d'exception, plutdt
réserves en géneéral aux grands
cabinets de conseil ou d’avocats,
aux bangques d'affaires ou aux
entreprises du luxe, dans un quar-
tier ou les loyers de bureaux les plus
haut de gamme peuvent froler les
1.300 euros par meétre carré et par
an. Les travaux du « M =, menés par

Bouygues Batiment Ile-de-France
et gui ont démarré en mars 2024,
sont aujourd hui avancés aux trois
quarts. lls devraient s'achever fin
juillet. Datadog pourra ensuite réa-
liser ses ameénagements intérieurs
et quitter ses bureaux actuellement
situés dans le 9 arrondissement.

Les architectes de la Nouvelle
AOM ont imaginé la création d'un
guatrieme patio, en plus des trois
existants, pour faire entrer davan-
tage de lumiere naturelle dans les
plateaux de bureaux. Ils ont aussi
debarrassé la toiture de ses équipe-
ments techniques pour créer un
vaste toit terrasse de 2.300 m?
repartis entre les 7 et 8¢ étages. Un
argument de poids, assurent-ils,
pour attirer Datadog.

L'an dernier, les entreprises de
I'lA et plus globalement de la tech
ont animé le marché francilien des
bureaux sur le segmentdes grandes
transactions. Toujours a Panis, Mis-
tral Al-quivient de lancer une nou-
velle levée de fonds - a pris a bail
plus de 24.000 m? a Marcadet-Bel-

védere, dans le 18 arrondissement,
prés de Montmartre. Ses équipes
devaient v déménager de facon
échelonnée entre début 2026 et le
mois de juin. Microsoft a, de son
coté, signé pour 20.000 m? dans
I'immeuble Goodlife a Issy-les-
Moulineaux.

Mistral Al a signé
pour plus

de 24.000 m?

prés de Montmartre
et Microsoft pour
20.000 m* a Issy-
les-Moulineaux.

« 5i le secteur de la tech est arrivé
en 2025 quatrieme pour la demande
placée globale de bureaux en lle-de-
France [locations et ventes a l'occu-
pant, NDLR], il a été numéro deux
pour les transactions de plus de
5.000 m? (16 %). derriére le secteur
public (25 %) =, note Barbara Kore-

niouguine, présidente de Cushman
& Wakefield. Le signe de I'entrée
dans une ¢re nouvelle ? « Nousavons
longremps été habitués a travailler
avec de grands groupes qui avaient
cette capacité a consommer des surfa-
ces de bureaux trés importantes, et
maintenant il y a un nouveau monde
[avec ces entreprises de I'IA, NDLR].
Ceci aprés I'arrivée il v a quelgques
années des coworkers », raconte Yan-
nis de Francesco, directeur de
l'agence bureaux France de JLL.

En l'espace de cing ans,
entre 2015 et 2020, rappelle-t-il,
WeWork, IWG (avec Regus et Spa-
ces) et les autres entreprises du
secteur ont consomme environ
500.000 m* de bureaux en réegion
parisienne, essentiellement a
Paris. Avec les entreprises de I'lA
aujourd’hui, « on n'est pas du rout
dans les mémes proportions de pri-
ses a bail ». Mais les deux trés gros-
ses transactions de 2025 pourraient
en appeler d'autres cette année,
dans une ambiance plutdt morose
sur le marche des bureaux. m
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START-UP

Les achats publics aupres des
ousses progressent

jeunes

ECOSYSTEME

La collaboration entre
start-up et grands
comptes s'intensifie,
portée par une hausse
des achats publics.

Le programme « Je
choisis la French Tech »

lance de nouvelles
initiatives pour soute-
nir I'innovation et
renforcer la souverai-
neté numérique.

Marion Simon-Raimaud

L'heure est-il a I'optimisme dans
I'écosystéeme entrepreneurial fran-
cais ? C'est en tout cas le message
que veut transmettre Pierre Pelou-
zet, médiateur des entreprises, avec
la publication du second opus de
I'Observatoire des relations entre
start-up et grands décideurs.

Publi¢ en février 2026, ce rapport
remis 4 Anne Le Hénanff, ministre
déléguée a INntelligence artificielle
et au Numérique, basé sur les chif-
fres de l'année 2024 (pour le privé)
et 2023 (pour le public), met en
lumié¢re une dynamique de colla-
boration qui prend de l'ampleur.
Les grands groupes réalisent pres
de 2 % de leurs achats aupres
des start-up (contre 1,43 % dans
le public). Des pourcentages fai-
bles mais les chiffres sont surtout
encourageants du cité de la com-
mande publique. Les achats publics
aupres des start-up ont bondi de
334 % en 2023, atteignant 2,3 mil-
liards d'euros.

« C'est surtout le levier des contruts
publics @ moins de 100.000 euros
[avec un cadre légal plus léger,
NDLR] qui ont été signés », pointe
Pierre Pelouzet qui note aussi une
réelle « traction » due aux Jeux

Oblvmpiques 2024 (avec des contrats
signés en 2023).

Impact des politigques

volontaristes d'achats

Cette progression démontre
l'impact des politiques volontaristes
d'achats (en particulier des ministe-
res), et positionne « I'Etat comme un
catalyseur puissant de la croissance
des start-up =, souligne le rapport.
« Une fois que vous signez avec
un acteur public, ¢a s'accélére. Les
administrations se copient-collent
pas mal », indigque Aurélie Toubol,
cofondatrice de Troov RDV, qui
vient de signer avec la Caisse natio-
nale des allocations familiales pour

Une grande disparité entre les acteurs

Montant moyen d'achats aux start-up, en millions d'euros

Moyenne
des 5 entreprises les

plus engagées dans la
relation avec les start-up

Moyenne
des grands groupes

Moyenne
des 5 entreprises

les moins engagées

Nombre de start-up par grands comptes

Moyenne
des 5 entreprises les

plus engagées dans la
relation avec les start-up

Moyenne
des grands groupes

Moyenne
des 5 entreprises 17

les moins engagées

* LES ECHOS » | SOURCE : RAPPORT DE L'OBSERVATOIRE DES RELATIONS ENTRE START-UP ET GRANDS COMPTES

optimiser la prise de rendez-vous.
Eten particulier dans I'univers impi-
toyable de I'e-santé.

Du coté du secteur privé, la pro-
gression est plus modérée (+3,6 %),
avec un montant moyen de 60 mil-
lions d'euros consacrés aux start-up
sur les 39 grandes entreprises
sondées. Des petites parts, certes,
mais ~ des contrats a plusieurs mil-
lions », insiste Pierre Pelouzet

Le rapport révele que 65 % des
start-up (335 sondées au total) sont
déja engagées avec des grands
comptes, preuve d'une dynami-
que solide (contre 48 % dans l'edi-
tion précédente). A noter, I'= achat
innovant = est identifié comme un
levier décisif pour changer déchelle
tant pour les entreprises établies
gue pour les jeunes pousses.

Neéanmoins, des marges de pro-
gression significatives subsistent,
notamment pour le secteur public.
Au-dela des grands comptes, un
réservoir d opportunités souvre
également avec les TPE, PME et ETI,
confrontéesades tensions économi-
ques et en quéte de solutions pour
leur transformation numérique.

Des freins structurels, déja identi-
fiés dans I'édition précédente, per-

sistent : cycles de décision longs
(environ 4.5 mois pour un premier
contact, 8 pour un contrat), man-
que de lisibilité des processus et
connaissance imparfaite des offres
sont autant d'obstacles que les
start-up doivent encore surmonter.
« On note gue le délai pergu comme
excessivement long pour les start-up
est jugé standard, cité grands comp-
tes », commente Pierre Pelouzet.
Avant d'ajouter : « Ce ne sont pas des
barriéres insurmontables, on a une
grande marge de manceuvre ! »

Des bonnes pratiques

pour fluidifier les relations
Pour tenter d'y remédier, le média-
teur des entreprises propose
six bonnes pratiques visant a flui-
difier les relations entre jeunes
pousses et grands compies, comme
la généralisation d'un référent
start-up (un « role clé », souligne
Pierre Pelouzet) et la clarification
des besoins d'innovation et adap-
tation des cadres contractuels.
(Coté start-up, il s'agit de renforcer
la confiance, accroitre la visibilité
et proposer des modes de colla-
boration a inventer « sur un pied
d'égalité », pointe Pierre Pelouzet.

Ce rapport sonne comme un
appel a la mobilisation collective
pour accompagner la croissance de
l'écosystéme a I'heure ot la souve-
raineténumeérique n'est plus taboue.

En suivant ces recommanda-
tions, le programme gouverne-
mental « Je choisis la French Tech »
(plus de 700 entreprises membres)
annonce trois nouvelles actions
concrétes. D'abord, la création
d'un réseau dambassadeurs dans
les ministéres (a la maniére des
« M et M™ start-up » des grands
groupes) pour encourager les
achats publics aupres des start-up.

Ensuite, deux acteurs de poids,
Renault et La Poste, rejoignent le
programme, sengageant, avec
12 autres grands groupes, a consa-
crer | milliard d'euros aux start-up
etscale-up de la French Tech
d'ici a 2027.

Enfin, le programme s'ouvre éga-
lement aux PME innovantes (issues
de quatre verticales : 1A, cybersécu-
rité, suite bureautique et cloud) et
vise a accompagner lexpansion des
start-up francaises sur les marchés
curopéens, en sappuyant notams-
ment sur le réseau des communau-
tés French Tech a l'international m

SlateVC,le
nouveau venu dans
la galaxie des fonds
de capital-risque

« Souvent, les start-up du

vient de réaliser

lions d’euros.

la premiéere cloture

de sa poche d’'inves-
tissement, a 132 mil-

FINTECH secteur s'insérent dans des chai-
R 3 nes de valeur existantes. Il est
La société de gestion important de comprendre leur

dynamigque, et que les solutions
soient faciles a étre utilisées et
acceptées pour leurs clients. Nous
insistons aussi beaucoup sur
I'éguation économigue, indique

Camille Wong

tien Leger (ex-McKinsey).

« Une nouvelle vague
d'entrepreneurs »

lyse Clément Buyse.

Depuis 2022, les délais pour
boucler un fonds ont augmenté
et tous n'y parviennent pas. Cest
en particulier le cas sur le seg-
ment du « growth =, les fonds
de croissance, et pour les jeunes
fonds. C'est pourtant dans ce
contexte difficile que SlateVC,
un nouveau venu dans le pay-
sage du capital-risque, vient de
réaliser la premiére cldture de
son véhicule, a 132 millions
d'euros, avec une taille cible de

Pour convaincre, SlateVC a
pu sappuyer sur son équipe de
résaguerriedans
I'écosysteme start-up : Chloé
Giard (ex-Eurazeo), Renaud
Visage (ex-Eventbrite), Clément
Buyse (ex-PeopleDoc) et Sébas-

La société de gestion investit le
segment du « growth » (séries
A, B, C) chez les greentechs
(énergie, économie circu-
laire, matériaux, industrie...),
un positionnement encore
peu répandu dans la French
Tech - avec quelques contre-
exemples, comme Altitude I
de Ring Capital (217 millions),
ou le fonds « growth impact =
de Partech (cible 300 millions).
« [l y a eu une nouvelle vague
d’entrepreneurs et une cohorte
de financeurs. Certains com-
mencent a lever des véhicules
plus larges pour accompagner
la maturité des start-up », ana-

Sebastien Leger. Sur les start-up
hardware, il va étre important
pour nous de regarder la trajec-
toire de croissance, comment la
société va croitre tout en étant
efficace en capex. »

SlateVC a investi dans deux
start-up, l'une avec angle logiciel
(l'allemande Resourcify), l'autre
matériel (la francaise Fairmat),
et prévoit un portefeuille dune
quinzaine de start-up ecuro-
peéennes, en dirigeant ou codiri-
geant les levées de fonds.

SlateVC investit

250 millions d'euros. dans des start-up
lffﬂmlifﬁlgﬂﬂdﬂfmmﬂfm- climatiques

tenu par le Fonds européen

d'investissement (FEI), Bpi- matu_res, uil

france et le Fonds nationalde ~ POSITiONNEemMent

mmrermtiustﬁel (FNVI) géré  encore rare chez

par Bpifrance et déploy¢ par s¢al.

I’'Etat dans le cadre du plan lFTlS fonds ClE {EiPlFal

« France 2030 » , BNP Paribas, [15QUE verticalises.

plusieurs family offices euro-

péens non précisés et des inves- Depuis deux ans, toutefois, la

tisseurs prives. greentech est entrée dans le

ventre mou des financements
(=46 % en valeur en un an, selon
le rapport EY). « Ce gui change
aujourd hui, c'est la capacité des
start-up a accélérer, plus limitée
gu'il y a un certain nombre
d'années. Mais si l'on prend un
peu de recul, les technologies
climatigues ont fortement
progressé sur dix ans, observe
Clement Buyse. La France dis-
pose d'une Silicon Valley du
climat et de grands champions,
notamment dans I'énergie,
comme EDF. »

Reste l'épineux sujet des sor-
ties pour les start-up. Selon une
étude de la banque d'affaires
Avolta, les fusions-acquisitions
ont chuté de 73 % en valeur sur
un an pour atteindre 4,1 mil-
liards d'euros, soit un retour
aux niveaux de 2020. « Les
clients des start-up peuvent étre
des acheteurs naturels, tout
comme les fonds late stage dans
'infrastructure ou le private
equity, mais aussi les fonds de
secondaire », liste néanmoins
Clément Buyse. m

Bobine innove dans le recyclage chimique des plastiques

GREENTECH

La jeune pousse a mis
au point un procédé
industriel qui utilise
I'électricité pour
recycler des plastiques
difficiles a valoriser.

Elle vient de lever
13 millions d'euros.

Lemeilleur déchet est celui quon ne
produit pas. Ensuite viennent ceux
quion réutilise, puis ceux qu'on recy-
cle. La start-up Bobine, elle, veut
sattaquer au plastique aujourdhui
non valorisable, voué a l'enfouisse-
ment ou a l'incinération.

La jeune pousse industrielle vient
de boucler une levée de fonds de
13 millions d'euros, dont 7,5 millions
en equity, pour accélérer lindustria-

lisation de sa technologie de recy-
clage chimique. Le tour est mené
par Axeleo Capital, via son fonds
Green Tech Industry, aux obtés d'UI
Investissement, Angelor, CA Créa-
tion (Crédit Agricole Centre-Est),
CACF Capital Innovation (Crédit
Agricole Centre France), CAV. et
Quest Investment. « On a vu passer
énormément de start-up de recvclage
plastique dans notre dealflow.
L approche de Bobine se différencie
radicalement des autres et ne néces-
site pas d'étape de pyrolyse » souligne
Sandra Dubos, direcirice d'investis-
sements chez Axeleo Capital

Moindres coiits

de production

Lentreprise a mis au point un pro-
cedé industriel qui utilise I'électri-
cite, plutot que la chaleur issue
des énergies fossiles, pour recy-
cler des plastiques aujourd’hui
difficiles a valoriser. Concrétement,

elle combine deux technigues
(catalyse hétérogene et induction
clectromagnétique) pour « casser »
les plastiques et les transformer
en nouveaux polyméres - de qua-
lité, selon ses dires, équivalente a
celle du plastique vierge.

L'intérét : le procédé évite, entre
autres, une étape lourde et énergi-
vore (le vapocraquage), ce qui réduit
la consommation d'énergie et les
émissions de CO,. = Notre technolo-
Eie a un certain nombre d'intéréts
par rapport aux concurrents, car
elle augmente le rendement de
conversion du plastique, baisse de
60 % la consommation énergétique
et de 45 % le coiit de production »,
estime Vincent Simonneau, le din-
geant de l'entreprise.

Si le recyclage chimique suscite
lintérét des investisseurs et bénéfi-
cie de soutiens publics importants,
la filiére au global reste fragile et

- =
controversée, comme le rappelle =

Il a dit

« Notre technologie

[..] augmente

le rendement

de conversion du
plastique et baisse de
60 % la consommation
energetique. »

VINCENT SIMONMNEAU

Directeur général de Bobine

une récente enquéte de Media-
part. Présenté par certains indus-
triels comme la « solution ultime » &
la pollution plastique, le recyclage
chimique est en réalité loin de tenir
toutes ses promesses, tant sur le plan
éoonomique quenvironnemental.
Selon Mediapart, la majorité des
projets annonces en Europe n'ont
pas abouti et la capacité réelle de
traitement demeure marginale. « Il
¥ a un enjeu d écosystéme, ou toutes
les entreprises qui se développent
dans la pyrolyse ont des modéles
d'affaires qui sont ralentis. Les pétro-
chimistes se montrent alors plus
artentistes », analyse Sandra Dubos.

Recherches issues du CNRS

La technologie de bobine est née de
recherches au CNRS de Strasbourg,
avec les entreprises Sicat et Blac-
kleaf Aprislaventure alsacienne, la
start-up est partie poser ses valisesa
Lyon « pour ses ingénieurs », tout en

intégrant le centre des matériaux de
Michelin, a Clermont-Ferrand, ou
Bobine a installé son premier pilote
industriel

Celui-ci est capable de traiter jus-
qu’a 100 kg de déchets plastiques par
jour. Avec les fonds de son tour de
financement, la start-up prévoit de
développer son démonstrateur
industriel, avec une capacité de |
tonnefjour. En paralléle, Bobine a
COMIMENCE 3 FENETET 565 Preimiers
revenus en 2025, en travaillant avec
des acteurs de la pétrochimie qui hui
confient, entre autres, des déchets
plastiques a tester. Bobine suit aussi
de prés les discussions autour du
reglement européen sur les embal-
lages, avec notamment la necessite
de limiter les importations de plasti-
guesdans I'Union européenne (vier-
ges ou recycles) en provenance
d'autres pays, en particulier la
Chine, a des prix défiant toute
concurrence. — C. W.
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A Grenoble, 'Eur

ELECTRONIQUE

Le CEA lance des lignes
ilotes pour accélérer
a recherche sur les
puces a faible consom-
mation énergétique.

Joséphine Boone
— Envoyée spéciale a Grenoble

Trois ans de travaux et plus de
800 millions deuros plus tard, une
nouvelle ligne pilote de semi-
conducteurs a été officiellement
inauguree au Commissanataléner-
gie atomique (CEA) de Grenoble
vendredi, sous un rayon de soleil
hivernal. Une bonne partie du gratin
du secteur sestdéplacée pour locca-
sion, méme si beaucoup travaillent
en realité la porte a cote : I'lsere
est le bassin historique de la micro-
électronique dans 'Hexagone.

Dans une salle blanche flambant
neuve, espace étanche ou l'on tolére
le moins possible de particules dans
I'air, le CEA installera bientot des
machines a plusieurs dizaines de
millions d'euros pour transformer
des plagues de silicium en puces
électromiques. L'objectif de ce pro-
jet : accélérer la recherche publique
et privée pour permettre de déve-
lopper les processeurs indispen-
sables a l'industrie d'aujourd’hui
et de demain.

En filigrane, ce projet, financé
conjointement par le Chips Act de
I'Union européenne lanceé en 2023
et France 2030, a une ambition plus
grande encore : participer a repla-
cer le Vieux Continent au coeur de la
géopolitique des puces, alors qu'il ne
produit que 7 % des composants de
la planete dans un marché en pleine
expansion. Un enjeu de souverai-
neté pour le territoire, et de compé-
titivité pour les entreprises.

« Traduire l'excellence en
compétitivité industrielle »
« Nous sommes les leaders de la
recherche en semi-conducteurs.
Pourtant, nous avons du mal a tra-
duire cette excellence en competitivité
industrielle. Combler ce fossé est I'un
de nos grands defis = martele Kilian
(sross, directeur des technologies
émergentes aupres de la Commis-
sion europeenne, dans son discours
d'inauguration. « Combien de fois
n'avons-nous pas entendu que
I’Europe avait tellement décroché
dans ces domaines du numérique de
demain, des processeurs de demain,
gue malgré nos efforts, on menait une
course presgue inutile, presgue déses-
pérée et gue ce n est pas ici gue ¢a
se passait. Ce batiment démontre
exactement le contraire », senthou-
siasme Bruno Bonnell, secrétaire
général de France 2030, dans son
discours d inauguration.
Concreétement, les nouvelles
lignes « Fames » seront notamment

dédiées au développement de com-
posants a faible consommation
eénergetique, qui ont des applica-
tions dans l'univers de I'électro-
nique mobile, de I'automobile, du
spatial, de la défense ou encore
des objets connectés,

L'Union européenne

a déja consacré plus
de 40 milliards d'euros
dargent public et
privé pour renforcer
la filiere en Europe.

Plusieurs entreprises se sont
assS0Ckees au projet, sans pour autant
v participer financiérement, pour
pouvoir profiter a terme des avan-
cees en R&D du CEA. A commencer
par le champion européen du sec-
teur, le franco-italien STMicro-
electronics, mais aussi Soitec,
Siemens, Nokia, GlobalFoundries
ouencore ASML, la plus grosse capi-
talisation boursiére européenne.
« C'estle genre d'initiatives gui permet
de rester a la pointe de I'innovation,
salue Pierre Barnabé, le patron de
Soitec. C'est le nerf de la guerre, »

Le secteur des semi-conducteurs
est particulierement intensif en
capitaux et l'activité de fonderie
devient de plus en plus complexe a
mesure gue les puces saffinent et
que les technologies demandent
toujours plus de puissance. Mais

3 {1

L'lsére est le territoire historigue de la microélectronigue francaise (ici, le CEA-Leti, a Gre

aujourd’hui, si le projet du CEA est
ambitieux a I'échelle européenne, il
reste un nain par rapport aux usines
de derniére génération développées
par les géants du secteur - TSMC
a Taiwan, Samsung en Corée, Intel
aux Etats-Unis - qui déboursent
souvent plus de 10 milliards de dol-
lars pour créer une fonderie pour
des processeurs de pointe, en parti-
culier pour l'intelligence artificielle.

Opportunités industrielles
« Nous n'allons pas nous focaliser
sur des composants aux noeuds trés
avances car ils ne sont pas compati-
bles avec nos industriels européens.
Aller vers ces technologies serait
trop cotiteux =, justifie Julie Galland,
directrice de la recherche techno-
logique du CEA.

Désormais, le cap est mis sur le
prochain volet du Chips Act, dont
les négociations préliminaires sont
en cours. « ST, Soitec et les gros
industriels se précipitent déja sur le
sujet =, confie un membre du CEA.
Pour cet organisme, de nouveaux
fonds pourraient notamment étre
l'occasion de se procurer de nouvel-
les machines, plus avancées, et
d'accélérer sur la recherche. Car
comme l'explique Anne-Isabelle
Etienvre, administratrice géné-
rale du CEA, se remémorant la
penurie de puces post-Covid,
« I'innovation dans le secteur des
semi-conducteurs est devenue une
nécessité dans un contexte géopoliti-
gue particuliérement tendu ». m
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e veut serelancer
des puces

Soitec face a des vents contraires
avant l'arrivée de son futur dirigeant

L'industriel isérois est
plombé par la faiblesse

du marché antomobile

et les effets de stockage
dans les smartphones,

avec des ventes en net recul
au troisieme trimestre.

Le secteur européen des semi-
conducteurs peine a sortir de
l'orniére. Comme en témoignent
les résultats du troisiéme trimesire
publiés mardi, apres la cloture
dela Bourse, par Soitec, l'industriel
isérois spécialiste des substrats
pour les puces. Lentreprise, qui
sappréte achanger de PDG, aenre-
gistré un chifire d'affaires en chute
de 29 % au troisieme trimestre de
son exercice 2026 (clos le 31 mars)
par rapport a l'année précédente, a
160 millions deuros. Un chiffre qui
dépasse certes les attentes, mais
ces objectifs avaient éeé largement
revusa la baisse fin novembre, pro-
voquant un effondrement de plus
de 30 % du cours en une séance.
Pour le quatriéme trimestre, Soi-
tec sattend a voir ses ventes grim-
per de 20 % en organique. Mais
quoi qu'il en soit, l'année devrait
étre marguée par une nette baisse
du chiffre d'affaires. Mercredi, le
titre a rebondi de 23 % a la Bourse

de Paris, aprés avoir cédé 5 %surla
séance précédente. Sur un an, il
chute néanmoins de 64 %. « Nous
arrivons a un point d'inflexion, veut
croire l'actuel directeur général,
Pierre Barnabé, sur le départ. Mais

il est difficile de dire quand la crois-
sance reviendra. »

Comme d’autres acteurs euro-
péens, Soitec est confronté depuis
deux ans a la faiblesse du marché
automobile, de l'industrie en géneé-
ral, etaun phénomene destockage
chez ses clients, notamment dans
I'univers du smartphone, qui
repreésente plus de la moitie de
son chiffre d'affaires.

Malgré des vents contraires,
Pierre Bamabe, qui transmetira le
flambeau a Laurent Rémont fin
mars, affirme laisser a celui-ci « un
groupe désendetté et diversifié, préta
rebondir. Plus jamais nous ne dépen-
drons d'un seul produit », Arrivé
en 2022 a la téte d'un groupe en

-Q29 o,
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du chiffre d'affaires de Soitec
au troisiéme trimestre de son
exercice 2026 (clos le 31 mars).

pleine crise, le dirigeant a poussé
pour lélargissement du catalogue
de Soitec, qui vend désormais des
composants pour les smartpho-
nes, l'automobile et l'intelligence
artificielle. Il parie aujourdhui sur
le decollage des ventes de compo-
sants pour I'IA embargquée et les
data centers pour I'TA.

Une technigue unique
Lanceé en 1992, Soitec est spécialisé
sur un maillon précis de la chaine
de valeur des puces : les substrats
(ou « wafers =), ces plagues de sili-
cium dans lesquelles sont graves
les circuits électroniques des pro-
cesseurs. La société a développé
une technigue unique, le Smart
Cut, pour affiner ces composants.

Mais sur ce marché, les acteurs
chinois progressent inexorable-
ment et pratiquent des prix moins
élevés, « La Chine est un géant en
train de se réveiller sur les semi-
conducteurs, reconnait Pierre Bar-
nabé. Mais nous avons considéra-
blement augmenté nos ventes dans
ce pays. Et nous devons continuer
a investir massivement sur {inno-
vation pour garder notre avance. »
Les ventes en Chine représentent
actuellement entre 20 et 25 % du
chiffre d'affaires. — J. Bo.

Switch 2 : Nintendo chute lourdement a la Bourse de Tokyo

JEUX VIDEO

Sile grnupe japonais
a publié la veille

des résultats financiers
en forte hausse, les
investisseurs s'inquie-
tent pour I'avenir.

Le réveil était un peu dur mercredia
la Bourse de Tokyo pour Nintendo.
Alors gue le groupe a publi¢ mardi
des résultats financiers en forte
hausse grace, notamment, a sa
console de jeux Switch 2, les inves-

tisseurs semblent peu enthousias-
tes. Et le titre du géant japonais a
dévissé de présde 11 %.

En cause ? Des résultats qui,
aprés coup, sont jugés décevants
par les investisseurs. Certes, le
groupe nippon avuson bénéfice net
bondir de 51 % sur les neuf premiers
mois de l'exercice décalé 2025-2026.
Mais dans le méme temps, le béneé-
fice diexploitation, qui a progressé
de 23 %, affiche une hausse moins
forte qu'attendu et les ventes du
groupe ont été inférieures aux anti-
cipations, selon les calculs de
Bloomberg. De ce fait, nombre
d'analystes et de spécialistes du

groupe japonais pointent désor-
mais du doigt de nombreux points
de faiblesse.

Absence de nouveaux

jeux majeurs

« Bien que ces résultats, inférieurs
aux attentes, puissent étre attribués a
l'augmentation plus rapide que prévu
des cotits, la nouvelle console Switch 2
ne vend finalement pas autant de
logiciels que sa grande sceur »,
résume Amir Anvarzadeh, analyste
d'Asymmetric Advisors. Méme si,
I'été dernier, le groupejaponais avait
réussi le meilleur lancement de
console de I'histoire du jeu vidéo.

« De récentes enquétes menees
aux Etats-Unis suggérent que les
Jjoueurs, toutes consoles et plate-
formes confondues, n‘achétent en
moyenne pas plus de deux titres
par an », poursuit I'analyste. Des
habitudes de consommation qui
pourraient ne pas faire les affaires
du groupe alors que « ce gui est
désormais crucial pour Nintendo,
c'est de vendre davantage de jeux ».

Au-dela de « Mario Kart World »
et « Légendes Pokémon =, sortis
en 2025, l'absence de nouveaux jeux
majeurs développés par Nintendo
pour la Switch 2 dans les prochains
mwis risque de freiner la croissance,

renchérit de son coté Krysta Yang,
une ancienne salariée du groupe

japonais qui anime désormais un

podcast specialise.

Hausse des prix des puces

La Switch 2 elle-méme connait une
« diffusion sans probléme », mais
« |gs investisseurs se concentrent a
nouveau sur les risques de détériora-
tion de la rentabilité de la console a

partir du prochain exercice fiscal »,

averiit pour sa part Tokiyva Baba,
analyste de Citigroup.

De fait, comme de nombreux
groupes de technologie, Nintendo
estconfronté ala pénurie croissante

de puces mémoire, provoquée par
la demande effrénée lide aux infras-
tructures d'intelligence artificielle.
Une pénurie qui a entrainé une
explosion des prix de ces puces, ce
qui a d'ores et déja obligé Nintendo
a rogner sur les marges qu'il dégage
grace a la console. = 5i cette hausse
des prix [des puces| se prolonge plus
longtemps, elle pourrait potentielle-
ment peser sur notre rentabilite =, a
d'ailleurs reconnu, lors dune confé-
rence de presse organisée apres la
publication des resultats, le prési-
dent de Nintendo, Shuntaro Furu-
kawa, cité par Bloomberg.
— Les Echos
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inkedIn est
evenu I'Instagram

es cadres

RESEAUX SOCIAUX

Plus qu'un simple
espace de networking,
le réseau social devient
une plateforme d'échan-
ges et d'expertise.

65 % des Francais ayant
plus de 3.000 euros

de revenus mensuels
sont des utilisateurs
réguliers.

Mehdi Laghrari

D'un simple réseau professionnel
a une véritable caisse de réso-
nance des décideurs économigues
et politiques. LinkedIn poursuit sa
mue et continue de drainer de plus
en plus d'utilisateurs. Selon une
enguéte de NorstatfSolon, un Fran-
cais sur deux utilise activement le
réseau social. Surtout, cest unecaté-
gorie trés particuliére qui y a pris
ses habitudes.

Ainsi, 65 % des Francais avant
plusde 3.000 euros de revenus men-
suels sont des utilisateurs réguliers
de la plateforme, soit 15 points

de plus que la moyenne globale.

Présence de décideurs
politiques et économiques
De quoi amener les auteurs de
Iétude - réalisée sur un échantillon
de 1L.000 répondants représentatifs
de la population générale - formu-
ler que « LinkedIn s'impase comme
un espace central de la vie économi-
gue et professionnelle, particuliére-
ment aupres des CSP+ ».

Cette tendance est renforcée par
la présence de plus en plus accrue
des décideurs politiques et écono-
miques sur cette plateforme. Ce qui
nest pas pour deplaire aux utilisa-
teurs ; selon I'enquéte, la vaste majo-
rité des sondés pensent gu'il est
indispensable que ces deux catégo-
ries soient présentes sur LinkedIn.
Car la plateforme draine désormais
des utilisateurs qui n'yviennent plus
seulement pour améliorer leur
réseau professionnel, mais aussi
pour suivre l'actualité et renforcer
leurs connaissances.

« Le sketch du “personal bran-
ding”, ou l'on relate une expérience
pour se mettre en valeur, n'est plus
du rout ce qui est recherché =, expli-
gue Antoine Khaitrine, directeur
associé au sein de Solon. « C'est
devenu un réseau social ou I'on peut
echanger sur des sujets spécifiques, et
étre identifié en tant gu'expert sur un
segment particulier » poursuitl'ana-
lyste, qui décrit désormais LinkedIn
comme I'« Instagram du décideur ».

Cet essor de LinkedIn est partiel-
lement di aux déboires de Twitter
depuis son rachat par Elon Musk.
Déja trés polarisée, la plateforme
rebute plusieurs cadres et décideurs
depuis le changement de ses régles
de modération. « Au moment du
changement d'actionnaire, transfor-
mant Twitter en X, LinkedIn était
déja pergu par des enquétes d opi-
nion comme la plateforme gqui allait
le plus profiter de ce changement =,
rappelle Antoine Khaitrine.

La plateforme a ainsi pu répon-
dre a la demande de « prises de
parole rigoureuses, sourcées et lisi-
bles » que plébiscitent la plupart
des répondants a l'enquéte. « Outre
le fait de booster le recrutement,

LinkedIn est un endroit ol l'on peut
avoir accés a de l'information trés
ciblée, et trés professionnelle =, confie
le dirigeant d'une entreprise phar-
maceutique sous LBO.

Une plateforme

oll 'image prime

Mais comme les autres réseaux
sociaux, Linkedin est loin détre un
espace apolitique. Dissolution, taxe
Zucman, vote du budget de I'Etat...
Tous ces sujets ont donné lieu a
d'apres débats sur la plateforme.
« On observe bien la montée de cette
dimension politigue sur LinkedIn,
avec le risque de voir se detériorer le
cdté structuré et raisonnable qu'il y
avait sur la plateforme jusqu'a pré-
sent =, affirme Bruno Breton, fonda-
teur de l'agence Bloom, spécialisée
dans les réseaux sociaux

Mais ce risque reste pour le
moment trés mesuré. OQutre
I'absence d'anonymat, le fait d'étre
un réseau social professionnel
ou I'image - individuelle ou insti-
tutionnelle - prime pousse a la
modération en toutes circonstan-
ces. = Ce qui ressort aujourd hui
de la plateforme, c'est plutdt une
idéologie modérée, assortie d'une
vision éeconomique plutdt libeé-
rale », analyse Bruno Breton.

Un sentiment de vase clos
renforcé par la composition
sociologique des utilisateurs du
réseau, souvent des cadres trés
diplomeés. « C'est un peu le revers
de la médaille : LinkedIn est devenu
un réseau social ou I'échange et le
partage d'opinions sont permis,
méme sur des sujets polémigues,
mais au prix d'une certaine forme
d'uniformisarion de la pensée »,
conclut Bruno Breton. m

LinkedIn est de plus en plus utilisé dans le but d’accéder a de I'information
économique et professionnelle ciblée

Réponses”, en %

« Pour quelles raisons utilisez-vous Linkedin aujourd’hui 7=

Minformer sur Factualite
économique et professionnelle

Rechercher un emplol ou des
opportunités prolessionnelles

Développer ou entretenir
mon réseau professionnel

Valoriser mon axpertise ou
mon image professionnelle

Identifier des clients
Ou partenaires

Me former et développer
mes compétences

Recruter ou
identifier des talents

# LES ECHOS » [ SDURCE : LINKEDIN / PHOTO : SHUTTERSTOCK

« LinkedIn est
devenu un réseau
social ou I'échange
et le partage
d'opinions sont
permis, méme

sur des sujets
polémiques,

mais au prix d'une
certaine forme
d'uniformisation
de la pensée. »

ERUNO BRETON
Fondateur de l'agence Bloom

annonces judiciaires § légales
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« Al'slop »,lanouvelle bataille de YouTube
contre les contenus low cost générés par IA

INTELLIGENCE
ARTIFICIELLE

La plateforme de
Google a fait le ménage
ces derniéres semaines
sur des chaines pour-
tant tres regardees.

Par ailleurs, YouTube
promeut le développe-
ment de ses outils

a base d’IA.

Marina Alcaraz

De I'lA, oui, mais pas de piétre qua-
lité. Cest en réesumé la position de
YouTube sur les nouvelles technolo-
gies. La plateforme évolue sur une
ligne de créte a ce sujet. Dans la
lettre annuelle sur les priorités
stratégiques du géant de la vidéo,
publiée le mois dernier, Neal
Mohan, son directeur général, met
parmi les priorités de 2026 la lutte
contre les contenus genérés par [A
de faible qualité, un phénoméne
communément appelé « Al slop »
(= bouillie dTA »).

« L'intelligence artificielle jouera
en faveur des créateurs prétsas'y
essavyer. [...] L'essor de I'TA augmente
la quantité de contenus de faible qua-
lité. En tant que plateforme ouverte,
nous autorisons une expression libre
et variée, tout en veillant a ce quelle]
reste une plateforme ou les utilisa-
teurs aiment passer du temps. »

Ces contenus « Al slop » - ou
« dégénératifs », comme le traduit
YouTube - se ressemblent souvent
et polluent les réseaux sociaux.

Avec le risque que les utilisateurs,
lassés de voir des vidéos de chats
sans intérét, sen détournent. Selon
une étude de Kapwing reprise par
le « Guardian » en fin dannée, plus
de 20 % des vidéos que lI'algorithme
de YouTube montre aux nouveaux
utilisateurs sont de I'« Al slop =.

Un nombre de vues
impressionnant

La société de montage vidéo a ana-
lysé 15.000 chaines sur YouTube,
parmi les plus populaires au monde
(les 100 premiéres de chaque pays),
et elle a découvert que 278 d'entre
elles ne proposaient que des conte-
nus générés par I'lA de faible qua-
lité. Au total, les chaines alimentées
par de I'= Al slop » ont accumulé
plus de 63 milliards de vues et
221 millions d’abonnés, générant
environ 117 millions de dollars de
revenus chaque année. Un enjeu
de taille pour la plateforme qui
compte plus de 2,5 milliards d'utili-
sateurs actifs chaque mois.

Parmi les chaines les plus consul-
tées, selon I'étude, figure notam-
ment l'indienne Bandar Apna Dost,
avec 3 millions d'abonnés et plus
de 2,6 milliards de vues, avec pour
personnage principal un singe,
ou encore Pouty Frenchie, avec
un petit chien qui fait des bétises
(plus de 1 million dabonnés, plus de
2 milliards de vues), créée en 2025,
en plein essor de I'TA. A titre de com-
paraison, Squeezie, l'un des plus
puissants youtubeurs francais,
rassemble 11 millions d'abonnés
(et presque 12 milliards de vues).

Contacté, YouTube ne donne
aucun chiffre sur les vidéos intégra-
lement réalisées par 1A, ni sur les

« contenus dégénératifs ». Ce qui est
sir cest que la filiale de Google doit
avoir un double discours : elle ne
veut pas empécher les créateurs
d'utiliser les nouvelles technologies,
elle les incite méme a les embrasser.

Le groupe de Mountain View, qui
développe lui-méme des modeéles
de langage, va toujours plus loin
en lamatiere. Il sera bientot possible
de créer une vidéo de soi-méme
générée par LA sur YouTube, Cest-a-
dire sans avoir a se filmer, annonce
son patron dans sa lettre annuelle,
évoquant un lancement cette année.
Ni les modalités concrétes, ni la
date de lancement de l'outil n'ont
été communiguées. Mais il s'agit
bien d’'une nouvelle étape dans
I'évolution de la plateforme, qui
avait déja déwvoilé ces derniers mois
une série d'outils A utilisables
par les créateurs.

YouTube, sous le feu des criti-
ques il v a quelques mois pour
avoir utilisé I'lA sans en informer
les créateurs de contenus, permet-
tait déja d’animer une photo ou

RETROUVEZ AUSSI
NOTRE VIDEO

Flashez ce QR code

pour visionner notre video
YouTube critiqué aprés avoir
utilisé de I'lA sans prévenir
les créateurs

d'intégrer un objet ou un person-
nage LA dans une vidéo. Il a aussi
annonceé des doublages automati-
ques. Plus de | million de chaines
ont utilisé les outils de créations
d’IA quotidiennement en décem-
bre, selon Neal Mohan, qui précise
toutefois que « I'IA [resterait] un
outil d'expression et pas un moyen
de remplacer ».

Chatiment de Sisvphe

Par souci de transparence, la plate-
formeoblige lescréateursadéclarer
sils udlisent I'TA, mais certains peu-
vent « oublier ». Ces manquements
peuvent dailleurs étre sanctionnés :
la chaine peut perdre sa publicité,
voire étre supprimeée. Contacté, le
groupe assure toutefois que les
vidéos low cost générées par LA sont
rarement monetisées.

Tout récemment, YouTube a fait
du ménage : des chaines pointées
du doigt ont été supprimées, a
I'image de Cuentos Fascinantes,
I'une des premiéres dans I'étude
Kapwing (presque 6 millions
dabonnés en fin d'année), qui a été
arrétée depuis par YouTube. Elle
contrevenait aux régles sur les
spams, précise la plateforme. Idem
pour Imperio de Jesus (presque
6 millions), qui n'‘est plus visible
depuis quelques jours seulement.

Mais la lutte contre '« Al slop »
reléve du chatiment de Sisyphe. Les
utilisateurs ne peuvent pas discrimi-
ner les contenus genencs ou pas avec
LA, ce qui limite de fait leur détection.
Le dirizeant a aussi évoque la possi-
bilite de génerer des jeux via un sim-
ple prompt et d'« explorer la musi-
que = avec l'intelligence artificielle.
Sans donner davantage de détails. m

REPUBLIQUE FRANGAISE
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PREFECTURE DE LA SEINE-SAINT-DENIS

AVIS D’ENQUETE

PUBLIQUE

Enquéte publique conjointe préalable a la déclaraton d utilité publique et parcellaire
relative au projet NPNRU du secteur Convention centre-ville & la Courneuve.

Par arrété préfectoral n'n*2026-0162 en date du 22 janvier 2026, a été prescrite
louverture d'une enquéte publique conjointe régie par le code de l'expropriation
pour cause d'utilité publique el regroupant :

Une engquéte préalable a la declaration d'utilité publique (OUF) du projet de
renouvellerment urbain NPNRU du secteur Conventon centre-ville & La Cournauwve

Une enguéte parcelaire en vue de déterminer, d’aprés |'etat et ke plan parcellaires
hgurant au dossier denguéie, la liste des proprnetaires et ayanits droifs des
immeubles concernés par le projet et de procéder, & lamiable ou par voie
d'expropnaton, aux acquisitions fonciéres nécessares a sa réalisation.

La déclaraion duiliké publique est demandée au bénéfice de k8 Sociéie Publique
Locale Plaine Commune Développement. aménageuse du NPFNRU Caonvention
Centre-\ile

Celte enguéte se déroulera du mercredi 18 février 2026 au mercredi 11
mars 2026 inclus soit une durée de 22 jours conseécutifs, sur le temitoire de
la commune de La Courneuve. Le siége de l'enquite est situé au Service
territorial de l'urbanisme réglementaire (P&le administratif Mécano - 58
avenue Gabriel Péri / 3 mail de I'Egalité - 93210 La Courneuve). Cefle enquéte
est conduite par Monsieur Alain GILLES. refraité. ancien ingénieur informatique
et ielecoms, en qualié de commissaire enquéleur et en cas d'empéchement, par
Maonsieur Frangois REBUFAT, journaliste indépendant, en qualité de commissaire
enquéteur suppléant.

Le commissaire enguéteur se tiendra 3 |la disposition du public pour recewoir
ses observatons écrites et orales 3 ladresse suwvante : Service territorial de
lurbanisme réglementaire - Ple administratif Mécano - 58 avenue Gabriel
Péri /| 3 mail de I'Egalité - 93210 La Cournauve, aux dates &t horaires suivants :

Mercredi 18 février 2026 de 95h00 a 12Zh00
Lundi 23 février 2026 de 14h00 a 1ThO0

Jeudi 5§ mars 2026 de 9h00 & 12h00
Mercredi 11 mars 2026 de 14h00 & 17Th00

Fendant la durée de 'enquéte, le public pourra consulter le dossier soumis a
lenquéte ansi qu'un registre d'enquete :

Au Service territorial de l'urbanisme réglementaire - Péle administratif
Mécano - 58 avenue Gabriel Péri / 3 mail de I'Egalité - 93210 La Courneuve
aux heures habituelles d'ouverture au public [(lundi, mercredi, jeudi et
vendredi de 8h30 & 12h00 et de 13h30 a 1Th30)

Sur le site dédié a 'enquéte :
https J/f'www. registre-numerique.fr/npnru-convention-lacoumeuve/.
Pendant |a durée de | enquéte. le public pourra formuler ses observations

Sur le registre denquéle (établi sur support papher, cété et paraphé par le
commissaire enquéleur), prévu a cet effet au siége de l'enguéte ;

Sur le regstre dématéralisé et sécurisé ouvert du mercredi 18 février 2026 a
9h00 au mercredi 11 mars 2026 a4 17Th00 2 l'adresse suivanie :

hitps [/’www. registre-numerique. fr/inpnru-convention-lacournauve/.
Far voie électronigue (mail) -

npnru-convention-lacourneuve@mail registre-numerique.fr. Seuls les
courriers &ectroniques regus entre @ mercredi 18 février 2026 4 9h00 ot lo
marcredi 11 mars 2026 a4 1Th00 seront pris en compte.

Far correspondance, au siége de lenguéte, a lNattention de Monsieur Alain
GILLES, commissaire enquéteur

Les contributions reques par correspondance seront annexées sans délai au
registre d'enquéte du siege de Menquéte et serant consultables sur place pendant
toute la durée de Nenguéte. Les obszervations et propasitions fransmises par voie
electronigue (registre ou coumnel) seront consultables par ke public sur le sihe
internel mentonné c-dessus.

Al'expiration du délai d'enquéte. e registre et les documents annexeés sont clos et
signes par le commissaire enquéteur, et lui sont confiés avec le dossier denquéte.

Le commssaire enguéteur examine les observations recueiles et entend toute
personne qu'il lui parait utile de consuller ainsi que 'exprogriant, 8%l en fait la

demande.

Il rédige un rapport @noncant ses conclusions motwees, pour chacune des deux
enquétes, en précisant si elles sont favorables ou non A 'opération projetée. Au
titre de I'enquéte parcellaire, i s prononce notamment sur 'emprise des ouvrages
projetés.

Il transmet au préket le dosser et le regisire assortis du rapport enoncant ses
conclusions

CGes opérafions doivent étre réalisées dans un délai d'un mois & compter de la
c Gture de Nenquéte.

EP 26-0008 / contact@publilegal fr

La ligne de référence est de 40 signes
@n corps minimal de & points didol.
Le calibrage de lannonce ast élabli de filet & flet.
Les dépariemenis habiliiés sont 75,78, 91, 92, 93, 94, 95 eif 9.
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Limoges
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d’'une métropole

loin de tout
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LOCALES

Eternellement raillée
our son enclavement,
‘ancienne capitale

du Limousin se bat
our remédier a son

1solement et stopper

I'hémorragie

démographique.

Elle parie sur la qualité
de vie et son haut
niveau de services
pour attirer les
entreprises.

Léa Delpont
— Envoyée spéciale a Limoges

Un « pont aérien = : c'est le terme
quasi humanitaire employé par
Francois Vincent, professeur de
medecine a 'université de Limoges
et président du syndicat mixte de
I'aé¢roport pour parler de la liaison
aérienne rétablie, a partir du
19 février, entre le chef-lieu de la
Haute-Vienne et Orly, afin de pallier
le chemin de fer plus défaillant que
jamais entre Paris et lancienne capi-
tale régionale de feu le Limousin.
La deuxieme ville de Nouvelle-
Aquitaine ¢était tombeée « au paro-
xysme de son isolement », décrit le
président de la chambre de com-
merce et dindustrie, Pierre Massy, a
cause destravaux de modernisation
sur la voie ferrée du POLT (Paris-Or-
leans-Limoges-Toulouse) : plus que
cing directs par jour jusquau mois
dernier (huit actuellement), sur des
rails des années 1970 dans des voitu-
res du méme dge, a la climatisation
aléatoire. Les trajets sont plus longs
quaux grandes heures du Capitole
(3 h 30, contre 2 h 50 pour aller a
Paris) quand les wagons ne sont pas
immobilisés des heures durant
= par des feuilles, du gel ou la cani-
cule... », se plaignent les usagers.
Limogesa raté tous les coches du
transport. Le TGV, auquel elle a
longtemps espéré étre raccrochée
par un embranchement a Poitiers.
Et l'autoroute : a part 'A20, I'A8S
évite soigneusement Limoges ;

Réouverture temporaire d'une ligne aérienne vers Paris

Deux ans apreés I'arrét du
vol Chalair, Volotea reprend
la délégation de service
public pour assurer la
liaison avec Orly. Mais pour
quatorze mois seulement.

L'horizon séclaircit a I'aéroport de
Limoges-Bellegarde, implanteé
dans le secteur souvent brumeux
de Gate-Soleil. La ligne aérienne
reliant la capitale de la porcelaine a
Orly rouvre le 19 février, deux ans
aprés le dernier vol Chalair. « Une
bouffée d'air » pour Francois Vin-
cent, president du syndicat mixte.
Les collectivités locales ont obtenu
de haute lutte le retour de l'obliga-
tion de service public (OSP) : celle-ci

I'Al47, qui devait la relier a Poitiersa
¢té abandonnée dans les arbitrages
d'apres-Covid ; et la quatre-voies
qui va a Angouléme et Bordeaux
n'est toujours pas terminée.

« Une ville sans TGV est une ville
déclassée », déplore Pierre Massy.
« Les rames roulent - pas a grande
vitesse, mais roulent - jusqu'a Dax,
Bayvonne, Arcachon ou La Rochelle,
et n'arrivent pas dans la deuxiéme
ville de la région. = Pour hui, I'encla-
vement nest « pas que physigue, il
est psychologigue : quand faire Paris-
New York est plus court que faire
Paris-Limoges, ¢a devient un état
d'esprit. On ne mesure pas la perte de
productivité engendrée par les peries
de temps et d'énergie a se déplacer ».
Il espére donc que le retour de
l'avion sera durable.

Car l'obligation de service public
qui a permis de faire venir Volotea
n'est valable que quatorze mois - le
temips de finir les travaux du POLT
et de livrer les nouvelles rames Oxy-
géne. Pour le président de l'aéroport
et médecin Francois Vincent,
abonné des grands congres de sa
profession, « on rate tous les ans des
opportunités de séminaires interna-
fionaux parce gu'on n'a pas une
bonne liaison aérienne ».

L'apre bataille de I'air menée
depuis des mois par les collectivités
locales unies, de droite (ville, métro-
pole) et de gauche (département,
région) illustre « le fort niveau de
solidarité généré par cet isolement »,
observe Charles-Antoine de Bar-
buat, président de Texelis et de la
mission Attractivité du territoire.
Elle se manifeste notamment par
« |'intensité du covoiturage enire
Paris et Limoges ».

La mission Attractivité créée
en 2023 veut inverser la courbe des
destructions d'emplois et la sai-
gnée démographique. Car, outre
son enclavement, la capitale de la
porcelaine a connu deux trauma-
tismes depuis le début du XXF sie-

« On est la
deuxiéme ville
d'une région
grande comme
I'Autriche

avec le PIB

du Danemark. »

GUILLAUME GUERIN
Président du Grand Limoges

d

permet de subventionner le déficit
d'exploitation sur les petites desser-
tes aériennes afin de contribuer au
désenclavement des territoires.

La compagnie low cost Volotea a
¢te choisie pour assurer deux rota-
tions gquotidiennes en semaine et
un vol le dimanche soir, dans un
Airbus A319 de 156 places. L'effort
financier des collectivités locales a
permis de boucler le tour de table
de 7 millions d’euros mais elles
5 insurgent contre la maigre partici-
pation de I'Etat, de 535.000 euros
en 2026, guand elles en attendaient
« au moins 2 millions =, soit les
30 % de la subvention d'équilibre
théoriguement accordée par la loi
Pour faire revenir a tout prix une

Jeudi 5 février 2026 Les Echos 24

cle : la dissolution du 15¢ bataillon
du train en 2011 et le transfert a
Clermont-Ferrand de la 3° brigade
mécanisée ; et la déchéance de son
statutde capitale régionale en 2016.
« Ces deux coupes rases nous ont
cotité un millier d'empilois et autant
de familles =, estime le maire (LR)
Emile-Roger Lombertie, €lu
en 2014 apres cent-deux ans de
socialisme.

Plus précisément, en 2022, laville
était tombée sous le seuil des
130.000 habitants, contre un peu
moins de 138.000 dix ans plus tot
= la seule en Nouvelle-Aquitaine,
dans la catégorie des plus de
50.000, a perdre de la population.
Mais l'armée et la fusion des régions
ne sont pas seules en cause : si
Limoges avait suivi le rythme des
autres métropoles, sa population
aurait di dépasser 165.000 ames
en 2018, Elle en est loin. « Le déficit
migratoire est quasiment stoppeé,
moins de 200 déperditions I'année
derniére », assure le maire. La
meétropole progresse un peu, a
208.000 habitants en 2022.

« On ne changera ni l'histoire ni la
géographie =, tranche Guillaume
Guérin, président (LR) du Grand
Limoges, La cité est « loin de tout -
c'est un fait—mais on est la deuxiéme
ville d'une région grande comme
FAutriche avec le PIB du Danemark :
c'est une perspective plus attrayante
que d'étre la capitale du Limousin »,
estime-t-il. Et les liaisons samélio-
rent : plus que 8 kilométres pour
terminer la quatre-voies vers Bor-
deaux, I'A20 est gratuite, la SNCF
met 1.9 milliard d'euros sur le POLT
et la ligne aérienne vient de rouvrir.

Opéra et Palais

des sports

« Faisons de nos faiblesses une force »,
exhorte-t-il. Limoges a les loyers les
moins chers de France pour une
ville de plus de 100.000 habitants,
¢a roule bien le matin et le soir. Per-
sonne n'y envie les prix de I'immo-
bilier bordelais ni les fameux
bouchonsde la cité girondine. « Bor-
deaux a le TGV, maisquia la
meilleure gualité de vie ? On a ici des
équipements dignes d'une agglomé-
ration de 400,000 habitants pour
deux fois moins de personnes. Le
niveau de service est optimal. »

Cest aussi l'avis de Gaél Coeuret,
directeur de la manufacture de
chaussures J. M. Weston, qui cite
péle-méle le CHU, I'université,
I'Opéra, un Zénith, le musée, le
conservatoire régional, la média-
théque, le festival de la Francopho-

compagnie, les partenaires locaux
ont = dérogé a la clé de répartition
statutaire afin de pallier la
défaillance de I'Etat pour garantir un
service essentiel a l'aménagement, a
l'attractivité et a la continuité territo-
riale du Limousin =. lls ont engagé
3,8 millions d'euros - dont 50 %
pour la métropole, 33 % pour la
région et 17 % pour le département.

« Remplir I'avion »

Mais l'éclaircie n'est que de courte
durée : I'OSP a une durée de qua-
torze mois, le temps que le train
retrouve une cadence normale a
I'issue de travaux sur les voies du
POLT (Paris-Orléans-Limoges-
Toulouse). = Il faudra remplir cet
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offrant des loyers abordables et des équipements dignes de grandes agglomérations.

nie et - son préféré - un Palais des
sports avec des éguipes profession-
nelles de basket et de handball. « I
arrive qu on reste bloqué dans un
train et il faut se rendre a Milan en
voiture pour les Salons mais, au quo-
ndien, la vie est qgréable. = Lopinion
de ce néo-Limougeaud recoupe
l'observation de Charles-Antoine
de Barbuat, a savoir que « les nou-
veaux habitants sont nos meilleurs
ambassadeurs ».

Selon le président de la jeune
mission Attractivité, une demi-
douzaine de grosses prises a déja
permis deregagner les emplois per-
dus, en nombre mais aussi en qua-
lité : Orano Med, qui investit
200 millions d'euros dans une theé-
rapie anticancer, le fabricant de
radars Epsi, les assurances IMA
(300 emplois), la nouvelle usine de
deécor sur porcelaine Hermes... La
maison de vaisselle fine Bernar-
daud a doublé de taille en cing ans
(800 emplois), et le groupe de trans-
port de Charles-Antoine de Bar-
buat, Texelis, a créé 200 emplois en
quinze ans : « Le territoire est capa-
ble d'absorber de fortes croissances
d'entreprises. » Ce dont il doutait en
prenant la direction de I'ancienne
filiale de Renault Trucks en 2009,

avion de chefs d'entreprise et rendre
la ligne indispensable pour gu’elle
perdure », exhorte Pierre Massy,
président de la CCL Il mise sur la
promesse d'allers-retours a moins
de 100 euros dans cet A319. 1l
remplace = un coucou de douze pla-
ces sans toilettes et des billets a
300 euros », qui nattirait guére plus
de cing passagers en moyenne,

« On doit absolument rentabiliser
cet avion avec d'autres destinations
au départ de Limoges », projette
Francois Vincent. Il lorgne Ber-
game, en ltalie, a proximite de
laquelle se trouvent plusicurs usines
du géant électrique Legrand, pre-
mier employeur prive du territoire -
et dernier groupe non parisien du

« Javais gardé une antenne a Lyon
en roue de secours, pensant gue
Jjaurai du mal a attirer a Limoges des
professions qualifides. Son effectif n'a
Jjamais dépassé six personnes. On
arrive a recruter de hauts profils
séduits par un projet de vie familial
Et, donc, on a moins de turnover.
Dans I'ére post-Covid, il y a des avan-
tages a étre une métropolea la campa-
Ene, et on est aidé par le télétravail. »

« Réserve d'Indiens »

« Mais mon projet n’est pas la
décroissance =, précise Guillaume
Guérin, candidat a la mairie en
mars, contre son ancien alli¢ Lom-
bertie. « Je ne veux pas d'une réserve
d'Indiens ; on peut redevenir un terri-
toire d'industrie. » La politique
d'attractivité cible des entreprises
en lien avec les poles dexcellences
locaux : I'eau avec le siege de I'Office
international de l'eau, I'hyper-
fréquence et la céramique, les deux
atouts maitres de la recherche uni-
versitaire, les métiers du luxe avec
le cuir et la porcelaine, les trans-
ports (Texelis, Volvo) ou 'arme-
ment (KNDS, Arquus). « Il faut
retourner ['histoire et la géographie a
notre avantage =, contre-attague-
t-il. Al'université, forte de

CAC 40 avec Michelin. Son patron,
Benoit Coquart, avait menaceé de
quitter la Haute-Vienne si les trans-
ports ne samélioraient pas. Un des
plus fervents défenseurs de la ligne,
Michel Bernardaud, espére ainsi
faire venir du monde entier les
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Le montant engage

par les partenaires locaux,
dont 50 % par la métropole,
33 % par la region

et 17 % par le departement.

20.000 étudiants, le président Vin-
cent Jolivet concéde = perdre guel-
ques opportunités d enseignants de
haut niveau a cause de | éloignement,
mais ceux gui disent oui s'installent a
Limages. C'est une population CSP+
trés intéressante pour la ville, alors
gu'a Poitiers, Reims ou Orléans, a
une heurede Paris en TGV, les confré-
res se contentent de faire la navette »,

En revanche, I'enclavemnent reste
un frein au recrutement d'étu-
diants, loin d’avoir tous « le permis
et une voiture ». L'université espére
accueillir prochainement la
sixieme école vétérinaire publique,
une « évidence » dans une région
délevage, selon le président de Nou-
velle-Aquitaine, le socialiste Alain
HRousset.

Limoges peine a se défaire de sa
mauvaise réputation, a lorigine de
l'expression « limogeage ». Cer-
tains préférent en rire avec le mil-
lion de vues du premier épisode -
comigue = d'une mini-série de la
mission Attractivité sur YouTube.
D'autres saccrochent a des symbo-
les pour surmonter le complexe,
comme l'arrivée probable de
I'enseigne lkea, vue comme une
preuve dappartenance au club des
grandes villes. m

clients de la manufacture de vais-

selle éponyme. Le président de 'GP
Porcelaine de Limoges est réputé

avoir « harcelé » les élus pour obte-
nir gain de cause pour le territoire.
Actuellement, l'aéroportenregis-
tre 280.000 passagers par an, a
95 % sur des vols Ryanair pour le
Royaume-Uni ou Marrakech. Une
autre OSP subventionnée a plus de
40 % par I'Etat dessert Lyon avec
Chalair. L'arrivée de Volotea a Limo-
ges = 12* base de la compagnie en
France - saccompagne de 30 créa-
tions d'emplois, qui s'ajoutent aux
90 existants. LA319 roulera sur une
piste toute neuve - 14 millions
deuros de travaux en 2023 - qui ne
demande qua servir.— L. D.
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Le promoteur
Réalités défend
un plan draconien

PAYS DE LA LOIRE

Le sort du promo-
teur nantais,

en grande difficulté,
est suspendu a la
décision, mi-février,
du tribunal

de commerce.

Les créanciers

ont approuve

le plan de redresse-

ment d'envergure
roposé par

€ management.

Plus petit, régional et recentré
sur son coeur de métier. Tel est
le projet du groupe de promo-
tion immobiliére Réalités pour
sortir de la procédure de redres-
sement judiciaire dans laquelle
il se trouve depuis un an. Le
groupe nantais, notamment
connu pour la reconstruction
du stade Bauer - celui du Red
Star FC - a Saint-Ouen (Seine-
Saint-Denis), devra pour cela
obtenir, malgré sa lourde dette,
I'accord du tribunal de com-
merce de Nantes. Ce dernier a
examiné mercredi le plan de
redressement du groupe. Il
a mis en délibéré au 18 février
prochain sa décision de
l'approuver ou non. Quelque
500 emplois sont en jew.

Le vote des créanciers et
actionnaires de Réalités pour-
rait jouer en faveur d'une
approbation. Le 20 janvier der-
nier, 83 % des 3.949 créanciers
votantsont accepté ce plan, tout
comme la quasi-totalité des
actionnaires.

Vente de filiales

Présenté en décembrre, le projet
preévoit un remboursement
partiel des créances sur dix ans,
a hauteur de 85 millions
d'euros, avec des conversions
au capital pour les créanciers et
une partie importante d'aban-
don de créances.

Cela entrainerait une forte
dilution du capital pour les
actionnairesactuels. Les fonda-
teurs (57 %) etla famille Soufflet
(15 %) tomberaient 8 moins de
1 %. Le plan prévoit aussi une
stabilisation du management
autour de l'actuel comité exécu-

tif, en 'occurrence Yoann
Choin-Joubert, PDG et cofon-
dateur du groupe en 2003, etun
trio de dirigeants.

Réalités entend donc mener
une rationalisation passant par
la cession d'activités non stratc-
giques et le recentrage géogra-
phigue et opérationnel sur la
promotion immobiliére. Le
groupe, qui se définissait
comme un « développeur terri-
forial » avait lancé plusieurs
diversifications « d'usage =, Cer-
taines ont été cédées ou ligui-
dées. Restent les résidences
seéniors Heurus, en redresse-
ment judiciaire, Midi & Demi
dans la restauration et Up2Play
dans les loisirs.

Dans la promotion, l'objectif
est désormais de finaliser les
chantiers en cours, notam-
ment en co-promotion sur plus
de 50 projets sur 119 fin 2025.
Realites entend aussi sappuyer
Sur un nouveau « mix produit =
centré a 70 % sur une activité
tournée vers les professionnels
de I'immobilier (BtoB] et
30 % vers les particuliers « avec
un positionnement prix tres

compétitif ».

Unrapport
d'expertise

du cabinet
Accuracy évaluait
I'an dernier
I'endettement
financier net

du groupe

a 238,1 millions
d'euros.

Sur son dernier exercice
publié, portant sur une
année 2024 déja marquée par
une forte restructuration, Réa-
lités avait vu son chiffre d'affai-
res tomber de 402 millions a
2159 millions pour une perte
nette de 224 millions. Un rap-
port d'expertise du cabinet
Accuracy, évaluait I'an dernier
I'endettement financier net du
groupe a 2381 millions et les
autres passifs (dettes fournis-
seurs, fiscales, etc) 4 3422 mil-
lions. Avant la crise, en 2022, le
groupe comptait encore
1.300 salariés.

— E Gui.

PME & REGIONS

Brothier exploite tout le pouvoir
réparateur des algues brunes

o

La nouvelle uniteé des Laboratoires Brothier, qui comportera 40 % de salles blanches, sera mise en production en 2029 sur son site

]

de Fontevraud-I'Abbaye (Maine-et-Loire). Photo Brothier

() inNOVATEURS

Emmanuel Guimard
— Correspondant @ Nantes

Lalgue brune Laminaria hyperbo-
rea, issue des mers froides du Chili,
de Norvege ou de Bretagne, n'a pas
fini de révéler son potentiel répara-
teur. Depuis 1949, la société Bro-
thier transforme a Fonte-
vraud-I'Abbaye, dans le Maine-et-
Loire, l'alginate de sodium issu de
ces laminaires riches en biopoly-
meres. Le laboratoire obtient, par
un processus de chimie et de textili-
sation en filature humide, une fibre
composée a 100 % d'alginate de cal-
cium, matieére connue pour ses pro-
priétés hémostatiques (arrét du sai-
gnement), cicatrisantes et aidanta
la maitrise du risque infectieux.
Cette fibre est ensuite transfor-
mée en compresses, en meches ou
en gaines sous les marques Coal-
gan et Algostéril vendues en milieu
hospitalier, mais aussi en pharma-
cie. Algosteril est en particulier uti-
lisée pour les plaies chroniques.
« Sur les plaies profondes, la forme

Eau minérale :I'usine de La Salvetat
se modernise dans ’'Hérault

OCCITANIE

Propriétaire

de la marque d'eau

Bétil]ante. le groupe
anone veut produire

plus efficacement

tout en écnnurpisant
I'eau et I'énergie.

Hubert Vialatte
— Correspondant a Montpellier

L'usine d'eau minérale naturelle
gazéifiée La Salvetat, implantéeala
Salvetat-sur-Agout, un bourg rural
de L100 habitants dans les hauts can-
tons de I'Hérault, se modernise.
Quelque 2,2 millions d'euros sont
investis en 2025 et 2026, vient
d'annoncer le groupe Danone, pro-
prictaire de la source depuis plus de
trois décennies. Elle a produit I'an

dernier 170 millions de bouteilles.
Lobjectif est de réduire les dépen-
ses denergie et de préserver la res-
source en eau. Cela va de l'installa-
tion de tours adiabatiques a un
systeme de ventilation au niveau de

la toiture en passant par une nou-
velle banderoleuse et l'optimisation
des prooess. « La moitié de lNinvestis-
Sement est consacrée aux réductions
de consommation de I'usine =, rap-
porte Cathy Le Hec, directrice des
sources deaux minérales a Danone
Waters Europe, égrainant les bénéfi-
ces : « Augmentation de la vitesse de
production des bouteilles petit format
de 50 cl, un million de litres d'eau éco-
nomisés chague année, baisse de 5 %
de la consommation d'électricité, »
Pour embouteiller un litre, 1,06
litre d'eau est prélevé, ce qui en fait,
assure-t-elle, = I'un des sites de
Danone les plus performants »_ « Les
enjeux de maitrise énergetigue et de
préservation de la ressource sont
d'autant plus importants » gque cette
usine de 13.000 m?, lancée en 1992 et
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Linvestissement de Danone
pour moderniser les installations
de l'usine de La Salvetat.

employant 69 salariés, est « située en
pleine zone naturelle », insiste-t-elle
encore. Danone marche sur un fil,
cherchant a croitre sans trop préle-
ver dans la ressource. A fortiori
quand son concurrent et voisin Per-
rier (Nestlé Waters), dont le site est
dans le Gard, traverse une tempéte

médiatique sur des problemes de
micro filtration.

Principal employeur
Les ventes de La Salvetat ont pro-
gresséde S % en 2025 dans les super-
marchés, principalement en Occita-
nie eten lle-de-France. « Il y a certes
une augmentation des ventes, mais
nous restons en dessous des capaciies
naturelles de la nappe phréatigue. Les
quantités d'eau, évaluées plusieurs
fois par an par nos hydrogéologues,
décident des volumes que nous allons
embouteiller », précise Cathy Le Hec.
Le format de bouteille le plus
commercialis¢ est celui de L15 litre.
La Salvetat, reconnue eau minérale
depuis 1848, était tombée dans
loubli, avant que Danone ne la res-
suscite au début des années 1990. A
La Salvetat-sur-Agout, l'usine est le
principal emploveur. m

des fibres confére des propriétés de
drainage spécifigues », soutient
Herve Richard, directeur de la
communication médicale. = Les
compresses absorbent les liguides de
la plaie, mais libérent également des
ions calcium permettant d'accélérer
les processus d' hémostase et de cica-
trisation. »

En croissance denviron 4 % par
an, Brothier a atteint un chiffre
d'affaires de 53 millions deuros
en 2025 pour 70 tonnes de produits.
Mais ce laboratoire indépendant
qui emploie 150 salariés, dont l'outil
industriel arrive a saturation,
sappreéte a engager 30 millions
d'euros d'investissements pour se
doter d'une nouvelle usine de
6.500 m?, dont 40 % de salles blan-
ches sur son pole de Fontevraud.

« De 2014 a 2030, ce sont environ
50 millions d’euros qui auront eté
investis », signale Christian Girar-
diére, président et actionnaire
majoritaire des Laboratoires Bro-
thier. Cette nouvelle unité, qui sera
mise en production en 2029, per-
metira daccroitre de 40 tonnes les
capacités de production des solu-
tions textiles actuelles. Mais I'ambi-

tion est de réserver une partie de
l'usine a la fabrication de nouvelles
formes galéniques valorisant les
meémes proprictés des alginates.

Gels, poudres, tricots...
Ainsi, en dermatologie, Brothier
développe de nouvelles formula-
tions a base de gel pour les patholo-
gies chroniques, tandis que des
méches ultrafines seront propo-
sées en proctologie. « Ces dewx pro-
duits devraient étre sur le marché
en 2029 », signale Stéphane Lack,
directeur de la R&D. Le laboratoire
proposera par la suite des poudres
hémostatiques resorbables en chi-
rurgie viscérale, des tricots égale-
ment résorbables pour 'hémostase
= arr¢t d'une hémorragie - en voie
interne pour la chirurgie digestive
et un autre tricot en 3D pour la cica-
trisation des tissus mous.

Sans en dévoiler davantage, Bro-
thier évoque d'autres projets,
encore au stade de la recherche fon-
damentale, dans les domaines de la
neurologie et de la chirurgie cardia-
que. Parallelement, la societe, qui
investit 12 % de son chiffre daffaires
en R&D, poursuit des partenariats

.""*_l_r..r.r._.-'r.r.rb re sy
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sur d'autres champs, notamment
celui de la thérapie cellulaire, pour
réparer les tissus l1ésés chez les
grands brilés, en régénération
osseuse ou en phagothérapie - ces
virus capables déliminer les bacté-
ries = car les alginates stimulent,
selon Hervé Richard, les cellules
« tueuses de bactéries » dites NK
(Natural Killer). m

Il a dit

« De 2014 a 2030,
ce sont environ
50 millions
d’euros qui auront
ete investis. »

CHRISTIAN GIRARDIERE

Président des Laboratoires "
Brothier |

OCCITANIE

Le groupe semencier
renforce son
catalogue de semen-
ces, sa présence
internationale et ses

liens avec I’in_dustrie
de la brasserie

et de la distillation.

Laurent Marcaillou
—Correspondant a Toulouse

RAGT Semences (Groupe RAGT) a
Rodez, dans I'Aveyron, réalise sa
quatrieme acquisition en un an. [l
vient de racheter lactivité de sélec-
tion de semences dorge de brasse-
rie et de distillerie de printemps et
dhiver du géant suisse Syngenta. [l
acquiert la station de sélection de
Market Stainton dans le Lincol-
nshire au Royaume-Uni, les varié-
tésd'orge et reprend les 11 salariés, a
I'exception des commerciaux.
= Cette opération nous donne une
accéléranion importante dans l'orge
de brasserie en apportant une ving-

taine de variétés » souligne Damien
Robert, directeur généralde RAGT
Semences. Elle renforcera aussi sa
présence dans le nord-ouest de
I'Europe. RAGT Semences, pre-
mier producteur mondial de
semences d'orge de brasserie et de
distillerie, posséde deux autres sta-
tions de sclection de blé etdorge au
Rovaume-Uni. Sa variété RGT Pla-
net, la plus semée en France, esten
léger declin, doul'intérétd'intégrer
de nouvelles variétés.

« Nos semences d'orge sont utili-
sées par la majorité des brasseurs de
biére dans le monde =, explique
Damien Robert. La France est le
premier exportateur mondial de
malt (orge germe et seche) pour la
bi¢re etle whisky, avec une produc-
tion de 1.5 million de tonnes par an
exportée a 80 %. Environ 20 % des
bi¢res brassées dans le monde sont
fabriquées avec del'orge oudumalt
francais.

« Fortes tensions »

Grice a sa « bonne santé finan-
ciére », RAGT Semences a pour-
suivi sesacquisitions. Notamment
celle du semencier Deleplanque a

RAGT rachete les semences d'orge
de brasserie de Syngenta

Maisons-Laffitte (Yvelines), finali-
sée en avril 2025, qui réalisait un
chiffre d'affaires de prés de
200 millions avec 450 salariés. Ce
rachat lui permet d'entrer sur le
marche des semences de bettera-
ves a sucre gui forment les trois
quarts de l'activité de Deleplan-
que. Le groupe a aussi racheté,
début 2025 une station de semen-
ces au Sénégal pour avoir une pro-
duction en contre-saison et releve
sa participationde 25 % a
100 % dans l'usine de semences
fourragéres et de gazon Semara
au Mans (Sarthe).

RAGT Semences a ainsi porté
son effectif de 1.000 4 1.570 salariés,
et son chiffre d'affaires de 350 mil-
lions en 2024 a présde 500 millions
en 2025, a 70 % en Europe. Il figure
dans le podium mondial des pro-
ducteurs de semences de sorgho,
de céréales a paille et de betterave
sucricre. « Le marché europeen des
semences est devenu complexe
depuis la guerre en Ukraine ot nous
avons une filiale de 40 personnes, dit
Damien Robert. Il y a de fortes ten-
sions et c'est le moment de prendre
des positions. » @
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Crédit Agricole trébuche en Bourse,

affecté par la hausse des coiits

BANQUE

Le gmupe bancaire
a degage des revenus
record en 2025.

Mais le bénéfice a
chuté au quatrieme
trimestre, pénalisé

ar une hausse

es charges en Italie
et les difficultés de son
activité de crédit-bail
automobile.

Krystele Tachdjian

Les investisseurs ont fait un accueil
glacial aux resultats de Credit Agri-
cole. Laction a perdu 3 % mercredi
signant la plus forte baisse du CAC
40 dans un marche¢ en hausse
(+1 %). Crédit Agricole SA, l'entité
cotée, n'a pas atteint les prévisions
de beénéfices des analystes pour le
quatriéme trimestre, en raison de
l'augmentation des colits pour ses
activités italiennes et des pertes
enregistrées dans son activité de
crédit-bail automobile. Le bénéfice
net a chuté de 393 % au quatrieme
trimestre.

llsagitd'un « guatriéme trimestre
désordonné avec des cotits et des pro-
visions plus élevés éclipsant une
bonne performance des revenus »,
écrit l'analyste Delphine Lee chez
JP Morgan, dans une note citée par
Bloomberg.

La banque mutualiste a toutefois
maintenu le cap en 2025, portée
notamment par la hausse des reve-
nus de sa banque d'investissement,
le redressement des margesen ban-
gue de détail en France et le dyna-
misme de l'assurance. Lan dernier,
Crédit Agricole SA a enregistré un
bénéfice net de 7,1 milliards, quasi
stable sur un an (-0,2 %). En
incluant les caisses régionales, le
resultat net part du groupe a atteint
8.8 milliards (+ 1,3 %).

Le groupe Crédit Agricole a
absorbeé I'impact fiscal de la surtaxe
d'impot sur les sociétés pour
280 millions d'euros en 2025, et
anticipe un niveau au moins équi-
valent pour 2026. « Credit Agricole
est naturellement I'un des plus gros
contributeurs social et fiscal en
France compte tenu de la forte pro-
portion de revenus genéres sur le ter-
ritoire, notamment avec les caisses
régionales », aindiqué aux « Echos »
Olivier Gavalda, le directeur gené-
ral de Crédit Agricole SA.

La bangue a aussi été affectée par
une charge de 607 millions deuros
liée a la consolidation par mise en
équivalence de sa participation
dans Banco BPM au quatriéme tri-
mestre. Lltalie, deuxiéme marche

L'an dernier, Cré&it Agricole SA a Enregistré un bénéfice net de 7,1 milliards, quasi stable sur un.an.

domestigue du groupe apres la
France, a génére tous meétiers con-
fondus L1 milliard d'euros de béné-
fices, soit environ 14 % des profits.

Crédit Agricole a porté sa partici-
pation a 20,1 % dans Banco BPM
apreés le feu vert de la BCE en janvier.
Sa montée progressive au capital
= avec la possibilité d'aller jusqua
29,9 % sans devoir lancer une offre~
est scrutée de pres.

Concernant sa filiale Crédit Agri-
cole Italia, le groupe a comptabilisé
65 millions de charges au qua-
trieme trimestre et lanceé un plan de
restructuration pour améliorer son
« gfficacité digitale » et « opération-
nelle =. A terme, les effectifs passe-
ront de 12.000 a 11.500 collabora-
teurs, a prévenu Hugues Brasseur,
directeur général de Crédit Agricole
Italia.

La croissance organique
d’abord

Le groupe veut aussi pousser les
feux en Allemagne. « §'il y a des
cibles, des opportunités de croissance
externe pour accélérer, on les saisira

mais on se concentre d'abord sur la
croissance organigue », a indigué
Olivier Gavalda. L'an dernier, le pro-
duit net bancaire de Crédit Agricole
SA a progressé de 3,3 %, a 28 mil-
liards, et sapproche de 40 milliards
pour le groupe (+3,9 %), un niveau
de revenus record.

Provisions sur les crédits
auto en Grande-Bretagne
Au quatrieme trimesire, Credit
Agricole a aussi été affecté par les
difficultés de son activité de crédit-
bail auto. =« Tous nos metiers sont au
vert a l'exception de notre division
mobilité pénalisée par la situation du
marché automobile d'une fagon
générale, et en particulier des difficul-
tés des constructeurs avec lesquels
nous avons des accords comme Stel-
lantis [avec la joint-venture Leasys,
NDLR)|, et nos partenaires Tesla et le
constructeur chinois GAC qui ont vu
leurs ventes reculer », a souligné Oli-
vier Gavalda.

La banque a également provi-
sionné 41 millions de plus au der-
nier trimestre, (80 millions au total)

pour se couvrir sur le litige des préts
auto abusifs en Grande-Bretagne.

La bangue de financement et
d'investissement a affiché des reve-
nus en hausse de 2,3 % au qua-
trieme trimestre. Les activites de
marché ont profité de la volatilité et
des tensions impulsées par Donald
Trump. Face a 'imprévisibilite du
président américain, les clients ont
cherché a se couvrir.

Le groupe Credit Agricole a
publié un chiffre daffaires annuel
record en assurance, a 52,4 mil-
liards, a pointe Clotilde LAngevin,
directrice générale ajointe en
charge des finances. « Ces bonnes
performances nous mettent en
bonne voie pour atteindre nos objec-
rifs 2028, gue ce soit en matiére de
resultats, derevenus, de retour sur les
capitaux investis ou de coefficient
d'exploitation =, a conclu Olivier
Gavalda. Crédit Agricole SA vise un
bénéfice de plus de 8,5 milliards
d'ici & trois ans.

o ‘ Lire « Crible »
Page 38

Joél Saget] AFP

Le géant tricolore négocie
son entrée au consel
de Banco BPM

La banque italienne réunit
une assemblée générale
extraordinaire le 23 fé-
vrier en vue de modifier
ses statuts, et de renforcer
la place des minoritaires
au sein de son conseil
d'administration. Crédit
Agricole pourrait obtenir
plusieurs siéges.

Crédit Agricole veut avoir voix au
chapiire au conseil dadministra-
tion de Banco BPM. Le géant
mutualiste, quia faitde I'ltalie son
deuxieme marcheé domestique, a
obtenu en janvier l'autorisation de
la BCE pour porter sa participa-
tion a 20,1 % dans Banco BPM,
avec la possibilité de monter jus-
qua 299 %.

Une fusion entre Banco BPM et
la filiale locale Crédit Agricole Ita-
lia est toujours envisagée - mais
ce projet pourrait prendre du
temps a se concrétiser. « Nous
sommes prets a fous les scénarios,
que ce soit celui d'une fusion qui
ait du sens et qui puisse créer
des synergies importantes ou fout
autre scénario », déclare aux
« Echos » Olivier Gavalda, le direc-
teur général de Crédit Agricole.

D'ici-la, le groupe francais
compte se faire une place autour
de la table du conseil d'adminis-
tration de la banque italienne. 11
est actuellement en train de négo-
cier I'entrée de plusieurs repré-
sentants au sein du conseil de
Banco BPM. La troisieme bangue
italienne sappréte a renforcer la
représentation des actionnaires
minoritaires, tels que Crédit Agri-
cole au sein de son conseil, en dou-
blant a six le nombre maximal de

siéges qu'ils peuvent obtenir.

« Une influence notable »

Ces discussions interviennent
alors que le préteur italien orga-
nise une assemblée générale
extraordinaire (AGE) le 23 février
a Milan, afin de modifier ses sta-
tuts et augmenter le nombre de
sieges pour les minoritaires, selon
l'avis de convocation. Cette appro-
bation doitintervenir avant le vote
des actionnaires en assemblée
générale ordinaire le 16 avril pour
le renouvellement du conseil
d’administration. « Nous avons
aujourd’hui une participation
significative qui traduit une
influence notable. Elle devrait donc
naturellement étre reflétée dans la

compasition du conseil tel qu'il sera
renouvelé lors de la prochaine
assemblée générale d'avril 2026.
Nous n’avons aujourd hui aucun
administrateur représentant Cré-
dit Agricole. » La banque pourrait
obtenir de trois a cing sieges, ctant
donné le montant de sa participa-
ton.
En ltalie, le systeme de designa-
tion des administrateurs, par lis-
tes, est complexe. Actuellement,
le conseil sortant nomme jusqua
12 administrateurs, les actionnai-
res minoritaires ayant droit a au
moins trois sieges sur un conseil
de 15 membres.

Dans la nouvelle configuration,
les minoritaires obtiendraient
trois siéges s'ils recueillent jusqua
un cinquiéme des voix, et jusqua
sixsieges s'ils réunissent plusdela
moitié des voix. « Nous avons les
cartes pour défendre i la fois nos
participations dans Banco BPM et
nos intéréts en Italie. Nous sommes
aussi un acteur historigue au ser-
vice de l'économie italienne et nos
relations avec les autorités italien-
nes sont bonnes », appuie Olivier
Gavalda. « 5i la consolidation ban-
caire devait étre relancée, nous
avons la flexibilité stratégique pour
y prendre part », anticipe-t-il.

Le conseil d'administration
sortant soumettra une liste de
candidats pour nommer la majo-
rité des administrateurs, dont le
directeur général et le président,
conformément aux statuts de
BPFM.

Giuseppe Castagna, le direc-
teur gencéral de BPM depuis la
création de la banque issue
en 2017 de la fusion de deux éta-
blissements régionaux, devrait
étre reconduit pour trols années
supplémentaires, indique Reu-
fers.

— K.T.

« Nous avons

les cartes pour
défendre a la fois
nos participations
dans Banco BPM
et nos interéets

en Italie. »

OLIVIER GAVALDA
Patron de Crédit Agricole
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Santander rachete la banque américaine Webster

BANQUE

Santander accélere
aux Etats-Unis avec

le rachat de Webster
Financial pour plus de
12 milliards de dollars.

Samir Touzani

La plus grande bangue espagnole
poursuit sa croissance aux Etats-
Unis. Banco Santander a annonce
mardi avoir conclu un accord en
vue d'acqueérir la bangue ameri-
caine Webster Financial, une ope-
ration valorisant cette derniére a
environ 12,2 milliards de dollars,
soit un peu plus de 10 milliards

d'euros, et destinée a renforcer
durablement sa présence sur le
marché américain,

Santander rachéte Webster
dans le cadre d'une transaction
mélant numéraire et actions, qui
valorise la banque américaine a
pres de 75 dollars par action. Ce
prix se situe nettement au-dessus
de la capitalisation boursiére de
Webster avant I'annonce, estimée
autour de 10,6 milliards de dollars,
soit une prime denviron 16 %.

Etablissement de la cote Est
Les deux groupes n'ont pas précisé
ace stade ladate exacte de finalisa-
tion de l'opération, qui reste sou-
mise aux autorisations réglemen-
taires eta l'approbation des
actionnaires. D’ici la, Santander et

Webster continueront de fonction-
ner comme deux entités distinc-
tes, sans changement pour les
clients

Fondée en 1935 et basée dans le
Connecticut, Webster est une ban-
que régionale solidement implan-
tée sur la cote Est, du nord de I'Etat
de New York au Massachusetts.
Elle revendique plus de 80 mil-
liards de dollars d'actifs et prés de
200 agences, avec un positionne-
ment margué sur la banque com-
merciale, les services financiers
dedies au secteur de la santc et la
bangue de détail. Une fois l'opéra-
tion bouclée, I'ensemble sera inteé-
gré a Santander Bank NA, la filiale
américaine du géant bancaire
espagnol, permettant a celui-ci
d'élargir sensiblement sa base de

dépots dans une région clé. « Clest
une étape enthousiasmante et stra-
régique pour notre groupe », a
déclaré Ana Botin, présidente exé-
cutive de Santander. « Cette acqui-
sition va développer les produits, la
technologie et les capacités gue nous
pouvons offrir, avec de réelles
opportunités de revenus », a-t-elle

SO

MILLIARDS DE DOLLARS
Les actifs revendigues

par Webster. Fondee en 1935,
la bangque régionale

basee dans le Connecticut,
compte pres de 200 agences.

ajouté, assurant que l'opération
naurait pas dimpact sur les enga-
gements de distribution du
groupe. De son cité, le directeur
général de Webster, John Ciulla, a
évoqué « des capacités élargies et de
nouvelles opportunités de crois-
sance = pour la bangue ameéri-
caine.

Forte dynamique

boursiére

L'annonce intervient alors que
Santander affiche des résultats
supericurs aux attentes. Le groupe
a dégagé l'an dernier un bénéfice
net record de 14,1 milliards d'euros,
en hausse de 12 % sur un an,
signant en 2025 « une guatriéme
année consécutive record =, a-t-il
annoncé mardi soir dans un com-

munigué. En Bourse, Santander a
largement surclassé ses concur-
rents en 2025, avec une progres-
sion d'environ 125 %, et affiche
encore une hausse proche de 10 %
depuis le début de I'année. Fort
d'une capitalisation d'environ
160 milliards d'euros, le groupe a
eégalement dégagé des marges de
manceuvre financiéres avec la ces-
sion de 49 % de sa filiale polonaise
a Erste Group Bank pour 7 mil-
liards d'euros, et le rachat de la
banque britannique TSE.

Ana Botin doit présenter de
nouveaux objectifs financiers lors
d'une journée investisseurs pre-
vue le 25 février, un rendez-vous
qui devrait préciser la place du
marché américain dans la feuille
de route du groupe. m
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Les patrons vont rester soumis au bareme de I'impot sur le revenu lorsqu'ils realisent plus de trois fois leur mise lors de la revente
de leur entreprise. Photo iStock

Plus-values de cession : tréve
entre les patrons de LBO et Bercy

FISCALITE

Apres un an de bras
de fer, la loi de
finances inscrit
dans le marbre
I'assouplissement
fiscal sur la taxation
des plus-values
demandeé par les
dirigeants d’entre-
prises détenues

par des fonds.

Anne Drif

Le torchon brile entre le Medef et
Bercy au sujet de la surtaxe du bud-
get 2026, Entre les patrons de LBO
et le ministére, en revanche, cest la
grande concorde. Aprés un an de
fronde, puis de négociations mezza
voce, loin du débat a FAssemblée a
couteaux tirés, les entrepreneurs
ont obtenu gain de cause sur le trai-
tement fiscal de leur plus-value de
cession. Depuis lundi, c'est désor-
mais inscrit dans le marbre. La loi
de finances entérine un assouplis-
sement clé,

Les patrons resteront bien sou-
mis au bareme de I'impot sur le
revenu, etnon a la taxation des plus-
values de cession - plus avanta-
geuse -, lorsqu'ils réalisent plus de
trois fois leur mise lors de la revente
de leur entreprise. Mais ils pour-
ront en différer la charge fiscale s'ils
réeinvestissent cette somme. La
mesure aurait empéché les diri-
geants entamant leur premiere
acquisition par des fonds de private
equity de réinvestir au LBO suivant,
arguaient-ils.

« Notre mobilisation

reste totale »

Autres avancees obtenues, la
rétroactivité de la mesure : le report
de charges est applicable aux opé-
rations réalisées dés le 15 février
2025. En cas de pertes ultérieures
sur la plus-value, a l'issue d'autres
tours de cessions a des fonds, cel-
les-ci seront également déductibles
de la charge d'imposition.

« Le régime issu de la loi de finan-
ces 2026 constitue une énorme avan-
cée par rapport i celui de 2025 =, s'est
félicité Eric Maumy, le patron
du courtier April, détenu par
KKR, qui, a l'occasion de cette

fronde, a cofondé I'Alliance des
entreprencurs et salarics investis-
seurs (Alesi).

« Cette mobilisation a permis
d’ouvrir un dialogue constructif avec
les pouvoirs publics pour éviter gue
I"accés au capital des dirigeants et
salariés, levier majeur de souverai-
neté économique, ne soit durable-
ment entravé », commente aussi
Benjamin Fremaux, a la téte de
I'entreprise ldex, détenue par
Antin, également coprésident de la
nouvelle fédération rassemblant

plus de 150 dirigeants dentreprises
sous LBO.

« Lerégime

issu de la loi

de finances 2026
constitue une
enorme avancee
par rapport

a celui de 2025. »

ERIC MAUMY
Président du courtier April
détenu par KKR

g

[ls n'entendent cependant pas en
rester 1a. Objectif, retrouver le statut
fiscal dactionnaire, et de taxation
sur les plus-values auquel ils esti-
ment avoir droit au méme titre que
leurs partenaires au capital, les
gérants de fonds de private equity.
Et au méme titre que les actionnai-
res d'entreprises familiales ou de
sociétés cotées. « Notre mobilisation
reste totale pour sécuriser durable-
ment l'investissement des diripeants
et salariés des entreprises sous
LBO =, indique Eric Maumy. Depuis
des arréts du conseil d'Etat de 2021,
les patrons dentreprises sous LBO
voient leur régime fiscal historique
mis en cause.

Aux yeux de Bercy, qui bataille
depuis longtemps sur ce sujet,
depuiscettedate, une impositionen
salaire (et non en plus-value)
s impose au titre de leur fonction
de direction. Une lecture contestée
par les intéressés, Quelgue 350 mil-
lions d'euros de redressements
fiscaux auraient été déclenchés
par 'administration sur la seule
année 2024, touchant 85 managers.
Le régime est aujourd hui clarifié
apreés un an de bras de fer. Mais cela
reste une treve.

FINANCE & MARCHES

A Wall Street,

les promesses et
lesmenacesdel'TA
se concreétisent

BOURSE

Les éditeurs

de logiciels ont été
sanctionnés

en Bourse apres
I'annonce par
Anthropic de nou-
veaux outils d'TA.

Corentin Chappron

Peu a peu, I'IA devient tangible.
Et ses retombées concrétes.
Anthropic a présenté mardi
son nouveau modele Claude,
gui est désormais capable
d'automatiser de nombreuses
taches juridigues ou d'analyse
de données. De quoi faire crain-
dre que les fournisseurs de
bases de données légales ou les
éditeurs de logiciels ne devien-
nent obsoletes.

Claude permettait jus-
gualors « d'améliorer la produc-
tivité a l'échelle d'un utilisateur
plutdt que d'étre mis en ceuvre a
I'échelle d'une entreprise »,
remarquent les analystes de
Barclays. Sa nouvelle version va
permetire une généralisation
de l'usage de Claude.

Diversification

Les fournisseurs de données
spécialisées, comme Wolters
Kluwer, RELX ou Thomson
Reuters ont accusé le coup en
Bourse, perdant entre 10 et 15 %.
A Wall Street, le secteur des
logiciels, déja chahuté ces der-
niers mois, s'est effondré.
Depuis le debut de F'année, les
entreprises de logiciels ont
perdu collectivement presque
I8 %. Et sur cette période, les
trois pires performances du
S&P 500, indice phare a New
York, sontle faitde fournisseurs
de logiciels, Applovin, Gartner
et Intuit. Le S&P 500, lui, a pro-
gresse d'environ 1 % dans le
meme temps.

Une divergence qui montre
gue les enjeux de I'lA demeu-
rent centraux sur les marcheés
américains. « Un des thémes de
l'année sera, selon nous, celui de
la diversification au sein et
autour de I'TA, c'est-a-dire que la
performance s'élargirait des
“sept magnifigues” au reste des
entreprises concernées par cette
technologie », explique Bettina
Mazzocchi, responsable des

solutions multiactifs EMEA
chez BlackRock.

Apres lenthousiasme indis-
criminé pour I'IA, les investis-
Seurs comptent se concentrer
désormais sur les conséguen-
ces de cette technologie. Cel-
les-ci se font déja ressentir,
plusieurs groupes ayant com-
mencé a quantifier ces retom-
bées lors de la publication de
leurs résultats annuels.

Meta a fait état d'une hausse
de 30 % de la productivité de ses
ingénieurs au cours de l'année
ecoulee, quiil attribue a l'usage
de I'lA. L'entreprise de gestion
de paie Paychex ou la bangque
privee Northern Trust ont aussi
constate un traitement des opé-
rations courantes bien plus
rapide, permetiant a leurs équi-
pes de se focaliser sur des
tiches a plus haute valeur ajou-
tee. ServiceNow, une entreprise
de cloud computing, estime a
un point de pourcentage les
gains de marge operationnelle
permis par I'lA sur un an.

Risques sur I'emploi

Ces gains de productivité se tra-
duisent surtout par des réduc-
tions de postes. Bank of Ame-
rica estime gque l'utilisation
doutils de codage permettra de
supprimer 2.000 emplois, sur
un total estimé a 18.000. Les
cquipes d’audit interne doivent
également rétrécir. L'assureur
Travelers a, pour sa part, réduit
d'un tiers la masse salariale de
certains de ses centres dappels,
tandis que C.H. Robinson, un
transporteur, attribue a I'lA la
baisse de 13 % de son nombre
d'employés au quatriéeme tri-
mesire.

Le phénomene n'est pas
quaméricain. Publicis a insisté
a l'occasion de ses résultats sur
l'amélioration de ses marges,
grace a l'emploi d’IA. « A long
terme, les veritables bénéficiaires
de I'lA seront ceux capables de
déployer des outils véritable-
ment efficaces. Dans la pratigue,
il s'agit des grandes organisa-
rions, au fonctionnement trés
normeé et reposant sur l'emploi
d'une quantite de données
importante =, résume Jim Reid,
stratége chez Deutsche Bank.

Mais toutes les entreprises
ne sen sortiront pas par le haut.
Une étude du Conference
Board américain montre ainsi
que les trois quarts des groupes
du S&P 500 ont alerté dans
leurs documents publics sur les
risques = significatifs » posés
par I'LA sur leurs activités. m

Les géants de la gestion plus prudents sur les actifs américains

GESTION D'ACTIFS

La baisse du dollar

et les valorisations
élevées poussent les
gestin nnaires d’'actifs
a encourager leurs
clients a diversifier
leurs portefeuilles, en
dehors des Etats-Unis.

Caroline Mignon

Guerre commerciale, tensions géo-
politiques, versatilité de Donald
Trump... Les grands gestionnaires
d’actifs se sont peu a peu armes de
prudence ces derniers mois face
aux éventuels trous d'air sur le mar-
ché américain. Leur mot dordre en
ce debut dannée est de veiller, plus
que jamais, a diversifier les porte-
feuilles pour se prémunir d'une
volatilité extréme. La chute du billet

vert et les valorisations tres clevées
- peut-étre trop - outre-Atlantique
poussent aussi a élargir les alloca-
tions vers dautres régions, Europe
et pays émergents en téte.

« La baisse du dollar pose depuis
l'an dernier la question de l'exposi-
rion aux actifs américains. Les inves-
[isseLrs vont continuer a se diversi-
fier cette année, notamment vers
I'Europe et dans les émergents, pour
désensibiliser leur portefeuille au
dollar et aux Etats-Unis », a indigué
Valérie Baudson, directrice gene-
rale dAmundi, a I'occasion des
résultats annuels.

Aprés avoir flanché dans les
jours qui ont suivi le « Liberation
Day » en avril dernier, le billet verta
de nouveau cédé du terrain cette
année apres les menaces du prési-
dent américain sur le Groenland et
les inquietudes sur Iindépendance
de la Réserve fédérale. En baisse de
plus de 10 % sur un an, il a franchi
fin janvier le seuil de 1,20 dollar

pour 1 euro, pour la premiére fois
depuis 2021,

Administration

« assez imprévisible »
Filiale de I'assureur allemand
Allianz et basc a Newport Beach. en
Californie, le géant de l'obligataire
Pimco appellea la méme prudence.
« [l est important de comprendre que
nous avons affaire a une administra-
tion assez imprévisible », a déclaré
au« Financial Times » Dan Ivascyn,
directeur des investisseurs de
Pimco. « Que faisons-nous face a
cela ? Nous diversifions... Nous pen-
sons étre engages dans une phase de
plusieurs années de diversification
en dehors des actifs américains =,
a-t-il poursuivi.

Les flux vers les autres régions
ont déja alimenté la hausse des
cours de Bourse, apres des annees
de sous-performance par rapport
aux Ftats-Unis. Le STOXX 600 et le
MSCI EM, les indices de référence

pour 'Europe et les marchés émer-
gents, ont respectivement gagné
16,7 % et 30,6 % l'an dernier, contre
16,4 % pour l'indice phare de Wall
Street, le S&P 500,

Depuis le début de l'année, la ten-
dance est encore plus marguée,
avec un S&P 500 quasi stable
(+0.8 %), contre prés de 5 % pour
son équivalent europcen et 9.4 %
coté émergents. Le Kospi coréen
sest méme envolé de 26 %. Selon le
fournisseur de données LSEG,
I'Europe et les pays émergents ont
attiré prés de six fois plus de capi-
taux que les Etats-Unis au mois de
janvier.

L'une des filiales de Natixis IM,
Harris Oakmark, encourage aussia
une ponderation tres internatio-
nale des investissements en actions,
« Alors que la plupart des investis-
seurs restent sous-exposés a cetie
classe d'actifs, nous estimons gue le
moment est opportun pour renfor-
cer l'allocation et tirer parti des béné-

fices de la diversification mondiale »,
indique Tony Coniaris, directeur
des investissements, dans la feuille

de route 2026 de Natixis [M.

Depuis le debut de
I'année, le S&P 500
est quasi stable

(+0,8 %), contre une
hausse de présde5 %
pour le STOXX 600
européeen et 9.4 %
pour le MSCI EM

des pays emergents.

Il explique que les actions inter-
nationales continuent de s'échan-
ger a une valeur sensiblement infé-
ricure a celles des titres americains.
Or les perspectives de bénéfices
saméliorent en dehors des Etats-
Unis, le dollar continue de saffai-

blir, et les dépenses budgétaires
européennes ou le progreés des stan-
dards de gouvernance asiatique
soutiennent ces régions. LAllema-
gne, premiére économie euro-
péenne, a annonce un « bazooka »
budgétaire qui prévoit une sensible
augmentation (+2.4 %) des dépen-
ses publiques cette année.

Des arguments qu'avance ¢gale-
ment JP Morgan AM dans ses pers-
pectives d'investissement 2026. Le
cinguiéme gestionnaire d'actifs
mondial souligne que I'écart de
croissance des bénéfices entre les
Etats-Unis et le reste du monde s'est
réduit. = Les solides rendements des
actions internationales ont encore du
potentiel = estime la filiale de la pre-
micre banque americaine. Denis
Lehman, directeur des investisse-
ments France de Swiss Life AM, affi-
che aussi sa préférence pour les
actions européennes et ¢émergen-
tes, en particulier pour leurs valori-
sations plus attrayantes. m
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Les dettes d’Etat européennes a tres long terme
sont boudées par les investisseurs

OBLIGATIONS

Les obligations souve-

raines a 30 ans ont

perdu de leur attrait
our les assureurs ou
es fonds de pension.

Mais les Trésors

européens ne
semblent pas avoir

pris la pleine mesure
de ce phénomene.

Guillaume Benoit

Ceest un mouvement de fond sur le
marche obligataire, partout dans le
monde. Progressivement, les inves-
tisseurs se détournent des dettes
d’Etat les plus longues, et notam-
ment celles qui affichent une matu-
rité de 30 ans et plus. Le signe le plus
significatif de ce changement stra-
tégique se trouvedansla« pentifica-
tion » de la courbe des taux. Un
terme qui signifie que la différence
de rendement entre les dettes d'Etat
les plus courtes et les plus longues
connait une forte croissance.

Le phénomeéne sexplique par le
fait qu'il va moins de preneurs pour
les obligations a 30 ans, ce qui fait
mécaniguement monter les
taux. En France, par exemple,
l'écart de taux entre les obligations
assimilables du Trésor (OAT, les
titres de dette de 'Etat) a l0 ans et 4
30 ans est passé da peine plus d'un
demi-point de pourcentage a pres-
que un point en deux ans.

Moins d’acheteurs

« historigues »

« Le premier changement vient des
assureurs francais et allemands,
analyse Marine Mazet, stratege
taux chez Nomura. Pour des raisons
technigues, ils ont moins besoin
d'obligations longues, notamment a
30 ans, pour couvrir leurs passifs. =
Et depuis le I= janvier, la réforme
des fonds de pension néerlan-
dais ne pousse plus ces derniers a
acheter de la dette affichant une
durée de vie supérieure a 20 ans.

Enfin, F'un des soutiens du mar-
ché, les acquisitions menées a tour
de bras par la Bangue centraleeuro-
peenne, dans le cadre du plan de
lutte contre le risque de déflation et
de relance de I'économie en zone
euro, a lui aussi pris fin. Pour
autant, les volumes de transactions
sur les obligations n'ont pas drasti-
quement chuté en Europe, comme
on pouvait le craindre.

Ce qui veut dire que les acheteurs
historiques de dette longue ont été
remplacés. Mais par des acheteurs
qui se montrent plus regardants.
« L es investisseurs étrangers ont
compense en partie le retrait de la
BCE. Mais ils sont plus versatiles et
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Bercy a leve pour 10 milliards d'euros d'obligations a 20 ans. Une maturit€ peu courante jusqu’a preésent. Photo Stéphane Lemouton / Sipa

surtout beaucoup plus sensibles aux
rendements que ne l'était la bangue
centrale », tétmoigne Marine Mazet.
[Is veulent donc étre mieux rému-
nérés quand ils prétent a long
terme.

La deuxieme catégorie d'ache-
teurs gui est montée en puissance
ces derniers mois est celle des ban-
ques européennes. « En revanche,

ces derniéres ne veulent pas avoir a
supporter le risque de duration
|la sensibilité de la valeur d’une
obligation a I'évolution des taux
dans le temps, NDLR] », poursuit la
stratege.

Elles utilisent donc des produits
dérivés pour céder ce risque aux
traders des banques d'investisse-
ment. Ces derniers se couvrent a

leur tour, ce qui fait mécanique-
ment grimper les taux.

Face a ce changement durable,
une partie des Trésors ont com-
mencé a sadapter. « Au Royvaume-
Uni, la maturité moyenne des obliga-
tions d’Etat britanniques pour
l'exercice 2025-2026 est inférieure a
10 ans, contre environ 12 ans les
années précédentes », note Max Kit-

son, analyste chez Barclays. Les
Etats-Unis et le Japon - sous pres-
sion - ont, eux aussi, réduit la durée
des titres de dette qu'ils placent sur
le marché.

Adaptation lente

En Europe, a l'inverse, il n'est pas
siir que les Etats aient pris toute la
mesure du probleme. « Lors de la

présentation de leurs plans de finan-
cement, en décembre, un certain
nombre de Trésors européens ont
laissé entendre qu'ils allaient réduire
un peu la maturité movenne de leurs
émissions », constate la stratége de
Nomura.

Ducdoté de Bercy, on adéjaadapte
le programme d'émission. Mi-jan-
vier, 'Agence France Trésor (AFT)
= chargece de placer la dette de I'Etat
sur les marchés - a levé avec succes
pour 10 milliards d'euros d'obliga-
tions a 20 ans. Une maturité peu
courante jusqua présent. Elle pré-
voit également d'émetire une nou-
velle OAT verte avec une durée de
vie inférieure a celle quielle propo-
sait jusqu'alors (un peu plus de
20 ans). Sur les marches, on évogue
une possible maturité de 7 ans.

Mais dansle méme temps, le pro-
gramme de financement de la
France envisage aussi la création
d'une OAT 4 30 ans si les conditions
de marche le permettent. « Les Tre-
s0rs ne peuvent pas arvéter du jour
au lendemain d'émettre des obliga-
tions a 30 ans. Ce faisant, ils prennent
le risque de ne pas étre en phase avec
la demande sur le marché », avertit
Marine Mazet. Ce qui laisse penser
que le chemin sera encore long
avant que les maturites proposces
par les Etats et celles demandées
par les investisseurs coincident. Et
qu'il faut sattendre a ce que la pente
de la courbe des taux devienne
encore plus raide dans les pro-
chains mois. m

Le cotit des emprunts d’Etat en zone euro se resserre

Entre la hausse des coiits
d'emprunts de 'Allemagne
et la baisse de ceux des
autres pays européens,

les écarts de taux n'‘ont
jamais été aussi faibles
depuis plus de 10 ans.

La nouvelle a dii étre accueillie
avec plaisir dans les couloirs de
Bercy. Depuis une semaine, les
taux francais évoluent 4 nouveau
en dessous de ceux de I'ltalie. La
différence est faible, de 'ordre de
3 points de base (0,03 point de
pourcentage). Bien en dessous des
85 points de base de « spread »
(écart de taux) en faveur de la
France enregistrés en juin 2024,
avant 'annonce de la dissolution.
Mais cela marque la fin d'une
anomalie qui existait depuis
l'automne. La France, malgre les
récentes dégradations des grandes
agences de notation, affiche quand
meéme une qualité de crédit (Aa3f
A+) meilleure que celle de I'ltalie
(Baa2/BBB +). Et pourtant, Paris se
financait plus cher que Rome. La
perspective de voir, enfin, un bud-

get adopté en France a permis
d'inverser le rang des deux pays.
Mais pas de creuser I'écart. « LTta-
lie et fa France qui traitent au méme
niveau, c'est le nouveau normal =,
affirme Marine Mazet, stratége
taux chez Nomura.

Convergence

Pour cette dernicre, la situation
politique s'est clarifiée dans'Hexa-
gone, poussant les traders qui
avaient des positions vendeuses
sur la dette francaise a mettre fin a
leurs paris. Ce qui a profité aux
Obligations assimilables du Trésor
(OAT, les titres de dette d'Etat).
(Quand la valeur d'une obligation
monte, son taux baisse,

La qualité du crédit, les perspec-
tives budgétaires, l'assainissement
des comptes publics nont donc pas
vraiment €té pris en compte. Aussi
étrange gue cela puisse paraitre,
ces CTitéres sont passés au second
plan pour les investisseurs. Cest la
conséquence d'un phénoméne qui
se¢ manifeste depuis deux ans.
Celuide la convergence des tauxen
zone euro. Avant la crise de la dette

européenne, au début des
années 2010, les coiits demprunts
des Etats europcens ctaient tres
proches, Aux yeux des investis-
seurs, le fait de partager une devise
commune justifiait un traitement
relativement unifié du risque. Mais
le krach de la dette grecque a pro-
voqué un brutal retour a la réalité,
creusant un fossé entre les taux des
pays « vertueux » du Nord et ceux
du Sud, plus dépensiers.

Depuis, ces derniers ont assaini
leurs finances. Tandis que des pays
« frugaux », et particulierement
I'’Allemagne, ont affiché des
besoins de financement en hausse.

« L'Ttalie et la
France qui traitent
au méme niveau,
c'est le nouveau
normal. »

MARINE MAZET
Stratége taux chez Nomura

~1

Une situation inédite pour un pays
longtemps tenant du « Schwarz
Null » (zéro déficit et excédent bud-
gétaire) et donc d'une stricte ortho-
doxie budgétaire.

Allemagne dépensiére
« Du fait de la hausse de son pro-
gramme d'émission, le Bund alle-
mand va sous-performer les autres
obligarions souveraines européen=-
nes =, souligne Marine Mazet.
Autrement dit, progressivement,
Berlin va relacher la bride budgé-
taire. Certes, les pays européens
seront loin d'étre a égalite sur I'eétat
de leurs finances publiques, mais
l'opposition sera moins marguee.
Dailleurs, cela se ressent dans
les notations. L'Espagne, le Portu-
gal, I'ltalie sont plutdt dans une
dynamique damelioration. Tandis
que la France, la Belgique ou
I'Autriche affichent une perspec-
tive négative. « D’ici a cing ans, je ne
serai pas surprise que lanote de I'lta-
lie continue de s'améliorer et rejoi-
gne celle de la France », anticipe
Marine Mazet. Dans ce nouveau
paradigme, le critére principal qui

entraine les mouvements de taux
est le mécanisme élémentaire des
marchés. La loi de l'offre et de la
demande.

« Ces derniers temps, on a vu une
belle performance des actifs risqués,
et une volatilité implicite gui dimi-
nue, constate Marine Mazet. Ce cli-
mai profite aux stratégies de portage
dans lesquielles les investisseurs vont
chercher un peu plus de risque pour
trouver du rendement. » En se por-
tant sur les Etats européens moins
bien notés que I'Allemagne mais
remuncrateurs. Ce surplus de
demande fait mécaniquement
baisser les taux.

Et ce mouvement est durable.
L'Allemagne devrait continuer a
augmenter ses émissions dans les
années a venir. Ce mouvement de
resserrement des spreads devrait
donc se poursuivre. Et si la France
arrive a trouver un semblant de
stabilité politique et une trajectoire
budgétaire credible, elle pourrait
retrouver un écart de taux avec
Berlin de 40 a 50 points de base.
Son niveau d’'avant la dissolution.
— (. Be.

Les traders et les hedge funds pris dans le krach des métaux

TRADING

Les fonds américains
étaient massivement
acheteurs du métal
jaune avant le ven-
dredi noir des métaux.

Les firmes de trading
haute fréquence sont
désignées comme des
profiteuses de chaos.

Nessim Ait-Kacimi

Avant le vendredi noir des métaux
précieux, les hedge funds et gérants
américains voulaient croire a la
poursuite de I'ascension paraboli-
que des cours de l'or et de l'argent.

Selon les données des marchés a
terme de Chicago, au 27 janvier, les
fonds étaient en majorité positifs
sur I'évolution des prix.

Sur l'or, le déséquilibre était parti-
culiéerement prononce : les posi-
tions spéculatives a la hausse
étaient six fois supéricures acelles a
la baisse. Sur l'argent, cet écart était
inférieur a 2. Pourtant, c’est son
cours qui a baissé le plus vendredi,
un krach de 30 %. L'or a chuté trois
fois moins, un plongeon de
10 % sous les 5.000 dollars l'once.

Ce dernier a affecté par ricochet
les fonds cotés en Bourse qui suivent
la valeur de l'or, de l'argent et des
métaux. Cette séance trés volatile a
pu générer des profits pour les fir-
mes de trading spécialistes des ETF,
comme Jane Street, leader mondial
de cette spécialité. Quand la liqui-
dité sévapore brutalement du fait de

la disparition des acheteurs, elle
devient une « denrée de luxe ».

Les investisseurs, notamment les
particuliers qui se sont rués sur lor,
sont préts a vendre a n'importe quel
prix pour sortir du marché. Une
note d'un analyste de Goldman
Sachs, révélée par le site zerohedge,
évoquait comme possible cataly-
seur un gros ordre de vente sur lor
qui aurait fait chuter les cours et
bondir la volatilité. Pour lui, = le tra-
ding haute fréguence ou “THF™ [tra-
ding quantitatif ultrarapide, NDLR]
a accentué la chute ».

Vindicte populaire

Les grandes firmes du THF risque-
raient gros a manipuler un marche
sous la surveillance du régulateur
des marchés aterme, la Commeodity
Futures Trading Commission
(CFTC). Historiquement, certaines

ont pu étre ponctuellement rappe-
lées a l'ordre ou mises a l'amende
mais pour des montants limités.
Dans la durée, elles ont bati leur
notoriété et leurs profits grice a leur
technologie de pointe (rapidité, per-
formance de leurs algorithmes).

La controverse autour du THF,
son utilité et sesrisques, est relancée
a chague crise ou mouvement inex-
pligqué sur les marchés. Lors des
krachs éclair, ou « flash crashes »,
gu'avait connus l'or entre 2013
et 2015, les coupables habituels, les
automates de trading, avaient été
désignes a la vindicte populaire
mais sans déboucher sur des con-
damnations. Ce n'est dailleurs pas
une firme de trading mais une ban-
que, JP Morgan, quiavait diapayerla
plus forte amende (920 millions de
dollars) pour des manipulations des
meétaux et de For, entre 2008 et 2016.

Plus résistant que le marché de
l'argent lors de la tempéte, celui de
l'or s'est aussi plus vite repris. Grace
a son gain de 6 % mardi, il ne perd
que 5 % sur les cing derniéres séan-
ces, alors que celui de l'argent cede
toujours 23 %. Sur les douze der-
niers mois, c'est ce dernier qui est
encore largement a son avantage
avec un gain de 163 %, contre
/2% pour le meétal jaune. Cette envo-
lée historique des métaux, les hedge
funds ne pouvaient pas la rater.

Mouvements moutonniers

Cest particulicrement vrai pour les
fonds quantitatifs qui surfent sur les
tendances des marchés, les « com-
modity trading advisors = (CTA). Ils
suivent géenéralement les mémes
« signaux » pour acheter ou vendre
un actif, ce qui crée des mouve-
ments moutonniers qui accentuent

les variations de prixc Cest la chute
de I'argent qui a fait plonger leur
rendement en janvier (-1,6 %) selon
NilssonHedge.

Ces fonds sont toutefois diversi-
fiés sur tous les marchés (actions,
taux, monnaies...) ce qui leur per-
met de limiter leurs pertes. Cest le
méme principe pour les grands
fonds multistratégies, comme Cita-
del de Ken Griffin. [Is font en sorte
qu'un accident sur un marché ne
soit pas redhibitoire pour leurs
clients qui recherchent des rende-
ments réguliers et peu volatils.

Ala suite du vendredi noir, le Chi-
cago Mercantile Exchange (CME) a
aussi relevé le niveau de cash
apporie en garantie par les traders.
Ceux qui s'¢taient endetteés pour
spéculer de maniére inconsidérée
ont tout perdu sur l'or, pourtant un
actif refuge. m
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PORTRAIT

par Valérie Talmon

Alexis Grolin,
l'ascension vers la
Fondation Entreprendre

Pour ce féru d’alpinisme, les voies ascendantes ne pré-
sentent pas particuliérement de difficulté. Mais comme
Alexis Grolin, 45 ans, 'avoue lui-méme, prendre la
place de Blandine Mulliez a la téte de la Fondation
Entreprendre estunsacrédéfi. Pourtant, le nomde Mul-
liez est loin de lui étre étranger. Car Alexis Grolin est le
fils de Marc Grolin et de France Mulliez, la petite-cou-
sine de Gérard, fondateur dAuchan, et la niéce dAndré
Mulliez, créateur du Réseau Entreprendre. Une histoire
de famille, la cinguiéme génération. « J'ai baigné trés
jeune dans l'entrepreneuriat familial, confie-t-il. Mais j'ai
fait le choix de m'en extraire, pour miewx revenir. »

Apres une enfance tournée vers le sport, de I'art mar-
tial au tir a l'arc, et dix ans de scoutisme, il opte pour une
école de commerce, Neoma Business School, avec une
envie : se bitir une « identité propre = a l'international.
Alexis Grolin a fait ses premiéres armes au sein du cabi-
net EY, avant de rejoindre Bouygues Construction, a
Londres.

Cest en 2015 qu'il integre la galaxie Mulliez, via Crea-
dev, une société d'investissement. La encore sous le
signe de l'expatriation, a Shanghai. « J'avais besoin de me
confronter a des univers différents fout en etant reconnu
pour moi-méme et non pour ma famille. » Il reprendra le
chemin de I'Hexagone en 2020, ot il s'investit dans
Nhood, un opérateur du secteur immaobilier, détenu par
I'Association Familiale Mulliez (AFM), dont il est mem-
bre du comité exécutif. 1l est également responsable
grands comptes dAuchan.

En 2022, une formation dédiée au « leadership a la
francaise » fera office de déclic. « J'y ai rencontré des lea-
ders incrovables. Cela a nourri ma curiosité et l'envie de
m'engager. » Cest A ce moment gu'il échange avec Blan-
dine Mulliez, alors a la téte de la Fondation Entrepren-
dre. « Elle m'a challengé, confie-t-il. Cela a fait le lien entre
mes 23 ans d' expérience et mon désir de lier cause écono-
migue et intérét géneral. » Cestdoncau sein de la Fonda-
tion Entreprendre qu'il tourne une nouvelle page. Cette
fondation, reconnue d'utilité publique et dédiée i la

cause entrepreneuriale, a pour but de fédérer I'écosys-
téme associatif du secteur avec trois enjeux : renforcer
I'entrepreneuriat, vu comme un vecteur d'émancipa-
tion, accroitre la dynamique des territoires fragilisés,
soutenir les projets a impacts dédiés aux projets sociaux
etenvironnementaux. Ceci a travers un accélérateur, un
« Lab =, la Filature (pépiniere de structures dedicesala
cause entrepreneuriale), un Observatoire de l'utilité
d'entreprendre, sans oublier Réseau Entreprendre, qui
accompagne des porteurs de projets a potentiel.

La notion de « give back »

Résultat ? En 2024, la Fondation a soutenu 41 associa-
tions et projets ayant permis de toucher 120.000 béne-
ficiaires, de créer ou reprendre 22.465 entreprises,
pour un budget annuel de 5,7 millions d'euros. Les
ambitions de son nouveau président : Asseoir le posi-
tionnement de la fondation comme leader de la cause
enireprencuriale et apporter des réponses innovantes
aux enjeux de société. « Je suis tombé dans la marmite
de l'entrepreneuriat quand j'étais petit, mais tous n'ont
pas cette chance. Il faut permetire aux entrepreneurs qui
ont réussi de s'engager, via la notion de “give back”, trop
peu développée en France. Mon ambition est de trouver
des entrepreneurs charismatigues qui peuvent essaimer
leur réussite. »

Une ample tache pour celui quiajoute : =« Jaurai tou-
jours le temps de faire les choses gui me font vibrer. Cest
une rigueur de s'astreindre a étre présent totalement au
moment ou on est la. » Dutemps qu'il va désormais par-
tager entre sa « marotte », la lecture, de Bernard Wer-
ber a Jean-Christophe Grangé, sa famille et notam-
ment ses quatre gargons, sans oublier la montagne.
« Une de mes grandes fiertés est l'escalade de I'Aiguille
Verte, en 2023 ! » Une histoire d'ascension, encore. |

ENTREPRISES

RENTOEIL INITIAL
Pierre-Olivier Bard
prend la direction pour la
France de cette entreprise
britannique de dératisation,
de cesinsectisation

et de deésinfection.

Pierre-Olivier Bard, 53 ans, titu-
laire d'un master 2 en méthodes
scientifiques de gestion de I'uni-
versité de Paris-X, officiait chez
Avis Budget Group depuis 2012. 11
a notamment ¢te directeur inter-
national des achats et du remarke-
ting, puis directeur supply chain
du parc automobile Europe de
I'Ouest. Depuis 2021, il dirigeait
Avis Budget Group France.

KIABI

Clémence Bodart
accede au poste de leader
marques groupe pour
I'enseigne de prét-a-porter.

Clémence Bodart, 44 ans, diplo-
mée del'Edhec, ad’abord piloté un
portefeuille de marques chez
Henkel. Elle a ensuite exercé
durant huit ans au sein d Amazon.
Elle v a assumé des fonctions liées
a la stratégie de marque, a l'expan-
sion internationale etau Bro B

AIR CARAIBES

Karen Virapin

est nommee directrice genérale
déléguée de la compagnie
aérienne.

Karen Virapin, 44 ans, titulaire
d'un DESS en ressources humai-
nes, officie au sein d’'Air Caraibes
depuis quatorze ans. Elle assu-
mait jusqu'a présent les fonctions
de directrice des ressources
humaines du groupe.

BNP PARIBAS

Jean-Philippe Famin

rejoint le comité exécutif de I'T
du groupe bancaire en qualité
de responsable de la securite
des systémes d'information

du groupe.

Jean-Philippe Famin, 41 ans, titu-
laire d'un dipléme d'ingénieur de
I'Ensiie et d'un DESS en gestion de
projetde I'université du Québecen
QOutaouais, est entré chez BNF
Paribas en 2007. 1l a notamment
assumé les fonctions de responsa-
ble de la production informatique
et de la sécurité avant de devenir
CIO de BNP Paribas Real Estate.
Depuis 2020, il dirigeait la filiére
production security au sein du
département production.

FONDATION

FONDATION DE LACADEMIE

DE MEDECINE

Hélene Dubrule

est élue présidente de cette
fondation qui a pour mission de
sensibiliser, prevenir et innover,
pour favoriser 'acces a la santé.

Helene Dubrule, 59 ans, est diplo-
mée de HEC, d’Esmod et de I'EP -
IFA. Elle est aujourd’hui adminis-
trairice indépendante de sociétes
francaises, senior advisor, busi-
ness angel et mentor de jeunes
entrepreneurs. Aprés avoir exercé
des fonctions de direction chez
L'Oréal, elle a ceuvre vingt-deux
ans au sein d'Hermes. Elleya
accompagné la création et le déve-
loppement de divers métiers et a
dirigé la filiale francaise.

Envoyez vos nominations a
carnetlesechos@nomination fr

=

lls sont nés
un 5 février

® Azouz Begag, sociologue,
écrivain, ancien ministre délégué
ala Promotion de I'égalité

des chances, 69 ans.

® Dominique Besnehard,
producteur, agent, /2 ans.

® Nolan Bushnell, fondateur
d'Atari, 83 ans.

® Mary Donaldson, reine

du Danemark, 54 ans.

® Anne-Charlotte Fredenucci,
présidente dAmetra, S0 ans.

@ Sabine Longin, ex-directrice
du musée Picasso, 55ans.

® Michael Mann, cinéaste,
BEians.

® Neymar da Silva Santos
Junior dit Neymar, footballeur,
3 ans.

@ Charlotte Rampling,
actrice, 80 ans.

@ Cristiano Ronaldo,
footballeur, 41 ans.

#® Yves Saint-Geours,
diplomate, président de I'Institut
Pasteur, 73 ans.

#® Dan Serfaty, cofondateur

de Viadeo, 60 ans.

@# Nathalie Smirnov, directrice
générale de la Croix Rouge
francaise, 59 ans.

@ Frédéric Tiberghien,
ex-président de Finansol, 76 ans.
® Nabilla Vergara, mannequin,
M ans.

@ Laurence Vichnievsky,
magistrate, ex-députée, 71 ans.
#® Benoit Jacquot, cinéaste,

79 ans.

@ Philippe Vollot, banquier,

59 ans.

#® Julie Zenatti, chanteuse,
45ans.
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SPECIAL iconoMIE DURABLE

ENJEUX Investissements accrus, innovations technologiques et adaptation des chaines de production témoignent d'une volonté
de transformation. La durabilité devient un levier de compétitivité et un impératif pour affronter les chocs économiques et climatiques.

Ces entreprises quiresistent aux vents
contraires sur la transition écologique

Julie Le Bolzer

etrait des Etats-Unis d'un

traité de référence sur le cli-

mat, recul des ambitions du
Green Deal européen... La transi-
tion écologique fait face a = des vents
contraires puissants =, dixit I'écono-
miste Julien Pillot, enseignant-
chercheur a I'lnseec Grande Ecole,
ajoutant qu'il y a de quoi infléchir
les trajectoires « vers de nouveaux
modes d' approvisionnement, de pro-
duction et de consommation =, [l
observe néanmoins que « partout, y
compris dans 'Amérigue MAGA
[Make America Great Again,
NDLR|, nombreux sont ceux gui
voient 'adaptation au changement
climatique comme un facteur de rési-
lience ». De facto, les vocables « cir-
cularité », « sobriété =, « décarbo-
nation »ou « régénération » nesont
pas tombés aux oubliettes,

« | es entreprises surjouent moins
le durable mais continuent, malgré
les pressions géopolitigues et écono-
migues, a avancer sur la question
environnementale », constate Ar-
naud Gangloff, le président du
groupe Kéa, ajoutant que « [a trans-
formation durable des modéles opeé-
rationnels est percue tel un levier de
compétitivité et gagne en maturité ».,

Adaptation de l'outil
industriel

[llustration de la constance des
organisations sur la voie de la tran-
sition, 82 % des dirigeants prévoient
d'augmenter leurs investissements
environnementaux dans les douze
a dix-huit mois, selon l'édition 2025
dubarometre mondial « A World in
Balance » de Capgemini, realis¢
aupres de 2150 décideurs.

D'apreés Corinne Jouanny, char-
gée du pilotage des activités de
transformation durable pour
I'Europe du Sud chez Capgemini,
les organisations n'ont souvent
d’autre choix que dévoluer. = Sept

cadres dingeants sur dix disent res-
sentir les effets du réchauffement cli-
matigue, via des pénuries de matie-
res premieres, des perturbations
dans les chaines d'approvisionne-
ment ou des interruptions de pro-
duction =, detaille-t-elle. Et de poin-
ter que = ceux qui se sont adaptés, en
faisant évoluer leurs produits et
outils industriels, en mesurent les
bénéfices et ne feront pas demi-
four ». Pour sa part, Thierry Vin-
cent, directeur du MBA Manage-
ment de la transition énergétique a

—— [
i

De Vinci Executive Education, es-
time que « le maintien de cap s'expli-
que aussi par l'inflation persistante,
la tension sur le marche de I'énergie
ou la remontée des taux d'intérét ».
« Dans un mondevolatil, incertain,
complexe et ambigu, il faut investir
dans des modéles plus soutenables
afin d'étre en mesure d'affronter les
chocs futurs »,dit-il. Dans les faits, les
exemples émanent de tous secteurs,
depuis les industriels jusqu'aux
acteurs bancaires. « JPMorgan Asset

Management utilise la data science

F ]

-l

- F

L'innovation, comme |'électrolyseur XXL d'Air Liquide, joue un role clé dans la transition écologique. Photo Adrien DastefAir Liguide

pour automaniser I'analyse de gran-
des guantités d'informations : plain-
tes d'ONG, dépdts de brevets, profils
professionnels publics... afin de détec-
ter le plus it possible, avant les mar-
cheés, les risques liés a la non-prise en
compte des criféres environnemen-
taux, sociaux et de gouvernance
(ESG) =, indigue Dejan Glavas, pro-
fesseur associé€ en finance durable a
I'Essca. Au-dela du secteur tertiaire,
I'industrie n'est pas en reste.

En Normandie, I'électrolyseur
XXL d’Air Liquide, qui a mobilisé

e —

400 millions d'euros d'investis-
sement pour produire de I'hy-
drogeéne renouvelable a grande
e¢chelle, devrait étre operation-
nel fin 2026. En Finlande, Saint-
(Gobain inaugurait récemment son
usine de laine de verre a faible
empreinte carbone. Aux Etats-
Unis, la start-up AMP Robotics
semble faire entrer le recyclage
dans une nouvelle ere, sans dépen-
dance au tri manuel avec, a la clé,
une meilleure qualité des matiéres
revalorisées. « Dans ce cas, l'inno-

La durabilité
pourrait
devenir le
prérequis pour
accéder au marche
et plus seulement
un enjeu d'image. »

THIERRY VINCENT

Directeur du MBA Management
de la transition énergétique

a De Vinci Executive Education

¢

/

vation, plus précisément l'intelli-
gence artificielle, rend I'économie
circulaire plus performante sur le
plan économigue », résume Dejan
Glavas, en appuyant toutefois que
« 5i I'IA devient un outil industriel
au service de la transition, il faut
maitriser ses impacts en termes
d'énergie et de carbone »,

Les plus polluants vont
faire leur mue

D'autant que « 'avenir promet le
développement de technologies de
rupture qui permettront d aller vers
une économie encore plus décarbo-
née », selon Arnaud Gangloff Pour
I'heure, d'aucuns voient le dévelop-
pement durable comme une pos-
ture vitale. « La durabilité pourrait
devenir le préerequis pour accéder au
marché et plus seulement un enjeu
d'image », présage Thierry Vincent,
convaincu que « les organisafions
qui ne se réinventeront pas seront
hors jeu ». Enfin, la course a la tran-
sition n'est pas sans paradoxe et les
plus polluants pourraient se muer,
demain, en leaders de l'action cli-
matique. « La Chine reste le premier
émetteur de gaz a effet de serre, mais
elle se révéle dans le méme temps a la
pointe de la décarbonation indus-
rrielle », conclut Julien Pillot. m

« Les criteres ESG tendent a étre intégreés
dans tous les métiers »

Directeur de la recherche
ESG et climat au sein de la
fintech Scientific Portfolio,
filiale de I'Edhec, Vincent
Bouchet décrypte les trans-
formations induites par le
pilotage de l'investissement
selon les critéres environ-
nementaux, sociaux

et de gouvernance.

Le temps est-il au gris pour

la finance verte, notamment
du fait des résolutions anti-
ESG de l'ére Trump ?

Le net retour en arriere du secteur
financier aux Etats-Unis s'est un peu
propagé en Europe, et l'on observe
aujourd hui une remise en question
du cadre réglementaire européen.
Mais ce ralentissement n'est pas
geneéral. Pour exemple, du cote des
investisseurs institutionnels, des

institutions dont les investissements
g inscrivent dans le temps long, un
engagement fort demeure en faveur
de certains sujets de long terme, tels
que le climat ou la biodiversité. Cela
se traduit notamment par des straté-
gies plusambitieuses, mais aussi des
coalitions d'investisseurs qui conti-
nuent a se développer pour favoriser
Ia finance durable, a l'instar de I'lns-
titutional Investors Group on Cli-
mate Change ou du Paris Aligned
Asset Owners. Pour résumer, ceux
qui étaient peu motivés par les crité-
res ESG le sontencore moins. Tandis
que les autres continuent a avancer,
souvent de maniere plus discrete
mais plus structurée.

Quels sont les moteurs

de l'investissement durable ?
Iy adifférentes visions de I'investis-
sement durable, en lien avec les dif-

VINCENT BOUCHET
Directeurde
larecherche ESG

et climataScientific
Portfolio

férentes interprétations de la dou-
ble matérialité, financiére et extra-
financiére. Pour les investisseurs
positionnés dans une pure logique
de gestion du risque financier, cest
la un moyen dévaluer les risques et
opportunités liés a des évolutions
réglementaires, technologiques ou
meéme de marche, par exemple
l'exposition a un renforcement des
prix du carbone ou a des contrain-
tes reglementaires sectorielles.
Certaines métrigues, comme
I'intensité carbone d'une entre-
prise, permettent ainsi danticiper

une éventuelle baisse des marges,
de la valorisation ou des dividen-

des. A l'inverse, des investisseurs
souhaitant limiter leur contribu-
tion au réchauffement climatique
s'inscrivent dans une logigue
d'impact extra-financier. De ce fait,
ils ne souhaitent par exemple pas
investir dans une société qui ne réa-
lise pas de bilan carbone. Dans les
deux cas, les outils utilisés sont sou-
vent similaires, mais servent des
finalités différentes.

Une stratégie ESG nécessite-
t-elle des transformations
organisationnelles ?

Que les motivations soient financié-
res ou extra-financiéres, des chan-
gements de process sont neécessai-
res, notamment parce qu'il s'agit de
traiter d'importants volumes
d'information non financiére. On

« Que les motivations
soient financieres

ou extra-financieres,
des changements

de process sont
nécessaires. »

DR

réduit parfois 'ESG a un enjeu de
reporting, notamment du fait de la
nouvelle réglementation CSRD,
dont le pendant pour les investis-
seurs est la SFRD, mais il s'agit
d'abord d'un enjeu stratégique.

Si le travail de collecte peut étre
effectué par des fournisseurs inter-
médiaires, les institutions financié-
res doivent se doter de nouvelles
expertises pour les interpréter etles
intégrer dans les processus d'inves-
tissement. De maniére plus globale,
on observe que ces problématiques
ESG ne sont plus traitées de ma-
niere isolée par les départements
RSE : elles tendent a étre intégrees
dans tous les métiers, depuis les
unités de production jusqu’aux
equipes commerciales, ce qui
nécessite une réorganisation
Interne Importante.

— Propos recueillis par 1. L. B.
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Le private equity s'adapte et se transforme

STRATEGIE Le capital-investissement a investi 4,4 milliards d'euros dans la transition écologique en 2023, un record. Malgré un ralen-
tissement depuis 2024, un redémarrage est attendu en 2026, porté par des engagements croissants des entreprises et des investisseurs.

Julie Le Bolzer

a romance entre capital-
L investissement et climat n'est
pas sans soubresaut. Mais le
private equity, cette classe d'actifs
dans laquelle les investisseurs
financent des entreprises non
cotées, semble vouloir durable-
ment accompagner la transition.
= La professionnalisation du secteur
sur les enjeux environnementaix,
sociétaux et de gouvernance |[ESG,
NDLR)| est réelle », jauge Sophie
Paturle, la présidente de France
Invest, association qui regroupe
470 sociétés de gestion, soit 50 mil-
liards d'euros investis chague année
dans plus de 11.000 entreprises.
Parmises membres, 83 %ont for-
malisé une politigue ESG et 93 %
disent pratiquer I'exclusion secto-
rielle, qui consiste a sortir certains
secteurs ou acteurs d'un porte-
feuille, en raison de leur incompati-
bilité avec des criteres éthiques,
STVIroNNEMEentaux ou Sociaux.

Hausse du niveau d'exigence
A l'échelle européenne, la transfor-
mation du capital-investissement
est aussi a l'oeuvre. Pour preuve,
« 40 % des nouveaux fonds de “pri-
vate equity” européens sont classés
en article 8 [car ils promeuvent des
caractéristiques environnementa-

BIOMATERIAUX

les ou sociales, NDLR] », pointe
Dejan Glavas, professeur associé a
I'Essca, qui voit 1a « le résultat de la
réglementation SFDR et de la hausse
du niveau d’exigence des invesris-
seurs institutionnels » Dans 'Hexa-
gone, le barometre Cleantech crée
par France Invest, avec EY et Green-
Univers, évalue a 4,4 milliards
d'euros les montants investis dans
la transition écologique en 2023,
année de l'opération record de
Verkor, qui avait alors levé 800 mil-
lions d'euros. Cest dix fois plus que
quinze ans en arriere.

Dans les entreprises,
des engagements
contractuels portant
sur la performance
financiere sont pris.

« Depuis 2024, nous avons une
stabilisation a un niveau élevé, a
24 milliards d'euros, notamment du
fait du retour de Donald Trump a la
Maison-Blanche. Il a conduit a une
inflexion de la réglementation, denc
de nombreuses entreprises se sont
concentrées sur la bataille commer-
ciale et ont mis en pause leur démar-
che de transformation. Mais 2026
pourrait étre I'année du redémar-
rage =, estime Sophie Paturle.

Lesraisonsde cetoptimisme ?La
transformation est engagée dans
les entreprises, avec des engage-
ments contractuels portant sur la
performance financiére. « Or, une
entreprise qui n'intégre pas le ré-
chauffement climatique dans son
business model présente un risque de
perte de valeur », dit-elle. Pour sa
part, Dejan Glavas rappelle « le
dynamisme des acteurs frangais du
capital-investisserment ».

Difficile de revenir

en arriere

Lenseignant a I'Essca cite « Ardian,
cofondateur de I'iC20 [pour mesu-
rer l'empreinte carbone d'un porte-
feuille, NDLR], Mirova, certifié
B-Corp, ou encore Tikehau, gui s'est
doté d'une plateforme d'impact
comprenant plus de 4 milliards
d'encours spécifiguement alloués au
climat », Du cOté des entreprises
dans lesquelles investissent ces
groupes de gestion, rien ne laisse
présager l'abandon de leur quéte
de durabilité.

« Quand une entreprise s’est
engagée dans le changement, un
retour en arriére est difficile. Par
ailleurs, les notions de recyclabilité
des produits et de préservation des
ressources commencent a étre an-

crées dans les modéles d'affaires »,

conclut Sophie Paturle. m

Le BTP s’'engage pour une construction durable

Entre innovations en bio-
mateériaux, réhabilitation
de cités minieres et écono-
mie circulaire, des initiati-
ves émergent pour réduire
I'empreinte carbone

du batiment.

Ici, un immeuble tertiaire 100 % en
bois, depuis les facades jusqua la
cage d'ascenseur. La, des cités
minieres, vieilles de plus d'un sie-
cle, gagnant des galons de perfor-
mance thermique grace adu béton
de chanvre. Que ce soit via I'inno-
vation dans les biomateriaux ou la
réhabilitation de vénérables batis-
ses, pléthore d'exemples illustrent
les efforts du secteur de la cons-
truction, vorace en énergie et
grand émetteur de gaz a effet de
serTe, pour réduire son empreinte.
Cette quéte de modeles vertueux
induit « une stratégie étendue a
F'ensemblede la chaine de valeur car,
plus la transformation s'opére en
amont, plusil ya d'impact =, estime
Francois Dutilleul, le PDG de
Rabot Dutilleul.

Fondé dans la métropole lilloise
en 1920, ce groupe familial a radio-
graphié l'ensemble de ses activités.
« L 'objectif n'était pas de nous en te-
nir au tri des papiers dans les bu-
reaux, mais de faire évoluer notre
caeur de métier pour fabriguer des
bdtiments décarbonés », résume
Rodolphe Deborre, le directeur
développement durable, en citant
I'écoconception, la rénovation
eénergetique ou encore I'économie
circulaire. Pour exemple, Rabot
Dutilleul est a l'origine de PResRV,
plateforme de réemploi des maté-
riaux du BTP implantée a Roubaix.

Ecoconception et circularité
font aussi partie de I'équation
pour lentreprise nantaise de tra-
vaux publics Charier, la encore un
family business, qui s'appréte a
féter ses130 ans. On lui doit le pro-
cédé breveté Satis, permettant de
substituer des fibres de chanvre
au ciment dans la fabrication des
chaussées routieres. La socicte a,
par ailleurs, investi 12 millions
d'euros en quatre ans dans ses
usines, afin d'y recycler les agré-
gats d'enrobés, ou chutes de pro-
duction, qui servent ensuite
d’alternatives au bitume. =« Au

Le bailleur Maisons Cités réhabilite des cités minieres dans

les Hauts-de-France. Photo Samuel Dhote

bout du compte, les intéréts écolo-
giques et éEconomigues voni sou-
vent de pair car, avec le recyclage et
le réemplai, c’est moins de CO,,
mais aussi moins de dépenses en
matériaux », dixit Jean Vidal, le
président du directoire.

« Faire fi des rivalités »
L'entreprise Charier, qui vise une
baisse de 30 % de ses émissions
d'ici a 2030 par rapport a 2022, a
dans le méme temps fait le choix de
renoncer a certaines activités, telle
I'extraction de sables marins, qui
pesait 15 % dans son bilan carbone.
De l'avis de Jean Vidal, ce mouve-
ment vers un modéle plus tenable
passc autant « pardes changements
en interne que des coopérations a
l'échelle du territoire et au-dela ». « Il
faut faire fi des rivalités et s'aligner
sur des sujets communs =, dit-il, en
ajoutant que Charier a participé a
la Convention des entreprises pour
le climat (CEC). Les démarches en
écosystéme sont également légion
chez Rabot Dutilleul, cocréateur de
MailleImmeo, hub d'innovation de
I'immobilier, o une vingtaine
d'acteurs prives mettent leurs tra-
vaux en commun. « Compte tenu
des enjeux multiples, chacun a cons-
cience gu'il ne peut pas innover fout
seul =, glisse Frangois Dutilleul
Autre exemple, le renouveau du
premier bailleur social delarégion,
ceuvre a la réhabilitation et alamé-
lioration thermique de maisons
historigues. « Soit une cinquan-

taine d'opérations en cours, aux-
quelles prennent part des entrepri-
ses du rissu régional dans le cadre de
l'engagement pour le renouveau du
Bassin minier, contrat partenarial
entre I'Etat, la région, les départe-
ments et huit intercommunalités,
qui exercent leur responsabilité
dans le financement, la formation,
l'insertion », détaille Jean-Francois
Campion, le directeur général de
Maisons & Cités. Il insiste sur la
nécessaire concertation avec les
habitants, « car la construction
durable ne se limite pas au bati et fait
écho a un ensemble d'enjeux envi-
ronnementaux et sociétawux, depuis
la santé jusqu'awx mobilités ».
Méme constat chez le Groupe
Tisserin, qui cumule les métiers
de promoteur, constructeur et
bailleur social. Aux yeux de son
PDG, Ludovic Montaudon, « un
changement de modéle économique
ne peut fonctionner que s'il répond
d un besoin =, =« Nous ne proposons
pas de béton décarboné, car il n'y a
pas d'attente de la part des investis-
seurs. En revanche, nous accélérons
dans la construction de logements
passifs, qui produisent autant
d'énergie qu'ils en consomment, car
cela fait sens auprés des clients »,
expligue le dirigeant. De facto,
c¢nergie et BTP ne sauraient étre
décorrélés. Raison pour laquelle
Rabot Dutilleul, en quéte du bati-
ment le moins énergivore possi-
ble, ne cache pas son intention de
développer son ingénierie sur ces
spécialités.— L L. B.

DECARBONATION

83 % des membres de France Invest, association qui regroupe 470 sociétés de gestion, déclarent avoir
formalisé une politique ESG. Photo iStock

STEF investit dans des solutions innovantes

Le transporteur vise

une réduction de 30 % des
émissions de gaz a effet
de serre de ses véhicules
d’ici a 2030 et multiplie
les projets pilotes pour
atteindre cet objectif.

Le chemin jusqua la décarbona-
tion n'est pas nécessairement rec-
tiligne et toutes les pistes méritent
d'étre explorées. Tel est, en subs-
tance, le credo de STEF, groupe de
transport et de logistigue dédié
aux produits alimentaires sous
temperature dirigeée, qui vise, d'ici
& 2030, une réduction de 30 % des
émissions de gaz a effet de serre
liées a ses véhicules. Autre objectif
de sa feuille de route baptisée
« Moving Green » : consommer
100 % d'énergie bas carbone dans
tous ses batiments.

Pour y parvenir, I'un des piliers
de la stratégie est I'expérimenta-
tion tous azimuts. « A ce jour, per-
sonne n'est en mesure de dire quelle
technologie deviendra la norme
dans le futur, donc nous testons ce
qui existe pour nous faire notre pro-
preopinion et pour décarboner tout
ce gui peut I'étre », synthétise Ber-
trand Bompas, le directeur RSE du
groupe STEE.

Liaison fluviale

Parfois, les projets émanent du
client. Ainsi, la filiale francaise de
Ferrero, qui est engagée dans la
démarche volontaire FRET21
(consistant a intégrer I'impact des
transports dans les politiques de
développement durable), a solli-
cité le transporteur pour décarbo-
ner l'acheminement de sa produc-
tion sur le territoire normand,
depuis son entrepdt jusqu’a une
centrale d’achat. Résultat, un
camion 100 % électrigue effectue
cette boucle logistique locale
ayant pour maitres-mots les char-
gements optimiseés et la limitation
des kilométres a vide.

Pour Ferrero, implanté de-
puis 1959 a Villers-Ecalles (Seine-
Maritime), ou est fabrigué plus
d'un quart de la production mon-
diale de Nutella, lapproche collec-
tive et territoriale est vue comme
un accélérateur de transition.
« Du fait de la présence du groupe

dans la région depuis presque sept
décennies, nowUs AVOns Une respon-
sabilité. Notre role estd ouvrir une
nouvelle voie et d'inciter les autres
a l'emprunter », indigque Fausto
Rotelli, directeur de la RSE de
Ferrero en France.

Toujours avec STEF, la filiale
tricolore du géant italien a, par
ailleurs, inaugure en 2021 une
liaison fluviale de transport de
marchandises sur la Seine, avec
entre autres parties prenantes
lI'enseigne Monoprix. Dans le
cas de I'expérimentation nor-
mande du camion €lectrigue
(une initiative qui a depuis été
dupliquée ailleurs, avec d'autres
distributeurs), le premier parte-
naire est la coopérative SCANor-
mande, centrale d'achat et
d'approvisionnement des cen-
tres E.Leclerc en Normandie.
Son directeur, Francois Raffray,
voit 1a « un exemple de logistigue
décarbonée depuis le producteur
Jjusqu'au consommarteur »,

« Ce genre de projet fait particu-
liérement sens al'échelle locale :les
acteurs du territoire partagent des
intéréts convergents et entretien-
nent une relation de confiance, ce
qui facilite les synergies et la “coo-
pétition” [coopération entre
concurrents, NDLR] =, dit-il. Il
ajoute que « si cette initiative ilus-
tre que la décarbonation a dépassé
le stade de la théorie, cela n'exemp-

|3 'ﬂ;‘

STEF participe a une boucle logistique décarbonée grace

te pas les pouvoirs publics de pren-
dre des décisions fortes pour ac-
compagner les acteurs prives ».
Chez STEF, qui a doté sa flotte
de 25 camions électriques, d'au-
resinitiatives sont en cours, dont
certaines initices et pilotées en
interne. Cest le cas sur ses sites
d’Athis-Mons, dans I'Essonne, et
de Madrid, en Espagne, ou les
deux tiers de son parc dengins de
manutention sont équipés de
piles a combustible a hydrogene.

Adhésion sociale
Sur son site espagnol, le logisti-
cien va plus loin. =« Nous produi-
sions déjadel'éleciricité via les pan-
neaux solaires déployes sur le toit.
Nous avons par ailleurs investi
dans un électrolyseur afin de pro-
duire sur place I hydrogene vert qui
alimente les chariots », détaille
Bertrand Bompas, en précisant
gue 3 millions d'euros ont été
injectés sur le site madrilene.
Outre la faisabilité technique,
il insiste sur la nécessaire accep-
tation sociale de ce genre de
transformations, a I'neure oi le
groupe STEF multiplie les projets
pilotes. Autant d'expérimenta-
tions qui sont parfois recouvertes
d'un voile de discrétion, car « la
décarbonation reste un enjeu de
compétitivité et de différenciation
face a la concurrence », conclut
Bertrand Bompas.— L L. B.

aun camion 100 % électrique. Photo DR
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L'ELECTRIFICATION,
UN LEVIER DE
PERFORMANCE
DANS UN MONDE
EN TRANSITION(S)

La notion de transition est une idée puissante pour
penser les changements de société. Elle désigne
succinctement « un processus de transformation au
cours duquel un systeme passe d'un régime deéquiltbre a
un autre ». Cette dimension systémigue rend le concept
particulierement opérant. |l y a les transitions que l'on
observe et que I'on accompagne = démographique,
paysageére - et il y a celles qui définissent un projet de
societe | écologique, agroalimentaire, democratique.
Aucune d'entre elles ne peut étre considérée
isolément. Elles s'imbriqguent mutuellement dans un
systeme complexe que l'on peut - au mieux - tenter
d'orienter. C'est ici que la question de I'énergie entre
en jeu, Décrite comme « la grandeur qui caractérise

un changement detat d'un systeme », lénergie est a
[articulation de toutes les transitions. Dans ce contexte,
linfluence des choix énergétiques va bien au-dela de
la dimension environnementale. Lélectrification, en
permettant de combiner efficacement performance,
décarbonation et souverainete, est aujourd’hui la
seule a méme de garantir non seulement une transition,
mais une transition juste.

Performance énergétique et transition environnementale
L'impact écologique et le potentiel de décarbonation de I'électri-
fication sont sans doute ses dimensions les plus discutées. Les
scénarios de la Stratégie nationale bas-carbone (SNBC) projettent
par exemple une diminution de B1% des emissions du secteur
industriel d'ici 2050, grace a une electrification passant denviron
25 a 70 % des consommations. « Pour des questions pragmatiques de
réglementation et des questions plus générales de responsabilité, les
gros industriels, les PME et méme les bailleurs sociaux cherchent a
décarboner leur activité. Une maniére prioritaire d y parvenir passe
par lelectricite, qui est decarbonée a 99% en France », explique Nelly
Recrosio, directrice du Marché d'affaires chez EDF. Pour réussir,
le processus d'électrification doit faire la preuve de sa competitivite
economique face aux concurrences fossiles. Il beneficie aujourd hui
de deux leviers : un prix relativement bas de [électricité francaise
et une capacité a garantir une bonne efficacité enerpétique. « Une
facture, c'est un prix multiplie par un volume, 51 vous reduisez le volume
d prix constant, vous reduisez la facture », precise Nelly Recrosio. Des
solutions prometteuses, comme les pompes a chaleur trés haute
temperature, s'inscrivent directement dans cette logique d'effica-
cité. Le démonstrateur Transpac, développé avec le papetier Wepa
Greenfield, a ainsi permis de constater une baisse de 75% de la
consommation d energie par rapport a une chaudiere au gaz.

Vers une transition des usages

L'electrification ne repose pas uniquement sur une combinaison
d'efforts techniques et économiques. Elle revet une dimension
presque sociologique, et sinscrit dans une transformation des
habitudes. « Il convient d'identifier certains freins rationnels ou non

PUBLICITE

& Guillaudm, Bominigue

a lever pour garantir un climat de confiance. Dans le domaine de la
mobilité, nos éguipes travaillent par exemple a une meilleure appre-
hension du cott total de possession (TCO) d'un vehicule électrique »,
explique Laurent Malochet, directeur du Programme Commerce &
Services a la R6D dEDF. Cet accompagnement des usages passe
également par la multiplication des démaonstrateurs ou le soutien
a des technologies emergentes. Le partenariat noué entre EDF et
Retrofleet, qui se spécialise dans le rétrofit électrique d'autocars
thermiques, incarne cette ambition. « C'est un marché encore
modeste, mais tres prometteur. Grace au dispositif des Certificats
déconomies dénergie, nous facilitons le financement de la conversion
et l'électrification des mobilités lourdes », précise Nelly Recrosio.

La sécurité énergétique face a l"'instabilité politique
L'électrification s'inscrit enfin dans une tectonique géopolitique
plus globale. L'instabilité des relations internationales entraine
aujourd hui une volatilite des prix et une perturbation des chaines
d'approvisionnement. Elle menace la transition énergétique et fait
peser un risque économigue sur les industriels. Largement
decarbonee, competitive et disponible, l'electricite francaise
permet de mitiger cette menace et formule la promesse d une
précieuse stabilité. « Depuis la crise énergétigue, nous avons
commercialisé des offres de fourniture sur quatre ou cing ans. Ces
contrats longs permettent aux entreprises de gagner en tranquillité
et de se concentrer sur leur métier », explique Nelly Recrosio.

Pour EDF, la fameuse « fee electricite » a realise sa mue en
« cle electricité ». Une clé indispensable aux grandes transitions
contemporaines, capable de déverrouiller les enjeux de compétitivite,
de décarbonation et de souverainete.

LAURENT MALOCHET

« DE NOMBREUSES TECHNOLOGIES
PERMETTANT LA CONVERSION

DU FOSSILE VERS L'ELECTRIQUE
SONT DESORMAIS MATURES ET
COMPETITIVES ECONOMIQUEMENT »

Laurent Malochet est directeur du Programme Commerce et Services a la R&D d’EDF.
Il revient sur les efforts déployes par le groupe pour détecter les ruptures sociétales
et technologiques qui permettent d'éclairer et de préparer l'avenir.

Comment l'innovation peut-elle

accélérer |les efforts d'électrification ?
La reponse dEDF sarticule autour de
trois démarches complémentaires.
La premiere concerne l'innovation
technologique, qui doit permetire de
substituer des sclutions électriques a
des technologies fossiles Dans Iindustrie,
il sagit principalement de produire
de la chaleur : une centaine de degres
pour un papetier, au-dela du millier
pour un cimentier. Dans le secteur de
la mobilité, linnovation doit permettre
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de contribuer a la massification de
l'électrification du parc, notamment
en travaillant sur l'autonomie des
batteries et leur durée de vie ou encore
sur les infrastructures de recharge et
l'optimisation de leur disponibilite
Pour le batiment, il s'agit d'électrifier
les usages de production de chaleur,
d'eau chaude sanitaire et de cuisson.

Dans un second temps, linnovation
chez EDF aura pour objectif de déployer
des offres de services permettant
d'optimiser les modéles d'affaires liés

a cette transition. Dans l'industrie, la
combinaison du stockage thermique
et des processus de production electrique
permet par exemple doptimiser les
colits de production de la chaleur. Dans
la mobilité, les innovations portant sur
le pilotage de la recharge permettent
d aptimiser les couts liés a la substitution.
Enfin, I'nnovation doit servir I'objec-
tif dadoption et dacceptabilite de
I'électrification dans une approche
sociologique qui permet dorienter
I'innovation technique

Quelles sont les technologies les plus
prometteuses aujourd'hui ?

Dans lindustrie, la pompe a chaleur
haute température formule de belles
promesses. Elle permet en effet
de recycler une partie des grandes
guantités de chaleur perdue. Il en est
de meme de la compression meca-
nique de vapeur. Pour des tempeéeratures

plus élevées, la chaudiere électrigque
est une bonne alternative au fossile.
Enfin, pour les temperatures les plus
élevées, les difféerentes technologies
de fours électriques, a résistance, a
arc, & induction sont dores et déja
disponibles. Dans le secteur de la mo-
bilité, le Megawatt Charging System
donne acces a de la haute puissance
de recharge indispensable au dévelop-
pement de l'électrification des flottes
de camions. Les batteries tout solide,
gquant a elles, devraient permettre
dallonger considérablement lauto-
nomie des vehicules. Dans le domaine
du batiment, je citerais les pompes a
chaleur en substitution des chaudiéres
collectives ainsi gque celles sans unite
extérieure, qui pourraient jouer un
role important pour remplacer des
chaudieres individuelles en lopement
collectif. De maniere transsectorielle,
je suis convaincu que 1A jouera un

role de plus en plus important pour
nous aider a concevoir, piloter et
optimiser les sclutions électriques

Quelles sont les principales pistes
d'innovation qui pourraient changer
la donne dans un avenir proche 7
Nous sommes toujours en veille
pour identifier des technologies
« game changers ». La cogéneration
nucléaire (production délectricité et
de chaleur par un réacteur nucléaire),
lutilisation dhydrogene bas-carbone
dans l'industrie, la péothermie profonde,
les solutions de stockage thermique ou
electrique de rupture et bien evidemment
I'lA et la robotisation sont parmi les plus
prometteuses. La multiplication de ve-
hicules electriques autorisant le V1G etle
V2G (c'est-a-dire des actions de charge ou
de décharge pilotées) pourra quant a elle
contribuer a foumnir de la flexdbilité au
systeme electrique dans son ensemble

L'ENERGIE EST NOTRE AVENIR, ECONOMISONS-LA !
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World Impact Summit,
«creerdes ponts .
entre économie, écologie
et territoires »

Le World Impact Summit reunit acteurs
publics et entrepreneurs jusqu’a demain

a Paris. Son objectif : creer des ponts

entre economie, ecologie et territoires pour
accelerer la transition. Dans un contexte
international attentiste, Nicolas Pereira, son

fondateur, defend des solutions concretes
pour passer du discours aux actes.

Pour cette nouvelle édition, vous
vous étes fixé ce fil rouge: rendre la
transition écologique a la fois
désirable et accessible. Pourgquoile
sujet est-il devenu brulant?

MICOLAS PEREIRA — Les orgamsations ont
compris que I'adaptation n'est pas une
option. La question nest plus de savoir
5 1l faut faire la transinon, mais comment
la mener efficacement, dans un contexte
instable et sous contrainte de colts.
Investir dans la résihence est un levier
puissant de pérennité : cela sécurise
I"activité, les emplois et prépare les ter-
ritoires aux chocs chimatiques a venir.
Malgré les reculs politiques, beaucoup
d entreprises maintiennent leur cap, car
elles v volent des leviers d 'innovation,
d’attractivité des talents et de dévelop-
pement ¢ conomique. Pouraccélérercette
dynamique, un défi majeur demeure :
combler le manque de désirabilité dont
souffre encore I'ambition climatique.

Commenty parvenir ?

Mp — Le premier ministre du Canada
Mark Carney, lors de sa trés remarquée
intervention au Forum economique
mondial de Davos, aappeléa une alliance

des « puissances moyvennes » face a la
brutalité de certaines puissances inter-
nationales. La coalition est la clé. Clest
dans cette dynamique que le World Impact
Summit veut inscrire une vision de la
transition écologique qui puisse porter
largement ses fruits a long terme. Il s agit
de porter collectivement un discours
d’écologie parla preuve, avec des solutions
accessibles. Notre ambition, c'estde créer
des moments qui invitent a la discussion,
avec des temps forts politigues qui
rassemblent candidats et personnalités,
parfois aux visions diamétralement
opposées, mais réunis autour de I'impe-
ratifd agir pour le climat, comme l'exigent
les citoyens.

Enrapprochant innovations
territoriales et décideurs nationaux,
avez-vous réussi a créer les ponts
que vous visiez ?

wp — Qui, en grande partie. Nous avons
créé un espace ou les acteurs des ter-
ritoires — entreprises comme collects-
vités — ne viennent pas seulement té-
moigner, mais proposer des solutions
concrétes et opérationnelles pour la
transition écologique. Les décideurs

Interview / Valérie Combes-Santonja, directrice

de I'lmpact chez BPCE

« Notre role n'est pas de décider
a la place de nos clients »

2+ acteur bancaireen France
et4*en Europe, présentdans
56 pays dans le monde,

le Croupe BPCE accompagne
ses clients, sociétaires et
collaborateurs face aux défis
des transitions avec des
solutions au plus prés de leurs
besoins.

Comment BPCE entend-il rendre
l'impactaccessible atous?

VALERIE COMBES-SANTONIA — Moltre dp-
proche s'organise autour de trois piliers:
sensibiliser, conseiller, apporter des
solutions globales et de financement.
Les effets du changement climatique
et de |'érosion de la biodiversité sont
déja tangibles et mettent a I'épreuve la
résilience des modeles daffaires des
entreprises. Se préparer au moyen terme
est une condition de pérennité et de
compétitivité. Cela implique pour les
entreprises d 'abord de sécuriser les

dépendances critigues mais aussi de
renforcer la transformation de leur ac-
tivité vers une plus grande sobriété et
donc maitrise de la dépense énergétique.

Notre priorité estd‘aider nos clients
a intégrer les enjeux environnementaux
et sociaux dans leurs modeles d'affaires.
Cela suppose de bien analyser les
vulnérabilités des chaines de valeur:
approvisionnement, distribution... Nous
soutenons nos clients, des plus petites
aux grandes entreprises internationales,
en leur proposant un dialogue dédié
selon leur taille, leur secteur économique
etle territoire ou ils exercent afinde les
accompagner dans la compréhension
des enjeux et la mise en place de plans
d’actions.

Nous avons pourobjectif d engager
ce dialogue sur les enjeux ESG avec 100%
de nos clients entreprises d'ici fin 2026
et d accélérer notre accompagnement
tant en ce qui concerne les Banques
Populaires et les Caisses d'Epargne avec

5 milliards d'euros de financement par
an dédiés aux transitions, que pour notre
grande chentéle internationale.

Quels sont vos leviers pour acceélérer
les transitions ?

v.c.& — De la rénavation énergétique
des logements individuels et des copro-
priétés par les Banques Populaires et
les Caissesd Epargne a|'émissiond ins-
truments de financement verts par
Natxis CIB, nous mettons '.1|.“h|‘u|:-.it 10N
des solutions - crédits, leasing ou obli-
gations vertes - adaptées a chaque
typologie de client particulier, entreprise,
collectivité ou investisseur, en nous
appuyant sur la force de nos réseaux et
de nos expertises. Nous orientons éga-
lement, I'investissement vers les enjeux
de durabilité, en nous appuyant sur les
expertises de Natixis IM et de BPCE
Assurances, par lesquels nous proposons
et distribuons des gammes de produits
d'investissement responsables. —

ECONOMIE CIRCULAIRE
ET RECYCLAGE

Colt, disponibilité et
décarbonation: pour Butagaz,

le «trilemmende
la transition énergétique

Oubliez lasolution miracle. Pour Emmanuel Trivin, président

du groupe Butagaz, la transition énergétigue ne se fera pas avec une
réponse unigue mais par la diversification « Le point de départ, c'est
d'accepter gue I'énergie repose sur un trilemme structurel : colut,
disponibilité et decarbonation. 5e concentrer sur un seul de ces axes
ne permet pas de repondre aux enjeux des clients. »

Cette conviction structure la stratégie du groupe, qui accompagne

5 millions de clients particuliers et professionnels avec un ensemble de
solutions eco-énergetiques et un objectif clair : « les aider a consommer
maoins et mieux car la meilleure énergie est celle gue lon nutilise pas ».
Face aux tensions géopaolitigues et a la volatilite des marches, le constat
estsans appel : « Les entreprises les plus rasilientes face aux crises sont
celles qui font le choix de |la diversification plutot que de chercher une
réponse unigue et universelle » Concréterment, un mix combinant
électricite, gaz, efficaciteé energetique, autoconsommation et

produ ction locale permet dé couvrir une grande diversité d usages
titre, l'efficacité énergétique constitue bien souvent le levier le plus

rapidement ac

ivable avec,alacle,
10 &4 20 % d'économies sans modification lourde des installations
~onclusion résume sa philosophie: « La transition énergetique ne
2ra pas sur une solution unigue, mais bien sur un Mix
pragmatique et différencié adapté a chaque usage, chague client et

chaaue territoire. »




nationaux découvrent ainsi des expén-
mentations locales déja testées, mesurées
et réplicables. Ces innovations territo-
riales capables de passeral’échelle, sont
autant de ponts tres concrets, adécouvrir
au World Impact Summit.

Existe-t-il encore des freins au
passagei l'échelle?
wp — Les freins au passage a I'échelle
sont aujourd hui avant tout organisa-
tionnels. 1l reste difficile de sortir des
logiques ensilos, ou chaque service agit
séparément, et d acce pter des modeles
hybrides, qui combinent performance
€conomigue, impact environnemental
et retours sur investissement de long
terme. Beaucoup d'organisations
avancent, mais sans aligner pleinement
leur gouvernance et leurs indicateurs de
performance avecces enjeux de résilience

La résihence et l'adaptation ne sont
pourtant plus une option : méme si la
France devenait exemplaire demain, le
déreglement climanique estdéja al'ceuvre
etdépassenos frontieres. Lenjeu est donc
d'anticiper, aI'échelle des territoires et
des villes, pour pouvoir continuer a yvivre
eta faire fonctionnernos économies dans
un climat différent

Enfin, tant que les entreprises ne sont
pas directement confrontées au risque
climatique, ' adaptation reste souvent
secondaire et les décisions hélas sont
repoussées. Or, c'est aujourd hui gu'il
faut agir

« La prise de conscience
est acquise, mais
l'integration reste tres
inegale. Trop peu
d'entreprises disposent
aujourd’hui de veritables
plans de resilience,

alors méme que cette
notion doit devenir un
critere de decision

stratégique. »

NICOLAS PEREIRA,
FONDATEUR DU WORLD IMPACT SUMMT

Entre les grands groupes,

les collectivités territorialeset les
start-ups, qui ménevraimentia
danse de la transition aujourd'hui ?
nwe — Personne ne méne seul la danse
de la transinion. Elle repose surune com-
plémentarité d acteurs, méme siles en-
treprises sont aujourd hui souvent plus
avancées que les responsables politiques
ne le percoivent.

Les collectivités jouent unriled'im-
pulsion et d expérimentation, les start-ups
apportent l'agilité et innovation néces-
saires pour faire émerger de nouvelles
solutions, et les grands groupes disposent
de la capacité d industrialiser et de de-
plover ces solutions a grande échelle

Chaque maillon de cette chaine est in-
dispensable : lorsqu’un acteur manque
ou se désengage, la transition ralentit,
comme on peut l'observer actuellement.

Les forces vives des territoires sont
au coeur de votre programmation.
Quelles initiatives locales ont
démontré qu'elles peuventdevenir
des modéles nationaux?
e — Certaines entreprises presentes
au World Impact Summit illustrent tres
concrétement ce potentiel. Je cite souvent
un exemple marquant : en Occitanie, une
start-up spécialisée dans le stockage et
le recyclage de l'eau avul'unde ses pro-
jets refusé par un industnel, au motif
d 'un retour sur investissement juge trop
long. Lannée suivante, ce mé me indus-
triel a di interrompre sa production
pendant un mois et demi, faute d'auto-
risation de prélevement d eau. Il s est
alors tourné vers cette start-up: le besoin
d’adaptation était devenu immeédiat.
Cet exemple montre caombien le réu-
sage et le stockage del'eau sont désormais
des enjeux stratégiques, aussi bien pour
I'industrie que pour l'agriculture et, pa-
rallelement, combien les solutions dé-
plovées localement sont performantes.
Enoutre, leur déploiement a grande
échelle apparait comme une évidence :
le stress hyvdnque touchera prochamement
toutes les régions francaises|[I'ONU alerte
méme sur une véritable « faillite mondiale
de I'eau » dans son rapport du 20 janvier
2026, NDLR]. Face a ces enjeux, des in-
novations concretes se développent pour
protéger les villes des camicules, gérer
I'eau de maniére durable ou mettre en
place des boucles d 'économie circulaire.
Elles démontrent que la transinion peut
etre a la fois pragmatique et scalable,
capakle de répondre a la fois aux défis
climatiques, économiques et sociaux a
I'échelle nationale.

Lerdledes acteurs publics est
parfois débattu. Sont-ilsdes
facilitateurs, des financeurs ou des
freins al'accélérationdela
transition?
wp — Le paradoxe frangais, c'estqu'ils
sont les trois a la fois. Lorsqu'ils fixent
un cadre clair, stable et lisible les acteurs
publics constituent de puissants leviers
d'accélération. A l'inverse, l'instabilité
réglementaire et lacomplexité adminis-
trative peuvent freiner des solutions
pourtant innovantes et matures.

Le véritable enjeu réside dans le fait
que les ac teurs publics devien nentd abord

3 questions a / Mathieu Godart directeur genéral

dAXA France

« Les risques climatiques
redessinent la géographie des

vulnérabilités »

Entre littoraux menaces parla
montée des eaux, zones
urbaines exposées aux
canicules et infrastructures sous
tension, I'adaptation n'est plus
une option. AXAdéveloppedes
outils pour aider entreprises et
collectivités a anticiper ces
bouleversements et se
positionne comme « partenaire
de résilience ».

Quels territoires francaissontdéja
identifies comme critiques face aux
risques climatiquesd'ici 2050 7
maTHIEUCODART — Les risques climatiques
ne sont plus une projection : ils redes-
sinent déja la géographie de lavulnéra-
bilité en France. Il sagit d'un phénomeéne
global aux conséquences fondamenta-
lement locales. Les zones les plus cri-
riques incluent les littoraux, les territoires
fluviaux ainsi que les zones de montagne.

Les grandes zones urbaines subissent
des phénomeénes de chaleur intense et
d’ilots de chaleur, avec des impacts sur
la santé et | habitabilité. Par ailleurs le
risque sécheresse est 'un des plus cri-
tiques méme s il n'est pas le plus visible:
ladynamique de retrait-gonflement des
argiles menace potentiellement une
maison individuelle sur deux.

Comment les entreprises

et collectivités peuvent-elles
concrétement anticiper
cesvulnérabilités territoriales?

MG — Les entreprises évoluent rapide-
ment : le risque climatigue devient un
parametre stratégique au méme titre
que les infrastructures de transport ou
I'accés ila main-d'ceuvre. Mais un frein
reste constant : I'acces ades outils d'aide
aladécision fiables etadaptés al’échelle
territoriale. C'est pour répondre a ce
besoin quAX A les accompagne grice
a son réseau de plus de 3 200 agents

généraux partout en France, avec des
solutions comme le logiciel Altitude qui
évalue hinement leur expaosition locale
présente et future.

Pour les collectivités, I'enjeu est
celui du développement de la culture du
risque, et laccesal ingénierie nécessaire.
Avec Ma Commune en Action, notre
association AXA Prévention aide les
petites communes avec un programme
de sensibilisation ainsi qu'un accompa-
gnement 4 I'élaboration de leurs Flans
Communaux de Sauvegarde (FCS).

Celadeépasselaseule logique
assurantielle ?

mc. — Nous nous positionnons non plus
seulement comme assureur mais aussi
commevéritahle partenaire de réailience.
[l n'existe pas de solution univoque :
c'est 'articulation entre prévention,
adaptation et assurance qui produit les
résultats les plus durables. —

des facilitateurs, puis des financeurs. Ils
ne doivent jouer le rale de frein quen cas
de risques avéres. Or, aujourd hua, la
logique est souvent inversée : on finance
sans vision claire des impacts, puis on
bloque par exces de prudence. L'aspect
facilitateur n'est pas évident

Lesreculs actuels observés en Europe
et a I'échelle mondiale ne font que dé-
sorganiser des secteurs qui s étaient
profondément transformés sous l'effer
des réglementations. Il est urgent de
redonner clarté, stabilité etlisibilité. Clest
ce qui nous permettra, demain, de mener
a bien la transition €cologique.

Septans apreés lacréationdu

World Impact Summit, les

organisations ont-ellesvraiment
intégré la résilience dans leur
stratégie?

np — Laprise de conscience est acquise,
mais | intégration reste trés inégale. Tres
peudentreprises disposent aujourd hui
de véritables plans de résilience. Tant
que le sujet restera cantonné a la RSE,
I'impact sera limité. La résilience pro-

COMMUNIQUE

gresse réellement lorsqu’elle devientun
critere de décision stratégique.

A 'approche des municipales etdes
présidentielles, quel role

les territoires doivent-ils jouer pour
ne pas subir mais piloter leur
transition?

me — Les territoires sont au coeur de la
transition écologique carils sont confron-
tés a une diversité d'enjeux que |'on ne
retrouve pas toujours avec la méme in-
tensité dans les grandes villes. [l existe
bien slirdes enjeuxurbains, mais ils sont
souvent plus nombreux et plus complexes
dans les territoires.

Les élus locaux, qui bénéficient par
ailleurs d 'un fort mveau de confiance
des Frangais, doivent montrer ce qui
fonctionne, sans attendre uniquement
des réponses nationales. Cela passe
par ' expérimentation, la coopération
et des solutions construites au plus pres
des réalités locales. La transition ne se
fera pas uniquement du haut vers le
bas, mais par le biais d'une coopération
globale. —

Comment I'lle-de-France

concilie croissance et baisse
des impacts

La premiére région économique de France accueille pour la premiére
fois le World Impact Summit sur son territoire. Pour Yann Wehrling,

vice-président chargé

de |la transition ecologigue, du climat et de la

biodiversité l'enjeu ast clair: « Sans le monde de lantreprise, nous ne
réussirons pas la transition écologique. Cest aussi grace a lui gue
linnovation et des solutions naissent. »

Llle-de-France doit relever un défi de taille . conjuguer I'écologie avec
une extraordinaire profusion d'activités économiques. Les chiffres
démontrent que le pari est en passe d étre gagné. Entre 2010 et 2C

les consormmations d énergies fossiles ont baissé de 32 %, entrainant
35 % de baisse des émissions de gaz a effet de serre et 43 % de
reduction des émissions de particules fines. Dans la méme période,

le taux de croissance economigque est reste positif, de ordre d'ermiron
2 9% par an « Ceci démontre, chiffres a lFappui, qu’il est possible de
concilier croissance €conomigue et baisse des impacts

emironnementaux = souligne Yann

Wehrling.

7

Pour accompagner concrétement cette transformation, la région a créé
un fonds « décarbonation » gui entre au capital d'entreprises innovantes
franciliennes engagées dans la décarbonation. Elle dégloie également
toute une gamme de dispositifs « Up = pour accompagner les
entreprises lauréates de ses appels a projets. Coté collectivités, prés d un
milliard d'euros sont planifiés sur cing ans, entigrement dévolus a
ladaptation de llle-de-France au changement climatique.

Mondelez: « La transition
ne peut reussir que si elle est

pleinement intégrée
au modele economique »

Lindustrie agroalimentaire peut-elle concilier performance
économique et transition environnementale ? Pour Amélie Vidal-5imi,
présidente de Mondelez International en France (LU, Oreo, Milka

Cote d'Or_), la réeponse est claire . « || ne sagit pas d arbitrer entre
performance et durabilité, mais de construire des modéeles plus
résilients, capables de sécuriser les approvisionnement s de maintenir
un haut niveau d'exigence en matiére de securité alimentaire,

de réduire I'empreinte environnermentale et de créer de

lavaleur surle long terme. »

Mondelez a alig né sa trajectoire climat sur des okjectifs scientifiques
validés par la 58T (Science-based Tamet Initiative, destinge

a contribuer a la lutte contre le réchauffement climatique via
lengagement des entreprises). Lambition du groupe ? Viser la
nevtralité carbone a horizon 2050 et Ln objectif intermédiaire de
réeduction de 35 % des émissions d'ici 2030

aUr le terrain agricole, le programme blé Harmony illustre caette
dynamique Lanceéilya 18 ans en France, il fédére aujourd hui plus de
1200 agriculteurs dans sept pays europeens autour des bonnes
pratigues agricoles, notamment l'agriculture régénératrice. Grace cette
initiative, 100 % des besoins en blé de Mondelez pour la production de
biscuits en Europe repond au cahier des chare

de co-construire avec les filieres en demontrant les benefices concrets
pour les sols, la biodiversité et la résilience économique » explique
Amelie Vidal-Simi
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e-Recycle part al'assaut du marché
du téléphone reconditionné

SOLUTION Pionniére de la lutte contre l'obsolescence programmeée des smartphones, I'entreprise lyonnaise a automatise
sa production. Cette PME d'une quinzaine de personnes vise un volume d’activité de 70.000 appareils d'occasion par an.

Stéphane Frachet

— Correspondant a Lyon

ondé en 2014 par deux ¢tu-
F diants d'Hetic, une école

d'informatique de Mon-
treuil (Seine-Saint-Denis), e-Hecy-
cle diagnostique, répare et distribue
des produits numerigues aux parti-
culiers, en grande majorite des
smartphones. Sur ce marché en
pleine ascension, qui contrecarre
I'obsolescence programmee, la
jeune pousse discréte, qui a préféré
la croissance organique aux levées
de fonds retentissantes, tente de se
frayer un chemin parmi des géants,
comme Back Market et plusieurs
entreprises deja établies, telles
Codeo et Cordon Electronigue.

Pour traiter les montagnes de télé-
phones qui saccumulent au rythme
d'un changement tous les deux ou
trois ans, le duo a d'abord observé
l'absence de recydleurs specalisés et
une chaine logistique « peu sécuri-
sée », se souvient Clément Bongi-
bault, 37 ans, cofondateur avec
Amaud Guillaume, 36 ans.

Il y a dix ans, les deux jeunes
entreprencurs se¢ rapprochent des
Ateliers du Bocage a Bressuire
(Deux-Sévres), ol les objets mis au
rebut sont réparés et certifiés. Mais
« la question de la rentabilité de notre
process s'est vite posée », s¢ souvient

INNOVATION

Clément Bongibault. La production
est reprise en interne en 2019. Grace
a une seule ouverture du capital
aupres de deux fonds d'investisse-
ment a impact, Demeter et Siparex,
e-Recycle a leve 1.5 million d'euros
en 2023, compléte par 0.5 million
I'été dernier. Installée dans le
8=arrondissement de Lyon, léquipe
comprend désormais une quin-
zaine de personnes.

En investissant | million d'euros,
I'entreprise a renforcé sa produc-
tion. Elle a acquis des robots
du danois Universal Robots. De
cette ligne compacte, un teléphone
ressort comme neuf en vingt-
guatre heures, montre Clément
Bongibault. « Pour le diagnostic,
nous avons mis au point notre pro=
pre outil avec notre fournisseur. Il est
capable de mener seul une guaran-
taine de tests », ajoute-t-il.

Label européen

Aussi délicates que des doigts,
les pinces du robot continuent a
travailler la nuit. Si bien que la capa-
cité de I'entreprise a bondi : de
4.000 appareils par an, elle vise
désormais 70.000 unités en affi-
chant un bilan carbone de 94 %
inférieur & un produit neuf. Son
chiffre d’affaires de 5 millions
d'euros en 2025 devrait doubler
cette année.

L'entreprise a levé 2 millions d’euros pour renforcer sa production. Photo Arnaud Sacleux

Comme d'autres recycleurs
membres de la fédération RCube
des professionnels du réemploi,
e-Recycle milite pour le développe-
ment de la marque REC() (RECon-
ditionnement de Qualité), qui certi-

fie a I'échelle européenne un niveau
de qualité grace a un audit de Dekra.
= L'objectif est d'assainir le marché
du reconditionné », indique Clé-
ment Bongibault. Beaucoup de pié-
ces détachées arrivent de Chine.

« Un écosystéme se développe en
France et en Europe. On essaie
de limiter nos approvisionnements
lointains, y compris aux Erats-Unis,
oil se fournissent nos CONCUrTents »,
ajoute-t-il.

Le textile s’inspire de la permaculture

En région lyonnaise, des
acteurs comme Techtera

et Unitex soutiennent
des projets ambitieux.

Recycler en boucle les millions de
vétements qui sécoulent chague
jour, dans un pays qui ne produit
que 3 % de ce qu'il consomme,
selon le panorama du textile de
Bpifrance en 2025 : ce tableau ne
fait plus cauchemarder la filiére,
en particulier en Auvergne-
Rhone-Alpes, premiére région
industrielle par le nombre
d'emplois, 13.000, et son poids
dans le chiffre d'affaires national,
27 %. Pour résumer le sentiment
général : c'est un défi a relever.

« Les technologies sont la, il ne
reste plus qu'a les soutenir par des
aides adéguates », clame Eric
Boél, PDG de Tissages de Char-
lieu, qui porte a bout de bras
Nouvelles Fibres Textiles (NFT),
qu'il a créé en 2023 4 Amplepuis
(Rhéne). Soutenue par le collec-
teur trieur Synergies TLC l'unité
automatisée sépare des textiles
mélangés avec une capacité de
1.500 tonnes par an. Cette fibre
préte a l'emploi « est encore trop
chére pour le marché », admet
le dirigeant, qui demande a flé-
cher une partie de la REP (respon-
sabilité élargie du producteur)
vers l'industrie.

Cette redevance moyenne de
4 centimes est prélevée auprés
des fabricants et distributeurs.
« La REP devrait plutét stimuler
un écosystéme industriel circu-
laire, qui produit du textile recyclé
a prix compétitif, ce qui serait inci-
tatif pour les enseignes », défend
Eric Boél, qui utilise le vocable de
« permaindusirie =, emprunté ala
permaculture, pour décrire ce
systeme vertueux.

Ce patron militant avait trouve
des partenaires pour une seconde
usine a Changé (Mayenne), bapti-
sée Renaissance Textile, avec TDV
Industries et le fabricant de véte-
ments professionnels Mulliez-
Flory. Le site promettait un impact
CO, divisé par dix et une consom-

mation d'eau divisée par
cinguante. Mais faute de mar-
cheés, ce projeta 25 millions
d'euros a dil étre mis en sommeil
I'an passé.

Dans le sillage du pole de com-
pétitivité Techtera, du syndicat
régional Unitex et de I'lFTH, le
centre de recherche du textile,
d'autres entreprises poursuivent
leurs collaborations sur ces
sujets d' economie circulaire.
Depuis sa création en 2005, Tech-
tera a financé 318 projets a la hau-
teur de 760 millions deuros, dont
une grande partie pour ces sujets.

Cartographie des filieres
Lepolea, parexemple, accompa-
gné la start-up Ecollant, qui vient
d'annoncer I'implantation d'une
premiere unité industrielle a Joi-
gny (Yonne) avec un procédé
d'extraction du polvamide, cons-
titutif du Nylon. Elle espére valo-
riser 20.000 tonnes de tissus
mélangés par an d'ici a 2030.

A Vénissieux (Rhone), la
start-up RecycElit soutenue par
le pdle de chimie Axelera a mis
en service un démonstrateur
industriel cet automne, qui vise
gquelques dizaines de tonnes par
an. Révoltés par les déchets plas-
tiques qui jonchent les plages de
leur enfance en Tunisie, Raouf et

Karim Medimagh ont breveté un
procédé de dépolymérisation,
afin de revenir aux composés de
base, dont le polyester. « Nous
cherchons a valoriser un maté-
riau qui n'a a priori aucune va-
leur », reléve Raouf Medimagh,
qui veut passer a la maille supe-
rieure grace a une usine a taille
réelle en 2028, voire 2029,

[Mustrée par ces innovations,
une « fransition majeure » esten
cours, constate Julie Rafton-
Jolivet, déléguée générale
de Techtera. Le cluster veut en
préciser les contours en livrant
une cartographie pour position-
ner les acteurs : ceux du réem-
ploi ; les recycleurs, qui trans-
forment le textile usagé, en
distinguant le downcycling qui
transforme un rebut en produit
de moindre gqualité. Sans oublier
le surcyclage, qui vise a revalori-
ser des matériaux grace a un
nouvel usage.

« Nous avons besoin de segmen-
ter réemploi et upcycling. Les pro-
duits finis n'ont pas les mémes con-
traintes =, abonde Simon
Peyronnaud, de Losanje, une
marqgue qui vient d’agrandir son
usine prés de Nevers (Nievre), et
dont les sacs, lestrousses etautres
objets surcyclés rencontrent un
certain succes.— 8. E (@ Lvon)

Le projet Nouvelles Fibres Textiles vise a recycler des textiles
mélangeés, malgreé des cotits encore €éleves. Photo DR

TENDANCE

Selon une étude Kantar pour
Recommerce publiée en 2025, un
Francais sur cing préfére désor-
mais passer par du reconditionne,

Son site Web
repreésente 20 %

de ses ventes, les 80 %
restants ]_:}EISSEIII.

par une dizaine

de places de marché.

Pour écouler ses appareils, e-
Hecycle dispose de son site Web qui
représente 20 % de ses ventes.
Les 80 % restants passent par une
dizaine de places de marcheé,
comme Fnac Darty, Veepee, Ruedu-
Commerce et Cdiscount. Sauf Back
Market que lentreprise lyonnaise a
quitté I'été dernier. = Les écarts de
prix avec les recondifionneurs chi-
nois devenaient irréalistes. On nous
facturait une marge plus élevée en
nous imposant des volumes intena-
bles =, témoigne le petit industriel
hexagonal, référencé chez Boulan-
ger et Electro Dépot

Pour la suite, poussé par l'atout
prix, la PME aimerait convaincre
les boutiques d'opérateurs et des
enseignes de la seconde vie comme
Easy Cash et Cash Converters. m

La cuisine centrale de Bordeaux-Mérignac a mue

La structure, qui prépare
plus de 23.000 repas par
jour pour les écoles, a
arrété d'utiliser des bar-

queltes a usage unique.

Frank Niedercorn
— Correspondant i Bordeauix

Comment éviter le gachis des
25.000 barguettes jetables chagque
jour ? Depuis le mois de septem-
bre 2025, la cuisine centrale de
Bordeaux-Mérignaca progressive-
ment remplace les barquettes a
usage unique, en cellulose de mais,
par des bacs en Inox. Une mini-
revolution industrielle pour ce
syndicat intercommunal a voca-
tion unigque (Sivu), champion
régional de la restauration collec-
tive, qui prépare guotidiennement
23.500 repas pour 180 écoles, res-
taurants municipaux ou foyers-
restaurants pour seniors. Avec,ala
clé, une économie annuelle de
600 tonnes de matiére plastique
qui ne partent plus a l'incinération.

« [l s'agissait aussi d'un probléme
de santé publigue. Car ces conte-
nants relachent des perturbateurs
endocriniens gui posent d'autant
plusde problémes que cela
concerne les enfants. La loi Agec
impose désormais d'abandonner
ces contenants jetables au profit de
I'Inax =, expligue Delphine Jamet,
I'élue de Mérignac présidente du
Sivu. Le projet en réflexion de-
puis 2019 a exigé une refonte com-
plete de l'organisation de cette cui-
sine collective qui fonctionne en
« liaison froide » avec des plats
cuisinés puis refroidis avant détre
places sous vide dans les barquet-
tes pour étre livrés dans les écoles
ot ils sont alors réchauffés.

Gros travail de R&D

« Le projet a demandé un gros tra-
vail de R&D puisqu'il fallait dimen-
sionner les bacs afin d'éviter gu'ils
soient trop lourds et arriver a faire
du sous-vide avec un couvercle
fermé en Inox =, assure Delphine
Jamet 1l a également fallu metire
au point un systeme détiquettes et

Les cuisiniers utilisent des bacs en Imox. Photo TS-Mairie de Bordeaux

faire évoluer l'organisation. A
I'inverse de l'opercule transparent
qui recouvre une barquette a
usage unigue, un couvercle en
Inox ne permet pas de voir le
contenu du bac.

Au-dela de l'achat des milliers
debacs en Inox pour environ 2 mil-
lions d'euros, il a également fallu
investir 4 millions d'euros pour
faire évoluer la chaine de condi-
tionnement de la cuisine. Méme
chose pour la chaine logistique,
puisqu'il faut utiliser des camions
de livraison capables de supporter
une charge plus importante.

Enfin, la cuisine centrale n'étant
paseéquipée pour lelavage desplats
en Inox, cette tiche a été confiée a
Re-Uz for Eternity a l'issue d'un
marché public. Cette société com-
mune a éte créée pour l'occasion
par Impact Group, une entreprise
du Nord, qui a travers sa filiale
Nutripack fabrique justement des
contenants a usage unique, et Eter-
nity Systems, une société de Perpi-
gnan (Pyrénées-Orientales) spé-
cialisée dans l'entreposage, la
réparation et le nettoyage de conte-
nants réutilisables.

Les bacs subissent désormais
un lavage d'une dizaine de minu-
tes. Ils sont alors réceptionnés
dans une salle a temperature et
hydrométrie régulées, avant que
les bacs et couvercles, diment
identifiés graiceadesQRcodeades

fins de tracabilité, soit recondi-
tonnés dans des sacs hermeétigues
et renvoyes a la cuisine centrale.

50 centimes de plus

par repas

Si le systéme est vertueux, il a un
colt puisque, outre I'investisse-
ment, la collectivité doit paver le
lavage des bacs. En outre, la cui-
sine centrale, qui emploie 120 per-
sonnes, a procédé a une dizaine
d'embauches afin de pallier les
problémes de manutention. « A
l'arrivée, le repas nous coiife envi-
ron 50 centimes d'euro en plus »,
assure Delphine Jamet. Aujour-
d’hui, le nouveau process est par-
faitement opérationnel. « Toute-
fois, tout cela est encore assez
nouveau, donc nous gardons des
barquettes réutilisables afin de faire
face au moindre probléme », sourit
Delphine Jamet. m
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Accorder ambition
et altruisme.
Paradoxal, vraiment ?

Pas vraiment selon le dernier barometre de 'TEDHEC NewGen Centre:

8 étudiants sur 10 en école de management choisiront leur futur
emploi en fonction de son impact sociétal. Ce centre d'expertise inter-
roge chague année plusieurs milliers d'étudiants et suit au plus pres les
aspirations professionnelles des jeunes géenérations. LEDHEC est ainsi
idéalement positionnée pour accompagner au mieux les talents de de-
main, ce que le Financial Times n'a pas manqgué de souligner en la clas-
sant n°1 en France pour son accompagnement carriére.
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ENVUE

Matthieu Jalibert

‘estI'histoire d'un ouvreur quia enfin une ouver-
ture. Ce jeudi au Stade de France, Matthieu Jali-
bert fera son grand retour dans le XV de France,
mythique numéro 10 dans le dos. Amis du French flair,
réjouissez-vous, le « surdoué guidé par le panache =
(« Le Parisien ») sera a la baguette pour la reprise des
Six Nations. Cest face a I'lrlande. Fini de broyer du noir
sur le banc, il va pouvoir broyer du vert sur le terrain.
Ce n'était pas gagné. Il a beau étre fils de militaire,
I'= enfant terrible = du rugby n'est pas le roi du garde-a-
vous. Jugé trop bravache, dans la vie comme sur le
terrain, miné aussi par les blessures, Jalibert n'a jamais
eu lavie en rose chez les Bleus. Entre I'entraineur Fabien
Galthié et lui, il y a jusqu'ici eu plus détincelles dans le
vestiaire que sur la pelouse. Lors d'un rassemblement
en 2024, Jalibert, en mode génie incompris, avait méme
claqué la porte pour « mal-étre » - oui, les rugbymen
aussi ont un coeur. Mais comme le chouchou Romain
Ntamack est blessé, pas le choix : tout est oublié gamin,
reviens et enfile ton maillot ! En plus, & 27 ans, le soliste
Jalibert, brillant cette année avec Bordeaux-Bégles (son
club de toujours), sest enfin mis a défendre, dit-on dans
les troquets bien informés. Sicela peutinspirer un autre
numéro 10 des Bleus, Kylian Mbappé... Cétait déa pour
les Six Nations, 3 Paris et contre 'Irlande, que I'histoire
en équipe de France de Jalibert avait débutée, en 2018.
[l n'avait que 19 ans, symbole des espoirs alors placés
en lui. Au bout d'une demi-heure, il sortait sur une
grave blessure, symbole des déceptions qui suivront.
Pas de pression, ¢a ne pourra pas ¢tre pire !

— Derek Perrotie

Dans le brouillard italien

Crédit Agricole est contraint a la patience
en Europe, et Santander a l'audace.

Dans la géographie bancaire européenne, une chaine de montagnes
semble parfois plus laborieuse a franchir qu'un océan. Et pourtant, Crédit
Agricole espére réaliser 20 % de son bénéfice 2028 en Italie, toutes activités
confondues, contre 15 % actuellement. Nullement essoufflé, son nouveau
guide d'altitude Olivier Gavalda ne peut cependant lever le brouillard sur
la suite du feuilleton de la consolidation financiére dans la Botte.

Les investisseurs ont donc fait la fine bouche devant la hausse des cofits
consolidés (-3 %), insensibles au dynamisme de sa collecte d'épargne.

[1s n'ont pas eu la main beaucoup plus lourde pour Santander (-3,5 %), qui
a pourtant surpris son monde en rachetant Webster. La patronne Ana
Botin, passée par Harvard et JP Morgan, adit « banco », au nomde la taille
critique qui manque fortement a ses activités aux Erats-Unis, comme elle I'a
fait en rachetant TSB outre-Manche. Cette audace de conquistador lui fait
viser 20% de rentabilité des fonds propres tangibles en 2028, six points

de plus que la filiale cotée de la banque verte, Chez 'Oncle Sam, l'économie
est plus dynamique et les synergies plus faciles a extraire que dans la Vieille
Europe, bien trop compartimentée. Comme ses fonds propres sont bien
valorisés (1,5 fois 'actif net contre 0,7 fois pour Crédit Agricole SA),
Santander peut régler un bon tiers du prix avec ses propres actions. Il lui
faudra quand méme faire passer la pilule dun effort non négligeable (6,3 %
de sa valeur boursiére et 3% de ses actifs), de son track record
d'intégrations décevant et du risque politique yankee. [l est bien plus
imprevisible que par le passe. — Sylvie Ramadier

crible

Crédit Agricole face a Santander
Variation en %, dividendes réinvestis
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Régime pain noir

Novo Nordisk face a l'indice européen
Variation en %, dividendes réinvestis
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Novo Nordisk fond a vue d’eeil. )
Les investisseurs en ont I'estomac retourné.

Un coupe-faim est censé faire maigrir ceux qui le prennent. Et faire grossir
les laboratoires pharmaceutiques qui les commercialisent. Sauf que Novo
Nordisk fond a vue d'oeil. Le groupe danois a perdu prés de 50 % de sa
capitalisation boursiére surun an et plusde 17 % le jour de la publication
des résultats. Trois avertissements sur les perspectives en 2025 ontdéja
¢été trés difficiles a digérer par les actionnaires. Alors, un quatrieme, cest
l'indigestion garantie. Impossible davaler la pilule amére dune baisse

du chiffre d'affaires et du bénéfice opérationnel de 5413 % pour 2026. Les
investisseurs en ont l'estomac retourne. Novo Nordisk doit composer avec
un environnement sans saveur : baisse des prix aux Etats-Unis, un marché
de l'obésité de plus en plus féroce et saturé, des pharmacies qui concoctent
des préparations magistrales, et la perte d exclusivité de ses blockbusters

a sucoes, le Wegovy et I'Ozempic, dans plusieurs pays. Novo Nordisk misait
gros sur le Wegovy version orale lancée le 5 janvier aux Etats-Unis, comme
plat de résistance, pour compenser la diete imposée sur les prizc. Mais pour
l'instant, la pilule miracle ne pése pas bien lourd dans la balance. L'appétit
des investisseurs est bien coupé. Les analystes d’AlphaValue se demandent
si Novo Nordisk ne va pas devoir se serrer encore plus la ceinture et manger
son pain noir et sec, surtout si le Danemark persiste a refuser de céder au
gros appétit de Donald Trump pour le Groenland. Une situation qui
pourrait laisser un goiitamer dans la bouche des actionnaires. Dela

a aller consulter un nutritionniste... — Laurence Boisseau

LA PHOTO
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FLORAISON PRECOCE AU JAPON
Les Atami zakura, premiers ceri-
siers a fleurir au japon, égayent le
temple Chinkokuji & Munakata,
dans l'ouest du Japon. Cette florai-
son précoce, de la mi-janvier a la mi-
février, marque le début du prin-
temps sur I'ile de Kyushu bien avant
celle des célébres sakuras qui fleu-
rissent en mars. Le déréglement cli-
matique rend plus complexe les
prévisions de floraison attendues
par de nombreux touristes.

Phato Koichi Naganao/Le Yomiuri
Shimbun via AFP

Le CAC 40 termine en hausse

DEPLIS LE 31-12-2025: + 1,38 %
DEPUIS LE DEBUT DU MOIS : + 167 %

OUVERTURE

PLUS HAUT : 8.288,41
PLUS BAS : 820327

CLOTURE

+ 0,69 % + 1,01 %

8.219.96 8.262,16
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A la Bourse de Paris, l'indice
phare CAC 40 a progresse de
1,01 % a 826216 points.

Ailleurs en Europe, la tendance
a été plus mitigée. Le DAX alle-
mand a fini en repli de 0,72 %, tan-
dis que le FTSE 100, a Londres, a
pris 0,85 %. A Wall Street, & mi-
scance, le S&P 500 perdait environ
0,7 % et le Nasdaq 1.4 %.

La saison des résultats bat son
plein des deux cotes de 'Atlan-
tique. Les chiffres d’Alphabet
mercredi et d’Amazon ce jeudi
sont attendus de pied ferme.

Du coté des valeurs, Air Liquide
a bondi de 5.71 %, plus forte hausse
du CAC 40. Renault, qui a grimpé
de 5,17 %, et Pernod Ricard, qui
sest adjuge 5,01 %, complétent le
podium. Les valeurs industrielles
rattrapent leur retard accumulé
ces derniers mois alors que les
investisseurs se détournent de la
technologie.

De l'autre coteé du spectre, Credit
Agricole a reculé de 3,04 % apres
la publication de ses résultats
annuels, pénalisé par des couts et
des provisions jugés trop éleves.




