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Bitcoin:l'inquiétant krach rampant

® La cryptomonnaie est passée sous la barre des 70.000 dollars, une chute de pres de 50 % depuis octobre.
® Scott Bessent, le secrétaire du Trésor américain, dit « ne pas avoir d’autorité » pour intervenir sur ce marché.
® Un mouvement de baisse accompagné par des inquiétudes sur la tech et le décrochage de l'or et de I'argent.
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I'Ttalie mise sur un effet « Jeux d’hiver »

Ml rko DyuirfogRauters

Budget Le retour du défi-
cit sous les 3 % du PIB en
2029 est hors d’atteinte ,».-

A
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SPORT Pour I'ltalie, les Jeux Olympigues d'hiver, dont la cérémonie douverture se tient ce vendredi, doivent étre plus gqu'une simple compétition sportive. Pour
la troisiéme économie de la zone euro, lespoir est que les plus de 5 milliards d'euros d'investissements consentis contribuent i tirer l'activité a court terme et a
faire briller I'image des Alpes italiennes a plus long terme. Le rendez-vous constitue aussi une formidable mise en avant pour « I'entreprise ltalie ». Le monde
industriel s'est mobilisé de maniére inédite pour faire de ces Jeux une vitrine du made in Italy, mélant tradition artisanale, luxe et technologie. # PAGES 18-19

IA Google promet d'investir I'équivalent

s ) La France ferme des usines
du PIB du Maroc ou du Koweit cette année s
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Banque BNP Paribas promet davantage
de réductions de cofits pour 2026 ...

leditorial

La bataille des usines

‘est une courbe qui en dit plus que tous les
c longs discours destrade ou de tribune : celle
des créations et fermetures d'usines en
France mise au point depuis quelgues annces par le
cabinet Trendeo. On y voit clairement que le solde a
été globalement positif entre 2016 et 2024. Qui peut
nier que cette periode est pile celle au cours de
laquelle une politique dite de l'offre, favorable aux
entreprises, a €t mise en place ? Personne.
L'année 2025 marque malheureusement de ce
point de vue une inversion de tendance, avec « une
replongée en territoire négatif qui n'avait pas été vue
depuis 2013 » etun « décrochage des PME ». Qui peut
cette fois contester que les budgets 2025 et 2026 ont
margueé un tournant dans la politique économi-

que ? Personne, la encore. Ce n'est pas une simple
corrélation, c'est une causalité.

<

Ces derniéres années, l'industrie a regagné la
bataille des idées, et cC'est une excellente nouvelle :
les usines ne sont plus considérées comme sales et
comme un reflet du passé. En revanche, elle
menace de reperdre celle de la réalité. Si le niveau
des investissements promis est impressionnant,
lautomobile est en attrition. Par ailleurs, la moitie
de ces investissements concerne des data centers,
pauvres en emplois.

Les choix de Donald Trump sont critiquables a
maints égards et il ne faut pas le croire quand il
annonce avoir attiré 18.000 milliards de dollars
d'investissements sur le sol américain. Mais il ne se
trompe pas en prenant le contre-pied du slogan que
le Francais Serge Tchuruk avait porté a la une du
« Wall Street Journal » en 200] : une entreprise sans
usine. — Dominigue Seux

mais investit massivement dans I'TA

INDUSTRIE Pas moins de 125 mil-
liards d'euros d'investissements
ont été decidés en 2025 dans
I'Hexagone, soit deux fois plus
quen 2024, selon I'étude annuelle
de Trendeo. Le cabinet recense en
temps réel les annonces d investis-
sement et de créations d'emplois
aupreés de 4.000 sources. Un sec-
teur bien particulier a pesé la moi-
tié de l'enveloppe I'an dernier : les
data centers. Ils représentent
67 milliards d'euros d'argent frais
promis pour ces prochaines
années. C'est autant que les
niveaux d investissement tous sec-
teurs confondus enregistrés

Plus de fermeturas
d’'usines que
d'ouvertures

Solde des ouvertures
et fermetures de sites
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en 2024, Autrement dit, sans les
centres de données, les montants
alloués aux projets sur le sol fran-
¢als se sont situés a un niveau sta-
ble de 60 milliards d'euros.

Au total, 3.200 projets ont été
recensés, un chiffre en dessous de
la moyenne annuelle de ces der-
niéres années. Malgré les efforts
degages depuis des années par le
gouvernement, l'investissement
industriel baisse de 35 % par rap-
port a 2024. L'Hexagone a fermé
plus d'usines qu'il n'en a ouvertes.
Le solde net s'établit a—63 sites, un

niveau inédit depuis 2013.
& PAGE 20

Eﬁort :'Europe devient une valeur
refuge pour les TPE et PME

BAROMETRE Malgré des mena-
ces internationales croissantes,
les envies d'export des petites et
moyennes entreprises ne fléchis-
sent pas. Mais leur terrain de jeu,
lui, se modifie, révéle le dernier
barométre de Bpifrance sur
l'export des TPE et PME, dewvoile
par « Les Echos =. Avec les mena-

ces incessantes de Donald Trump
et la montée en puissance de la
concurrence chinoise, les entre-
prises font plus que jamais de
I'Union européenne leur valeur
refuge. « L'UE est le terrain de
chasse habituel des entreprises
francaises mais la, il v a un net
rebond en sa faveur », observe Bpi-
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france. Malgré la guerre a ses por-
tes, en Ukraine, plus du quart des
dirigeants ne voit méme aucun
risque sur le marché européen.
Mi-janvier, Emmanuel Macron a
exhorté « I'équipe de France de
l'attractivité et de l'export [...] a se
mobiliser pour reconguérir des
parts de marché ». /#/ PAGE 29
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Lacible de 3 % de déficit publicen 2

semble déja

CONJONCTURE

Le modeste redresse-
ment budgétaire visé
en 2026 laisse le gros
de l'effort a accomplir
entre 2027 et 2029.

L'élection présiden-
tielle constitue un
risque important
pour sa mise en place.

Stéphane Loignon
et Sébastien Dumoulin

Officiellement, la France vise tou-
joursun retour dudéficit public sous
les 3% en 2025, « Owi, un jour il faut
gu'onsoita 3% de déficit ou moins. Ce
Jjour, ce doit étre au plus tard 2029 =, a
déclaré en début de semaine la
ministre des Comptes publics, Ame-
lie de Montchalin, sur France Info.
Heste que les faibles redresse-
ments des comptes actés par les
budgets 2025 puis 2026 rendent
l'atteinte de cet objectif quasiment
impossible aux yeux de nombreux
¢conomistes et experts. Le budget
2026 améliore la situation « trop len-
tement », juge I'ex-premier président
de la Cour des comptes, Pierre Mos-
covici. « 5i nous prenons du retard
maintenant, quand est-ce gu'on va le
rattraper ? Nous ne somimes pas sur
le bon rythme »,a-t-il déclaré sur LCL

« Mal barre »

Aprés n'avoir réduit son déficit que
de 0,4 point de PIB en 2025 et avoir
poussivernent adopte une baisse de
méme ampleur dans le budget
2026, la France n'a plus que trois
exercices pour ramener le déficit de
5 % du PIB fin 2026 - si les comptes
sont tenus - a 3 % en 2029, soit un
redressement annuel du déficit de
pres de 0,7 point de PIB.

Aurythme actuel de réduction, le
deficit public manquerait la cible
inscrite dans le plan de redresse-
ment envoyeé a Bruxelles de | point

' BN

en 2029, calcule un rapport du
Sénat. « Je ne crois pas du tout au
retour sous 3 % en 2029 =, tranche
Anthony Morlet-Lavidalie, écono-
miste chez Rexecode. « Je crains
qu’on soit mal barré », soupire cru-
ment le spécialiste des finances
publiques, Francois Ecalle, qui
« pense de plus en plus qu’'on ne
pourra faire l'effort nécessaire
QU 'Apreés une crise ».

La cible de déficit est d'autant
plus difficile a atteindre que le pays
devra absorber plusieurs fortes
hausses de dépenses. Celles des
Armeées doivent augmenter de
36 milliards d'euros entre 2026
et 2030, en plus de la hausse de cre-
dits deja dessinée par la loi de pro-
grammation militaire (+ 13,7 mil-
liards en 2030 par rapport a 2026).

La charge de la dette devrait pas-
ser de 74 milliards en 2026 a plus de
100 milliards dieuros en 2029, selon
le Haut Conseil des finances publi-
ques (HCFP), malgré les efforts de
réduction du déficit. La contribution
de la France a 'Union européenne -
28,5 milliards deuros en 2026 - doit
augmenter I'an prochain, a 31,2 mil-
liards en 2027, selon une estimation
de la direction du budget.

Par ailleurs, le vieillissement de
la population continuera a peser
sur les dépenses de sant¢ et de
retraite. La suspension de la
réforme des retraites, au coit limité
a 400 millions d'euros en 2026,
commencera a faire sentir ses effets
en 2027, avec un coilt estimé a
1,8 milliard. A ces charges doivent
enfin sajouter les dépenses publi-
gues croissantes liées au finance-
ment de la transition écologique.
= (n arrivera peut-étre a compenser
ces dépenses supplémentaires, mais
aller au-dela, je ne suis pas con-
vaincu =, estime Francois Ecalle.

Pour compliquer encore I'équa-
tion, la présidentielle 2027 risque
d'interrompre le timide redresse-
ment amorcé. Le budget pour 2027
risque détre tres délicat a négocier.
« Avant les elections et au vu ce qui
s est passé surle budget 2026, je ne vois

hors d’atteinte

La réduction du déficit de la France sous les 3 % en 2029 semble compromise

En % au PIB
2009 2020 2021
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» ==« Déficit prévisionnel
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Trajectoire de réduction actuelle

=== Objectif de réduction®

pas comment on aboutirait a un com-
promis, les positions vont se raidir »,
parie Francois Ecalle, qui voit venir
une loi spéciale jusquien juillet, avec
des économies insuffisantes a la clé.

Engagements européens

Les plus optimistes voient au con-
traire une opportunité dans la pre-
sidentielle, « Aujourdhui, on fait 0.4
point de réduction, guand nous
n'avons ni majorité ni consensus
politigue sur des budgets de compro-
mis. En 2027, j'espére gu'émergera
une capacité a gouverner de maniére
plus claire =, jugeait Amelie de
Montchalin sur France Info.

[l est permis d'en douter. « Il fau-
drait un PLF rectificatif 2027, puis des
PLF 2028 et 2029 trés durs pour reve-
nir sous les 3 %. Politiguement, on
n'arrive pas a tracer un tel sentier »,
considére Anthony Morlet-Lavida-
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lie, qui pointe le risque que le pro-
chain présidentn’ait pas de majorité.

La France, sous procédure de
déficit excessif a Bruxelles, s'est
engageée a sortir de cette situation
d'ici & 2029. Elle va revoir au prin-
temps sa trajectoire d'assainisse-
ment budgétaire pour tenir compte
d'un déficit plus élevé que prévu
pour 2026 (5 % contre 4,6 % dans la
version initiale).

Si la France ne respecte pas sa
trajectoire d ajustement, elle risque
en théorie une amende. Mais
« 'Europe réagira comme elle a tou-
Jours réagi guand on n'a pas respecte
les régles : en repoussant les délais »,
relativise Francois Ecalle. La
France semble avoir un peu de
marge. La recommandation de la
commission, en janvier 2025, preé-
voyait une réduction du déficit plus
étalée, jusqua 2.4 % en 203l m

«Les économies pour 2026 sont gonflées a l'esbroufe »

Le budget 2026 a fini par étre
adopté cette semaine, apres que
S¢ebastien Lecornu a engageé la res-
ponsabilité de son gouvernement a
trois reprises a I'Assemblée natio-
nale. Ce revirement du Premier
ministre, ainsi que les nombreuses
concessions accordées dans la der-
niere longueur de la négociation
avec les socialistes, a laissé des tra-
ces au Sénat. [ e rapporteur général
du budget a la Chambre haute
doute de la crédibilité de la copie
finale et appelle son propre parti
(LR) a se ressaisir..

Le budget 2026 est enfin
adopté. Etes-vous soulage ?

Ma priorité a toujours ¢te de doter
la France d'un budget. Mais je
regrette quiil v ait eu tant de faux-
semblants du gouvernement. Tout
ca pour faire adopter, avec plusd'un
mois de retard et grace au 45.3, un
texte qui augmente les dépenses,
qui augmente les impots et qui aug-
mente la dette.

Le gouvernement a accuse

la majorité sénatoriale d'avoir
empéche un compromis

en décembre. Pourquoi n'avez-
vous pas souhaité conclure
dans les temps ?

Cest le bal des hypocrites ! Jai passé
plus de 20 heures a chercher un
compromis avec mon homologue
de I'Assemblée nationale, mais le
gouvernement ne cherchait pas un
accord. Par peur de la censure, il a
tergiverse sur les économies, sur la

JEAN-FRANCOIS
HUSSON

Rapporteur general
du budget au Sénat

surtaxe al'impot sur les sociétés, etc.
Javais prévenu le Premier ministre
gu'il serait contraint d'utiliser le49.3
guoi qu'il arrive et gu'attendre ne
ferait que coiiter plus cher. Cest
exactement ce qui s'est passé. Le
retard du budget nous a fait perdre 3
a 5 milliards deuros. Et pour quoi ?
Pour payer des repas a | euro aux
éudiants des milieux les plus aisés

par exemple. Cest affligeant.

Le texte permet tout

de méme de réduire

le deficit a 5% du PIB...

Je doute de la sincérité de ce budget.
Les derniéres prévisions de recettes
pour 2026, notamment pour I'impot
sur les sociétés ou la TVA, reposent
sur la reconduction des bonnes nou-
velles de la fin dannée 2025. Ce n'est
pas sérieux  Cestprécisément ceque
l'on s'était promis d'éviter apres la
catastrophe de 2024.

Quant aux economies, elles sont
gonflées a l'esbroufe. Réduire les
credits mis en reserve, oe nest pas
faire des économies. Aucune des
concessions annoncées par Sébas-
tien Lecornu sur le perron de Mati-
gnon mi-janvier n'est financée. La
réalité, c'est que lobjectif de 5 % de
déficit ne pourra pas étre atteint
sans de nouvelles mesures contrai-

gnantes, 4 moins d'un miracle éco-
nomique.

Pensez-vous qu'il faudra
rapidement geler des crédits,
comme 'an dernier ?

Je vais suivre l'exécution budgétaire
de trés pres. Mais jai prévenu le
gouvernement : nous nNaccepterons
pas des gels et des surgels massifs
de crédits tout juste votés comme
I'an dernier. Et s'il nous I'impose, ca
va secouer au Parlement.

Peut-on encore espérer attein-
dre 3 % de déficit en 2029 ?

Il a dit

« Le retard du
budget nous a fait
perdre 3 a 5 mil-
liards d'euros [...].
C'est affligeant. »

Riarider E§ot ) Aboca

Dans les conditions actuelles, c'est
inatteignable. Surtout quand on
ajoute 2027 a I'éguation. Il faut
changer de méthode et dire la vérité
aux Francais, comme Michel Bar-
nier et Francois Bayrou avaient
commenceé a le faire : tout le monde
va devoir faire des efforts pour
réduire le déficit. Cest urgent.

51 jamais nous sommes con-
traints de passer par une loi spé-
ciale en début dannée prochaine, je
crains un tremblement de terre a
I'élection présidentielle.

Votre parti ne porte-t-il

pas une part de responsabilité
dans la situation actuelle,

en ayant préféré

défendre les retraités

et les ménages plutot

que les entreprises

et la réduction du déficit ?

Il v a eu une dissonance entre le
Senatet 'Assembleée chez Les Réepu-
blicains. Nous avons perdu la cohé-
rence de discours, d'objectifs et
d’action. Je le regrette. Cest toujours
plus facile doffrir des cadeaux que
de demander des efforts. Il faut se
Tessaisir.

Nous sommes a gquinze mois
d'une échéance présidentielle mal
engagee. Il est temps d'écrire notre
récit pour ke pays : la France estanky-
losée par I'économie publique,
recentrons |'Etat sur ses fonctions
régaliennes et passons un deal avec
les entreprises pour créer un chocde
developpement et de croissance.

— Propos recueillis par S. Dum.

&t 1la ministre
Ameélie de Montchalin

de I'Action et de

LS

Le Premior ministre Sebastion Lecornu
s Comptes publics

SOURCE : COMMISSION DES FINAMCES DU SENAT / PHOTO : HENRI SIWARC/ABACAPRESS COM

['étonnante saisine du
Conseil constitutionnel

par Lecornu

Le Premier ministre
veut éviter tout risque
de non-conformite du
texte sur trois articles
concernant la taxation
des plus hauts revenus.

Le feuilleton du budget 2026 con-
nait un dernier rebondissement
inattendu. Mercredi, le Conseil
constitutionnel a recu trois saisi-
nes pour vérifier la solidité juridi-
que du texte de loi tout juste
adopté, dont I'une émane... du
Premier ministre lui-méme.
Sebastien Lecornu demande tres
officiellement aux Sages de se
pencher sur les trois dispositifs
« anti-optimisation » de son bud-
get : larticle 7, qui instaure une
taxe holding, l'article 8, qui révise
les modalités du pacte Dutreil, et
larticle 11, qui resserre les condi-
tions du régime d'apport-cession.

« Eu épard a I'importance de ces
dispositions dans la lutte contre
l'optimisarion fiscale, et en vue
d’assurer la plus grande sécurité
juridigue aux acteurs économi-
ques auxquels elles vont s'appli-
guer, je souhaite qu'elles ne puis-
sent entrer en vigueur qu'apres
wrification par le Conseil constitu-
rionnel », écrit le Premier minis-
tre. « Il y a une volonté d'assurer le
plus de sécurité juridique possible,
mais sans difficulté identifiée »,
décrypte une source au sein de
l'exécutif Bref, il sagirait de sécu-
riser et déviter une avalanche de
contentieux sur ces dispositifs
qui ont fait polémigue.

« Stupéfaits et chogqués »
La manceuvre a toutefois de quoi
etonner, apres que le gouverne-
ment sest félicité d’avoir réussi a
negocier un compromis avec le
Parti socialiste, qui demandait
initialement un renforcement
bien plus sensible de la fiscalité
des plus aisés.

Les oppositions n'ont pas man-
que de le souligner. « Nous som-
mes stupéfaits et choqués de voir
gue le Premier ministre, pour la
premiére fois depuis 49 ans, a
décidé lui-méme d artaquer certai-
nes des mesures de son propre bud-
get passées en force par 49.3 devant
le Conseil constitutionnel. Evidem-

ment, il n'attague gue les mesures
gui sont faites contre les plus
riches », a dénoncé Mathilde
Panot, la presidente du groupe
LFI a I'Assemblée nationale.

A gauche, les plus méfiants
soupconnent le gouvernementde
miser sur le Conseil constitution-
nel pour torpiller des mesures fis-
cales, introduites a la demande
du Modem ou du PS et qui
n'avaient pas initialement ses
faveurs. Tout en envoyant un
message d apaisementa un
patronat échaudé par les hausses
d'impots. « Ces mesures soni en
réalité assez cosmeétiques d un
point de vue budgéraire, mais le
signal envoyé pour le prochain
budgel est trés mauvais, grince
une source parlementaire a gau-
che. Les macronistes confirment
nevouloir jamais rien concéder sur
la guestion de la justice fiscale. »

La manceuvre a de
guol etonner, apres
gue le gouvernement
sest félicité d'avoir
reussi a negocier

un compromis

avec le Parti
socialiste.

D’autres dans le méme camp,
mais plus conciliants, jugent que
l'exécutif a raison de sécuriser
juridiquement ces articles. « Ces
dispositifs ont été tellement fragili-
sés=en particulier la taxe holding -
gue le risgue existe gu'ils ne soient
pas opérants, pointe une source
socialiste. Dans le flot de critigues
et de pressions venant du Medef ou
des plus fortunés, jinterprete cela
commede la prudencede la part du
SOUVErnement pour ne pas avoir a
rembourser dans deux ans un dis-
positif bancal. »

« L ¢ fait que ce soit le Premier
minisire gqui saisisse lui-meéme le
Conseil constitutionnel, c'est pour
boucler la boucle, il porte et assume
le budget jusqu’au bout », explique
I'entourage de Sébastien
Lecornu. La décision du Conseil
constitutionnel est attendue pour
le 20 février — S.Lo. et S. Dum.
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Les dépenses
publiques

en santé nen

finissent plus
de monter

En 2024, 41 % des
dépenses publigues

ont été allouées ala
protection sociale, selon
une étude publiée jeudi
par I'Insee. Sur dix ans,
c'est toutefois le budget
consacré a la santé

qui a le plus augmenteé.

Nathalie Silbert

L'utilisation de l'argent public
est au coeur des débats parle-
mentaires et des préoccupa-
tions des citoyens, souvent criti-
ques sur l'usage qui en est fait.
Dans une note publiée jeudi,
I'Insee rappelle de maniére
pedagogique comment les
deniers publics ont été dépen-
sés en 2024. Cette année-la, sti-
mulée par l'inflation, la dépense
publique a augmenté de
4 %, soit plus vite que la crois-
sance du PIB en valeur (+3,3 %),
pour sélever a 1.672 milliards
d'euros, soit 57 % du PIB.

Sur ce montant, 693 mil-
liards d'euros, soit 41 % de toute
ladépense publique, sontallés a
la protection sociale. Premier
poste de dépense, c'est aussi
celui qui a crt le plus vite avec
une progression des dépenses
de 35 milliards d'euros pour la
scule année 2024, équivalente a
une hausse de 5,3 %.

Lapartdela
défense s'est
accrue de 0,4 point.

Le secteur a vu ses
moyens progresser
de présde 8 % par
an a partir de 2021.

Le montant consacré aux
pensions de retraite a bondi de
6,2%, ce quia représenté un codt
supplémentaire de 23 milliards.
Les dépenses en pensions de
réversion et de veuvage ont aug-
menté de 2 milliards, précise
encore I'Insee. La santé est le
deuxieme poste de dépenses :
261 milliards d'euros (16 % du
total) lui ont été allowes, soit une
hausse de 11 milliards par rap-
port a 2023, portée par la revalo-
risation des rémunérations des
personnels hospitaliers et la
forte demande des prestations
marchandes.

Viennent ensuite, loin der-
riére, les services généraux -
181 milliards d'euros - et le sou-
tien aux affaires économiques,
qui recouvrent les aides aux
entreprises et aux meénages -
166 milliards. Les dépenses con-
sacreées a oe poste ont baisse de
12 milliards d'euros avec l'arrét
des boucliers tarifaires déployés
pendant la crise énergétique.
« Cette réduction est toutefois
contrebalancée par une augmen-
tation de 4 milliards d'euros des
subventions pour soutenir le
réseau électrique, les énergies
renouvelables », indique I'lnsee.

Les priorités ont changé

Lenseignement se situe au cin-
quieme rang des depenses
publiques, avec 149 milliards
d'euros (soit 9 % du total), en
hausse de 7 milliards sur un an.
Par ailleurs, 54 milliards ont été
dédiésaladéfense en 2024. Pour
finir, le colitdela dette sestaccru
avec la dérive des finances
publiques et la remontée des
taux d'intérét. La charge d'inte-
rétaatteint 60 milliards
deuros, soit 1a aussi 7 milliards
de plus que l'année précédente.

FRANCE

EMPLOI

Moins d'un Francais
sur trois voit dans
les propositions

de l'organisation
patronale un moyen
de lutter contre le

chomage des jeunes.

Leila de Comarmond

Un contrat avec période dessai de
plusieurs années et aux droits pro-
gressifs faisant furicusement pen-
ser au CPE qui avait enflammé la
France en 2006, un SMIC jeune
rappelant le CIP de 1954... L es poli-
tiques ne se sont pas bousculés
pour reprendre a leur compte les
mesures de flexibilisation évo-

quées par le Medef pour favoriser
l'embauche de jeunes révélées la
semaine dernicre.

Sans doute l'opposition quelle
suscite dans 'opinion n'y est-elle
pas pour rien. Un sondage Elabe
pour « Les Echos », réalisé aupres
d'un échantillon représentatif de
LOC2 personnes, révele que moins
d'un Francais sur trois (30 %) y voit
un moyen de lutter contre le cho-

mage des jeunes en réduisant les
freins a l'embauche et en encoura-
geant les recrutements en CDL

A contrario, 68 % jugent que
créer un contrat a durée indétermi-
née particulier ne serait pas effi-
cace, et deux sur trois y voient,
avant tout, le risque d'augmenter la
précarité des jeunes en permettant
une rémunération plus faible et de
taciliter les ruptures de contrat. Les
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L’ARGENT N'EST PAS UNE FIN,
It " EST UN DEBUT.

Four vous comme pour nous, la valeur n'est pas dans |"argent mais dans ce que |'on en fait.

Transmission, investissement, entrepreneuriat et philanthropie : créons ensemble les opportunités

a la hauteur de vos ambitions.

BANQUE
TRANSATLANTIQUE

Le paiement des intéréts vient
progressivement prendre le pas
sur d'autres dépenses, comme
sen est ému récemment le rap-
porteur genéral du Budget au
Sénat, Jean-Francois Husson.

Si ce classement ne réserve pas
de grandes surprises, I'évolution
de l'allocation des dépenses de
I'Etat monire comment les priori-
tes ont change en dix ans. Au sein
des dépenses publigues, c'est le
budget alloué a la santé qui a le
plus augmenté, passant de
14,3 % du total 4 15,6 %. Endix ans,
le coiit pour I'Etat a gonflé de
82 milliards d'euros. En hausse de

+4. o,

LA HAUSSE

de la dépense publique en
2024, stimulee par l'inflation,
soit plus vite que la croissance
du PIB en valeur (+3,3 %),
pour s'elever a 1672 milliards
d'euros, soit 57 % du PIB.

45 % sur la periode, les dépenses  protection sociale dans les dépen-
de santé ont cri plus vite que le  ses de I'Etat a, en revanche, dimi-
PIB en France (+36 %). Lacrise  nuéde0,5 point, selon I'Insee. Sur

sanitaire a laissé des traces.
Lenvolee des dépenses quelle a
entrainée ne s'est pas résorbée
ensuite, indique I'Insee.

La part de la défense s'est égale-
ment accrue de 0,4 point. Le sec-
teur a vu ses Moyens progresser
de pres de 8 % par an a partir
de 2021 grice a la loi de program-
mation militaire. En 2024, les
dépenses de défense représen-
taient ainsi 1,9 % du PIB, soit
0,2 point de plus qu'en 2021.
Entre 2014 et 2024, la partde la

la période, les dépenses ont pro-
gresse de 31 %, soit moins vite que
la production du pays.

Les évolutions ont toutefois été
variées selon les branches. La
partdes dépensesliéesalafamille
et au chomage a diminue. L'Inst-
tut de la statistique pointe en
revanche une « relative stabilité »
du poids des dépenses de retraite
(+0,2 %). A contrario, le poids des
dépenses liées a la maladie et a
I'exclusion sociale a augmenté
sur la période. m

Les mesures du Medef pour les jeunes rejetées

plus jeunes se distinguent cepen-
dant des autres classes dage. On ne
peut pas dire que les mesures du
Medef suscitent leur engouement.
Mais ils sont bien plus partagés.
Pres d'un sur deux y voit tout de
méme un moven de réduire le ché-
mage des jeunes, tandis quun peu
plus d'un sur deux pointe le danger
de précarisation. Cest a peu présla
méme proportion chez les inactifs
hors retraités, dont les étudiants et
les jeunes qui ne sont ni en emploi
ni en formation ni au chomage, les
NEETS, constituent une partic des
troupes. « [l v a une jeunesse qui se
dit préte a accepter guand méme des
conditions d'emploi dégradées, esti-
mant qu il vaut mieux ga que rien du
tout =, souligne Adrien Smid, direc-
teur conseil opinion chez Elabe. Ce
constat vient contredire l'idée
regue selon laquelle cette généra-
tion ne voudrait plus travailler.

« Un sujet de société »

Siles propositions du Medef ne font
pas vraiment recette dans l'opinion
publique, le sondage montre que
les difficultés des jeunes a s'insérer
sur le marché du travail sur les-
quelles ne mangue jamais d'insis-
ter son président, Patrick Martin,
font, elles, consensus. Ainsi, six
Francais sur dix jugent qu'il est plus
difficile pour un jeune aujourdhui
de trouver un emploi stable que ca
ne l'était pour les précédentes géné-
rations. « Un constat qui n'est pas
surprenant guand on saitgue le taux
de chomage des jeunes |actifs], qui
atteint 19 %, dépasse de loin celui des
autres générations et est supérieur a
la moyenne européenne », note
Adrien Smid. llinsiste sur le fait que
« C'est un vrai sujet pour les jeunes et
C'est un vrai sujet pour les parents »,
ajoutant que c'est « un sujet de
société gui traverse les frontiéres des
engagements politiques ».

Ducoté des solutions amettreen
ceuvre, Elabe a testé pas moins de
10 mesures, allant du développe-
ment de I'apprentissage et de
I'adaptation des formations aux
besoins des entreprises ou encore
de l'amélioration de l'orientation a
l'assouplissement du droit du tra-
vail en passant par l'augmentation
des aides financiéres aux entrepri-
ses, Conclusion : « Les Frangais pri-
vilégient I'investissement dans la for-
mation et 'orientation plutdt que
dans la flexibilisation du marché du
travail », souligne Adrien Smid

Pour 68 % des
Francais, creer

un contrat a dureée
indéterminée
particulier ne
serait pas efficace.

Cette préférence est moins mar-
quée pour les plus jeunes. « Ona
l'impression quils ont un peu de mal
a voir quelles sont les meilleures
solutions, ils sont trés partagés »,
constate le politologue. Un focus
sur les actifs non retraités, dont une
bonne part de jeunes, montre qu'ils
sont demandeurs plus fortement
que les autres d'un renforcement
de 'accompagnement personnas-
lisé des demandeurs demploi (30 %
contre 17 % en movenne).

La question de l'emploi des jeu-
nes devrait figurer au programme
des discussions que vont ouvrir les
partenaires sociaux dans le cadre
de l'agenda autonome sur lequel ils
doivent s'entendre a la mi-mars.
Jeudi matin, sur France 2, Patrick
Martin a pris soin de faire retomber
la pression. [la évoqué « une sortede
ballon d'essai » et expliqué que le
type de contrat proposé « ne
s adresse{rait] pas aux jeunes gui ont
des diplomes =, évoquant les
« L400000 jeunes gui ne sont ni en
emploi, ni en formation, nien études
dont personne ne s occupe, per-
sonne ». « Je suis bien curieux de
savoir quelles autres propositions les
uns ef les autres auront pour régler
ce probléeme qui est cruel =, a-t-il dit,
expliquant que = ce sont les mémes
jeunes sur lesquels on va faire sup-
porter le cotit des retraites ». @
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Sur fond de remaniement, le plan
«grand age » anouveau reporté

SOCIAL

La ministre en charge
de '’Autonomie

qui devait présenter
un plan sur le vieillis-
sement compte
retrouver son poste
de députée.

Désireux d'y voir
clair sur la stratégie
du gouvernement,

les acteurs du secteur
devront encore
patienter.

Solenn Poullennec

La France vieillit inexorablement,
mais le plan « grand age =, promis
pour adapter le pays a cette nou-
velle donne et censé étre déwvoilé la
semaine prochaine, attendra au
moins le prochain remaniement.
Ce report a été confirmé mercredi
soir & I'AFP par le cabinet de la
ministre déléguée chargée des Per-
sonnes handicapées et de 'Autono-
mie, Charlotte Parmentier-Lecocq.
Celle-ci souhaite redevenir députée
du Nord alors que le gouvernement
a prévu de faire un remaniement
avant les élections municipales.

Aucune nouvelle date n'a été fixée
pour la présentation de ce plan alors
que les professionnels du secteur du
grand age pressent depuis des
années l'exécutif délaborer une stra-
tégie de moyen terme et de déblo-
quer des financements pour per-
mettre au pays de mieux encaisser le
choc du vieillissement. Promise par
Emmanuel Macron au début de son
premier quinquennat, la présenta-
tion d'une grande loi dédiée avait été
reprise par Elisabeth Borne, mais le
gouvernement de Gabriel Attal qui
lui avait succédé avait tergiversé
avant d étre balaye par la dissolution
de 'Assemblée nationale,

Depuis, l'instabilité politigque
regne et, ces derniéres semaines,
des acteurs du secteur du grand age
s¢ montraient dubitatifs sur I'inté-
rét du plan qui leur était annoncé.

M

Pour accompagner les personnes igées en Ehpad ou a dﬂﬁicilt. il faudrait entre 150.000
et 200.000 emplois supplementaires dans le secteur en 2050. Photo Aline Morcillo/Hans Lucas viaAFP

« Mieux vaut un bon plan en avril
qu'un plan a la va-vite en février,
commente Luc Broussy, président
du think tank Matiéres grises, spé-
cialisé sur la question. Personne ne
pensait que, le 12 février, cela révolu-
rionnerait le monde du grand dge. = A
ses yeux cependant, = rout est la
pour faire un plan interministériel
porté par Sébastien Lecornu ».
Sachant que « ce n'est pas gu'une
question de moyens, mais une ques-
tion de stratégie ».

Difficultés de recrutement
Une proposition de loi sur le « bien
vieillir » a certes été adoptée au
printemps 2024, mais de I'avis
général, elle est loin de répondre
aux problémes posés par le vieillis-
sement de la population. Leur
image ternie par le scandale Orpea,
les établissements d’hébergement
pour personnes dgées dépendantes
(Ehpad) sont nombreux a connai-
tre des tensions financiéres,

Le secteur connait aussi des diffi-
cultés de recrutement et de fidélisa-
tion des personnels. Surtout, le
nombre de places d'accueil devrait
venir a manguer avec le bascule-

ment dans la dépendance des per-
sonnes nées aprés-guerre lors de la
peériode de « baby-boom ». « On ne
pourra pas dire gue l'on ne savait pas.
Sans loi de programmation, nous
n'aurons ni le financement, ni le per-
sonnel », insiste Marc Bourquin, de
la Fédération hospitaliére de France
(représentant des Ehpad publics),
apres la publication dune nouvelle

Plutot quede
développer les Ehpad,
les politiques ont
tendance a miser
davantage sur le
maintien a domicile
des personnes ageées.

¢tude de la Direction statistique des
ministéres sociaux (la Drees) met-
tant en lumiére l'ampleur du défi.
Alors qu'll v avait quelque 640,000
places d'Ehpad en 2021, il faudrait
en avoir créé 56 % de plus - soit
365.000 = pour encaisser cette bas-
cule en 2050 (en faisant I'hypothése
gue la part des seniors en Ehpad

névolue pas). Plutt que de dévelop-
pert les Ehpad, les politiques ont ten-
dance a miser davantage sur le
maintien 4 domicile des personnes
agees ou sur leur hebergementdans
des structures entre le logement
ordinaire et 'Ehpad (résidences
seniors, autonomie etc.). Il faudra
cependant décupler le nombre de
places dans des établissements de
ce type pour satisfaire aux besoins,
prévient aussi la Drees.

Par ailleurs, pour soigner les plus
agés chez eux ou en Ehpad, entre
150.000 et 200.000 emplois supplé-
mentaires seraient nécessaires
en 2050, selon la Drees. Face a ces
besoins massifs, certains acteurs
ont déja prévenu qu'il faut miser
davantage sur |'immigration.

Une chose est sure, le vieillisse-
ment sera tres coiiteux. Sachant
que les personnes dépendantes
sont aidées financiérement, avec
l'allocation personnalisée dauto-
nomie, financée par les départe-
ments et la Sécurité sociale. Com-
ment pourront-ils continuer a
réepondre aux besoins ? En pleine
crise des finances publigues, la
question reste sans reponse. m
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Paris : Emmanuel
Grégoire fait
dulogement «la
premieére bataille »
des municipales

R

ELECTIONS
MUNICIPALES
2026

COLLECTIVITES
LOCALES

Le candidat
socialiste a la téte
de I'union de

la gauche pour
les municipales

a Paris a deévoilé,
jeudi, son
programme.

Il promet le main-
tien d’'un niveau
d’investissement
« soutenu ».

Laurent Thévenin

C'est le maintien d'un effort
d'investissement « soutenu »
gue promet le socialiste Emma-
nuel Grégoire sl est élu maire
de Paris en mars prochain. « i
se stabilisera autour de 1.5 mil-
liard a 16 milliard d'euros paran
en crédits de paiement », a
annonce jeudi le candidat de la
gauche unie (hors LFI) aux élec-
tions municipales, présentant
son programme a la presse.
« Notre socle, c'est ledroit de vivre
a Paris =, arésumé l'ancien bras
droit de la maire sortante Anne
Hidalgo, faisant du logement
« la premiere des batailles ».

Dans la continuité de la poli-
tique menée par I'actuelle
majorité municipale rassem-
blant socialistes, écologistes et
communistes, son objectif est
de creer 60.000 nouveaux loge-
ments publics (sociaux et inter-
mediaires). Il reste, selon lui,
encore quelques réserves fon-
ciéres pour en construire. Sy
ajoutera aussl un programimne
de transformation de bureaux
en logements, a indigue celui
gui estdonné en téte au premier
tour par les sondages, devant
Rachida Dati, la candidate LR
soutenue par le Modem.

« Nous allons nous battre par-
tout pour que le logement social

Il a dit

"

o
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« Le logement
social a 'ouest

de Paris, ce

n'est pas une
provocation, c'est
une recherche
d'équilibre. »
EMMANUEL GREGOIRE

Candidat socialiste
pour les municipales a Paris

s'installe, et notamment dans
l'ouest. Le logement social a
l'ouest de Paris, ce n'est pas une
provocation, c'est une recherche
d'equilibre », a insist¢c Emma-
nuel Grégoire, qui sexprimait
depuis le quartier populaire de
la porte de la Chapelle, dans le
nord de la capitale, ayant fait
l'objet d'un vaste programme
de transformation urbaine.
Selon lui, « Paris est a la croisée
des chemins. Mes adversaires
veulent un Paris ou la seule loi
qui vaille est celle du marché »,
a-t-il lancé. « Rachida Dati et
Sarah Knafo [la candidate
Reconquéte, NDLR] sont les
deux faces d'une méme piéce,
elles ontun seul et méme objectiy:
laisser Paris étre vendu aux plus
offrants », a-t-il attaqué.
Emmanuel Grégoire
annonce aussi la création d'une
« brigade du logement » pour
aider les locataires faisant facea
des propriétaires « gui ne res-
pectent pas leurs droits » ou le
financement de 4.000 places
d'hébergement durgence.

Mutuelle municipale

En matiére de santé, il compte
lancer une « mutuelle munici-
pale» alinstar descentaines de
COMIMUNEs UN peu partout en
France qui ont déja négocié une
complémentaire santé pour
leurs habitants. Pour lutter con-
tre les déserts médicaux, « nous
maillerons tous les guartiers, en
commengcant par les plus popu-
laires, avec des centres de santé et
des cabinets de secteur 1 », a-t-il
par ailleurs ajouté.

Alors qu'il doit faire face sur
sa gauche a la concurrence de
I'Insoumise Sophia Chikirou,
qui apparait en mesure de se
qualifier pour le second tour
selon les sondages, il a aussi ali-
gné les mesures en faveur du
pouvoir dachat, comme le gel
des tarifs des cantines scolaires,
la mise en place d'un réseau
municipal dépiceries solidaires
ou encore des rénovations ther-
miques « massives » de loge-
ments prives et publics qui per-
mettront de « faire baisser la
facture pour 400.000 Parisiens et
Parisiennes ».

A latéte d'une liste défendant,
selon lui, une « écologie popu-
laire », « nous ferons plus sur la
vegetalisation, pour la réduction
de la voiture individuelle quand
elle n'est pas une nécessité », a-t-il
poursuivi, promettant plus de
pistes cyclables et « d'atteindre
les 1.000 rues piétonnes ».

Sans hausse

de la taxe fonciére

Le programme porté par la gau-
che unie, qui prévoit aussi le
recrutement de « LOOO policiers
municipaux supplémentaires »
et une refonte « compléte = du
périscolaire, sera autofinanceé a
73 %, a indiqué Emmanuel Greé-
goire. « Pour le financer, nous
allons engager des cessions
d'actifs immobiliers non straté-
gigues », a-t-il indigue.

[l promet également de dimi-
nuer les frais de fonctionne-
ment de la ville. Les investisse-
ments seront autofinancés sur
« une cible de 75 % », tandis
qu Emmanuel Grégoire veut
mener a bien son programme
en gardant une capacité de
désendettement de douze
ans. Le candidat PS sengage par
ailleurs a ne pas augmenter le
taux de la taxe foncicre, apres
quAnne Hidalgo I'a augmenté
de 52 % sous son mandat.
Rachida Dati doit détailler son
programme mardi prochain. m
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Lafermeté de Macron
face a Trump saluée
dansl'opinion

POLITIQUE

Dans le baromeétre
Elabe pour « Les
Echos », le chef

de I'Etat reprend

3 points ce mois-ci
avec une cote

de confiance a 19 %.

Sébastien Lecornu,
lui, paie le compromis
du budget en perdant
3 points, a 21 % de
cote de confiance.

Isabelle Ficek

« For sure », ca marche... La cote de
confiance dEmmanuel Macron est
revigorée ce mois-ci par la situation
internationale et le role gua tenu le
président de la République face a
Donald Trump. Dans le barométre
Elabe pour « Les Echos =, le chef de
I'Etat gagne 3 points avec 19 % des
Francais qui lui font confiance pour
affronter efficacement les probleé-
mes qui se posent au pays.
Parallélement, I'hostilité est
aussi en baisse avec un recul assez
significatif de ceux qui ne lui font
pas du tout confiance (-4 points).

« Ce n'est pas tant dans son électorat
qu'ilreprend des couleurs, car cen’est
pas sur la politique intérieure, mais
sur linternational », reléve Bernard
Sananés, président d'Elabe. Emma-
nuel Macron gagne 5 points aupres
des abstentionnistes, qui ont un
regard plus distancé sur la politique
intérieure. « [l fait entendre la voix de
la France =, « il défend les intéréts de
la France », « c'est un diplomate actif
et ferme », disent les verbatims des
sondeés.

« Une forme de soutien
pragmatigue »
« ]l a une parole trés remarquée con-
tre la force américaine. Finalemeni,
dans la lignée d'un Villepin, les dis-
cours non pas anti-=américains mais
qui font entendre la voix de la France
quand les Etats-Unis empruntent un
mauvais chemin, cela compte »,
reléve le politologue, « Sur l'interna-
rional, Emmanuel Macron a un capi-
ral qui n'est pas érodé », poursuit-il.
« Le contexte difficile justifie une
forme de soutien pragmatigue », ana-
lyse-t-il encore avec, concernant
l'international, des verbatims tels
que « gue peut-il faire de mieux ? »
Revient aussi dans les parolesdes
sondés une = forme de légitimité »,
souligne Bernard Sananeés, loin des
demandes de démission, avec des
verbatims sur son « stafuf », « c'est

lui le président ». En revanche, sur la
situation intérieure, les paroles des
Francais pointent « un président a
bout de souffle = et la critique sur la
dissolution revient sans cesse.

Sur la situation
intérieure, les paroles
des Francais pointent
«un président

a bout de souffle »

et la critique sur

la dissolution de
I’Assemblée nationale
revient sans cesse.

Ce n'est pas la premiére fois que
les cotes de confiance du chef de
I'Etat et de son Premier ministre
divergent mais, ce mois-ci, c'est au
détriment de Sébastien Lecornu.
Certes, sa cote de confiance est a
21 %, mais le chef du gouvernement,
lui, perd du terrain, en baisse de
3 points. « Il paie le prix du compro-
mis sur e budget », analyse Bernard
Sananés.

Si les Frangais lui reconnaissent,
en positif, « l'esprit de dialogue et de
compromis =, note-t-il, pour cer-
tains, « il y a eu trop de compromis et
cela devient un reproche, une crinigue

Inflation inédite de candidats pour 2027

En se déclarant candidat,

le socialiste Jérome Guedj
est venu sajouter a la

trés longue liste de ceux
qui esperent remplacer
Emmanuel Macron en 2027.

Grégoire Poussielgue

Et un de plus. En se déclarant jeudi
matin candidat a la présidentielle
sur I'antenne de France Inter, le
depute socialiste Jerome Gued) est
venu ajouter son nom & une liste
déja tres longue. A quatorze mois
de I'échéance, I'éparpillement des
candidatures, certaines déclarées
et d'autres présumeées, est inédit
sous la Ve République.

Cette inflation est particuliére-
ment forte a gauche. Jean-Luc
Mélenchon, le leader de LFI n'est
pas encore officiellement candidat,
mais il fait peu de doute qu'il se pré-
pare activement aune quatrieme, et
sans doute derniere, candidature.

A gauche, primaire

or not primaire ?

En dehors de LFI, plusieurs candi-
dats sont cités outre ceux gui ont
déja franchi le pas comme Jérome
Guedj ou Clémentine Autain. Au
sein du Parti socialiste, les noms de

vier, sur le leader de Place publique,
Raphaél Glucksmann, qui ne fait
plus mystére de ses intentions, sans
oublier le premier secrétaire du
PCF, Fabien Roussel ou encore
I'ancien socialiste Bernard Caze-
neuve. La primaire mise en route
par une partie de la gauche est loin
de faire I'unanimité. Chez les écolo-
gistes, Marine Tondelier a franchile
pas, mais Yannick Jadot pourrait
aussi s'inviter dans la course. Reste
a trouver un moven de départager
tous ces candidats.

A droite, les volontaires sont
nombreux également (Bruno
Retailleau, David Lisnard, Xavier
Bertrand, Laurent Wauquiez,
Dominique de Villepin ou encore
Michel Barnier) et aucun systéme
de départage ne fait 'unanimité.
Méme constat au sein du bloc cen-
tral, si Edouard Philippe est le seul
candidat déclaré, Gabriel Attal se
prépare activement tandis que Yaél
Braun-Pivet, la présidente de
I'Assemblée nationale, Gérald Dar-
manin, Aurore Bergé y pensent.

Il n'y a qu'au Rassemblement
national (RN) que les choses sont
claires : ce sera Marine Le Pen, ou, si
sa condamnation est confirmeée en
appel, Jordan Bardella. « C'est la
conséguence de ['éclatement du pay-

quement, Cela montre aussi une
absence de leadership. Certains par-
tis ont un leader comme LFI ou Hori-
zons, mais ils sont petits au seind'un
bloc et ce sera plus dur d'aller aux
élections seul », analyse Bruno Jean-
bart, vice-president d OpinionWay.

« Nouveau Macron »

La multiplication des candidatures
montre gue, plus que jamais, la vie
politique francaise tourne autour de
la présidentielle. Pour exister, il faut
en étre, surtout quand le calendrier
saccelere. « Au fil des élections du
président au suffrage universel,
depuis 1965, un nouveau métier est
apparu dans la politigue francaise :
celui de candidat a la présidentielle.
Comme si on n'était pas seulement
candidat pour espérer l'emporter,
mais parce gue le fait de I'étre vous
conférait un statut, une visibilité par-
riculiére », constate le politologue
Roland Cayrol dans une interview a
la revue « L'Hémicycle ».

Hors du champ politique, cer-
tains y réfléchissent, comme Mat-
thieu Pigasse. Il n'est plus nécessaire
d'avoir ¢t¢ ministre ou élu local, ni
d'avoir une longue carriére ministe-
rielle derriére soi. Elu en 2012, Fran-
cois Hollande n'avait jamais été
ministre et Macron n'avait jamais

La cote de confiance de I'exécutif

Réponses affirmatives®, en %

« Faites-vous confiance ou pas confiance au président de la République / au Premier ministre pour affronter
efficacement les principaux problémes qui se posent au pays 7 »
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du budget et d'une absence deligne».  auprésde lélectoratdesecondtour,  ment, ceci : « Il fait un intérim jus-
Dans les verbatims, émergent des  auseinduquel lerecoursau49.3est  qu'en 2027, » « [l y a la perception
critiques sur lerecoursau493pour  plus susceptible davoir déplu. qu'il ne va plus se passer grand-
faire passer le budget S'il conserve Chez les cadres, sans doute plus  chose d'ici la », explique le sondeur.
la confiance des électeurs de pre-  sensibles aux critiques sur le bud-  Un point que Sébastien Lecornu, si

mier tour d Emmanuel Macronala
présidentielle de 2022 avec une cote
de confiance a 58 % (-2 points),
Sébastien Lecornu perd 6 points

get, note le sondeur, le Premier
ministre perd 7 points ce mois-ci
(et 12 points en 3 mois), a 20 %.
Parmi les paroles des sondes égale-

ses marges de manceuvre sont
étroites, va sans aucun doute

s employer a démentir maintenant
le budget passc. m

Guedj veut prendre le PS de vitesse

Le député, critique de

la primaire « unitaire »,

a decide de devancer

les autres prétendants

de son camp en annoncant
sa candidature.

Hadrien Valat

Comment faire exister une candi-
dature d'outsider ? En se lancant
avec de I'avance, estime Jérome
Guedj, qui est le premier socialiste
a annoncer briguer la place
d’'Emmanuel Macron lors de
l'élection présidenticlle de 2027.

Le député de I'Essonne, invité
jeudi matin sur France Inter, dit
vouloir « porter la voix d'une gau-
che républicaine, d'une gauche
européenne, d'une gauche univer-
saliste, laique, sociale, écolagiste ».
Une orientation partagée, selon
lui, par « la majorité du peuple de
gauche » mais aussi « respectée au-
dela » de son camp, indispensable
pour gagner face au RN,

Rupture avec Mélenchon

Lui ne participera pas a la pri-
maire, « trés barogue », pointe-t-il,
dans laquelle s'engage Olivier
Faure. Notamment du fait de la
présence d'écologistes et d'ex-LFI

son = ambiguité » et ses contorsions
au moment de qualifier de « terro-
riste » lattague du Hamas. Jusqua
traiter l'ex-sénateur de « salopard
anrisémite ». Le socialiste entend
déslorsincarner uneligne «intran-
sigeante» sur lesquestions d'antisé-
mitisme, de racisme, de laicité et
d'universalisme.

« Frondeur » issudeTaile gauche
lors du quinguennat Hollande,
Jerome Guedj s'est depuis large-
ment recentre au sein du Parti
socialiste, devenant I'un des chan-
tres du compromis avec le gouver-
nement Lecornu, en tant que spe-
cialiste attitré du PS sur le budget
de la Sécu. 11 se fait aujourd’hui le
porte-voix de = la gauche du réel =,
celle du = courage de la nuance »,
capable de dire toutalafois: « Ona

« Je suis candidat
[...] pour porter la
voix d'une gauche
républicaine, la
voix d'une gauche
européenne, la
voix d'une gauche
universaliste,

besoin dimmigrés, dans le cadre
d'uneimmigration planifiée»et«on
a besain de riches, qui contribuent a
la justice fiscale, »

Moins connu évidemment du
grand public que l'ancien président
de la République Frangois Hol-
lande, moins avancé sans doute
gue Raphaél Glucksmann dans les
sondages, moins soutenu au sein
du parti quOlivier Faure, la caval-
cade solitaire de Jerome Guedjaau
moins I'avantage de prendre ses
concurrents de court. Son initiative
est un nouveau caillou dans la
chaussure deja bien pleine d'0li-
vier Faure, qui se déméne pour
faire advenir sa primaire. L'Esson-
mien se présente « pour s¢ faire une
petite notoriété », « affaiblir la pri-
maire », et ensuite « se ranger der-
riére Hollande ou Glucksmann »,
grince un proche du patron.

« Le volant du PS est bien passé
entre les mains dela digue Hollande.
Faure est premier secrétaire zombie.
Bon  signer les accords pourris avec
lamacroniea la place de ses camara-
des qui filent vers la présidentielle.
Cruel et comigue », ricane sur X
Paul Vannier, le monsieur élections
de La France insoumise.

L'ouverture des hostilités chez
les socialistes devrait en tout cas

Boris Vallaud (qui publiera un livre  sage politique et de la déliguescence  été élu avant de franchir la porte de qui «considérent qu'il est possible de lEIQUE. d'une pousser les autres ambitieux a
dans les prochains jours) ou de  du systéme partisan. La décomposi-  I'Elysée en 2017, « Tout le monde discuter avec La France insoumnise ». gauc he sociale, sortir du bois. Le président du
Francois Hollande, trés présentces tion amorcée en 2017 se poursuit. lly ~ s'imagine étre le nouveau Macron, Ancien proche de Mélenchon, puis écologiste. » groupe a 'Assemblée nationale,
derniéres semaines, reviennent  aunegrande force, le RN, etderriéreil ~ maisil nefaut pas oublier qu'il a béné- artisan de la Nouvelle Union popu- g . Boris Vallaud, par exemple, n'a pas
réguliérement. ¥ a des partis plus ou moins impor-  ficié de circonstances exceptionnelles laire, écologique et sociale (Nupes), JEROME GUEDJ I'intention de rester en retrait, et la
Il faudra aussi compter sur Fran-  rants gui sont tous trés faibles, ycom-  comme "affaire Fillon. Et tout le Jérome Guedj a rompu définitive- Députe PS de 'Essonne publication prochainement d'un

cois Ruffin, quiaofficialisésacandi-  pris LFL Plein de petits partis signifie = monde n'a pas ses capacités », conclut ment avec son mentor au lende- /l livre sur la « démarchandisation »
dature dans « Libération = fin jan-  plein de petits candidats automati-  Bruno Jeanbart. m main du 7-Octobre, lui reprochant sera loccasion de titer le terrain. m
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Trump et
XiJinping
Sur un air

de détente

ASIE

Donald Trump et Xi
Jinping se sont entre-
tenus par téléphone
mercredi, leur pre-
miére conversation
depuis novembre.,

Un échange qui parti-
cipe a la stabilisation
des relations, mais
qui n’a pas empéché
le président chinois
de se montrer tres
ferme sur Taiwan.

Raphaél Balenieri
— Correspondant a Shanghai

La tréve fragile entre la Chine et les
Etats-Unis se poursuit et se con-
firme, malgré les bouleversements
geopolitiques de ce début 2026 pro-
voqués par Donald Trump et ses
attaques contre les fournisseurs de
pétrole de la Chine, comme le
Venezuela et I'lran. En tout cas, le
preésident américain et son homo-
logue chinois, Xi Jinping, veulent
monirer gu'ils s'y emploient. Mer-
credi, les chefs d’Etat des deux pre-
mieres puissances de la planéte ont
eéchangé par téléphone pour la pre-
miére fois depuis novembre et la
deuxieme fois depuis leur rencon-
tre, fin octobre, &4 Busan en Corée
du Sud.

Des deux cotés, chacun semble
jouer la carte de I'apaisement, du

moins en surface. Donald Trumpa
encore une fois insisté sur sa rela-
tion « extrémement bonne » avec Xi
Jinping. « Nous comprenons fous les
deux a quel poini c'est important que
cela reste le cas », a dit le président
américain sur Truth Social. Preuve
de cette bonne volonté, la Chine se
serait engagée a augmenter ses
achats de soja américain, qui passe-
raientde 12 a 20 millions de tonnes,
selon Donald Trump, offrant un
répit aux fermiers américains du
Midwest.

Le président américain
attendu en Chine en avril

De son coté, Xi Jinping a dit vouloir
= gccomplir davantage de grandes
chaoses, et de bonnes choses » avec les
Etats-Unis, selon 'agence de presse
officielle Xinhua. Le « timing » de
leur conversation, alors que la
Chine sappréte aentrer le 17 février
dans la nouvelle année lunaire,
ainsi que les mots employés par
Xinhua, pourraient indiquer que
Pckin a eté a l'initiative de l'appel,
alors qu'en novembre, la Chine
avait sciemment précisé que
Trump avait pris les devants.

Les deux dirigeants ont de toute
facon intérét a aplanir les choses et
a eéviter toute escalade, alors que se
profilent cette année des visites
bilatérales clé. Donald Trump est
attendu en Chine en avril. Dans la
foulée, Xi Jinping pourrait effec-
tuer une visite aux Etats-Unis dans
le courantde l'année, ce qui seraitla
premiére depuis fin 2023, lorsque
Al Jinping avait rencontreé Joe
Biden a San Francisco en marge

Les présidents américain et chinois, a Busan, en octobre dernier. Photo Andrew Caballera-Reynalds/AFP

d'un sommet de I'Apec. Dans ce
contexte, = {es deux leaders avaient
besoin de se mettre d'accord sur la
tonalité et la direction générale de
h,'“il'.'i prnchumrs FEMCONIreESs =,
estime Zhao Minghao,
spécialiste des relations sino-ame-
ricaines a I'université Fudan de
Shanghai. « La Chine et les Erats-
Unis accueillant respectivement
cette année le sommet de I'Apec et le
G20, 2026 pourrait étre une année
trés importante pour revitaliser la
relation sino-américaine =, poursuit
le professeur. « La Chine veut au
moins avoir une relation de travail
avec les Etats-Unis », tempere Ding
Shuh-Fan, professeur émérite a
I'université nationale Chengchi a
Taiwan.

Dans ce climat de relative accal-
mie, les différends n'ont pas dis-
paru pour autant. Xi Jinping a

notamment envoye un severe aver-
tissement sur Taiwan, apres que
l'administration Trump a
approuvé en décembre la plus
importante vente d’armes a Taiwan
envingt-quatre ans,d'une valeur de
11 milliards de dollars. « Les Erats-
Unis doivent manier le sujet des
ventes d'armes a Taiwan avec pru-

« Les Etats-Unis
doivent manier

le sujet des ventes
d'armes a Taiwan
avec prudence. »

X1 JINPING
Président chinois

~1

dence », a lancé Xi Jinping mer-
credi, toujours selon l'agence Xin-
hua. La Chine craint en effet que
Donald Trump, dans sa tentative
de soutenir I'industrie américaine
de l'armement et sous la pression
de certains élus républicains « anti-
chinais =, ne pousse encore plus
Taiwan dans les bras des Etats-
Unis, son principal soutien mili-
taire.

En dehors de Talwan, Xi Jinping
aaussi critiqué ademi-mot 'impré-
visibilité de Donald Trump. qui per-
met a contrario a la Chine de se
poser en partenaire fiable et stable.
« La Chine pense toujours ce qu'elle
dit et fait ce gu'elle dit, grdace a des
actions et des résultats », a insisté le
numeéro un chinois. « Il est toujours
fuste de faire une bonne action, aussi
petite soit-elle, et toujours injuste de
faire une mauvaise action, aussi

petite soit-elle. = Xi Jinping cloture
ainsi avec cet appel une séquence
diplomatique trés intense, aprées
I'échange mercredi avec Vliadimir
Poutine et les visites ces dernicres
semaines de Mark Carney, le Pre-
mier ministre canadien, et Keir
Starmer, le Premier ministre bri-
tannique.

Une fois passés les congés du
Nouvel an chinois, le président chi-
nois sera absorbé¢ par la rentrée
politigue intérieure, avec la session
annuelle de I'Assemblée nationale
populaire début mars, qui doit for-
mellement adopter le prochain
plan quinguennal (2026-2030).
Autre chantier intérieur priori-
taire : la remise en ordre de l'armée
chinoise, aprés la purge spectacu-
laire fin janvier de Zhang Youxia, le
numéro deux de 'armée derriére
Xi Jinping lui-méme. m

La profonde inquié¢tude de Taiwan apres la purge militaire en Chine

L'éviction spectaculaire

fin janvier de Zhang Youxia,
I'un des plus hauts géné-
raux de 'armée chinoise,

a des implications directes
pour la sécurité de Taiwan.
Sur place, les experts
cherchent des réponses.
Deux scénarios opposés
sont possibles.

R. B. (Envoyé spécial a Taipei)

La sérénité du lieu contraste avec
l'urgence de la situation. A Taipei,
les fleurs commencent a éclore
dans le jardin tropical oi est niché
I'Institut de la defense nationale et
de la recherche pour la sécurité
(INDSR), le think tank officiel du
ministere taiwanais de la Défense.

Mais a l'intérieur du batiment
colonial en briques rouges, hérité
de l'occupation japonaise (1895-
1945) et gardé par deux militaires
en treillis, les quelque 80 cher-
cheurs de l'institut n'ont pas le
temps de contempler larrivée du
printemps. Tous cherchent des
réponses, apres la purge militaire
fin janvier en Chine qui a fait tom-
ber Zhang Youxia, le numéro deux
de I'armée chinoise derriere Xi
Jinping lui-méme, plongeant
Taiwan dans l'incertitude quant a
Sa Propre securite.

Annoncee le 24 janvier, l'éviction
de ce général de /5 ans a constitue
un seéisme politique en Chine, tant
du fait de son rang, que des chefs
d’accusation. = Prince rouge = de
l'aristocratie communiste comme
Xi Jinping, Zhang Youxia était le

premier vice-président de la Com-
mission militaire centrale (CMC),
le « cockpit » de l'armée chinoise,
qui est dirigé par Xi Jinping en
PCTS0ONNC.

Le président l'avait promu a ce
poste en 2022, a I'occasion du
20¢ Congres du Parti communiste
chinois, et cela malgré son age déja
avanceé. Le général était aussi I'un
des rares en Chine a avoir une expé-
rience réelle du combat. 1l avait
combattu en 1979 dans la guerre
sino-vietnamienne, le dernier con-
flitarmé auguel la Chine a pris part.

Méme sa propre histoire fami-
liale croisait celle de Xi Jinping :
leurs peres respectifs, tous deux nés
dans la province du Shaanxi, ont
occupé des responsabilités militai-
res au cours de la guerre civile entre
communistes et nationalistes dans
les années 1930 et 19540.

Le politigue avant

le militaire et non I'inverse
Un pedigree qui aurait di, sur le
papier, le protéger des purges mili-
taires que méne Xi Jinping depuis
SOn accession au pouvoir en 2012 et
qui ont déja fait tomber quatre
autres membres de la CMC. Celle-ci
ne compte désormais plus que
deux membres (dont Xi Jinpingetle
responsable chargé des purges lui-
meme), sur les sepit originels.

La machine s'est abattue sur
Zhang Youxia, avec des accusa-
tions d'une rare intensité. Le
25 janvier, un éditorial du = Quoti-
dien de l'armée populaire de libe-
ration » I'a accusé d'avoir « grave-
ment bafoué et foulé le systéme qui

veut que la responsabilité ultime
revienne au président de la commis-
sion ». En clair, d’avoir manqué de
loyauté politique envers Xi
Jinping. Dans un premier temps.
seul le traditionnel chef d'accusa-
tion pour corruption avait été mis
en avant.

Au deuxieme
semestre 2025, le
nombre d'incursions
aériennes et navales
chinoises autour

de Taiwan a éte
allOf ["I'lEllE‘ITl ent

plus faible qu'au
premier semestre.

Aucun autre endroit au monde,
en dehors des Etats-Unis, na suivi
cette affaire avec plus d’attention
que Taiwan, une ile de facto auto-
nome et démocratique, située a
130 kilomeétres de la Chine et que
Pékin revendique comme faisant
partie de son territoire. = A Taiwan,
cela a été un énorme choc », témoi-
gne Ding Shuh-fan, professeur
emérite a 'universite Chengchi de
Taipei. Et pour cause : cette nou-
velle purge arrive a un an de 2027,
date a laguelle 'armée chinoise, qui
fétera alors ses 100 ans, doit étre
« techniguement » préte a envahir
Taiwan, comme I'a ordonné Xi
Jinping.

Mais le président chinois ayant
amputé la quasi-totalité de I'état-

major, Taiwan se demande mainte-
nant si ce scenario « tient » toujours
ou pas. Pour certains experts taiwa-
nais, I'éviction de Zhang Youxia par
Xi Jinping serait méme due a un
désaccord entre les deux hommes
sur le calendrier d'une potentielle
intervention chinoise sur Taiwan.

« Xi Jinping veut résoudre la gues-
tion taiwanaise avant 2027. Mais
Zhang Youxia, lui, était un général
rationnel et professionnel. Il était trés
conscient des faiblesses de 'armée
chinoise et savait qu'elle aurait été
pattue par les Etats-Unis en cas
d'intervention américaine », estime
Shen Ming-Shih, chercheur a
I'INDSR.

« Le but de Zhang Youxia étairt de
résoudre les problémes de long terme
de l'armée chinoise, un par un. Une
attague chinoise sur Taiwan impli-
querait de savoir diriger 'armée de
terre, la marine et les forces aérien-
nes, SouUs un méme -I'.'UH]'H'II.IHI'}L‘FHL'HI-
Or Zhanyg était conscient du désordre
qui régnait dans I'armée chinoise »,
pense a laipei ITristan Tang, cher-
cheur non-résident au Pacific
Forum, un think tank américain.
« Pour Xi, 2027 est une échéance
politigue, pas militaire. En subs-
tance, Xi Jinping lui a dit qu’il ne
devait pas mettre le militaire devant
le politigue. »

Deux scénarios

Comme les raisons elles-mémes de
la purge, les implications pour
Taiwan sont difficiles a établir.
Deux scénarios distincts font l'objet
d'intenses spéculations parmi les
sinologues. Une premiére école

pense que Xi Jinping a désormais
les mains libres sur Taiwan et quiil
remplacera les cing postes vacants
a la CMC - si tant est qu'il les rem-
place - par des hommes acquis a sa
cause, lors du 2I° Congrés du Parti
communiste chinois en 2027. Cette
année-la, le président chinois
entrera, sauf remblement de terre,
dans son quatrieme mandat. Des
« yes men » qui s'exécuteront si
jamais Xi Jinping décidait de passer
a l'oftensive sur Taiwan.

ATinverse, un deuxiéme courant
estime que l'armée chinoise a ¢té
trop déstabilisée par ces purges
pour mener une attaque dampleur
a court terme, au-dela des incur-
sions de plus en plus frégquentes et
sophistiguées gque méne Pékin
autour de Taiwan pour épuiser
l'adversaire. Au deuxieme semes-
tre 2025, le nombre d'incursions
aériennes et navales chinoises
autour de laiwan a d ailleurs &té
anormalement plus faible qu'au
premier semestre. Ce qui pourrait

étre la conséquence des précéden-
tes purges d'octobre 2025, selon
Tristan Tang.

2028, année cle

Dans ce contexte, de nombreux
experts taiwanais s attendent plutot
a une action autour de 2035, date a
laquelle la « modernisation socia-
liste » doit étre achevée en Chine.
Sous quelle forme et quand exacte-
ment, personne ne sait, du fait de la
centralisation et de I'opacité du
pouvoir de Pékin.

« La vérité est gue ces deux scéna-
rios peuvent coexister pendant un
moment », observe, prudent, Ding
Shuh-fan. En dehors des considéra-
tions strictement politiques et mili-
taires, des facteurs géopolitiques
entreront également en jeu. De ce
point de vue, 2028 sera une année
clé, puisque des élections présiden-
tielles auront lieu aussi bien aux
Etats-Unis qua laiwan. Lidentite
des vaingueurs entrera alors dans
le calcul stratégique de Pekin. m
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Comment Paris veut
redessiner la stratégie
¢conomique de 'UE

UNION _
EUROPEENNE

Le 12 février,

les Vingt-Sept
tiendront une retraite
informelle en Belgique
pour discuter

du renforcement

du marché unique.

Paris voudrait a cette
occasion impulser une
révolution géoécono-
mique européenne.

Fabienne Schmirtt
— Bureau de Bruxelles

Le rendez-vous est pris. Le 12 février
prochain, les Vingt-Sept se réuni-
ront au chateau d’Alden Biesen, en
Belgique, pour une retraite infor-
melle censée dessiner les contours
d'une Europe plus compétitive et
d'un marché unique renforcé. Pour
Paris, I'enjeu est clair : faire de ce
somimet « le pendant économigue »
du Conseil européen extraordi-
naire de janvier consacré a la
défense, ety imposer sa vision d'une
« Europe puissance », chére a
Emmanuel Macron - comme il I'a

rappelé lors de son discours aux
ambassadeurs francais le 8 janvier.

Cette ambition, la France a d¢ja
commencé a la distiller, mercredi,
lors d'une réunion préparatoire des
ambassadeurs européens a Bruxel-
les, puis jeudi, en recevant a I'Elysée
le président du Conseil européen
Antonio Costa et la présidente de la
Commission Ursula von der Leyen.
Le message francais dépasse large-
ment le cadre du fameux rapport
Draghi sur la compétitivité : il sagit
de refonder en profondeur le
modele économique européen.

« Les enjeux de compétitivité invi
rent a repenser la géoéconomie et a
effectuer un état des lieux global du
positionnement de ["Union euro-
péenne face a ses principaux rivaux
stratégiques », expligue un diplo-
mate. Une ambition qui contraste
avec la récente approche italo-ger-
manique, trés centrée sur la simpli-
fication administrative et régle-
mentaire de I'UE, que la France
considére comme importante,
mais qui selon elle ne peut pas étre
l'alpha et l'oméga de la politique
économigue européenne.

Selon nos informations, lappro-
che francaise sarticule autour de
trois axes majeurs. Il s'agit dabord
de consolider I'unité politique sur
I'analyse des défis externes et traiter
de maniére méthodigue les enjeux

de réduction des dépendances
CUropeennes, Une par une - vis-a-
vis des Etats-Unis et de la Chine.

Cette approche, qui serait soute-
nue notamment par 'Espagne, la
Grece et la Lituanie, vise a dresser
un diagnostic précis des vulnérabi-
lités européennes. Ensuite, Paris
voudrait examiner secteur par sec-
teur les actions et instruments a
metire en ceuvre, en conciliant
competitivité et reduction des
dépendances, tout en préservant la
capacité de I'Europe a créer sa pro-
Pre Croissance.

L'euro fort menace
les exportations
Ce volet engloberait la simplifica-
tion administrative et réglemen-
taire dans le respect du marche inte-
rieur, son approfondissement, le
commerce, les investissements, et
surtout la préférence européenne,
concept transversal trés cher a
France, qui y voit le moyen de canali-
seT les investissements publics et
priveés et de protéger le continent
contre les pratiques déloyales.
Enfin, «cemravail permettrait d'éla-
borer une stratégie industrielle
d'investissement et de derisking systé-
matigue sur les secteurscritiques: ter-
res rares, technologies critigues, éner-
gie, numérigue, systéme financier et
défense, avec comme objectif de ren-
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Emmanuel Macron et la présidente de la Commission, Ursula von der Leven. Le message francais
depasse largement le cadre du fameux rapport Draghi sur la competitivite : il s'agit de refonder
en profondeur le modéle économique européen. Phota Ludovic Marin/AFP

forcer 'autonomie stratégique de
I'Union », détaille un diplomate.

Parmi les dossiers que la France
entend faire avancer, I'Union des
marcheés de capitaux occupe une
place centrale. Le chantier est consi-
dere comme essentiel pour la mobi-
lisation des investissements privés
et de I'épargne, alors que quelque
300 milliards quittent chaque
année I'Union européenne pour
financer [économie américaine.

La France souhaite également
que I'UE approfondisse ses travaux
avec la Banque centrale curopéenne
(BCE) sur le systéme financier et le

role international de l'euro. La
récente forte appréciation dela
monnaie unique face au dollar cons-
titue une menace supplémentaire
pour des exportateurs européens
déja fragilisés et une croissance qui
peine a décoller.

Emmanuel Macron devrait abor-
der cette question des taux de
change lors de la réunion, selon
Bloomberg, liant ainsi les enjeux de
competitivité aux urgences mone-
taires. Dans ce contexte, une piste
régulierement évoquée par les diri-
geants européens pourrait refaire
surface : renforcer I'usage interna-

tional de l'euro pour réduire I'expo-
sition aux turbulences du dollar,
une piste que la présidente de la BCE
Christine Lagarde défend ardem-
ment comme bouclier contre la
volatilité des changes.

Pour autant, il faut étre réaliste
sur les résultats attendus de ce ren-
dez-vous. = C'est une retraite infor-
melle, donc avant tout un moment de
discussion et de débats des leaders »,
rappelle un diplomate, qui ne
sattend pasa « des fextes rés précis»,
mais qui souligne I'importance de
ces orientations pour « faire bouger
route la machine européenne ». m

Un «cordon sanitaire » pour contrer I'extréme droite
au second tour de la présidentielle portugaise

EUROPE

Avant le second tour,
dimanche, le candidat
socialiste, Antonio
José Seguro, cherche
a rassembler en
jouant I'entente

et la modération

face aux provocations
d’André Ventura.

Cécile Thibaud
—Correspondante & Madrid

Le Portugal se prépare a voter
dimanche pour le second tour de
I'élection présidentielle tandis que le
pays, dévasté par une série de bour-
rasques venues de I'Atlantique,
redoute des inondations histori-
ques. Au point que certaines locali-
tés prévoient de reporter le scrutin.
L e duel oppose le socialiste Antonio

José Seguro, qui a obtenu 31 % au
premier tour, au chef de file de
l'extréme droite, André Ventura
(23,5 %). Tout indigue que le candi-
dat socialiste devrait I'emporter,
grice notamment a la mobilisation
des ténors de la droite modérée et
des maires des grandes villes, qui
ont appelé 4 barrer la route au lea-
der ulira, percu comme = un danger
pour la démocratie et la stabilité de
I’Etat =, selon le trés conservateur
Anibal Cavaco Silva.

Ces appels provoquent la fureur
du candidat d'extréme droite, qui ne
perd pas espoir de remonter la
pente : = [Is ne vont pas voter pour
mon adversaire mais contre moi »,
clame-t-ilen dénoncant les
manceuvres dune élite qui se pro-
tége « contre le peuple ». Face a I'his-
trionigue et provocateur candidat
de I'extréme droite qui menace de
dynamiter le systeme, le socialiste
Antonio José Seguro mise au con-
traire sur l'entente et la pondération.

A 63 ans, il se présente comme
un social-déemocrate a Fancienne,
expligue I'analyste politique Hec-
tor Sanchez Margalef, chercheur
au Cidob : « Il est défenseur de la tra-
dition portugaise des grands pactes
d’Etat et des alliances au centre, gui
avait €t€¢ rompue par l'ancien Pre-
mier ministre socialiste Antonio
Casta, lorsqu'en 2015, il avait préféré
chercher des alliés chez les petits par-
tis degauche pour contrer les conser-
valeurs. »

Ce profil mesuré cadre avec le role
d'arbitre que la Constitution portu-
gaise confére au président de la
République comme garant de la sta-
bilite des institutions. Il lui permet
aujourdhui d'élargir ses appuis vers
la droite modérée et de gagner avan-
tage sur son adversaire. Pourtant,
Antonio José Seguro revient de loin.
11 a avancé en cavalier seul en début
de campagne, recevant un soutien
minimum du Parti socialiste avec
lequel il a entretenu des relations

distantes depuis qu'il v a douze ans,
ses différends avec Antonio Costa
avaient conduit a sa sortie de la poli-
tique active.

En dépit du scepticisme des diri-
geants de son propre parti, il aréussi
a convaincre les électeurs en arri-

« André Ventura

a déja gagné

sa propre bataille
contre la droite
traditionnelle,
puisque cest

lui qui est arriveé
au second tour
contre la gauche. »

HECTOR SANCHEZ
MARGALEF

Politologue

']

vant en téte au premier tour. Une
prouesse, alors que depuis 2024,
toutes les élections ont marqué la
perte de vitesse du PS et le glisse-
ment a droite du pays, avec la mon-
tée de la formation dextréme droite
devenue la deuxiéme force politique
aux legislatives de 2025,

Situation ambigué

Si les représentants des forces de
droite traditionnelle ont appelé a
voter pour le socialiste, le Premier
ministre conservateur, Luis Monte-
negro, a en revanche évité de mar-
guer franchement ses préférences.
« Je suis occupé a diriger le pays »,
argumente-t-il, en se réservant le
droit au silence, alors que le Portu-
gal souffre des effets catastrophi-
ques d'une succession de tempétes
qui ont provogué d'importants
dégats. 1l faut dire que l'exercice est
compliqué pour lui, car il gouverne
sans majorité parlementaire, ce qui
l'oblige a chercher l'appui de Chega,

a lextréme droite, avec en contre-
partie de grandes concessions sur
des dossiers aussi sensibles que
I'mmigration. Luis Montenegro est
dans une situation ambigué, cons-
tate le politologue Hector Sanchez
Margalef: « Il a besoin au jour le jour
de continuer de collaborer et de nego-
cler avec Chega au Parlement, mais il
veul aussi évifer a tout prix un bon
score de l'extréme droite au second
tour de la présidentielle, pour éviter
de perdre le leadership de la droite
dans I'opinion publigue. =

Pourtant,quelle que soit l'issuedu
vote dimanche, note-t-il, « André
Ventura a déja gagné sa propre
bataille contre la droite traditionnelle,
puisque c'est lui gui est arrivé au
second tour contre la gauche ». Il sait
qu’il pourra ensuite continuer de
faire pression pour imposer ses con-
ditions et que le gouvernement
naura pas d'autre solution que de
céder s'il veut faire passer ses projets
au Parlement m

Kiev veut en finir avec «'armée de papier » pour résister a la Russie

GUERRE
EN UKRAINE

Le nouveau ministre
de la Défense ukrai-
nien, Mykhailo Fedo-
rov, entend réduire
la bureaucratie et
rationaliser 'effort
de guerre.

Guillaume Ptak
—Correspondant a Kiev

Depuis sa nomination comme
ministre de la Défense de I'Ukraine
le mois dernier, Mykhailo Fedorov
tente d'imprimer aux armeées une
véritable inflexion stratégique :
piloter l'effort de guerre par la
« data », optimiser les chaines de

décision et réduire le poids d'une
bureaucratie jugée lente et obso-
léte. Connu pour avoir conduit la
transformation numérique de
I'Etat ukrainien, Mykhailo Fedorov
transpose désormais cette appro-
che au coeur de l'appareil militaire.

Avant sa nomination, il avait
résume son credo devant les dépu-
tés : rompre avec « ['armée de
papier » et mesurer l'efficacité de
chaque décision. « Tout doit se fon-
der sur les données. Nous mesure-
rons U'efficacité de tout », avait-il
déclaré.

Dans les jours qui ont suivi sa
prise de fonctions, plusieurs mesu-
res concretes ont été annoncées,
essentiellement dans le champ
technologique : le 23 janvier, le
ministére de la Défense a officialisé
le lancement de Mission Control,
un nouveau module intégré a l'éco-

systeme numeérique de combat
Delta. Présentée comme une plate-
forme unifiée, cette interface doit
permettre de planifier, piloter et
analyser les opérations de drones
entempsréel, en sappuyant sur des
flux de données automatisés.
L'objectif affiché est double : homo-
géneéiser des pratiques tres varia-
bles selon les unités et supprimer
les rapports manuels, jugés chro-
nophages et peu fiables. Derriére
l'outil, c'est une logique de gestion
par indicateurs qui se dessine. Le
ministere explique que Mission
Control doit agréger des données
sur les types de drones, les missions
effectuées, les itinéraires ou encore
les résultats obtenus, afin de pro-
duire des statistiques détaillées.
Autre priorité mise en avant : la
défense aérienne et la lutte contre
les drones russes. Le 21 janvier, le

ministere a annonce le lancement
de Bravel Dataroom, un environ-
nement sécurisé destiné a entrai-
ner et tester des modeles d'lA a
partir de données issues du champ
de bataille.

Construit sur des solutions de
lentreprise américaine Palantir, cet
espace doit permettre aux déve-
loppeurs autorisés de travailler sur
des ensembles de données visuelles
et thermigques, notamment lides
aux drones russes de type Shahed.
Selon le ministére, le premier objec-
tif est d'améliorer les capacités de
detection et d'interception automa-
tisées, un domaine jugé « critigue-
ment important » alors que Moscou
intensifie ses attaques aériennes.

Mykhailo Fedorov a nommé
comme conseiller Serhii Beskrest-

nov, connu sous le pseudonyme de
« Flash », un analyste trés suivi en

Ukraine pour ses travaux sur les
drones, la guerre électronique et
les communications. Le ministre
souligne sa « forte expérience prati-
gue » et explique vouloir renforcer
l'intégration de solutions techmni-
ques directement issues des réali-
tés du front.

Plus de transparence
Parallélement, le nouveau ministre
a lancé une série d'audits internes
portant sur les finances et l'organi-
sation du ministére. Officiellement,
il s'agit d'identifier des marges de
manceuvre budgétaires et de revoir
des structures jugées inefficaces,
mais aussi de préparer des réfor-
mes plus sensibles, notamment
autour des centres de recrutement.
Ces premiéres annonces sont
scrutées de pres par les analystes
ukrainiens. Le journaliste et com-

mentateur louri Boutoussov souli-
gne gue Mykhailo Fedorov est
AITIVE au ministére avec une vision
structurcée, appuyee sur des outils
concrets et des références explicites
alexpérience du front, ce qui, selon
lui, n'était pas le cas de ses prédeéces-
seurs. Pour Serhii Kuzan, directeur
du Centre ukrainien de sécurité et
de coopération, la numérisation et
la gestion par indicateurs peuvent
contribuer a rendre un ministére
historiquement opague plus trans-
parent et plus controlable,

La question, dans les semaines a
venir, sera de savoir si cette trans-
formation méthodologique pourra
s imposer a lensemble de l'institu-
tion militaire... et surtout si elle per-
meettra de renforcer rapidement les
capacités de I'Ukraine face 4 un
adversaire qui adapte lui aussi ses
meéthodes a grande vitesse. m
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AuJapon, Sanae Takaichi va offrir
un triomphe aux conservateurs

ASIE

Au plus haut dans les
sondages, la Premiere

ministre japonaise
espere redonner,

aux législatives

de dimanche, une
majorité absolue

a sa formation, le Parti
libéral démocrate.

Elle pourrait déployer
sa stratégie de hausse
des dépenses
publiques.

Yann Rousseau
—Correspondant a Tokyo

Neuf mois d'attente. Cest le temps
qu'il faut maintenant pour pouvoir
espérer acheter le sac en cuir noir
Grace Delight qu'utilise la Premiére
ministre Sanae Takaichi lors de ses
déplacements. Son fabricant, un
petit maroguinier de la préfecture
de Nagano, croule sous les com-
mandes des fans de la dirigeante
qui essaient de reproduire son look.
Sur les réseaux sociaux, les grou-
pies se retrouvent sous le hashtag
= Sanae-katsu =, « les soutiens a
l'idole Sanae ».

Elles traquent la marque du col-
lier de perles porté lors des grandes
réceptions, celle du stylo que la
cheffe du gouvernement utilise
pour annoter ses discours ou encore
le modéle exact des baskets couleur
champagne qu’'elle porte, cette
semaine, lors des derniers meetings
¢lectoraux avant les ¢lections legis-
latives du dimanche 8 février.

Les sondeurs n'avaient pas vu un
tel engouement depuis des décen-
nies. Juatre mois apres son arrivée
au pouvoir, la dirigeante affiche

encore une cote de popularitéa plus
de 60 %. Elle flirte méme avec les
90 % chez les 18-29 ans. A 64 ans,
¢lle apporte de la fraicheur a la
droite nippone qui controle lexécu-
tif, presque sans discontinuité,
depuis soixante-dix ans.

« Elle est pergue comme le person-
nage populaire de la “saba saba girl”
gue l'on retrouve dans plusieurs
mangas », décrypte le politologue
Izuru Makihara, professeur a I'uni-
versité de Tokyo. = Elle est franche,
directe et ne s'embarrasse pas avec les
détails. Cela séduit beaucoup les fem-
mes et les jeunes, car cette sponta-
néite tranche avec la pression gu ils
ressentent dans une société japonaise

figee, oii il faut toupours faire atten-

[on LI CE -l..i!It.' voni FEF.!."ZL'I' [L'E aurtres
avant d'oser donner son avis »,
détaille-t-il.

« Le vote va se jouer

sur sa personnalité »

5i ce style agace beaucoup de vieux
cadres de sa formation, le Parti libé-
ral démocrate (PLD), et irrite les
hauts fonctionnaires qui doivent
rattraper ses gaffes, notamment sur
les dossiers économiques, il devrait,
selon tous les sondages, permettrea
la droite de reprendre un controle
total, dimanche, de la chambre
basse de la Diéte.

- L{' VOre va af JOLeT sur Sd PpErsOrn=
nalité », résume Takuma Oohama-
zaki, le président de la firme de con-
seil en stratégie politique JAG
Japan. « Dans les études, nousvoyons
gu'elle a gagné la confiance des jeunes
électeurs, des zones urbaines et des
conservateurs gui avaient délaissé le
PLD sous le précédent Premier minis-
tre, juge trop libéral =, analyse-t-il.

A lui seul, le PLD, qui avait perdu
le contrdle de la majorité lors des
legislatives de 2024, devrait empor-
ter, cette fois, présde 260 sieges, soit
bien plus que lamajorité absolue de
233 députés dans une assemblée de

Avant les législatives de dimanche, la Premiere ministre Sanae Takaichi enchaine les meetings
de campagne pour faire gagner sa formation. Photo Kohei Choji/The Yomiuri Shimbun via AFP

465 parlementaires. Avec le Japan
Innovation Party, auquel Sanae
Takaichi s'est alliée pour garder la
main sur l'exécutif, la coalition
pourrait méme controler les deux
tiers (310 siéges) de la chambre
basse. Dans l'opposition, malgré
une fusion dans la précipitation, le
mois dernier, au sein dune nouvelle
Centrist Reform Alliance, les deux
grands partis centristes historiques

semblent toujours incapables de
présenter une alternance crédible.
« 5i elle I'emporte, Sanae Takaichi
va pouvoir décliner sa politigue de
laxisme fiscal, continuer de se mon-
trer ferme face a la Chine, augmenter
le budget de la défense et durcir les
Iégislations contre les étrangers »,
avance l'éditorialiste politique
Kazuhiro Aoyama. « Une large vic-
toire de la coalition conduirait aussi

probablement a des avancées dans
les discussions sur la réduction de la
faxe a la consommation », insistent,
dans une note a leurs clients, les
eéconomistes de Goldman Sachs a
Tokvyo. Affirmant vouloir venir en
aide aux ménages japonais, qui
voient leur pouvoir d'achat s'effriter
trimestre aprés trimestre au fil de
l'effondrement du yen, Sanae Takai-
chi a lance l'idée, avant den débat-

«Sj elle 'emporte,
Sanae Takaichi

va pouvoir décliner
sa politique

de laxisme fiscal

et continuer de se
montrer ferme
face a la Chine. »

KAZUHIRO ADYAMA
Editorialiste politique

/]

tre avec son ministere des Finances,
de ramener a zéro, pendant deux
ans, lactuelle taxe a la consomma-
tion de 8 % qui sapplique a tous les
produits alimentaires.

Se moquant du trou de 5.000 mil-
liards de yens (27 milliards d'euros]
quielle creuserait, avec son initiative,
dans les recettes fiscales de I'Etat, la
Premiére ministre explique quielle
sera en mesure de relancer la con-
sommation intérieure avant de
deéverser des fonds publics sur plu-
sieurs industries stratégiques. Toute
cette générosité étant destinée a
raviver la confiance des entreprises
du pays qui hésitent, aujourd’hui, a
investir dans un archipel en plein
déclin démographique.

« Si cette réduction de la taxe est
une mesure temporaire d'une durée
de deux ans, nous ne prévoyons pas, a
ce stade, de détérioration significative
dela situation budgétaire du Japon »,
rassurent les économistes de Gold-
man Sachs. « Cependant, nous esri-
mons gu il existe un risque élevé que
cette réduction devienne perma-
nente », préviennent-ils. La dette
japonaise, déja equivalente a 230 %
du PIB, continuerait alors denfler et
provoguerait un nouveau coup
stress sur les marchés financiers. B

En Thailande, la campagne électorale met de c6té I'économie

ASIE DU SUD-EST

Les partis en lice
pour les législatives de
dimanche préferent
romettre des cadeaux
iscaux de court terme
plutot que des réfor-
mes structurelles
pour essayer d'arriver
en téte dans un scrutin
dont l'issue demeure
tres incertaine.

Quel citoyen veut gagner des mil-
lions ? Pour essayer de séduire les
électeurs avant le scrutin législatif
de ce dimanche 8 février, le parti
Pheu Thai, qui avait longtemps
dominé la vie politique du
royaume, propose, s il lemporte, de
tirer au sort, chaque jour de l'année,

le nom de neuf « bons » citoyens,
ayant soutenu la lutte contre le tra-
vail au noir, et de leur offrir, a cha-
cun, |l million de bahts, soit
27000 euros.

Engagés dans une élection qui
sannonce extrémement serrce, les
partis du royaume ont multiplié,
ces derniers jours, les propositions
populistes et coliteuses, pour
essayer de se distinguer les uns des
autres. Le parti écologique propose
également une loterie mais pour
récompenser les habitants qui
plantent des arbres.

Gratuité des soins

pour les chats

Une formation suggére un revenu
minimum pour tous les adultes
guand une autre milite pour la gra-
tuité des soins vétérinaires pour les
chiens etles chats. « Les grands par-
fis reconnaissent gue I'économie doit

£Ire restruclurée mais aucun n a cen-
tré sa campagne sur ce sujei. Tous
préférent proposer des mesures pour
stimuler la consommation a court
terme =, remargue le chercheur Ken
Lohatepanont

Cette pusillanimité s'explique
par l'absence de parti dominant.
« Les candidats évitent les sujets con-
traverses pour maintenir leurs chan-
ces de former une coalition avec
d’autres partenaires apreés le scru-
tin », explique l'expert. 5i les pro-
gressistes du parti du Peuple, qui
avaient largement gagné les législa-
tives de 2023, avant détre écartésdu
pouvoir par les clans royalistes et
militaires, se retrouvent en téte
dans tous les sondages, ils nauront
probablement pas de majorité
seuls, dimanche soir et devront
négocier apres le scrutin avec I'une
des autres formations. [ls sont con-
currenceés par les conservateurs du

Bhumjaithai emmené par l'actuel
Premier ministre Anutin Charnvi-
rakul qui joue habilement la carte
du nationalisme aprés le bref mais
sanglant conflit, 'an dernier, avec le
Cambodge. Beaucoup moins a
l'aise sur ce dossier, les populistes
du Pheu Thai, dont le leader histori-
que Thaksin Shinawatra a long-
temps été li¢ 3 Hun Sen, I'homme
fort du Cambodge, peinent, eux, a
réveiller leur flamme passée, mal-
gré la promesse de coups de pouce
trés généreux a tous les ménages.
Dans ce contexte, les annonces
de réformes audacieuses sont
rares. « Quel que soit le parti gui
l'emportera, il héritera d'une écono-
mie fragile, de contraintes budgétai-
res strictes et de deéfis structurels et
démographiques profondément
enracinés », résume Gareth Leather,
chez Capital Economics. « La ten-
dance au populisme économigue

signifie que le nouveau gouverne-
ment aura dumala relever cesdéfis »,
previent-il.

Consommation
et croissance en berne
Déja pénalise par son instabilité
politique, qui inquiéte les investis-
seurs et retarde les grands chan-
tiers d'infrastructures, le pays a
souffert, ces derniers mois, de la
hausse des droits de douane ameéri-
cains sur ses marchandises expor-
tées aux Etats-Unis et de lachute du
nombre de touristes étrangers
(-7 % en 2025). Les meénages, tres
endettés (@ hauteur de 87 % du PIB),
ont perdu confiance et réduisent
leur consommation, entrainant,
avec eux, la qualite de la croissance.
Ellen'aatteint que 2,1 % en 2025 et
pourrait encore refroidir cette
année. = Les entreprises, en particu-
lier les PME, sont confrontées a des

contraintes de crédit et @ une concur-
rence intense de la part de produits
etrangers moins chers », détaillent
les analystes de Goldman Sachs,
dansune note a leurs clients. Ils esti-
ment que la hausse du PIB ne pour-
rait atteindre que 1,3 % en 2026. Du
jamais-vu en dix ans, hors crise
du Covid.

Un chiffre qui tranche avec ceux
des autres nations d' Asie du Sud-Est
qui cherchent a capter les capitaux
des groupes étrangers qui se diri-
geaient autrefois massivement vers
la Thailande. Le Vietnam, piloté par
un régime communiste autoritaire,
affiche, encore, des croissances
annuelles proches de 8§ % grace a
une accélération des implantations
de multinationales sur son sol et a
un soutien étatique aux nouvelles
industries, notamment dans les

semi-conducteurs.
— Y R.
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Dimanche de 10h a 11h

Le Grand Rendez-\Vous
En direct sur Europe 1 et CNEWS

Pierre de Vilno, Mathieu Bock-Cote et Christophe Jakubyszyn recoivent
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Vague de licenciements :
I'TA, la coupableidéale

LANALYSE
de Joséphine Boone

Larrivée de l'intelli-
gence artificielle

au travail est devenue
I'excuse favorite

des directions pour
expliquer les plans
de licenciements.

Un argument marke-
ting qui masque

une réalité beaucoup
plus complexe

et asymétrique.

ne nouvelle épidémie
se propage derniére-
ment outre-Atlan-
tique. Cabinets de
conseils, spécialistes
des services numeriques, géants de
la tech : beaucoup ont annoncé ces
derniers mois de vastes plans de
licenciements avec, mise en cause,
une coupable jusqualors inconnue
I'intelligence artificielle.

La liste de ces entreprises ne
cesse de s'allonger : IBM, Accen-
ture, McKinsey, Amazon, Intel, HP,
Microsoft... « Nous nous séparons
dans un temps tres court des person-
nes dont nous pensons, selon notre
experience, gu elles ne pourront pas
apprendre les compétences nécessai-
res » pour intégrer I'lA dans leur
travail, avait expliqué Julie Sweet. la
patronne d Accenture, qui
sappréte a tailler largement dans
ses effectits avec plus de 10.000 sup-
pressions de postes.

Des salariés « accessoires »,
vraiment ?

Aux Etats-Unis, différents rapports
estiment que I'lA aurait causé
autour de 50.000 suppressions de

postes en 2025. Et selon une étude
du Massachusetts Institute of Tech-

nology (MIT) publiée en novembre
dernier, l'intelligence arntificielle est

désormais capable de faire le métier

de 12 % des AmeéTicains, soit poten-

tiellement 20 millions de postes.
Mais derriére ces chiffres

d'emplois évaporés, la réalité est
autre : I'lA incarne la coupable
idéale pour masquer les coupures
budgétaires d'entreprises qui ont
besoin de se serrer la ceinture dans
un contexte économique complexe
a surfer. Autrement dit, elle devient
un veritable argument marketing
consistant & montrer que l'entre-
prise concernée est si avancée sur
I'lA que certains salaries sont désor-
mais devenus « accessoires ». Une
vision darwinienne, dans laquelle
les médias ont leur part de respon-

Freiner

les embauches
ourechercher
des profils plus
seniors ne justifie
en aucun cas

la mise en place
de plans massifs
de licenciements.

sabilité en relayant massivement
ces arguments parfois fumeux.

Des chercheurs de I'institut
Oxfiord Economics se sont penchés
sur le sujet dans un rapport publié
début janvier”. « llest clair gue I'IA a,
dans une certaine mesure, un impact
sur les décisions d'embauche et de
licenciement de certaines entreprises,
reconnaissent les chercheurs.
Cependant, nous pensons gue les pre-
mieres affirmations concernant
l'impact actuel de 'lA sur le marché
du travail sont exagérées. Nous ne
prévoyons pas que I'TA entraine une
augmentation significative du taux
de chomage aux Etats-Unis ou
ailleurs au cours des deux prochaines
années. Un lien de corrélation ne
constitue pas un lien de causea effet. »

L'arrivée de I'intelligence artifi-
cielle generative il y a trois ans est
clairement identifiée comme une
opportunité par les entreprises.
(Gains de productivite, suppression
de tiches chronophages, accéléra-
tion de l'innovation, voire rempla-
cement de certains emplois par
d'hypothétiques « agents » font
partie des attentes, plus ou moins
ouvertement affichées, des diri-
geants. Mais force est de constater,
sur le terrain comme dans de multi-
plesétudes, que larévolutiondu tra-
vail est encore loin. Il est toujours

difficile d'intégrer de maniére effi-
cace I'lA a I'échelle de I'entreprise, il
I'est encore davantage de calculer
un résultat réel sur les gains de pro-
ductivité ou de temps.

Entreprises

en mauvaise posiure

De fait, les entreprises qui licencient
massivement n'ont pas plus trouvé
la recette miracle gue leurs homo-
logues. Elles sont surtout, plus que
d autres, en mauvaise posture.
Dans le conseil ou les services
numeriques, la demande est bien
plus faible qu'elle ne I'a été, sans
compter les drastiques coupures
de budget dans I'administration
Trump et des embauches souvent
massives aprés la pandémie de
Covid. Dans le cas d'entreprises
comme HP et Intel, qui sapprétenta
licencier respectivement 10 % et
15 % de leurs salariés, elles affron-
tent des phases de stagnation voire
de décroissance de leur chiffre
d’affaires et sont contraintes de
réallouer les coits.

Les meilleures preuves de ces
effets a relativiser sont les géants de
la tech qui se trouvent cux-mémes
derriére ces technologies. Depuis
trois ans, Meta, Microsoft ou Goo-
gle ont tous vu leur nombre de sala-
riés grossir de maniere relative-

meni linéaire malgreé des plans de
licenciements. Certes, il va des
preuves de plus en plus palpables
de I'impact de I'lA sur le marché de
l'emploi. Vapres Iétude menée par
Oxford Economics, I'lA a déja un
effet bien identifiable sur le marché
du travail aux Etats-Unis : une
baisse de l'employabilité des jeunes
diplomés, dont le taux de chémage
est passe d'un plus bas historigue a
3.9 % en novembre 2022 a un pic a
5,5 % en mars 2025,

Pour certains métiers, comme
ceux de lacréation, du codage, dela
relation client, il faut sattendre a
d'importantes transformations
dans les mois ou les années a venir.
Mais ne nous y trompons pas : frei-
ner voire stopper les embauches ou
rechercher des profils plus seniors
est certes destructeur d'emplois,
mais ne justifie en aucun cas lamise
en place de plans massifs de licen-
ciements,

« [l est présomptueux de se pro-
noncer aujourd hui sur les effets de
UIA sur l'emploi, la productivité et le
PIB. Le scénario le plus optimiste est
celui ot I'IA enrichit surtout le
contenu des taches et la qualité des
emplois et ou le surplus lié a l'utilisa-
tion de I'lA n'est pas accapare par un
petit nombre d'entreprises ; le scéna-
rio le plus pessimiste est celui oi1 I'TA
detruit beaucoup d'emplois et profite
surtout a quelques entreprises qui
la développent », écrivait Patrick
Artus, membre du Cercle des éco-
nomistes, dans une tribune aux
« Echos » il y a quelques semaines.
Heureusement, le scénario pessi-
miste n'est pas encore la.

* « Evidence of an Al-driven Shakeup of
Job Markets is Patchy =, = Oxford Eco-
nomics =, 7 jamier 2026

L’élection preésidentielle va-t-elle achever 'économie ?

LA
CHRONIQUE
4'Eric Le Boucher

ouchée mais pas coulée. Tel
I est le bilan de I'économie
francaise en 2025. Il reléve
d'une sorte de miracle, tant les vents
méchants ont soufflé venant de
lextérieur (Trump, I'Ukraine, la
voracité chinoise...) comme de
l'intérieur (une Assemblée natio-
nale déficiente). Il est vrai que la
Francen'est passeule, l'ensemblede
I'économie mondiale se porte
mieux gu'on ne I'avait craint. Il
existe une résilience intrinséque
des entrepreneurs, venue de leur
goiit pour l'avenir, celui quimangue
justement aux politiques.

Mais, a son habitude, la France
fait exception avec une majorité
politique populiste acharnée a cou-
ler tout ce gqu'Emmanuel Macron a
fait de bien et une minorité, moitié
complice, moitié incapable de
lempécher. Le budget 2026 ajoute
des taxes sur une économie la plus
taxée et distribue des cadeaux
soclaux en pure perte. Les vérita-
bles « soufirances » ne viennent pas
dans un mangque d’aides, mais d'un

immobilisme dans le systéme qui
en grossit les effets pervers ; par
exemple le SMIC et la prime d'acti-
vité qui plongent les salariés dans
des trappes a bas salaires.

Et pourtant fin 2025, l'inflation
est parmi les plus basses, la con-
sommation des ménages s'est
tenue, « la France a regagné en com-
pétitivité/prix par rapport 4 ses voi-
sins », se félicite I'institut Rexecode.
L'économie francaise vit sur la lan-
cee des mesures décidées sous
Macron | et sur la résilience des
entrepreneurs priveés qui, pour
I'instant, ne se sont pas encore
découragés. S'ils ont retenu la
signature de projets d'investisse-
ments en France, ils n'ont pas
encore décidé de les faire ailleurs.
D'ou une croissance de 0,9 %, pres-
que honorable, contre 1,5 % dans la
zone euro. Touchée, pas coulée.

Le débat présidentiel qui va
souvtir en grand en avril, apres les
municipales, va-t-il finir de désespé-
rer les investisseurs prives et couler
l'économie francaise ? La difficulté

est le mauvais état desprit des Fran-
cais, au sens du « mauvais sens », a
loppose de ce qui serait nécessaire.

Boucs émissaires
Les Francais ont €€ convaincus en
majorité par les théses populistes,
relayées par les médias, qu'il suffit
de sen prendre a des boucs émissai-
res, les riches ici, les immigrés 1a,
pour résoudre tous les problémes.
Affronter la géopolitique, latechno-
logie, le climat, la démographie
négative, la souveraineté, impose
des changements dune tout autre
ampleur: une remise a plat radicale
du « contrat social ». Il faut moins
panser les plaies d'aujourd’hui
qu'investir dans la force dela France
de demain. Qui ose le dire ? La
bonne échelle est 'Europe, le débat
le plus important dans la politique
francaise devrait porter sur le saut
fedéral européen. Qui ose le dire ?
Dans ce contexte de chimeres, les
partis politiques vont de séparer en
trois catégories. La premiére, majo-
ritaire aujourd’hui, est celle de

I'aventure démagogigue : moins
d'Europe, plus de dépenses, moins
de travail (la retraite a 62 ans). 8’y
rangent a la fois la gauche de Jean-
Luc Mélenchon a Olivier Faure, etle
Rassemblement national. Ce der-
nier est en réalité vide de pro-
gramme mais, attention a ceux qui
s'illusionnent sur sa « melonisa-
tion =, il ne pourra pas changer sa
nature démagogique.

La deuxiéme, celle du courage de
la vérite, va sappuyer sur I'espoir
que les Francais ne sont pas dupes,
gu'ils ont compris que la dette est
trop lourde. [ls vont proposer des
efforts, plus de travail, moins

Personne
ne votera
pour du sang

et des larmes.
Churchill,
zéro chance.

d impots, moins d Etat. Une crise
monétaire viendrait opportuné-
ment a leur secours. Qui se rangera
ici ? Sans doute personne ou pres-
que. Personne ne votera pour du
sang et des larmes. Churchill, zéro
chance.

La troisiéme est celle gu'ils
appellent « la politigue » et gu'en
l'occurrence on peut nommer = le
mensonge »_ Il s'agira daligner le
plus possible des douces promes-
ses en sachant pertinemment
qu'elles ne pourront pas étre
tenues. Un mélange d'aides et de
réformes, bricolées moins pour
leur efficacité que pour leur pou-
voir demberlificotions.

Comment les Francais choisi-
ront-ils ? [l est totalement impossi-
ble de prédire. La seule chose cer-
taine est que le debat présidentiel
s‘annonce, aujourd'hui, faible et
faux. Espérons que cela change
mais en l'état, les entrepreneurs
interrogatifs n'auront pas de
réponse claire a leur question avant
le vote dans quinze mois. Cest long
et, pour I'économie, mauvais.

Eric Le Boucher est editorialiste
aux = Echos »
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chronigues

[.e monde, vu dailleurs,
est-il un conte de fées ?

Jamais aucun des peuples des autres continents n'a reconnu
a I'Occident la supériorité intellectuelle et matérielle qu’il revendiquait.
Cest au tour de I'Asie de faire valoir son propre « conte de fées ».
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par Jacques
Attali

endant deux mille ans, les Euro-
péens ont pensé que les Chinois,
les Africains et tous les autres
humainsvoyaient le monde comme eux,
c'est-a-dire centré autour de I'Europe, et
qu'ils étaient pleins d'admiration pour la
supposée superioriteé materielle et intel-
lectuelle des Européens. Depuis un sie-
cle, ce sentiment de centralité planétaire
sest déplacé vers une Europe idéalisée,
les Etats-Unis d'’Ameérique, qui se pen-
sent encore aujourdhui supérieurs au
reste du monde et sont convaincus gue
cette supérionite est admise par tous les
autres humains,

En réalité, cela n'a jamais été le cas.
Jamais aucun des peuples habitant les
autres continents n'a reconnu une quel-
congue supériorité a 'Occident, a sa reli-
gion comme a son systéme juridique ou
son mode de vie, méme quand ils
devaient en subir la domination. De
méme gu'ils n'ont jamais reconnu la
supériorité daucun autre envahisseur
antérieur. Si on veut avoir une chance de
comprendre le monde d'aujourd’hui, et
d'évaluer comment les autres vont se
comporter, il faut savoir comment cha-
cun voit le monde et s'y situe.

Ainsi, trés sommairement, les Russes
se voient comme une immense puis-
sance millénaire, enviée, encerclée, per-
sécutée, martyrisée, sans jamais céder.
Les Africains se voient comme les pre-
miers hommes, les plus sages, les pre-
des envahisseurs innombrables, en
particulier arabes et occidentaux. Les
Indiens se pensent comme la civilisation
la plus ancienne de I'histoire, la plus
riche, la plus complexe, al'avant-gardede
la philosophie et des sciences depuis des
millénaires. On pourrait en dire autant, a
juste titre, de la fagon dont se voient les
Perses, les Hébreux, les Arabes et bien
d'autres. Nul, parmi eux, ne reconnait
une quelcongue supériorité a I'Occident.

La domination occidentale,

une anomalie

Aujourd’hui, parmi tous ces regards, il
en est un plus particulierement impor-
tant a comprendre, parce qu'il va impo-
ser sa margue sur le monde au moins
sur les trois prochaines décennies : celui
de I'Asie. Pour les Asiatiques modernes,
qui sexpriment par leurs hommes poli-
tigues, leurs écrivains, leurs artistes,
leurs intellectuels - lire pour cela au

moins les livres de Kishore Mahbubani*
et ceux de George Yeo-, on peut résumer
la situation ainsi : si la civilisation occi-
dentale a dominé le monde depuis deux
siécles, c'est une anomalie au regard des
deux derniers millénaires, qui furent
dominés par I'Asie. Etle XXI* siécle mar-
que un retour a cette prééminence natu-
relle de I'Orient.

Pour les Chinois, les Coréens, les Japo-
nais, les Indiens et tous les autres, en effet,
I'Ocadent a tort de se croire économique-
ment et moralement supérieur. llatortde
penser que la simplicité de son mono-
théisme est supérieure a la complexité
polythéiste de I'Asie. Il se trompe en pen-
sant gue sa foi en un idéal démocratique
et dans les droits de 'homme lui confére
une quelconque supeériorite morale ou
matérielle. Il a tort aussi de croire que ses
valeurset son mode devie sontenviés uni-
versellement et quiil est fait pour gouver-
ner a tout jamais la planéte. Pour les Asia-
tigues, I'Occident doit descendre de son
piédestal et accepter qu'il ne domine plus
en rien. Ni matériellement, ni politique-
ment, ni moralement

Economiguement, c'est certain. De
fait, de I'an 1 & 1820, les deux plus riches
économies du monde étaient celles de la
Chine et celles de I'Inde. Et si en 1989, le
PIB de I'Union européenne €tait encore
dix fois supérieur a celui de la Chine, les
deux sont égaux depuis 2025 ; en 2050, le
PIB de I'Union européenne sera la moitié
de celui de la Chine qui, depuis 2016,
dépasse aussi celui des Etats-Unis en
parité de pouvoir d’achat et qui devrait le
dépasser en termes réels avant 2040

Diores et déja, la Chine dépasse I'Ocai-
dent dans la plupart des technologies
d’avenir et elle forme beaucoup plus
d'ingénieurs que I'Europe et les Etats-
Unis réunis. Elle a aussi de bonnes rai-
sons de penser quelle estrevenueau cen-
tre des échanges commerciaux
mondiaux : 145 pays, représentant les
deux tiers de I'économie du monde, com-
mercent plus en 2025 avec la Chine
quavec les Etats-Unis.

Si la civilisation
occidentale a
dominé le monde
depuis deux ssiecles,
c’est une anomalie,
auregard des deux
derniers millénaires,
qui furent dominés
par I’Asie.

Politiquement aussi : l'idée occiden-
tale selon laguelle la démocratie serait le
meilleur des systemes politiques et que
tout le monde finira par s'y plier est, selon
les Asiatiques, une illusion d'optigue. De
fait, pour les intellectuels indiens et chi-
nois, les doctrines politiques de I'Asie
n'ont rien a envier au modele démocrati-
que occidental. Selon eux, les systemes
politiques asiatiques manifestent une
plus grande tolérance a I'égard des pen-
sées divergentes. [ls ont un bien meilleur
systéme de sélection des €lites et des diri-
geants, en privilégiant beaucoup moins
les riches que les Occidentaux, et beau-
coup plus ceux qui sont competents.

Vie de bourgeois américain

Les Asiatiques savent aussi, disent-ils,
beaucoup mieux que les Occidentaux
tenir compte de I'intérét des plus pauvres,
au point quaujourd hui un humain, quel
qu'il soit, choisira la Chine et non les Etats-
Unis si on lui demande dans quel paysil
préférerait naitre sans savoir dans quel
milieu social il atterrira. Il est vrai que,
depuis 1980, les classes populaires améri-
caines déclinent et souffrent dobésité et
de violence, tandis que la Chine a réussi le
plus extraordinaire programme d'élimi-
nation de la pauvreté de masse.

Moralement enfin, vue de'Asie, la pré-
tention occidentale d'étre les champions
des droits de 'hnomme ne tient pas quand
on observe la corruption qui yrégneet la
facon dont sont traités les plus pauvres,
les minorités, les migrants et les peuples
encorevassalisés. Cettefierté d'un peuple
dans son regard sur le reste du monde est
essentielle. Elle détermine une motiva-
tion qui constitue un formidable moteur
d'innovation et de croissance.

A cela, les Occidentaux auraient beau-
coup a répondre. De fait, le modéle occi-
dental sest en réalité imposé en Asie, ol
chacun réve plus que jamais de vivre la vie
d'un petit-bourgeois ameéricain telle
quielle n'existe plus que dans les films ou
les séries télévisées. Et I'Occident a de
bonnes raisons de se battre pour ne pas se
laisser gagner par le vertige de lNllibéra-
lisme, antichambre des modéles de des-
potismes asiatiques, dont sont si fiers
ceux gui écrasent leurs propres peuples.

L'avenir sera trés largement, comme
toujours, déterminé par un combat de
contes de fées, qu'on appelle parfois pom-
peusement « une lutte de modeles dvili-
sationnels ». Celui qui croira le plus au
sien l'emporiera.

Jacques Attali est écrivain
et essayiste.

* « Living the Asian Cemtury : an Undiplomatic
Memoir =, de Kishore Mahbubani. Ed. Publi-

cAffairs, 336 pages.
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Pas d'emploi
sans employeur

endant cinquante ans, notre vie
politique a été rythmée par le
slogan « Ma priorite, c'est
I'emploi », Mais depuis la derniére pré-
sidentielle, la lutte contre le chomage
semble étre passée au second plan des
préoccupations électorales, comme si
ce probléme, né dans les années 1570,
ctait résolu. Quen est-il reellement ?
Selon France Travail, le nouveau
nom de Pole emploi, le nombre d'ins-
crits sans activité n‘aura augmenteé
en 2025 que de 40.000 personnes. On
constate une stabilisation du chomage
qui avait deja ete soulignee par I'lnsee
dans sa derniére note de conjoncture :
« Au ¥ trimestre 2025, le taux de chd-
mage au sensdu BIT [Bureau internatio-
nal du Travail, agence de 'ONU, NDLR]
s établit a 7.7 % de la population active, il
est quasi stable (+01 point) par rapport
au 2 rimestre 2025. Le taux de chomage
est ainsi supérieur de 0.3 point a son
niveau du troisiéme trimestre de 2024,
mais demeure nettement au-dessous de

son pic de mi-2015 (=28 points). » Pour-
tant, il nest passir qu'il yait lade quoi se
réjouir. Rappelons d'abord que le taux
de chomage ¢était descendu a 7,1 % au
I* trimestre 2023, Rappelons ensuite
gue dans I'Union européenne, au 3* tri-
mesire 2025, il était de 6 %. En particu-
lier, il était de 3,8 % en Allemagne et de
5,6 %en Italie. A part la Finlande, I'Espa-
gne et la Suéde, tous les pays de I'Union
font mieux que la France.

Sagesse oubliée

En fait, si on veutvraiment améliorer la
situation, il faut s'inspirer d'un dis-
cours de Manuel Valls d’aott 2014,
alors quiil était Premier ministre d'un
gouvernement socialiste : « Ce sont les
entreprises qui créent des emplois. |...] Je
le dis depuis des années dans ma famille
politigue : il n'y a pas d'emplois sans
employeurs. C'est pourguoi il est
absurde de parler de “cadeau fait aux
patrons”, Une mesure favorable aux
entreprises, c'est une mesure favorable
au pays tout entier. »

Mais comme le gouvernement
actuel = gui a manifestement oublié
cette sagesse — ne cesse d augmenter
les impots des entreprises, la Banque
de France anticipe pour la fin 2026 un
taux de chomage de 7,8 %.

— La main invisible

Former des ingénieurs et
des techniciens étrangers

Attirer plus d'étudiants internationaux, dés leur sortie
du lycée grice a des enseignements en anglais, pourrait
permettre aux entreprises francaises de parer la baisse
de la démographie. Mais sans stratégie concertée,

cela pourrait étre tout aussi contre-productif.
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par Laurent
Champaney
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out le monde saccorde a dire que les

projets de réindustrialisation de la

France sont freinés par le mangue de
ressources en techniciens et en ingénieurs.
Former plus d'étudiants internationaux, des
leur sortie du lycée, pour les capter dans les
entreprises francaises pourrait étre une solu-
tion qui permettrait de parer aussi la baisse
démographique annoncée. Mais cela ne peut
se faire sans une réelle stratégie concertée.

Pour des raisons historigues, les écoles
d'ingénieurs et les IUT proposent essentielle-
meent des formations en francais. Majoritaire-
ment publics, ces établissements ont long-
temps été obligés de ne former quien francais.
De plus, les référentiels d’accréditation pré-
voient des interventions de professionnels
gqui ne sont pas forcément a l'aise avec
I'anglais. Les formations technologigues ne
sont pas fermées aux étudiants internatio-
naux. Mais elles attirent de fait surtout des
bacheliers francophones, majoritairement
issus d'Afrique, qui cherchent a rester en
France a l'issue de la formation.

Les écoles de management, souvent privées,
se sont affranchies depuis longtemps de ces
questions de langue et proposent des bache-
lors en anglais qui attirent des étudiants du
monde entier. Afin den faciliter l'accés a des
étudiants moins mobiles, certaines d'entre
elles ont méme ouvert des campus a l'interna-
tional sur lesquels les enseignements sont pro-
posés en anglais, Elles montrent qu'il y a une
réelle capacité de la France a proposer des for-
mations attractives au niveau mondial et leur
alumni internationaux sont acteurs d'un soft-
power francais intéressant.

Récemment, on a vu se développer des
bachelors internationaux, enseignés en
anglais, en écoles d'ingénieurs. Mais, avec un
trés haut niveau scientifique, ils sont plutot
cong¢us pour amener des jeunes jusqu’au

niveau master ou jusqu'au doctorat Enrevan-
che, les formations plus technologiques res-
tent trés largement enseignées en francais.
Les proposer aussi en anglais a un public
international, avec un accompagnement a la
maitrise du francais, pourrait étre une vraie
solution a la crise démographique et a la
baisse d'attractivité des jeunes francais pour
ces formations.

Risque de fuite de savoir-faire

Toutefois, ouvrir les formations techniques a
un public plus international peut poser de
réelles questions de souveraineté. Les écoles
d'ingénieurs et les instituts universitaires pro-
posent souvent des formations trés concrétes
ol les émudiants opérent réellement des tech-
nologies récentes et de niveau industriel en tra-
vaux pratiques ou en projets. Ce type d'expé-
rience pédagogique, trés enrichissante et trés
formatrice pour des étudiants tout juste
bacheliers, reste assez unigue dans le monde.

Former des étudiants internationaux qui
retournent dans leur pays diorigine pour met-
tre leurs compétences nouvelles au profit de
l'industrie locale peut étre trés contre-produc-
tif pour la France. On peut, sans le vouloir, faci-
lement organiser une fuite de savoir-faire
importante. [nversement, il pourrait étre inté-
ressant pour la France de piloter des forma-
tions sur des campus a l'international afin de
faire venir des étudiants maitrisant des tech-
nologies sur lesquelles le pays affiche du
retard. Cela reste un investissement complexe
a mettre en ceuvre pour des établissements
francais qui sont souvent de petite taille.

Ces questions nécessiteraient une strategie
d’Etat concertée avec les centres de formation
francais pour définir quels étudiants interna-
tionaux former et a quel endroit le faire. Le
morcellement de l'offre de formation techno-
logigue francaise, distribuée sur une myriade
détablissements en tous genres, est un obsta-
cle a la mise en ceuvre d'une telle stratégie.
Mais cela semble incontournable en appui
d'une politique de réindustrialisation efficace!

Laurent Champaney est directeur
general de I'Ecole nationale supérieure
des arts et métiers (Ensam).
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Lasociété ale droit
de demander compte
a tout agent public

LA X
CHRONIQUE (= J
de Louis
Gautier

st-ce vraiment judicieux ? Alors
E que le gouvernement vient dadop-

ter un plan de lutte contre la cor-
ruption, alors que la question principale
pour notre pays est la maitrise de sesfinan-
ces, empoisonneées par la dette, un rapport
au Premier ministre envisage de brider le
role de la justice financiére en restreignant
lechampdapplication du réegime delares-
ponsabilité financiére des gestionnaires
publics (RFGP). Rappelons que ce régime,
mis en ceuvre en 2023, a entrainé l'extinc-
tion du controle jundictionnel des comp-
tables publics par la Cour et les chambres
régionales des comptes ainsi que la sup-
pression de la Cour de discipline budge-
taire et financiére.

La RFGP constitue donc l'ultime digue
de protection de l'ordre public financier
que le juge des compies est chargé de faire
respecter par I'Etat, les collectivités loca-
les et tout organisme bénéficiaire de
fonds publics. Le juge pénal nest en effet
pas compeétent pour sanctionner les irré-
gularités financiéres non constitutives
d'un délit et ne se saisit que des cas les plus
graves. Par ailleurs, les manquements
aux régles de la commande publique ne
sont quasiment jamais sanctionnes sur le
plan disciplinaire ou de la responsabilité
managériale. Or, le laxisme, qu'il sagisse
de subventions, de marchés ou davanta-
ges fiscaux, est la porte ouverte aux abus.
Alors que le montant de I'argent sale
atteint aujourd hui des sommets, toutes
les failles administratives, toutes les fragi-
lités individuelles sont exploitées par les
reseaux criminels pour étendre leurs tra-
fics et en recycler le profit

En matiere de lutte contre la corrup-
tion, la coopération entre les magistrats
financiers et le juge pénal s'avére indis-
pensable. Le procés qui vient de s'achever
au tribunal de Paris concernant les agis-
sements des ex-responsables du syndicat
des eaux de Mayotte a la suite d'une
enquéte de la chambre des compies de la
Réunion et Mayotte en est un des nom-
breux exemples. Pourquoi, dés lors, pren-
dre le risque d'affaiblir le régime de la
RFGP et, sous pretexte dapaiser des
inquiétudes, envisager de circonscrire
plus étroitement les infractions et d'abais-
ser le montant d'amendes déja plafon-
nées ? Ce régime na que trois ans dexis-
tence, laissons-lui prendre son envol
plutot que de chercher a lui couper les

ailes. llest, certes, assurément perfectible.
La jurisprudence appelle d' évidentes con-
solidations. La procédure de mise en
cause initiale pourrait aussi utilement
étre revue, de facon a étre ressentie
comime moins stigmatisante par les justi-
ciables. Sans doute faut-il faire ceuvre de
plus de pédagogie pour expliquer une
réforme encore mal comprise.

Mais de quelle épée de Damocles sus-
pendue sur la téte des responsables
publics parle-t-on ? Les infractions, au
nombre de dix, sanctionnent les irrégula-
rités budgétaires et comptables, I'inexécu-
tion d'une décision de justice, l'avantage
injustifié accordé a soi-méme ou a autrui
et la faute grave de gestion ayant entrainé
un préjudice financier significatif Elles
existaient déja toutes dans les versions
précédentes du Code des juridictions
financiéres et leur définition antérieure
laissait méme aux juges un plus grand
pouvoir d'interprétation du droit.

Devoir d'exemplarité
Sur 250 déférés émanant des chambres
des juridictions financiéres, des parquets
pénaux et autorités administratives
depuis 2023, moins d'un réquisitoire sur
trois a donné lieu 4 une décision de renvoi.
Beaucoup d'affaires se réglent donc par
des rappels a la loi ou des communications
précontentieuses permettant de corriger
des irrégularités sans entrer en condam-
nation. En ce qui concerne les peines pro-
noncées, les sanctions ne sont pas excessi-
ves : la moyenne des amendes s‘établit a
3.500 euros etla plusélevéea 20.000 euros.
Le seul principe qui est donc en jeu est
le devoir dexemplarité, de rigueur profes-
sionnelle et de redevabilité des gestion-
naires publics, celui que I'article 15 du
préambule de la Constitution depuis 1789
formule sobrement : « La société a le droit
de demander compte a tout agent public de
son administration. »

Louis Gautier est politiste, professeur
et directeur de chaire a l'université
Paris-I-Panthéon-Sorbonne.
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de subventions.
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par Bernard
Spitz

i

a crise internationale éclaire
L d'une lumiére crue le drame que

noire continent a connu il ya un
si¢cle. Ce qui se joue maintenant n'est
rien d'autre que I'avenir de notre plus pré-
cieuse construction politique : I'Europe !
Nos generations ad héraient a la lecture
de Churchill, pour qui la honte de
Munich avait précipité la guerre au lieu
de l'écarter.

Dol notre sévérité sur la lacheté des
opinions publiques et sur la stratégie
d'apaisement signifiant 'abandon de la
Tchécoslovaquie. Nous avons condamné
laveuglement des elites pour quile Reich
était un rempart allié contre les commu-
nistes et les atermoiements qui ont per-
mis a l'armée allemande de faire ses gam-
mes pendant la guerre civile espagnole.
Pendant ce temps les Etats-Unis obser-
vaient I'Europe de loin et parfois, tel le
vieux Kennedy, Lindbergh ou leur
ambassadeur a Berlin, avec une franche
sympathie pour le Reich.

Troublante symétrie

Aprés cet épisode tragique, nous nous
sommes promis : plus jamaisca! La
construction de I'Europe par ceux-la
mémes qui sétalent si atrocement com-
battus fut la solution magnitique pour
gue l'histoire ne se repete pas. Seul échec
en route : celui de la Communauté euro-
péenne de défense, enterrée par la
France en 1954

On retrouve aujourd hui dans une
troublante symétrie beaucoup d'élé-
ments qui avaient conduit au désastre.
Au point de relativiser une partie de
notre sévérité rétrospective. Car il yaun
siecle, nos ainés étaient encore marques
par l'effroyable boucherie de la guerre
de 1914. Notre génération n'a pas cette
excuse, elle qui a toujours vécu en paix.

Nous, Europeéens, découvrons avec
sidération la coalition inédite d'intéréts
hostiles qui se dessine entre les Etats-
Unis, la Russie et la Chine. Il est frappant
que le chancelier Merz ait prononce le
nom tabou de Hitler et se soit référé a
Munich lors du congres de la CSU en
décembre, pour alerter les consciences.

Car I'Europe ne se réveille pas assez
vite. Ni économiguement, en négligeant
le rapport Draghi. Ni pour sa défense. La
majorité des Européens de 'Ouest sont
toutaussiincapables de placer le Donbass
sur une carte que leurs aines les Sudetes.

D'oul'idée que le conflit ukrainien n'est
pas leur affaire, comme ceux qui fétaient
Daladier et Chamberlain au retour de
Munich. La Russie, pendant ce temps,
peaufine sa maitrise des drones et de la
guerre hybride, comme la Wehrmacht
s était entrainée jadis aux cotés de
Franco. Quant aux Américains, ils pas-
sent, selon les jours, de I'indifférence a

’Europe ne

se réveille pas
assez vite. Ni
économiquement,
en négligeant le
rapport Draghi.

Ni pour sa defense.

l'interférence, quand ce n'est pas l'intimi-
dation et la menace.

L'Europe reste divisée

Alors que faire ? A Davos, un tournant
européen de fermete a éte pris par Ursula
von der Leyen, Friedrich Merz et Emma-
nuel Macron ; non sans panache, = for
sure », mais sans guere de résultat. Mark
Carney, le Premier ministre canadien, a
appelé les puissances moyennes a une
diversification et a réduire leur dépen-
dance vis-a-vis des Etats-Unis. Mais
I'Europe reste divisée, telle la France qui
rejette le Mercosur et n'a toujours pas
ratifié le traité du Ceta, avec le Canada.

Giorgia Meloni, quant a elle, a joué de
I'ambiguité en ménageant Trump pour
preserver les chances quel'Otan réponde
présent si la Russie, avec son arsenal
militaire, venait attaquer un autre pays
de sa zone d'influence.

Qui suivre ? Comme l'écrivait Cor-
neille : la tragédie, = c'est guand rout le
monde a raison ». La principale erreur du
passé fut, pour des raisons de politique
intérieure, labsence d union entre ceux
que le Reich menacait. De méme
aujourdhui, I'Occident n'est plus aligné
et 'Europe ne l'est toujours pas. En
matiére de défense, si Francais, Alle-
mands, Italiens, Britannigues - ajoutons
les Polonais et les Espagnols - jouent cha-
cun pour soi industriellement, diploma-
tiguement et militairement, NOus seTons
défaits. Au mieux, nous servirons de
variable d ajustement aux Ameéricains et
aux Chinois ; au pire, nous devrons nous
défendre tous seuls.

L'union de la défense ou rien ! D'ici
peu, il sera trop tard : I'avenir de I'Europe
se joue aujourd hui.

Bernard Spitz est président
de BS Conseil.

Lobsolescence programmeée
desraisons d'étre

par Sacha Mandel & Benjamin Perret

a morale commence la ou les ser-

mons finissent =, nous enseigne

Alain. I aloi Pacte, promulguée en
mai 2019, affichait entre autres objectifs
celui de redéfinir la place de l'entreprise
dans la société. A cette fin, elle intégrait
explicitement les enjeux sociaux et envi-
ronnementaux dans le droit des sociétés.
Pour quel impact ?

Présde septans plus tard, al'heure des
chocs et pris en tenaille entre notre flanc
est et notre flanc ouest, que penser du
temps et de I'énergie nécessaires a I'éla-
boration, a la mise en ceuvre puis au
controle des engagements multiples
réclames par les raisons détre et autres
statuts de sociétésa mission ? S'ill yaune
certitude, c'est davantage dans la créa-
tion de bruit et dans I'addition de
contraintes bureaucratiques que dans
I'enrichissement social et environne-
mental de notre performance collective.

Vision fantasmée
Revenonsal'intention initiale : alimenter
une vision enrichie de la performance
des entreprises, nourrie d' indicateurs
sociétaux et environnementaux sur les-
quels il sagit de rendre des compies. Les
défenseurs de la loi plaideront la néces-
sité de poser une exigence forte, parce
guon nameéliore que ce que l'on affiche et
ce que l'on mesure.

La loi Pacte affiche sans doute des
réussites sur certains de ses volets, etapu
répondre a une attente sociétale. Cepen-
dant, cette injonction a la définition de
raisons d étre et de missions procédait
d'une vision fantasmée des fameuses

« attentes des parties prenantes =: la
génération Z était nécessairement « la
genération climat », les investisseurs
devaient sanctionner une société qui ne
ferait pas la plus belle copie RSE, les sala-
riés fuiraient toute entreprise dépourvue
de programmes de podcasts sur des
valeurs aussi audacieuses et originales
gque l'engagement, la transparence et la
solidarite.

L'ambition sest traduite par de multi-
ples « chantiers » (c'est bien le terme,
hélas), davantage de réunions et de pro-
cessus devaluation, et une pression pour
la normalisation de la communication
des entreprises.

Il n'y a pourtant qu'un seul critére de
réussite : est-ce que cela nous a rendus
plus forts ? Avons-nous suscité des voca-
tions, électrifié les usages fossiles, fémi-
nisé les métiers scientifiques, séduit les
talents francais ou internationaux dont
nos entreprises ont besoin ? Avons-
nous, enfin, attiré davantage de capitaux
étrangers ? Le temps passé a parler des
valeurs du sport n'augmente pas la
masse musculaire.

A la décharge de la loi Pacte, le Covid a
¢te le premier révelateur de son ana-
chronie. Il a ensuite fallu le retour de la
guerre aux portes de I'Europe pour qu'il
soit par exemple possible d’assumer
financer le secteur de la défense ou
d'alerter sur notre naiveté face aux « pré-
dateurs ».

La formule du président d'Euronext,
Stéphane Boujnah, en mars 2025 « I'ESG
de demain, c'est “énergie, sécuriié et géos-
fratégie” » n'a sans doute pas suscité

Animée des
meilleures
intentions du monde
mais frappée du
biais technocratique,
la loi Pacte a subi

un choc de réalité.

autant de « chantiers ». Cest fort dom-
mage, mais il n'est jamais trop tard.
Nous faisons ici le pari que les fameuses
« parties prenantes internes et externes »
sont surtout sensibles a ce qui alimente
une vraie culture dentreprise et un pro-
jet de long terme, plus qua une mobilisa-
tion dictée par la loi, a grand renfort de
consulting et de sessions Post-it.
Animée des meilleures intentions du
monde mais frappée du biais technocra-
tique, la loi Pactea subiunchoc de réalité.
Elle adévore un temps et une énergie pre-
cieux au detriment d une culture dobjec-
tifs de long terme, d'une culture de
l'action dans laquelle il s'agit de prendre
ses interlocuteurs pour ce quiils sont : des
gens intelligents qui jugent davantage
sur les faits que sur l'intention morale.
Des « parties prenantes » pour qui les ter-
mes souveraineté, effort, rémunération
ne sont pas des gros mots. Un peu
comme les citoyens, finalement.

Sacha Mandel et Benjamin Perret
sont cofondateurs de Nation Advisors.
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La stabilité politique et économigue de la Suisse inspire le monde. Photo iStock

Le think tank Avenir Suisse montre comment 17 particularités suisses
ont constitué des facteurs clés de succes, et a quelles conditions
elles continueront de I'étre malgré les bouleversements mondiaux.

La Suisse, ce modele
quon ne veut pas voir

ESSAI

rar Christine Kerdellant

a Suisse n'est pas un « miracle »
économique, mais un succes qui
s'explique par son « antifragi-
lité ». Nassim Taleb, le philosophe et
économiste inventeur du « Cygne
noir =, avait vanté, en 2013, les capacités
de notre voisin a tirer parti des chocs
pour se fortifier, a utiliser cette mise
sOus stress permanente pour renforcer
son systeme immunitaire. Cette Suisse
« 51 petite et si isolée » était donc, pour
Taleb, le pays le plus solide de la planéte.
Cette fois, c'est un think tank local,
Avenir Suisse, qui s'inspire des princi-
pes de Taleb pour montrer a ses conci-
toyens comment garder cette avance, a
I'heure oil les menaces saccroissent : il
faut faire jouer une nouvelle fois les res-
sorts de l'antifragilité. Publié en alle-
mand et en francais, cet essai est écrita
la maniére suisse : pratique, concret,
utile, sans effet de manche ni envolée
lyrigue (les Suisses partagent la convic-
tion d'Helmut Schmidt selon laquelle
mieux vaut envoyer chez le médecin un
leader qui a des « visions »). Méme son
look - petit format, dessins simplistes.
couverture « cheap = - ne laisse pas
augurer de la richesse du contenu.

Les piliers de « I'antifragilité »
Jiirg Muller, Christoph Eisenring et
Patrick Leisibach, directeur et senior
. fellows d’Avenir Suisse, montrent donc
§ comment I7 particularités suisses
g = parmi lesquelles le franc surévalué, la
* culiure du consensus, le fédéralisme, la
8 démocratie directe, le systéme de
ﬁ milice, la concurrence exacerbée, le
5 frein a l'endettement ou encore I'immi-
£ gration - ont constitué des facteurs clés
2 de succés, et a quelles conditions elles
% continueront de I'étre malgré les boule-
versements mondiaux. Elles illustrent

Une Suisse
antifragile
de Jiirg Muller,
Christoph
Eisenring

et Patrick
Leisibach.

Ed. Versus,

228 pages,
28,90 euros.

les principes de lantifragilité de Taleb,
comme la progression par essais-
erreurs (on experimente a petite échelle
et on exploite les échecs), la décentrali-
sation (les petites unités autonomes
sont plus réactives) ou la nécessité de
jouer sa propre peau (les décisionnaires
sont exposés aux conséquences de
leurs choix). Révons un peu : et sila
France s'en inspirait ?

Ainsi, la culture du compromis fait
partie des piliers suisses, mais cette poli-
tigue du consensus a son revers : la len-
teur. = En Suisse, on cherche en vain
d'audacieuses réformes. Ce sont plutot des
qualificatifs comme “ennuyeux” ou “sans
éclat” qui viennent a l'esprit. Mais lennui
politigue est synonyme de stabilité. Au
lieu d'une politigue de tricotage et détrico-
tagee au gré des changements de majorite,
la Suisse maintient un cap constant,
méme si c'est d'un train de sénateur. »

Les garde-fous sont multiples : beau-
coup dacteurs ont un pouvoir de véto ;
les élus savent que leurs actes législatifs
peuvent a tout moment étre visés par
un référendum ou une initiative popu-
laire ; l'ensemble des partis, de gauche
et dedroite, sont représentes au gouver-
nement... Chaque élection ne produit
donc gue des changements mineurs, et
la politique suisse reagit aux nouveaux
défis par sauts de puce, sous la menace
constante d'un référendum, Mais que
faire quand, en Suisse aussi, la polarisa-
tion saccroit ? Certes, la votation sur la
taxe de 20 % sur les successions de plus
de 2 millionsde francsarecueilli 71 % de
« non », preuve que la haine des riches

est moins grande ici qu'en France, mais
la montée des extrémes demeure un
poison pour tout systéme fondé sur le
consensus. Les auteurs formulent donc
des propositions visant a renforcer les
institutions politiques, comme des
commissions de contre-projet, élues
par la population.

Autre pilier d'antifragilité, le systéme
de milice, qui consiste pour des profa-
nes a occuper des fonctions politiques
au sein de I'Etat. On comprend pour-
quoi confier des fonctions exécutives a
des citoyens contribue a rendre le pays
plus fort : quand un chef dentreprise est
en parallele politicien de milice, il sait
mieux gue personne ce que colteraune
nouvelle réglementation ! Par ailleurs,
il n"hésite pas a prendre des risques
puisqu'il ne pense pas a sa réélection...

Et si la France...
« Résultat, le niveau de confiance de la
population envers le systéme politique est
incrovablement plus élevé gu'en France »,
explique Aramis de Bonneval, un expent
financier francais qui vit en Suisse. Mais
comment éviter quaujourd hui, le nom-
bre de volontaires diminue ? Le think
tank propose le « time sharing » pour
certaines fonctions, mais aussi un label
« milice bienvenue » pour les entrepri-
ses qui incitent leurs salariés au miliciat,
leurs coilts étant remboursés par un
fonds de soutien sponsorisé par le privé,
Toutest a l'avenant : le marché du tra-
vail qui repose sur la coopération plutde
que la confrontation (pas de gréves), la
formation professionnelle duale (deux
voies pour le méme ascenseur social), la
préevovance vielllesse qui assure une jus-
tice intergénérationnelle... Sauf que
lespérance de vie augmente, ici comme
ailleurs : comment faire si les Suisses
refusent de reculer I'ige de la retraite ?
L'équilibre des comptes, répond le think
tank, pourrait étre assuré par une
hausse de la TVA soumise a un référen-
dum, car « chacun sait » que le coiit du
travail ne doit pas augmenter. Decide-
ment, la sagesse suisse fait réver. m

BONNES FEVUILLES

rar Sabine Delanglade

Du pouvoir et duvin

Noé, Eltsine, Attila, Churchill, Bismarck... Un médecin
spécialiste et historien livre un essai passionnant

et original sur les rapports étroits entretenus

par les hommes de pouvoir avec l'alcool.

Silenez de Cléopatre eiit éte plus court, toute
la face de la Terre aurait été changée, s'inter-
rogeait Pascal. Le médecin Michel Craplet,
lui, se demande dans un livre passionnant ce
qui se serait passe si les hommes au pouvoir
avaient été moins alcoolisés. [l y pose des
questions qui, méme sobre, vous font tour-
ner la téte : « Si Eltsine ne s'était pas tant eni-
vré, Poutine serait-il arrivé au pouvoir ? »;
« 5i Amila n'était pas mort d' une hémorragie
digestive due a l'alcool, ne serait-il pas revenu
triompher en Occident ? » De la méme facon,
on découvre que Louis XV aurait peut-étre
réussi sa fuite & Varennes si ses escortes
étaient restées sobres et n'avaient pas
répondu a toutes les invitations des pas-
sants. A l'inverse, on découvre gue l'ivresse
de son cocher qui avait lancé ses chevaux
beaucoup trop vite permit sans doute a
Bonaparte d'échapper a I'attentat de la rue
Saint-Nicaise. Apreés ce livre, pétni dérudi-
tion et de plaisir de lecture, vous regarderez
d'unautre ceil 1789, la Commune, Austerlitz,
la guerre des Balkans ou méme Ihistoire du
« Radeau de la Méduse » qui nous vaut un
récit dantesque. Louis XVI mangeait et
buvait comme un glouton. Bismarck, grand
buveur, mélangeait champagne et porto. Et
Ce n'est pas pour rien que le cassis-vin rouge
est baptisé communard ! A la votre !

ELTSINE (en voyage officiel 8 Washington
en 1995) « L'homme s'exprimair difficile-
ment. Ce n'était pas seulement parce qu’il
pariaitmal anglais ; il était en sueur malgré le

Michel Craplet

se demande dans

un livre passionnant
ce qui se serait passé
si les hommes au
pouvoir avaient été
moins alcoolisés.

WiEmEL CRAFET

LE POUYOIR
ET [ IWRESSE Le Pouvoir
n i et I'lvresse,
de Noe
a Eltsine
de Michel Craplet.
\ Ed. Odile Jacob.
=\ 260 pages,

23,90 euros.

froid et il trembilait. Il estvrai qu'il portait sim-
plement un calegon, essayait @ 3 heures du
matin d'arréter un taxi sur Pennsylvania
Avenue. Des passants comprirent enfin ce
qu'il disait : “Twant a pizza.” »

STALINE « Khrouchtchev a raconté com-
ment Staline entrainait ses cOMMENSALX Vers
l'ivresse pour les humilier et les faire parier
dans des repas interminables. »

LES FEMMES « C'est roujours l'ivresse des
femmes que les hommes veulent surveiller,
oubliant leurs propres comportements.
C'était déja le cas dans I'Antiquité avec le jus
oculi du pater familias, c’est-a-dire le droit
d'embrasser sur la bouche toutes les femmes
de la maison pour s'assurer gu elles n'avaient
pas bu de vin. Caton I'Ancien conseillait : “5i
tu surprends ta femme a boire du vin,
fue-la " »

IVRESSES REVOLUTIONNAIRES ~ Zola
parie sous la Commune d une “sotlerie chro-
nigue aggravée pour cette population sans
pain, ayant de I'eau-de-vie et du vin a pleins
tonneaux”, »

LES RIPAILLES D’AZINCOURT « Pour expli-
quer la débicle de 1415, I'historien John Kee-
gan accuse “l'intemperance des chevaliers
frangais plutdt gue de dénoncer leur stupide
charge sur un passage trop éiroit pour
manceuvrer et detrempe par les pluies™. Une
historienne évogue le comportement des
Francais qui “assurés de leur victoire pro-
chaine avaient ripaillé dans le camp en atten-
dant gue le jour se léve”. »m

En librairie

Leffet miroir du populisme

En France, tout,
dit-on, finit par un

SOLIIL IR0 RDEELLE

di E | l'ﬁnﬂm EE
SCOUrs. EX-plame -
del'Elysée, énarque LAMSRO

Lsandl b prugeessin

e e by

et ancien conseiller
de Francois Hol-
lande, Aquilino
Morelle ne doute
pas du pouvoir de
l'art oratoire mais il
se méfie des beaux
parleurs. Intitulé
« La France au miroir de 'Amérique », son
essai politique en donne d'emblée le dia-
gnostic dans son sous-titre : « Quand les
progressistes font triompher le popu-
lisme ». Avec force exemples, il pointe le
parallélisme entre les Etats-Unis et la
France. Durete de la vie quotidienne, coleére
face a la désindustrialisation et décrochage

social sont les carburants de la montée du
populisme et du repli identitaire.

Classes abandonnées

Selon lui, la gauche et les élites progressistes
portent une part de responsabilité, ayant
abandonné les classes populaires etoubliant
de porter secours a ceux que la mondialisa-
tion fragilisait. Il fustige une idéologie
« woke = qu'il juge aussi divante que le cou-
rant adverse. Selon lui, la diabolisation du

RN est inefficace,
woire contre-produc-
tive, car Cest une pos-
ture morale. Face a

La France Marine Le Pen aux
au miroir portes de I'Elysée, il
de 'Amérique appelle a un projet

d'Agquilino Morelle. politique, notam-
Editions Grasset, ment a plus denga-
360 pages, gement et a un effort
22 euros. de lucidité. Son point
de vue est souvent a
contre-courant. Par exemple, 4 son sens, « la
gauche doit redevenir populiste » car = le
populismen'est pas par nature le fascisme et le
complotisme ». Le mouvement Maga ct les
électeurs de Trump ne sont que de lointains
cousins de ceux du RN ; mais le parallélisme
estsaisissant. La comparaison entre les deux
pays est éclairante. L'auteur invite a la
réflexion sur la parenté entre TAmérique et
la France, nations liées par la Revolution et le
désir dun modéle universel ; ainsi que surce
« populisme nouveau » qu'il juge €tre la
conséquence directe de la globalisation. [l
pointe la société américaine qui, malgré ses
specificités, anticipe souvent des change-
ments majeurs ou radicaux, ailleurs. La
maniére d'appréhender aujourdhui le réel
aux Etats-Unis devrait donc étre un signal
dalerte. —Virginie Jacoberger-Lavoué
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« American Spirits », l'ouvrage posthume de Russell Banks, donne une radiographie des maux de 'Amérigue d'une implacable netteté. Photo Andersen UlffSipa

Le testament tres politique de Russell
Banks en trois nouvelles subtiles

NOUVELLES

« American Spi-
rits », le recueil
posthume de nou-
velles du grand
écrivain progres-
siste décédé ilya
trois ans, sonde
les traumatismes
de TAmérique de
Trump avec une
extraordinaire
subtilité. Ony
retrouve avec
bonheur le village
fictif de Sam Dent,
ou se déroulait
son chef-d’ceuvre
« De beaux
lendemains ».

Isabelle Lesniak

ans = De beaux lende-
mains =, I'un des chefs-
d'oeuvre de Russell Banks

magistralement adapté au anema
par Atom Egovan, levillage de Sam
Dent n'en finissait pas de pleurer
ses quatorze enfants victimes d'un
tragique accident de bus. Dans les
trois nouvelles gqui composent
« American Spirits » (du nom
d'une marque americaine de ciga-
rettes), le bourg du nord de I'Etat
de New York a apparemment
renoué avec une certaine stabilite
en dépit de sa pietre situation éco-
NOIMIgUE.

Cette petite ville industrielle
fictive, qui prospérait a la fin du
XIX* siecle grace a deux fabriques
de chaussures fondées par des
colons néerlandais, est devenue
un patelin décrépit ol habite un
millier doubliés de la croissance
Banquiers et agents immobiliers
cupides, riches estivants, politi-
ciens malhonnétes : les boucs
emissaires sont nombreux quand
on se sent appauvri et humilié, 1
n'y a guére que Donald Trump

pour comprendre et « partager la
rogne = de ce village des Adiron-
dack ou l'on sort volontiers sa cas-
quette Ma (« Make America great
again =) et son Glock pour afficher
sa detestation de l'establishment,
représenté par Hillary Clinton, et
son attachement aux droits fonda-
mentaux des Américains, dont
celuil de porter des armes. Les sen-
timents de rage et de peur sont si
unanimement partagés que les
esprits s'échauffent vite. La coha-
bitation avec des voisins arro-
gants, encombrants ou simple-
ment différents vire souvent au
drame. Et la proximité avec la fron-
tiere canadienne, propice aux tra-
fics en tous genres, ne fait qu'aviver
les tensions.

Ken et Barbie

‘I'res politique, l'ouvrage posthume
de Russell Banks, décédé il y a tout
juste trois ans, est d'une extraordi-
naire subtilité. Qu'ils soient petits
propriétaires terriens, agents péni-
tentiaires ou retraités, ses anti-hé-
ros ordinaires, républicains par
ressentiment plus que par convic-
tion, font le mal en cherchant a

accomplir ce qu'ils considérent
comme juste et bien.

Les hommes se passionnent
pour les arbres généalogiques en
souvenir du passeé plus ou moins
glorieux de leurs ancétres. Les
femmes tricotent des bonnets de
laine qu'elles envoient aux coura-
geux réservistes luttant contre Al-
Qailda dans les montagnes
d’Afghanistan. Dans « Ecole a la
maison », la deuxiéme nouvelle, la
plus énigmatique et sans aucun
doute la plus puissante du recueil,
un couple pousse si loin la person-
nification du réve américain qu'il
se prénomme Ken et Barbie.

Si Russell Banks décrit ses per-
sonnages avec un tel degre de jus-
tesse et de compassion, c'est parce
que I'écrivain progressiste les a
intimement cotoyes. Le ressortis-
sant du Massachusetts a long-
temps vécu dans une cité du New
Hampshire qui lui a fourni une
précieuse inspiration, Keene, a
laguelle il rend un malicieux hom-
mage dans la troisieme nouvelle,
« Kidnappés ».

Samuel Dent, le premier rési-
dent blanc de la vallée ayant vani-

teusement donné son nom au lieu,
est né en 1751 a Keene et décédé a
Sam Dent en 1847 apres s'étre bati
un empire a partir des terres des
Indiens expropriés par le gouver-
nement federal. De ce péche onigi-
nel découlent les destins, a la fois
modestes et emblématiques, des
protagonistes d'« American Spi-
rits », Leurs histoires, racontées
par un narrateur anonyme sexpri-
mant soit individuellement (« je »)
s0it collectiverment (= nous, au vil-
lage »), acquicrent valeur de légen-
des une fois quelles sont rappor-
tées, commentées et transmises
par la communauté.

A I'image de la forét primitive
qui se transforme en bois moderne
en intégrant les mutations de la
faune et de la flore, la longue et
complexe mémoire du lieu s'enri-
chit des influences de sept généra-
tions pour donner une radiogra-
phie des maux de TAmérique d'une
implacable netteteé.

American Spirits

de Russell Banks,

traduit par Pierre Furian.

Ed. Actes Sud, 256 p., 22,80 euros.

ROMAN

Frédéric Douet
au-deladu
bien etdumal

Au coeur des ténebres de la
Seconde Guerre mondiale,
Frédéric Douet signe avec
son premier roman, « Le
Missionnaire », une plongée
romanesque vertigineuse
dans I'abjection et 'embri-
gadement. Ce recit haletant
est un appel vibrant a la
mémoire et une interroga-
tion sur notre humanite.

Marie-Christine Sonkin

Tout était en place pour que des
racines du mal naissent les fruits
de la haine. Lorsque les rancoeurs
des hommes rencontrent les
grands drames des nations, les
destins s'entrecroisent, souvent
pour le pire. De jalousies en ven-
geances, dune saga familiale aux
entrainements des agents du Spe-
cial Operations Executive, le lec-
teur suivra en apnée les aventures
d’Ethan.

De la Bi¢lorussie a Londres en
passant par Drancy, le héros du
« Missionnaire » sera confronté a
ce que 'humanite peut produire de
plus abject. La solution finale
népargne ni lesvictimes ni les bour-
reaux. Sous la plume sans conces-
sions de Frédéric Douet, l'embriga-
dement d'une jeunesse frustrée
nous semble si naturel, si évident,
quelle en devient presque inélucta-
ble. Des individus, ni pires ni
meilleurs que d’autres, seront
transformés en instruments de
mort.

Comment devenir un monstre
sans vouloir sen apercevoir ? Com-
ment sabstraire de 'humanité tout
en niantcelle de sesvictimes ? Com-
ment échapper a ses propres
demons ? Le cheminement du 55-
Hauptsturmfihrer Carl von X,
I'ennemi jure d'Ethan, sexpose, a la
foi obscéne et fascinant.

Roman poignant

Frédéric Douet nous fait entrer
dans les rouages d'une organi-
-sation nazie aussi implacable
guimmonde. Lenjeu est de la com-
batire sans y laisser aussi son ame.
La lutte d'Ethan se vitau fil de pages
tranchantes comme la lame d'un
poignard de commando.

Ce roman poignant laisse, une
fois le livre refermé, davantage
gu'une cicatrice : une plaie
pas encore refermée, creusée
aujourd’hui par ceux qui s‘appli-
quent a banaliser les ravages de
l'antisémitisme. Ce « page-turner »
est aussi un hommage a notre
devoir de mémoire.

Le Missionnaire

de Frédéric Douet.
Les Impligués Editeur,
262 pages, 24 euros.

Le saisissant diptyque suédois de Christophe Rauck aux Amandiers

THEATRE

A Nanterre se jouent deux
pieces chocs de Nauteur
suédois Jonas Hassen
Khemiri, réunies sous le
titre « Presque égal,
presque frere ». La moder-
nité de la langue, la mise en
scene et le jeu des comé-
diens nous ont bouleversés.

Philippe Chevilley

Il y a trois bonnes raisons d'aller
voir « Presque égal, presque frére »

au Théatre des Amandiers de Nan-
terre : découvrir un auteur drama-
tique majeur, apprécier la mise en
scene disruptive de Christophe
Rauck et s'emballer de la perfor-
mance dune troupe de comedien
(ne) s de grands talents. On peut en
ajouter une quatriéme : le plaisir de
reprendre le chemin d'un théatre
culte, tout juste rénove.

Jonas Hassen Khemiri n'est pas
un inconnu en France. Plusieurs
romans de |'écrivain dorigines sue-
doise et tunisienne ont et¢ publics
dans la langue de Molieredont « La
Clause paternelle » (Editions Actes

Sud), Prix Médicis étranger 2022,
Jusgue-la, on connaissait moins
son théatre, a la fois actuel, incisif et
profond, Les deux piéces données
aux Amandiers font l'eflfet d'un élec-
trochoc.

Pour faire un sort, dans la pre-
miére, aux démons de l'argent, a la
cupidité—-eta son pendant, la préca-
rité -, pour alerter, dans la seconde,
sur le racisme qui gangrene la
societe, lauteur propose un cock-
tail inédit de scenes de genre, de
stand-up, de va-et-vient dans le
temps, voire dans des multivers.
Sans manichéisme, il nous balade

de |a tragédie a la comédie, dans
une langue vive qui bouleverse.

Ce théitre novateur a forcéle met-
teur en scene, directeur des Aman-
diers, a élargir son esthétigue raffi-
nee. Le diptyque est présente dans
un dispositif bifrontal et joue la carte
de l'onirisme. La salle est transfor-
mee : d'uncosmos etoilé, Christophe
Rauck nous fait passer a un espace
enneige. Les comédiens caracolent
dans les gradins qui se font face,
grimpent sur le toit d'une voiture qui
glisse sur la scéne. Dimmenses pro-
jections diffusent les visages en gros
plans captés sur des smartphones

En 3 h 15 chrono, se déploie un théa-
tre total aux frontieres flottantes.
Pour mener ce close combat avec
les deux textes, le metteur en scene a
réuni des interprétes de haut vol.
Tour a tour graves et légers, incar-
nant plusicurs personnages, ils tien-
nent constamment en haleine les
spectateurs. On est ému de voir Vir-
ginie Colemyn (en femme-Fregoli),
et Mounir Margoum (en vrai-faux
SDF puis jeune Arabe rendu fou par
le racisme ambiant apres lexplosion
d une voiture piegée) atteindre de
tels sommets. Servane Ducorps,
David Houri, Julie Pilod, Lahcen

Razrzougui, Bilal Slimani, et le = petit
frére » (Aymen Yagoubi en alter-
nance avec Wassim Jraidi) sont a
I'avenant : virtuoses et investis.
Héros-héroines de ce maelstrom
theéatral puissant, ils portent haut la
voix forte d'un auteur humaniste qui
noie le désespoir des temps dans la
satire et la tendresse.

Presque égal, presque fréere
de Jonas Hassen Khemiri. Mise
en scéne de Christophe Rauck

3 h 15 avec entracte.

Jusqu'au 21 février au Théitre
des Amandiers (a Nanterre).
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le grandentrelien

Propos recueillis par
David Barroux ¢t Rachel Cotte

Que repreésente le Tournoi des six
nations pour le rugby francais ?

Cest mythigue. Le Tournoi des six nations
est dans le coeur et dans 'ADN de tous les
Francais. Cest un de ces rares moments
magiques gui vont au-dela du sport. Cest
l'occasion pour le pays de faire nation, a la
fois dans les stades - o1 on mélange les gens
et les supporters d ailleurs - et dans les
foyers. Médiatiquement parlant, ce sont
aussi des records d'audience. Lannée der-
niére, le France-Ecosse du Tournoi a été la
meilleure audience de l'année, avec des poin-
tes a plus de 10,5 millions de téléspecta-
teurs... devant la finale du PSG en Ligue des
champions. Et tous les matchs du Tournoi
des six nations font des scores phénomé-
naux. Pour les Francais, cest un rendez-vous
avec leur histoire et l'occasion de se créer de
NOUVEaLX SOUVENITs.

Et économiguement,

cela represente quoi ?

Pour la Fédération francaise de rughy, tout
depend des éguipes de France, et principale-
ment des Bleus, dont une large partie dépend
du Tournoi etdes matchs joués en France. Ce
sont la visibiliteé et les succes qui nourrissent
la performance économique, sachant que
les années comme cette année, ol Nous orga-
nisons trois matchs a domicile plutot que
deux, nous rapportent plus grice aux recet-
tes de billetterie. Sur les 140 millions deuros
de notre budget annuel, il y a a peu pres
40 millions d'euros de recettes liées a nos
partenariats, 40 millions de billetterie et
30 millions de revenus tirés directement du
Tournoi via les droits telé et les recettes mar-
keting mutualisées. Et si les revenus de la
Fédération ont augmenté, c'est essentielle-
ment pour deux raisons. La premiére c'est
que nous avons élargi le cercle de nos spon-
50rs, qui compte des marques comme
Altrad, Socicté Générale, Renault, Adidas,
TotalEnergies, Optic 2000, Groupe Apicil...
La seconde, c'est que la part que nous tou-
chons des recettes des Six Nations a pro-
gressé, La France génére 26 % des droits TV
et marketing mais il v a toujours eu un prin-
cipe de solidariteé et de redistribution vers les
plus petits pays qui impliquait que nous ne

« Nous sommes

la seule fédération
avec un tel
décalage entre

sa meédiatisation
et son nombre
de licenciés. »

avec Florian Grill
Président de la Fédération francaise de rugby

« Les Bleus sont une
arme au service du soft

power de la France »

touchions que 16 %. Nous avons négocie
pour que cette somme passe a 17,85 % cette
année puis a 19 % l'an prochain. Trois points
en plus cela représente quelques millions
deuros supplémentaires pour la France.

Vous avez hérité, d'une situation
cconomique difficile. Le pire

est-il derri¢re vous ?

On a augmenté les recettes, et maitrise les
coits. La Fédération souffrait d'un déficit
structurel de 20 millions deuros environ.
Nous nous étions donné€ trois ans pour reve-
nir a I'équilibre et nous serons au rendez-
vous, peut-étre méme en avance. Nous
devons encore porter notre gquote-partd'une
perte conjoncturelle de plus de 50 millions
résultant du déficit de la Coupe du monde
organisée en France. Et sur ce point, nous
SOITITIES eNcore en train de négocier avec les
pouvoirs publics pour trouver une solution.

La Cour des comptes s'inquiete quand
méme de votre situation financiere ?
Lerécent rapport de la Cour des comptes ne
constitue pas une surprise. [l confirme des
constats gue j'avais formulés a plusieurs
reprises ; le modele économique de la Fede-
ration n'était pas soutenable et certaines
décisions de la précédente gouvernance, en
particulier dans le cadre de la Coupe du
monde 2023, ont contribué a dégrader la
situation financiére.

Des notre élection, en juin 2023, nous
avons fait le choix de regarder la réalité en
face. Nous avons immédiatement alerte sur
la gravité de la situation et engagé des mesu-
res de redressement sans délai, avec une
méthode fondée sur la transparence, la
rigueur budgétaire et la responsabilite. Le
rapport souligne le sérieux du plan mis en
ceuvre, ce qui est un signal positif Pour
autant, les premiers résultats ne doivent pas
masquer la fragilité persistante de la situa-
tion. Le redressement est en cours, mais il
requiert de maintenir les efforts dans la
dureée, avec une exigence constante de ges-
tion et de discipline financiére. Cest une
condition indispensable pour garantir
l'avenir du rugby francais.

Des finances plus saines,

cela doit permettre quoi ?

De financer nos investissements. La priorite,
c'est de relancer le rugby de la base. On est le
premier ou le deuxieme sport en France

dansles médias en fonction des années. Pour
autant, nous ne sommes que le neuvieme en
nombre de licenciés. On était le dixieme a
MON aITivee.

Nous progressons mais nous devons faire
mieux car nous sommes la seule fédération
avec un tel décalage entre sa médiatisation et
son nombre de licenciés. Pour séduire, il faut
investir dans les équipements. [| faut plus de
terrains pour progresser en termes de
maillage du territoire mais il faut aussi ameé-
liorer l'existant, en mettant l'accent par
exemple sur davantage de vestiaires pour les
filles, qui sont parfois obligées de se changer
dansdes bus. [In'yaque 2000 clubs derugby
en France, alors qu'il y a 13.000 clubs de foot.
1l faut proposer des solutions de proximité
car les parents ne vont pas faire deux fois
20 kilométres de voiture pour accompagner
leur enfant 3 un entrainement.

Mais le rugby reste avant tout

un sport du Sud-Ouest ?

Les audiences télé pour le rugby sont les
meémes partout en France, et quand Vannes
accéde comme en 2024 au Top 14, cela
contribue aux 48 % de croissance du rugby
en Bretagne ces trois dernieres années.
Quand Vannes délocalise des affiches a
Guingamp ou Rennes dans des stades plus
grands, toutes les places sont vendues en
gquinze minutes. [l y a aussi des grandes villes
du Sud oi1l'on mangue derugby. A Marseille,
agglomération d'un million d'habitants, il
n'y a que trois clubs et nous nous battons
pour conserver des installations et amélio-
rer lexistant. La clé, c'est le maillage du terri-
toire. On ne va pas ouvrir des terrains par-
tout mais on peut rajouter des poteaux sur
des terrains de football ou créer des écoles de
rugby en prenant des créneaux sur des ter-
rains de foot ou en y pratiguant le rugby a
cing, qui est un rugby sans choc, sans pla-
quage quon joue sur des demi-terrains. A
court terme, nous voulons créer 200 anten-
nes d'écoles de rugby pour offrir des solu-
tions de proximité. Nous avons faitune étude
de géolocalisation des 350.000 licenciés et
on voit tres nettement qua 10 km pres d'un
terrain, on divise par trois le taux de pénétra-
tion. Il faut un grand plan Marshall car
l'envie de rugby est forte partout en France,
mais il faut convaincre les élus locaux.

Peut-on convaincre plus de familles ?
1l faut amplifier notre travail sur la santé des

pratiquants pour rassurer les parents. Expli-
quer ce que nous avons fait pour la protec-
tion des pratiguants, notamment avec les
protocoles commeotions ou la géneralisation
du protege-dents, sur laquelle nous tra-
vaillons. Il faut aussi relancer le rugbydansle
monde scolaire, en expliguant quau rugby
on ne transforme pas que des essais... on
transforme les hommes et les femmes. On
transmet des valeurs qui peuvent avoir un
veritable impact sur le comportement des
Jeunes. On enseigne le respect, ¢t pour trans-
metire ces valeurs, il faut commencer par
mettre un ballon de rugby dans chacune de
nos 36.000 écoles primaires.

[nvestir dans le rugby, c'est investir dans
I'éducation, dans la société et pas simple-
ment dans un sport. Il ne faut pas oublier que
le rugby est né a I'école, il a été inventé pour
ses valeurs pédagogiques. Cest un troisiéme
cercle déducation. Avec la famille, l'école, le
club de sport et le club de rugby en parti-
culier sont un endroit pour apprendre vrai-
ment des valeurs utiles au vivre ensemble.

Le rugby féminin a-t-il un véritable
potentiel ?
Les audiences du rugby féminin a la télévi-
sion sont trés bonnes, avec des pointes jus-
qua 4,6 millions de téléspectateurs. Avec la
derniere Coupe du monde en Angleterre et
les Jeux Olympiques, nous avons passé un
cap pour le sport féminin et la croissance du
rugby féminin est a deux chiffres. Cest déja
15 % denos 350,000 licenciés, cela faitun peu
plus de 50,000 et nous visons les 100.000.
Dans les quartiers, les filles représentent
méme 35 % de nos licenciées. Les filles des
quartiers s approprient le rugby. Elles se

PDG et cofondateur d'une agence

media (CoSpirit) gu’il a lancee en 1994,

le diplomé d'HEC qui a toujours été
fan et joueur de rugby a été de 2017
a 2023 le president de la ligue en lle-
de-France. En 2024, il succéde

a Bernard Laporte a la téte d'une
Fédération francaise de rugby
marquée par les polémiques et les
pertes financiéres. Il a depuis été élu

en octobre 2024 pour un mandat plein

de quatre ans. |l a contribué avec son

construisent une autonomie, une indépen-
dance et gagnent le respect graceau rugby. A
l'école de rugby, a moins de 15 ans chez les
filles et moins de 14 ans chez les garcons, le
rugby est mixte. Et a cet age-la, les filles sont
plus miires, plus déliées et elles sont souvent
dominantes. Je peux garantir que quand un
gargon de 13 ans se fait plaquer par une fille
du méme dge, cela change durablement son
image de I'égalité hommes-temmes.

Et que peut apporter le rugbyva 7 ?
Lenjeu est énorme car c'est le rugby olympi-
que. Cela assure de la visibilité et cela permet
de toucher de nouveaux pays qui consacrent
des moyens financiers pour participer awx
Jeux. En France aussi, le rugby a 7 peut
contribuer a la popularite globale du rughby,
d'autant qu'il ya de vraies passerelles entre le
rugby a 7 et a 15. Nous avons réussi a attirer
chez nous la plus belle et derniere étape du
World Rugby qui va se tenir pendant trois
jours a Bordeaux et décidera en juin du
champion du monde. On reverra pour la
premiére fois nos champions olympigues en
titre. Ciest un tournoci mixte donc on verra
aussi notre équipe féminine.

Pourquoi le rugby esi-il aussi
populaire aupres des entreprises ?

Le rugby, c'est un sport qui sublime l'inter-
dépendance entre les joueurs et le travail
d'équipe. Des valeurs trés fortes pour les
entreprises. Nous travaillons dailleurs beau-
coup avec les entreprises. On aainsi organisé
en deux ans plus de 120 job datings avec
France Travail qu'on appelle Stade vers
I'emploi. On prend 100 demandeurs
demploi de longue durée, 20 représentants
dentreprises qui recrutent. On fait une mati-
née incognito, on fait jouer tout ce petit
monde en mixité au rugby a 5, sans pla-
quage. On prend un casse-croite et on finit
par reveler qui est qui et par parler demploi.
Et le taux de retour 4 l'emploi aprés ces mati-
nées estde 60 %.

Soibxante personnes sur 100 retrouvent un
emploi dans les trois mois ! Cest phénomé-
nal quand on sait qu'une personne au RSA
représente un coit pour la collectivité de
lordre de 10.000 euros par an et par situa-
tion. Un job dating coiite 7.000 euros et per-
met 60 retoursa l'emploi. 11 suffit quune per-
sonne au RSA soit recrutée pour que
lopération soit rentabilisée. m

équipe a redresser les comptes, mais
la mission de sauvetage d'un rugby
tricolore quin'a pas été épargné par
les crises et le deces du jeune Medhi
Narjissi, lors d'un stage en Afrique du
Sud, est |oin d'étre achevée. Trés
ambitieux pour un sport qui est
populaire a la television mais qui l'est
moins en termes de licenciés, Florian
Grill compte sur les performances
des différentes équipes des Bleus pour
relancer le rugby dars 'Hexagone.

Denis AllardfLeextra pour « Les Echos »




Certains chiffres
rassurent
les actionnaires,
d’autres font du bien

.

a la socléte.

4.2 » 633

millards d’€ millions d’€
resultat net Dividende socieéetal

Le contexte actuel appelle les entreprises a partager plus et

avec le plus grand nombre.

Profondément mutualistes, 1 banque a avoir adopté le statut

d’entreprise a mission, nous souhaitons mettre notre

performance économique et financiére au service du bien

commun.

Depuis 2023, chaque année, 15% de notre résultat net est

alloué au Dividende sociétal, pour financer des projets en

faveur de I'environnement et de la solidarité. C'est une decision DlVile=nlel=
forte qui démontre que I'entreprise constitue un modele d’action ' A

qui fait bouger la société. socierdl

En savoir plus sur les projets financeés par le Dividende sociétal
sur creditmutuel.fr/dividende-societal

Crédit&» Mutuel

Alliance Fédérale

Crédit Mutuel Allance Fédérale regroupe |es caisses de Créd t Mutuel de 14 fédérations, |a Caisse Fédérale de Crédit Mutuel, 'a Banque Fédérative du Crédit Mutuel (BFCM) et I'ensemble de ses filiales,
notamment |e CIC.

Caisse Fédérale de Credit Mutuel et Caisses affiiées, société coopérative 4 farme de sociélé anonyme au capita de 5 458 531 008 euros, 4 rue Frédérc-Guil aume Raiffesen, 67913 Strasbourg
Cedex 9, RCS Strasbourg B 588 505 354.
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Milan-Cortina 2026

LTtalie donne
le coup d'envoi

40.000 dirigeants d’entreprises ont obtenu
'anonymisation de leurs données numériques

CYBERSECURITE

Charlie Perreau

Les dirigeants d'entreprise peuvent
un peu mieux dormir. Depuis le
25 aout dernier, date de sa publi-
cation au = Journal officiel », un
décret leur permet de demander a
masquer leur adresse personnelle
dans des documents comme le
Kbis. Un texte trés attendu par les
entrepreneurs et patrons dentre-
prise, en particulier dans la crypto a
la suite de la vague denlévements et
de tentatives d'enlevement qui ont
eu lieu ces derniers mois en France.
'adresse personnelle des diri-
geants est tres souvent indiguée
dans les statuts constitutifs de leur
entreprise, de leur société civile
immobiliere (SCI) ou encore dans
les Kbis. Tous ces documents sont
accessibles gratuitement ou pour
quelques euros sur des plateformes
dont les plus importantes sont
Societe.com, Pappers, Societelnfoet
Annuaire-entreprises.data.gouvr.

« Un réel besoin »

Depuis la publication du décret,
40.000 demandes danonymisation
des données personnelles ont été
traitées par les grefies des tribunaux
de commerce, ont appris « Les
Echos », Dans le détail, la moiti¢
concernait des occultations
d'adresse dans des actes et l'autre
mwitié sur l'extrait Kbis. Il sagit uni-
quement des demandes de diri-
geants d entreprise et pas d’auto-
entrepreneurs, puisqu il existe

déja une procédure pour occulter
son adresse.

L'Inpi indique de son coté avoir
traité 50.000 demandes d'anonymi-
sation. = Lela confirme que cette pos-
sibilité offerte aux entreprises répond
a un réel besoin », explique l'institut.
L'écart de 10.000 demandes sexpli-
que par le fait que celles-ci arrivent
d'abord a I'lnpi et sont ensuite trai-
tées par les greffes. « Nous avons les
chiffres de sortie », confirme Ber-
trand Dubujadoux, président du
Conseil national des greffiers des tri-
bunaux de commerce (CNGTC).

Pour faire cette demande, les
entrepreneurs doivent passer par le
guichet unique des formalités
dentreprises. Il est possible de faire
soit une demande d'occultation
pour remplacer un acte existant,
soit une demande d'occultation
d'une nouvelle formalité.

« Nous devons vérifier que c'est
bien la personne concernée, gue nous
avons les bons actes... Sur le principe,
la durée de traitement est de cing

jours. Mais s'il manque des docu-

ments, cela prend plus de temps »,
expligue Bertrand Dubujadoux, qui
estime que le systeme est = foujours
perfectible »et qu'iln'a pas échappeéa
des bugs audeépart.

Une fois la demande traitée, les
documents sont mis a jour sur les
plateformes de données viades APL,
sorte de connecteurs securisés. « On
a eu des bugs au début. On se retrou-
vait avec des doublons, le nouveau
document I:IF'FL]rL]J:."T.";I:I![.. miiis
I'ancien n'était pas supprimé, on
I'enlevait donc a la main. Mais main-
tenant, on n'a plus de doublon »,
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confie Pierre Fruchard, cofonda-
teur de Pappers.

Les adresses ne sont pas totale-
ment supprimées. Les différents
grefles doivent conserver les don-
nées personnelles pour des raisons
fiscales ou de lutte contre la crimina-
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lité financiére, par exemple, D'aprés
larticle R123-54-2 du Code du com-
merce, les administrations et autres
autorités peuvent accéder = aux
informations relatives au domicile
personnel des personnes physiques
mentionnéesa l'article R123-54 et aux

Agroalimentaire

Les industriels du lait

sestiment pas assez

compeétitifs »p.23

Politique monétaire
La BCE maintient ses
taux inchangés mais
surveille I'euro /e 32

Retrouvez

le Decryptage
de David Barroux
tous les jours
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COSMETIQUES

Virginie Jacoberger-Lavoué

Le retour a la croissance du
groupe de cosmétiques Estée
Lauder (ELC) ne suffit pas a ras-
surer. Malgré une reprise qui
se confirme ces derniers mois et
une révision a la hausse de ses
prévisions annuelles, l'entreprise
americaine qui détient la marque
du meéme nom, La Mer, Clinique
ou les parfums Jo Malone, sest
vue sanctionnée par les marches :
jeudi, a New York, le titre a perdu
jusqu'a 24 % en cours de séance.

Le groupe a pourtant enregis-
tré une hausse de ses ventes au
dernier trimestre 2025 : +6,9 %
pour l'activité soins de la peau
(2 milliards de dollars), son prin-
cipal contributeur, +9,1 % pour
les parfums (812 millions de dol-
lars) et +1.2 % pour le maquillage
(1,16 milliard de dollars), portant
les ventes nettes a 4,23 milliards,
en hausse de 5,6 %

Depuis la nomination en jan-
vier 2025 du PDG, Stéphane de
la Faverie, I'action du groupe
avait initialement bondi de plus
de 80 %. Le dirigeant francais
avait convaincu par son vaste
plan de redressement. Le groupe
familial, éprouvé par la pandé-
mie, a poursumvi sa restructura-
tion portant sur 7.000 postes,
dont 6.000 déja supprimes.

Les signes de reprise sont la.
Jeudi, l'entreprise a releve sa
prevision de croissance annuelle
a entre 3 et 5 %, contre entre 2
et 5 %. Il anticipe un bénefice
par action ajusteé entre 2,03 et
2,23 dollars pour l'exercice en
cours (qui sacheve fin juin), la
fourchette précédente étant net-
tement plus basse (187 a 2,07).

Toujours des réserves
Mais a loptimisme succedent
cependant des réserves, portant
notamment sur le rythme du
redressement. Ll reste du « travail
a accomplir », a reconnu lui-
meéme le PDG, jendi.

Malgré des prévisions revues en hausse,
Estée Lauder plonge en Bourse

Certains nuages ¢taient déja
connus, comme |'impact sur
les comptes des « tariffs » évalué
a « )00 millions de dollars ». Mais
le dirigeant a aussi évoqué des
« venis contraires ». D'un coté,
I'entreprise a connu en Chine
« une forte dynamigue » au der-
nier trimesire et confirmé avoir
mis fin & plus d'une décennie de
pertes de parts de marché sur son
marché domestigue. De l'autre,
les ventes aux Etats-Unis, premier
marché¢ de la beauté, sont sous
pression en raison de la prudence
des consommateurs. Jeudi, le
PDG a évoque la complexité et la
volatilité du marché américain.

Le troisieme trimestre atteste
d'une reprise essentielle au
groupe dans le soin et de solides
performances pour lamarque de
niche Le Labo et Tom Ford, dans
le parfum. Une nette inflexion
par rapport au troisieme trimes-
tre de l'exercice précédent. Sur
cette période, les ventes avaient
plongé de 8 % et les marges
setaient fortement dégradées. m

Depuis la publication d'un décret au « Journal officiel »
en aoit 2025, de nombreux dirigeants ont demandé a occulter
leur adresse personnelle sur des documents comme le Kbis.

actes el plt.'-l.'l'i L'I]III]HJJ’[IHH Cetle men-
rion non occultée ». Une réflexion est
en cours pour étendre le périmetre
des données concernées par le
décret. De nombreux documents
sensibles circulent sur les platefor-
mes, comme des actes notaries.

Méme si ces nouvelles mesures
protegent mieux la vie privée, ce
n'est pas suffisant. Les fuites ne ces-
sent de se multiplier, ce qui fait que
la quasi-totalité des données des
Francais sont sur le dark Web. Et
parmi elles, celles des dirigeants. m

en marge

Les barbares de New York

sont alaportedu PSG

le sport en général et dans le club de foot le plus titré de
France : le PSG. Cette société d'investissement a la fois
puissante et mythique, dont les fondateurs Henry Kravis et
George Roberts furent surnommsés « les barbares » dans le céle-
bre livre « Barbarians at the Gate » racontant les débuts de
lindustrie du private equity, a annonce un « accord définitif en
vue d'acguérir » Arctos Partners pour 1.4 milliard de dollars.
Investisseur au sein de franchises sportives professionnelles,
Arctos - quiest aussi leader des solutions de gestion d'actifs pour
les sponsors - possede des parts dans de nombreux clubs et
structures. Il s'agit de la seule entreprise autorisée a détenir plu-
sieurs équipes dans les cing ligues majeures ameéricaines (NBA,
NFL, MLB, NHL et MLS). En 2023, Arctos avait par acquis 12,5 %
du Paris Saint-Germain, valorisant le club a plus de 4 milliards
deuros. Il est également présent au capital du Liverpool FC.
Grace a lacces alensemble des activites et produits de gestion
d'actifs de KKR, Arctos disposera « de davantage d'opportunités
de nouer des partenariats siratégigues avec les éguipes et leurs pro-
priétaires =, soulignent les deux entreprises. Il ne sagit pasdela
premiére incursion de KKR dans le sport et le divertissement :
le fonds dénent deja des parts dans I'Ultimate Fighting Cham-
pionship (UFC) (I'organisation américaine de MMA) ou encore
dans le géant des paris sportifs FanDuel. — Rachel Cotte

I ¢ géant du private equity KKR renforce sa présence dans

Shunmerstock = Fabriece Cof frindfAFP
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Bien plus qu'une
simple compétition
sportive, les Jeux
Ul}rmpiques et Para-
J'm iques d’hiver

2026 s’affirment
comme un levier
stratégique pour la
troisieme économie
de la zone euro.

Olivier Tosseri avec J. B. et E. Le.
— Correspondant @ Rome

Retour par la case JO. Alors que
les souvenirs des Jeux Olvmpigues
d'été de Paris de 2024 sont encore
frais, c'est au tour de I'ltalie
d'accueillir la flamme Olympique,
jusqu'au 22 février, Cette fois, pour
des Jeux d'hiver de Milan-Cortina.
La cérémonie d'ouverture doit se
tenir vendredi et promet de faire
aussi fort que le défilé sur la Seine
de juillet 2024 : elle doit se tenir
pour la premiére fois sur quatre
sites, et si Céline Dion avait chanté
depuis la Tour Eiffel, on retrouvera
cette fois au casting la star améri-
caine Mariah Carey, le ténor italien
Andrea Bocelli ou encore le pia-
niste chinois Lang Lang. Les pre-
mieres épreuves débutent toutefois
jeudi, avec du hockey, du snow-
board et I'mcontournable curling.

Coté budget, la facture annoncée
est de 5,2 milliards d'euros, mais
cela ne comprend pas le coit de la
securisation de I'événement, assu-
mée par le gouvernement italien,
ou encore les constructions par des
promoteurs prives du Village olym-
pique de Milan et de I'Arena Santa-
giulia ot auront lieu les tournois
de hockey sur glace, respective-
ment pour 140 millions d'euros
{avec un surcoit de 40 millions
d'euros) et 250 millions d'euros
(contre 180 millions d'euros initiale-
ment annonces).

Une certitude, la facture sera
beaucoup moins salée gque celle
des JO 2014 de Sotchi, les plus chers
de I'histoire, estimée a 28,9 mil-
liards de dollars par une étude
publiée en 2024 par l'université
d'Oxford, ou méme celle des
JO 2022 de Pékin (8,7 milliards de
dollars). Le montant, en tout cas,
n 'est pas trés éloigné des retombées
économiques espérées pour le
pays : lévénement pourrait générer
un total de 5,3 milliards d'euros de
retombées économiques, selon
une étude de Banca Ifis. Les régions
impliquées pourraient bénéficier
de 1,2 milliard d'euros de recettes
touristiques supplémentaires dans
les douze a dix-huit mois suivant les
Jeux Grande spécificité, en privilé-
giant des installations sportives
existantes, les organisateurs ont

EVENEMENT

choisi sept sites « eclates ». [ls sont
répartis sur plus de 22.000 km?,
ce qui en fait « les Jeux les plus
diffus de I'histoire ». Un modéle
gue les Alpes francaises en 2030
- en pleine crise de gouvernance -
souhaitent reprendre a leur
compte. Milan, qui accueillera les
sports de glace en salle, et Cortina
d'Ampezzo, avec le ski alpin fémi-
nin, le curling, le bobsleigh, la luge
et le skeleton, constituent les deux
princpaux sites de compétition.

Mais le rendez-vous de Milan-
Cortina constitue aussi une formi-
dable vitrine pour « I'entreprise
[talie =. Le monde industriel s'est
mobilisé de maniére inédite pour
faire de ces Jeux une vitrine du
made in Italy, mélant tradition
artisanale, luxe et technologie. Du
grana padano au prosecco en pas-
sant par I'entreprise de cosmétique
Kiko Milano, le groupe automobile
Stellantis ou encore Technogym,
équipementier historigue des JO,
de nombreux fleurons de I'écono-
mie transalpine se sont engageés
COImIMe partenaires.

« Montrer la beauté

de nos territoires »

Le succes des Jeux repose sur une
synergie étroite entre les acteurs
publics et privés. Le comité d'orga-
nisation (Fondazione Milano Cor-
tina 2026) a réussia fédérer un tissu
industriel dense composé de plus
d'une cinquantaine de partenaires
nationaux. L'objectif financier
est ambitieux : récolter environ
575 millions d'euros uniquement
aupres de ces sponsors nationaux.
Ce pari est en passe d'étre gagné,
avec déja pres de 550 millions
d'euros sécurises.

« Ces Jeux sont une occasion de
montrer les beautés de nos territoi-
res, rappelle Attilio Fontana le gou-
verneur de la région Lombardie.
L'estimation des flux touristigues
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Milan-Cortina 2026
I'Ttalie donne le cou
‘envoi ases Jeuxd’

pour février mars 2026 prévoit 3 mil-
lions de nuitées supplémentaires
generées par les visiteurs des épreu-
ves olympiques. Cela représenie une
hausse de 50 % par rapport aux guel-
gue & millions de nuitées enregisirées
dans toute la région [sur cette méme
période] en 2024 et 2025, avec une
part d'étrangers qui passera d'une
moyenne de 60 % a environ 75 %. »
De quoi, espére-t-il, donner une
visibilité unique au made in ltaly de
la Lombardie.

Réaffirmer la supériorité
du style italien

L'organisation des Jeux s‘appuie
sur de grands groupes issus des
secteurs de I'énergie, des infrastruc-
tures et des services (Enel, Eni,
Poste Italiane, Gruppo Ferrovie
dello Stato ltalienne, TIM). Au-dela
du soutien financier, ces entrepri-
ses apportent une expertise opéra-
tionnelle pour la logistique, la sécu-
rité et la connectivité des sites.

L'économie italienne vise deux
objectifs majeurs pour ces JO : cap-
ter la manne touristique et booster
les exportations. Les prévisions
sont significatives : 1,1 milliard
d'euros de retombées directes
(hotellerie, commerce, transports)
pendant la quinzaine olympique et
1,2 milliard deuros de revenus sup-
plémentaires projetés dans les 18
mois suivants, portés par le rayon-
nement acquis par la région alpine
pendant I'évenement.

Milan étant I'une des capitales
mondiales de la mode, les grandes
maisons utilisent les JO pour réaf-
firmer la supériorité du style italien.
Armani (EA7) demeure le fidéle
partenaire de la delégation ita-
lienne. La marque ne se contente
pasd'habiller les athlétes ; elle lance
des collections capsules « Milano
Cortina 2026 = pour transformer
chagque supporter en ambassadeur
de la mode nationale. La célébre

VCr

chaine de grands magasins de luxe
Rinascente a signé un partenariat
pour devenir une = vitrine physi-
que » des Jeux. Ses boutiques de
Milan ont été érigées en hubs cultu-
relsmélantart, design italien et pro-
duits officiels pour attirer les clients
internationaux.

Pour assurer la logistique sur
les différents sites (Milan, Cortina
d’Ampezzo, mais aussi la Valteline
et les Dolomites), Stellantis fournit
environ 3.000 weéhicules issus de
ses marques italiennes Fiat, Alfa
Romeo, Lancia et Maserati. Stellan-
tis a enfin profité de I'événement
pour commercialiser des séries
spéciales « Milano Cortina 2026 ».
Environ 120 salariés du groupe
ont été sélectionnés pour porter la
flamme olympique qui a fait escale
dans quatre usines italiennes du
groupe.

La mode et le luxe en fer

de lance

Les grands groupes ne sont pas les
seuls bénéficiaires des JO d'hiver.
Le tissu économigue italien, com-
posé a 95 % de PME-PMI, bénéficie
du programme Impact 2026. Doté
de 5 millions d'euros, ce dispositif
aide les microentreprises locales a
accéder aux appels dofires olympi-
ques, numeriser les commerces de
montagne pour les paiements
internationaux ¢t promouvoir
lartisanat local.

Aujourd'hui, 95 % des PME anti-
cipent un impact positif et 34 % pré-
voient une hausse de leur chiffre
d'affaires. Plus de 400 entreprises
se forment déja aux normes ESG et
de durabilité. L'objectif dépasse
Iéwénement : transformer les Jeux
en un accélérateur de compéten-
ces. En obtenant des certifications
environnementales et sociales, les
PME italiennes renforcent leur
compétitivité sur le marché euro-
peen bien au-dela de 2026. m

Le colit des dix derniers Jeux Olympiques d’hiver
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TechnoAlpin, I'italien devenu roi de la neige artificielle

« L'estimation des
flux touristiques
pour février-
mars 2026
prévoit 3 millions
de nuitées
supplémentaires
géneéerees par

les visiteurs

des epreuves
olympiques. »

ATTILIO FONTANA
Gouverneur de la région

Lombardie
/]

Alors que les JO d’hiver
de Milan-Cortina s'ouvrent
ce vendredi, I'entreprise
italienne TechnoAlpin

se retrouve au centre

de I'événement. Leader
mondial de 'enneigement
de culture, la société
garantit la tenue des
compétitions dans un
contexte climatique de
plus en plus incertain.

Alors que les regards du monde
entier se tournent vers les som-
mets italiens pour les prochains
Jeux Olympiques d'hiver, une
entreprise a pour role de les main-
tenir enneigés, et donc de garantir
la bonne tenue des épreuves: Tech-
noAlpin, un acteur italien basé a
Bolzano dans le Tyrol du Sud, et
réputé leader mondial des syste-
mes d'enneigement.

Dans un paysage alpin confronté
a des hivers plus imprévisibles,
I'ltalie est devenue le pays le plus
dépendant des technologies de
production de neige. Aujourdhui,
90 % de ses pistes sont enneigees
artificiellement, un chiffre bien
supérieur a celui de ses voisins
comme I'Autriche (70 %), la Suisse
(50 %) ou la France (39 %).

Pour les JO de Milan-Cortina
2026, TechnoAlpin joue ainsi « a
domicile ». Ses canons a neige
équipent déja les sites les plus
emblématiques, de la piste de des-
cente de Bormio au site de biathlon

d’Anterselva, en passant par les
pistes de freestyle de Livigno.
L'enjeu dépasse la simple cou-
verture neigeuse : il s'agit de pro-
duire une neige d'une densité
et d'une dureté extrémement pré-
cises. Contrairement aux stations
de loisirs, les pistes olympiques
doivent offrir des conditions de
glace et de résistance spécifiques
pour assurer a la foisla sécurité des
athlétes de haut niveau et I'équité
parfaite entre les concurrents.

Présence stratégique

en Chine et aux Etats-Unis
TechnoAlpin connait bien les lieux
ou s¢ derouleront les JO. 1l sétait
déja chargé des systémes de pro-
duction de neige artificielle pourles
Mondiaux de ski a Cortina en 202L
Fondée en 1990 par trois techni-
ciens d'installations de remontées
meécaniques du Tyrol du Sud :
Georg Eisath, Walter Rieder et
Erich Gummerer (actuel proprié-
taire et PDG), la petite entreprise
locale est devenue leader mondial.
Ses célébres canons a neige jaunes
sont désormais présents sur tous
les grands événements mondiaux,
des JO d'hiver de Pékin (2022) aux
Mondiaux de ski en France (2023)
et en Autriche (2025).

Cette omniprésence sur le ter-
rain sportif se traduit par une forte
croissance financiére. Le chiffre
d'affaires de l'entreprise est passé
de 132 millions d'euros en 2022 a
plus de 222 millions d’euros

en 2024. Tournée vers l'internatio-
nal, la société realise aujourd’hui
entre 75 % et 80 % de son activité
al'export

Elle compte désormais plus de
700 employés dont 300 travaillent
dans ses 17 filiales réparties dans
I4 pays. S5i son marché principal
demeure le territoire alpin, Tech-
noAlpin a renforcé de maniére
significative sa présence dans
des pays extra-curopéens stratégi-
gues comme la Chine et les Etats-

Unis. Elle détient aujourd hui 65 %
du marché mondial de l'enneige-
ment artificiel.

Une expertise rodée

Le changement climatique et
I'imprévisibilité de la météo hiver-
nale sont devenus les principaux
moteurs de croissance pour le
secteur de l'enneigement techni-
que. Pour les stations de ski, la
garantie de neige est désormais
le deuxiéme critére de choix des

Un canon a neige de la mar-
que italienne TechnoAlpin.
_Photo Laurent Cering/REA

clients, juste aprés la taille du
domaine skiable. « Pour répondre a
ces enjeux, TechnoAlpin mise sur
une stratégie axée sur la recherche et
développement dans laquelle nous
investissons 8 millions d'euros par
an, rappelle Wolfgang Psenner,
responsable des ventes TechnoAl-
pin pour I'ltalie. Au cours des vingt
derniéres années, les évolutions
technologiques nous ont permis
d augmenter la production de neige
de 30 %. »

L'entreprise revendigue le dépot
de 115 brevets, dont plus de la moi-
tié (52 %) concerne la durabilité
environnementale. Ils ont permis
des réductions massives de con-
sommation dénergie (jusqua 70 %
sur certains équipements). Déja
present & Turin en 2006, le groupe
« a réussi l'exploit a Pékin, en 2022,
de fournir, dans un environnement
extrémement aride, 100 % de la
neige pour les compétitions », pour-
suit le responsable, y voyant une
vitrine pour la capacité du groupe
a relever des défis technologiques.

Pour pallier le raccourcisse-
ment des = fenétres de froid =,
TechnoAlpin a ainsi développé le
logiciel ATASSplus. Ce systéme
ceniralisé analyse en tempsreel les
données meétcorologiques (tempe-
rature, humidité, vent) pour acti-
ver les enneigeurs au moment
optimal, maximiser le rendement
énergétique et assurer une planifi-
cation rigoureuse malgreé les aléas
climatiques.— Q. T.
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VENEMENT

Les sites olympiques

et paralympiques
des Jeux d’hiver 2026

SUISSE

FRANCE
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L'Autrichien Wolfgang Kindl participe a la séance d'entraine-
ment de luge simple masculine au Cortina Sliding Cenire
pendant les Jeux olympiques d'hiver Milano Cortina 2026

a Cortina d’Ampezzo, le 5 février 2026. Photo Fabrice Caoffrinif/AFP

Les marques francaises jouent gros

Les margues francaises
esperent bénéficier du coup
de projecteur des JO

de Milan-Cortina. Cest
notamment le cas du Coq
Sportif, fournisseur officiel
des athletes francais, en
quéte d'un nouveau souffle.
Mais les régles strictes

de sponsoring olympique
imposent une vigilance
accrue.

Rachel Cotte

Les athlétes ne sont pas les seuls
aespérer briller lors des Jeux Olym-
piques (JO) de Milan-Cortina. Alors
que 1.5 million de personnes sont
attendues pour I'événement, par
ailleurs retransmis dans le monde
entier, il s'agit pour les éguipemen-
tiers sportifs d'une occasion
majeure d'accroitre leur visibilité.
Parmi eux, le Cog Sportif espére
tirer profit de son statut de fournis-
seur officiel de la délégation fran-
¢aise pour prendre un nouvel élan.
Apres un redressement judiciaire,
I'éequipementier a été repris a
I'été 2025 par un consortium
d'investisseurs. « Le coup de projec-
teur de ces Jeux s'inscrit dans notre
perspective de développement a
l'international : ils seront trés regar-
dés, et notamment aux Etats-Unis,
qui sont une zone o I'on souhaite
développer notre distribution physi-
gue =, souligne Alexandre Fauvet,
qui a pris la direction générale de la

marque en juillet. Si le montant du
partenariat n'a pas été communi-
qué, ce type de contrat se chiffre en
général en dizaines de millions
d'euros. En contrepartie, la marque
habille les athlétes et peut commer-
cialiser une collection dédiée
aupreés du grand public.

Développement
international
« C'est une stratégie de relance et
d'investissement. Mais il n'y a pas
de retour sur investissement direct
dans ce type de partenariat : on ne
vend jamais assez pour récupérer
la mise en termes de marge, car on
est sur du sport gu'on regarde, plus
gu'on ne le pratigue. En revanche,
la visibilité peut pousser des consom-
mateurs a acheter d’autres produits
de la margue », explique Vincent
Chaudel, fondateur de I'Observa-
toire du Sport Business.

Fournisseur des Jeux de
Paris 2024, le Coq Sportf espérait
deja capitaliser sur I'événement,
mais celui-ci est au contraire venu
aggraver des difficultés structurel-
les. « L'erreur est d avoir voulu faire
du made in France sans se position-
ner clairement sur du haut de
gamme, ce guine leur a pas permis de
dégager suffisamment de marge =,
analyse Vincent Chaudel.

Mais pour Alexandre Fauvet,
« I'échec était essentiellement lié a
une question de temps ». « Sur la
partie produit, la livraison a eu lieu
en catastrophe, et sur la partie busi-

Cotiteuses médailles

LE FAIT

DU JOUR
ECONOMIQUE

de David .
Barroux r

ouvrent en cette fin de
semaine en ltalie sont le
parfait symbole de ce
paradoxe qui veut que les
succes d'audience ne se
traduisent pas en succes

e sport était un loisir.
L Cest devenu une

industrie. Mais une
industrie qui ne fonctionne
pas avec les mémes regles
economigques que les autres.
Dans l'agroalimentaire,
le textile, le cinéma, la bangue,
l'automobile, l'électronique
ou la pharmacie, tous les
acteurs de I'écosysteme ne
gagnent pas forcément la
meéme chose. [l existe méme
des tensions souvent vives
entre les différents maillons
de la chaine pour le partage
de lavaleur. Mais aucune
des parties n"est censée y
laisser sa chemise. Dans le
sport, que ce soit sur le terrain
de la compétition comme sur
celui de I'économie, il yaune
fracture trés claire entre les
gagnants et les perdants, Dans
le football, les milliards
investis contribuent a faire
flamber les salaires des
meilleurs joueurs et de leurs
agents. Les clubs, eux, sont
presque tous des machines
a perdre de l'argent et leurs
actionnaires ne peuvent
esperer rentrer en partie dans
leurs frais qu'a l'occasion
d'une revente de leur équipe
ou de leurs meilleurs joueurs.
Les diffuseurs qui versent
des centaines de millions
pour récupérer des droits
enrichissent eux 'UEFA
ou la Fifa, mais ont le plus
souvent dumal a rentabiliser
leurs investissements. Méme
pour le plus populaire des
sports, le bilan économique
est tres mitige, et a part les
sports individuels comme
le tennis, le golf ou la boxe qui
permettent aux champions
et aux grands tournois de tirer
leur épingle du jeu, le sport
business est rarement un bon
business. Les Jeux
Olympiques d'hiver qui

ness rien n'était prét, on n'avait pas
mis en place d'accord commerciaux
avec des partenaires, en particulier a
l'international. =

La marque n'est pas la seule a
compter sur les Jeux pour doper sa
visibilité. Chargé notamment
d’habiller bénévoles et porteurs de
la flamme olympique, Salomon,
propriété du groupe chinois Anta, a
décroché le statut de partenaire
premium des Jeux. Quelgue

400.000 pieces de la marque vont
equiper plus de 25.000 personnes.

Strictes consignes

de communication

Sans avoir de licence officielle avec
les instances, certains peuvent
aussi signer un contrat personnel
avec un ou plusieurs sportifs. Le
fournisseur de matériel de sports
d’hiver Rossignol (propriété du
groupe suédois Altor Equity Par-

tners), partenaire de plusieurs
athletes, note en général un vrai
« ¢ffet JO =, qui se traduit notam-
ment par une forte hausse de trafic
sur le site Internet. « Nous sommes
trés présents sur les disciplines alpi-
nes, comme le biathlon, le ski cross »,
énumere Gabriel Authier, directeur
marketing de la marque.

Ces différents acteurs doivent
néanmoins naviguer avec pru-
dence : les trés strictes consignes

« Le coup de projecteur de ces Jeux s'inscrit dans notre perspective de développement

a l'international », directeur général du Coq Sportif. Photo Joel Saget/AFP

économique. Avant méme

la premiére médaille, il est

en effet acquis que ces Jeux,
comme tous les autres avant
eux, vont déja commencer par
coliter avant de sans doute...
ne jamais rien rapporter.
Accueillir des Jeux représente
en effet pour les collectivités
un coiit colossal et les recettes
ne couvrent jamais les
dépenses. Les JO de

Paris 2024 qui ont cotte plus
de 6 milliards ou de Milan-
Cortina 2026 (plus de

5 milliards) auront peut-étre
sur la durée un impact
bénéfique sur I'image de la
capitale ou des stations de ski
des Alpes et contribueront

a attirer des touristes.

Accueillir des Jeux
représente pour
les collectivités

un cout colossal.

Mais le retour sur
investissement sera plus

que faible. Etles recettes

de billetterie, de partenariat
marketing, de droits télé ou

les contributions du comité
international olympique ne
couvrent jamais la totalité

des frais. Au fil du temps,

ces evenements sont devenus
des opérations de « nation
branding ». Pour Pékin lors
des JO en 2008 ou le Qatar lors
de la Coupe du monde 2022,
l'organisation d'un événement
majeur a pu contribuer a
changer I'image d'un pays sur
la scéne mondiale. Mais l'on
peut se demander si les
grands pays qui nont plus rien
a prouver ont encore intérét

a miser sur de tels rendez-
vous ? Reéutiliser des
infrastructures existantes
permet de limiter I'addition,
mais ala finil y a quand méme
toujours un contribuable

qui paye. =

de communication pour ces JO
d’hiver sont détaillées dans un
document de plusieurs dizaines de
pages, et chacun doit composer
avec les regles qui régissent son
niveau de partenariat. Lesinstances
olympiques scrutent de trés prés les
références aux Jeux pour sassurer
gu'aucune entreprise ne surfe sur
leur image sans avoir signé les
contrats de sponsoring adéguats.

Cadre strict

Sous le coup d'une enguéte du gen-
darme italien de la concurrence, la
margue italienne Harmont &
Blaine risque jusqu'a 10 millions
d'euros d'amende pour avoir fait
apparaitre le logo des JO et utilisé
les mots-clés #MilanoCortina dans
des publications sur ses réseaux
sociaux, dans le cadre d'une campa-
gne pour une ligne de vétements
consacrée a la station de ski de
Cortina.

« C'est trés encadré : de notre coté,
Puisque nous somimes partenaires
de l'équipe de France olympique,
nous ne pouvons par exemple com-
mumniguer que dans un périmeire
francais », souligne Alexandre Fau-
vet. « On doit respecter beaucoup de
choses comme les tailles de margua-
ges, les emplacernents sur les équipe-
mentis, précise Gabriel Authier.
Mais nos produits sont ires visibles
guand méme : lorsqu’un sportif que
I'on éguipe remporte une victoire, et
brandit ses skis devant les caméras,
C'est un gros coup de projecteur. » @
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LaFrance ferme des usines
mais investit massivementdans I'TA
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Pas moins de 125 mil-
liards d’euros d’inves-
tissements ont été
annoncés en 2025 dans
I'Hexagone, soit deux
fois plus que l'année
récédente, selon
‘étude annuelle
de Trendeo.

Mais le pays a fermé

plus d'usines qu'il
n'en a ouvertes.

Guillaume Guichard

Le chiffre claque. En 2025, les inves-
tissements annoncés en France ont
doublé par rapport aux années pre-
cédentes, atteignant 125 milliards
d'euros, selon le décompte annuel
de Trendeo. Un niveau record, qui
tranche avec le pas de sénateur pris
par |'économie francaise. Mais « ce
chiffre est trompeur », prévient
demblée le cabinet, qui recense en
temps réel toutes les annonces
d'investissement et de créations
d’emplois dans 'Hexagone auprés
de 4.000 sources.

Un secteur trés spécifigue a
compté pour la moitié de l'enveloppe
I'an dernier : les data centers. A eux
seuls, ils représentent 67 milliards
d'euros d'argent frais promis pour
ces prochaines années sur le terri-
toire, Cest autant que les niveaux
d'investissement tous secteurs con-
fondus enregistrés en 2024. Autre-
ment dit : sans les centres de don-
nées, les montants alloués aux
projets sur le sol francais se sont
situés aux alentours de 60 milliards
d'euros, un niveau stable.

Une année paradoxale
Ce chifire cache des mutations pro-
fondes. Le nombre d'annonces est
sous sa moyenne annuelle de ces
derniéres années, avec 3.200 pro-
jets recensés. « C'est le paradoxe
de 2025 : une économie qui fourneen
dessous de son rythme habituel en
nombre de projets, mais qui affiche
des montants sans précédent, tirés
par une poignée de grands projets
trés capitalistiques », reléve I'étude.
Les services et I'énergie sont au-

L’envolée des investissements est tirée par les datacenters
Montants investis, par an et en euros
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dessus de leur niveau de 2023, de
méme gue l'industrie... Cette der-
niére décrochant cependant de
facon inquiétante par rapport
a 2024 (-35 %). Et pour cause, le
pays a fermé I'an dernier plus d'usi-
nesquiln'en aouvertes. Le solde net
sétablit a -G3 sites, un niveau inédit
depuis 2013. Le cabinet a notam-
ment observe depuis 2022 un
décrochage des ouvertures de sites
de production de la part des PME.
Cette degradation industrielle a
également ¢té perque debut 2025
par le barometre de la Direction
gencrale des entreprises.

Seules deux régions ont bénéficié
de davantage d'annonces d'ouver-
tures que de fermetures d'usines :
I'Occitanie et Paca. Ce nest pas une
surprise pour la premiére, qui con-
tinue de s'envoler grace au spatial et
al'aéronautique. La seconde profite
de la reconversion en cours de Fos-
sur-Mer, griace au lancement I'an
dernier de l'éolien flottant avec BW
Ideol.

Malgré les milliards d'euros pro-
mis, les créations d'emplois, telles

que décomptees par Trendeo, ne se
sont pas envolées, Certes, les créa-
tions nettes d'emplois annoncées
ont rebondi a +51.000 (aprés un
solde neutre en 2024). Mais elles
restent bien loin des niveaux
de 2022 et 2023, annces pourtant
plus faibles en investissements
(hors data centers).

Lindustrie verte ralentit
La densité des investissements en
termes d emploi surprend, méme
en sortant du calcul les centres de
données. Durant la derniére décen-
nie, il fallait entre 100.000 et
200.000 euros d'investissement
pour créer un emploi. Ce chiffre a
bondi. Il fallait I'an dernier
600.000 euros d'immobilisation de
capital pour le méme résultat (et
ceci, donc, sans compter les centres
de donne€es, peu créateurs
demplois). Lénergie est de plus en
plus capitalistique, de méme que la
R&D. « Il y a un mouvement de
fond », insiste le fondateur de Tren-
deo, David Cousquer.

« [lya beaucoup d'investissements

en decarbonation et dans la produc-
rion d'énergie verte qui ajoutent du
capital sans générer de production et
d'emplois supplémentaires »,
observe aussi David Cousquer. ll en
va ainsi du remplacement de fours
a gaz par des fours électrigues.
L'industrie verte n'en reste pas
moins un des moteurs de la réin-
dustrialisation. Ce qui a ¢t¢ bien
compris par les pouvoirs publics,
qui ont voulu l'accompagner avec la
mise en ceuvre, en 2024, du crédit
d'impot industrie verte.

Cela n'a cependant pas empéché
la dynamique de ralentir. Dans ces
filieres du développement durable,
les créations nettes d'emplois se
sont retrouvees divisées par plus de
deux en 2025 (+6.000) par rapport
a 2024 (+13.000), alors que l'inves-
ussement reste stable (24 milliards
deuros de projets recenses). Tradi-
tionnellement gros pourvoyeur
demploi, le secteur a souffert de la
fermeture de Photowatt & Bour-
goin-Jallieu et des faillites de quel-
ques installateurs, détruisant au
total des emplois sur l'année. m

Les mégaprojets de data centers représentent
aeux seuls 67 milliards deuros

Portés par quelques
mégaprojets, les centres de
données ont représenté
plus de la moitié des

125 milliards d’euros
d'investissements indus-
triels annoncés en 2025.
Un chiffre record, dont les
retombeées économiques
sont encore incertaines
pour I'économie francaise.

Mehdi Laghrari

Sommes-nous a l'aube d'une = data
center mania » 7 Prés d'un an aprés
le sommet de I'LA a Paris, ol Emma-
nuel Macron sétait lui-méme fait le
chantre de ce secteur d'activité, les
projets vont bon train dans I'Hexa-
gone. Selon les chiffres de Trendeo,
les data centers représentent a eux
seuls environ 67 milliards deuros,
sur les 125 milliards d'investisse-

ments annoncés en 2025, tous sec-
teurs confondus.

Alors que le montant des investis-
sements industriels se stabilise
autour de 60 milliards d'euros d'une
année sur lautre, la montée en puis-
sance des centres de données rebat

les cartes. « Jusqu'en 2023, les data
centers étaient marginaux dans le
tatal. En 2024, ils commencent a
peser, et en 2025, ils déforment com-
plétement la lecture », affirment les
auteurs de I'¢tude. Pour preuve :
I'hébergement des serveurs, der-
niere catégorie en nombre de pro-
jets, écrase tous les autres secteurs
en capitaux.

« Plug, baby, plug »
Une conséquence directe des
annonces réalisées lors du dernier
sommet Choose France. Les Emi-
rats et la France y avaient annoncé
leur projet de data center 1A qui sera
doté dune puissance de | GW, pour
un montant compris entre 30 et
50 milliards d'euros. Brookfield
avait prévu, de son cote, de miser
20 milhards d'euros d'ici a 2030,
dont 15 milliards pour ses centres de
données gérés par sa filiale Data4.
En paralléle, Fluidstack a, pour sa
part, dégagé 10 milliards d'euros
pour faire émerger un supercalcula-
teur IA dune puissance de 1 GW.

« Compte tenu du fait gue c'est une
poignée d'investissements de taille
conségquente, on peut estimer gu'un

certain nombre d'eux ne seront pas
menés a bout, tempére David Cous-
quer, créateur et gérant de Trendeo.
Mais étant donné le besoin en puis-
sance de calcul induit par I'TA, le ris-
que d'annulations de projets est pour
le moment minime. » La France a
dailleurs plusieurs atouts pour se
positionner dans cette nouvelle car-
tographie mondiale. « Outre le fait
d'étre le point d'arrivée de beaucoup
de cibles sous-marins, notamment a
Marseille, 'Hexagone se distingue par
son cotit de I'énergie plus abordable
que dans d’autres géographies, ainsi
gue des contrats d'approvisionne-
ments avec des prix stables et prévisi-
bles », expligque David Cousquer.
Emmanuel Macron ne sy était pas
trompé en lancant son slogan
« Plug. baby, plug » en marge du der-
nier sommet de I'lA, a destination
des futurs porteurs de projets de
cenires de données.

Mais les retombées économiques
de ces initiatives pharaoniques res-
tent encore incertaines. Malgreé les
capitaux en jeu, I'hébergement de
serveurs reste marginal en termes
d'emploi. Les 67 milliards d'euros
d'investissements engages ne gene-

reront environ que 2.800 emplois,
soit un montant de 23 millions
d'euros par emploi, la ou hors data
certers, ce ratio tourne autour de
600.000 euros par emploi
entre 2022 et 2025.

« [l y aura forcément des créations
d'emplois indirectes, notamment
dans la construction ou chez les fabri-
cants de produits électronigues et de
cartes informatigues, méme si cel-
les-ci ne seront pas forcément chez des
sous-traitants frangais », reconnait
David Cousquer. De quoi redonner
dugraina moudre auxvoixcritiques
des centres de données, qui conside-
rent le secteur trés énergivore et peu
a méme dengager la « remontada
industrielle » francaise.

Qu'a cela ne tienne, les parties pre-
nantes ne veulent pas rater le coche
de cette nouvelle frontiére économi-
que. « Cegenre dinvestissement se fait
toujours par vague, comme ce fuf le
cas pour les voitures électrigues ou les
projets d'usines de batteries, stipule
David Cousquer. C'est donc extréme-
ment positif que la France bénéficie de
la premiére vague de mégaprujets, qui
von finir par diminuer en termes de
volumes investis. » @
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Swiss Krono renonce a
son usine a400 millions
d’euros en France

Ce fabricant suisse

de panneaux de bois
prévoyait d'investir
dans le Lot-et-Garonne.
Mais les conditions

de l'investissement

ne sont plus remplies
aux yeux de la direction.

Christine Berkovicius
—Correspondante a Orléans

Laffaire refléte la fragilité du tissu
industriel francais. Depuis 2022,
le groupe Swiss Krono, I'un des
principaux fabricants mondiaux
de matériaux dérivés du bois,
basé a Lucerne, en Suisse, tra-
vaillait sur l'ouverture dans le Lot-
et-Garonne, a Fargues-sur-Our-
bise, d'une nouvelle usine d'OSB.
Ces panneaux sont utilisés
notamment pour les murs a ossa-
ture bois ou les dalles de plancher.
Le groupe, qui compte douze
sites dans le monde, avait prévu
pres de 400 millions d'euros
d'investissement pour construire
cette nouvelle usine qui devait
étre sa deuxieme unité indus-
trielle en France, aprés celle quil
avait implantée a Sully-sur-Loire
(Loiret) 4 la fin des années 1980.
Le projet ne verra finalement
jamais le jour. Swiss Krono vy a
renoncé définitivernent, sur fond
de retournement du marché de la
construction et de problémes sur
son site de Sully-sur-Loire, pour-
tant le seul a produire de I'OSB en
France. Un projet pourtant bien
avance : la demande de permis de
construire était déja en cours
d'instruction et les dossiers pour
les autorisations environnemen-

Double incendie

Ce renoncement s'explique
d'abord par la dégradation du sec-
teur du batiment depuis plus de
deux ans. = Nous avions ciblé des
besoins dans le développement de
la construction bois, en lien avec la
réglementation environnementale
RE2020 », précise Vincent Adam,
I'ancien président de la filiale
francaise (il vient de quitter ses
fonctions), Swiss Krono SAS

(200 millions d'euros de chiffre
d'affaires et 350 salariés), qui réa-
lise 80 4 90 % de ses ventes dans
I'Hexagone et le reste dans le
Benelux et la peninsule ibérique.

Dans le méme temps, l'usine de
Sully-sur-Loire a ét€ victime coup
sur coup de deux incendies gra-
ves. Un premier sinistre survenu
fin 2024 a contraint le site a fonc-
tionner plusieurs mois au ralenti.
Un second, en septembre dernier,
a entrainé l'arrét complet de la
production dOSB pour permetire
les expertises et la remise en état
des installations. Ces incendies
ont touché deux sécheurs flam-
bant neufs inaugurés quelques
mois plus tot, a l'automne 2024,
dans le cadre d'un vaste pro-
gramme de décarbonation dussite
qui avait mobilisé plus de 120 mil-
lions d'euros d'investissement.
« Cette décision d'abandonner le
projet ne nous satisfait pas mais
notre priorité est de rétablir le site
de Sully-sur-Loire a 100 % », pour-
suit Vincent Adam.

L'entreprise espére voir le bout
du tunnel. Elle commence a réem-
baucher les intérimaires dont elle
sétait séparée aprés les incendies
etcompte relancer la production a
partir de mars, en vue d'un retour
ala normale en avril. Enattendant,
Swiss Kronoa continué a produire
sur place des panneaux melami-
nés destinés a l'agencement, et a
pu livrer en partie ses clients en
(5B grace aux autres usines du
groupe en Europe, en Allemagne,
en Hongrie et en Pologne. B

«Cette décision
d'abandonner

le projet ne nous
satisfait pas mais
notre priorité est
de rétablir le site
de Sully-sur-Loire
a 100 %. »

VINCENT ADAM
Ancien président de la filiala
francaise de Swiss Krono

"
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Le marché des pompes a chaleur
frappé par lI'instabilité politique

ENERGIE

Linterruption du
ichet MaPrime-
énov’ et les change-
ments constants liés
a la définition des CEE
ont de nouveau
erturbé le marché
rancais en 2025.

Hortense Goulard

La filiére des pompes a chaleur
subit de plein fouet l'instabilité gou-
vernementale. Lannée derniere, un
peu plus de 179.000 pompes a cha-
leur dites « air-eau », qui permettent
de chauffer un logement ou une col-
lectivité, ont été vendues en France.
Un chiffre en recul de 1.8 % sur un
an. Mais surtout en chute libre par
rapport a l'année 2022, ou plus de
350.000 pompes a chaleur avaient
été vendues dans I'Hexagone.

Ce net recul est surtout lié a I'ins-
tabilité des aides gouvernementa-
les. Lannée 2025 en est l'illustration
parfaite. En débutd'année,
I'absence de budget signifie qu'il
€tait impossible de déposer une
demande d'aide dans le cadre du
dispositif MaPrimeRénov'. Cette
aide a ensuite ét€ relancée en mars.
Avant détre suspendue en juin (en
tout cas pour les rénovations
d'ampleur), 'Anah, qui traite les
dossiers, ¢tant débordée par la
demande. Puis de reprendre fin
septembre... En janvier 2026,
l'absence de budget a de nouveau
tout stoppé.

DucHté des CEE (certificats diéco-
nomies dénergie), lautre levier du
gouvernement pour inciter les
meénages a investir dans des pom-
pes a chaleur, la filiére constate
la méme instabilité des régles.
L'extréme complexité des fiches qui
définissent quels actes sont éligi-
bles et les changements constants
minent la confiance des consom-
mateurs. Difficile de se projeter
sereinement dans une rénovation
d'ampleur de son logement sans
savoir quel sera le niveau exact des
aides...

La relance du
made in Europe
= [l y a eu unarréeé le 6 septembre qui
estenire en vigueur le I octobre et qui
a boosté les gains associés a ces
fiches », raconte Camille Beurdeley,
déléguée générale d'Uniclima,
l'organisation qui représente les
fabricants déquipements de chauf-
fage, de climatisation et de ventila-
tion. Face 4 un engouement sou-
dain, le gouvernement a ensuite fait
demi-tour et resserré les critéres
dattribution des aides. «Le4 novem-
bre, un nouvel arrété a été mis en con-
sultation et il a été publié le 18 décem-
bre », reprend cette derniére.

La question des aides publigues
est d'autant plus décisive que cel-
les-ci peuvent couvrir la majeure

Les ventes de pompes a chaleur air-eau toujours en berne

Nombre dunités vendues, en milliers

355,5
3
267,2
2027

2022

06,5
2023

Les pompes a chaleur air-air résistent mieux

Nombre dunités d'une puissance inférieure 4 175 kW vendues, en milliers

9
: .
2021

2022

10,4
2023

2024

2024

2025

partie du prix d'une pompe a cha-
leur. Ces installations peuvent
en effet coliter entre 12.000 et
15.000 euros, en fonction des mode-
les, contre 5.000 euros en moyenne
pour une chaudiere a gaz. Mais en
combinant MaPrimeRénov’ et les
CEE, lesmeénages peuvent diviser ce
Prix par trois ou presque.

« Pour les CEE, il y a plus de 700
combinaisons possibles en fonction
des différents critéres », pointe Fran-
¢ois Deroche, directeur marketing
de Daikin en France. « Mais cela
peutaller jusqu'a4.000 a 5000 euros
de prime CEE, ce gqui n'est pas négli-
geable, surtout si on l'additionne a
MaPrimeReénov’. » Cette derniére
peut représenter entre 4.000 et
5.000 euros d'économies égale-
ment, estime-t-il. De quoi ramener
le prix d'une pompe a chaleur au
niveau d'une chaudiére a gaz.

Les fabricants se réjouissent en
revanche des nouvelles regles
annoncées fin janvier par ke minis-
tre de I'Industrie Sébastien Martin,
pour tenter de sauver le made in
Europe - et, par la méme occasion,
la décarbonation du secteur du

= LES BECHOS = [ SOURCE : UNICLIKA / PHOTO : AFP

batiment, responsable denviron un
quart des émissions de gaz aeffet de
serre. Car, maleré les ambitions affi-
chées il y a trois ans par Emmanuel
Macron, de tripler la production de
pompes a chaleur en France pour
en produire un million par an
en 2027, on est encore loin du
compte.

La question des aides
publiques est d'autant
plus décisive que
celles-ci peuvent
couvrir la majeure
partie du prix d'une
pompe a chaleur.

Les nouvelles mesures visent a
réserver les CEE bonifiés aux pom-
pesachaleur produitesaumoinsen
partie en Europe, afin de limiter la
concurrence des installations
venues d’Asie, ainsi qua celles res-
pectant certains critéres de qualité.

Le 1** juillet, le gouvernement
publiera la liste des modeéles éligi-

bles et cette conditionnalité devrait
sappliquer a partir du I** septem-
bre. Lobjectif est de protéger les
fabricants francais de pompes a
chaleur, qui ont beaucoup souffert,
ces deux dernieres années, du
ralentissement de la demande.

La filiére se veut modérément
optimiste pour l'anneée 2026. « Les
derniers mois de l'année 2025 ont été
meilleurs que les premiers », note
Camille Beurdeley. « 5i I'on parvient
d avoir une stabilité réglementaire,
nous avons l'espoir gque le marché
redémarre. = Le plan électrification
du gouvernement, gui devrait étre
publi¢ dans les prochaines semai-
nes, pourrait offrir de nouvelles
perspectives de croissance.

Les pompes a chaleur dites « air-
air =, qui permettent de chauffer
mais aussi de climatiser un loge-
ment, résistent micux. L'année der-
niere, prés de 804.000 installations
d'une puissance inférieure a
17,5 kilowatts ont été vendues. Un
chifire stable comparé a 2024, mais
enléger recul par rapporta 2023, ou
plus de 510.000 équipements de ce
type avaient trouvé preneur. |

ENTREPRISES

ArcelorMittal envoie
un signal positif

pour lasidérurgie
européenne

SIDERURGIE

Aux yeux du groupe, moins
d'importations signifiera une

Le sidérurgiste
a plus que doublé

son bénéfice net
entre 2024 et 2025.

plus grande utilisation des sites
industriels existants, les rendra
plus rentables et favorisera un
meilleur rendement du capital

investi sur place.

Les mesures de

permettre a ses
sites européens
de relever la téte...
sans l'empécher
de délocaliser

Bruxelles devraient

« Les bénéfices complets des
evolutions de l'environnement
réglementaire se matérialiseront
progressivement », a estime Adi-
tva Mittal. Le groupe n'indique
toutefois pas s'il prévoit de
débloquer ses investissements
en Europe en matiere de decar-
bonation. Il a notamment gelé

basée au Luxembourg.

lité de ses sites.

de l'acier.

ment

Altentes sur
la décarbonation

Le réveil européen va-t-il boule-
verser la stratégie d'Arcelor-
Mittal ? Le plan acier annonce
par Bruxelles I'an dernier esten
tout cas de nature a redéfinir
« structurellement les perspecti-
ves de l'industrie sidérurgique
européenne », selon lentreprise

Dans un communigué
publi¢ a l'occasion de ses résul-
tats annuels, le groupe précise
en outre gue les mesures euro-
péennes de protection de lacier
face a la concurrence chinoise
devraient redresser la rentabi-

Le sidérurgiste a annoncé,
jeudi, un bénéfice net de
3.15 milliards de dollars
pour 2025, contre 1.34 milliard
en 2024, etun léger recul de ses
ventes, a 61.35 milliards de dol-
lars, imputé a la baisse du prix

Sondirecteur général, Aditya
Mittal, dit sattendre a des effets
concrets du plan de la Commis-
sion européenne au second
semestre 2026 puis en 2027.
Il évoque une « année char-
niére » en 2025, qui a posé les
bases d'un « environnement
opérationnel plus faverable a
"avenir = pour l'acier, via un
« renforcement de la résilience de
I'approvisionnement domes-
figue », contraint par des droits
de douane en hausse notam-

« Cela a conduit un nombre
croissant de pays a prendre enfin
des mesures pour répondre aux
enjeux de compéritivité de leurs
industries manufacturiéres »,
notamment en Europe, a souli-
gné le dirigeant, qui a salué le
mécanisme d'ajustement car-

certaines activités. son gigantesque projet 2 Dun-
kerque.

Alexandre Rousset Plus de 5.000 emplois
menaces

Le groupe dit prévoir au total
entre 4.5 et 5 milliards de dol-
lars d'investissements en 2026,
soit un peu plus qu'en 2025
(4,3 milliards de dollars, dont
11 milliard en « projets straté-
giques de croissance ») et 2024
(4.4 milliards de dollars, dont
1.3 milliard en « projets strategi-
quES ).

Lamélioration des perspecti-
ves nempéche pas les délocali-
sations de se poursuivre. La
direction Europe du groupe a
annoncé la semaine derniére
envisager une nouvelle phase
de départ vers I'Inde de ses fonc-
tions support (informatique,
logistique, maintenance...).

Ce sont potentiellement
20 pays européens « et plus
de 5.600 salariés, dont 1.650
pour la France », qui vont étre
concernés, selon le comité
d'entreprise européen du
groupe. Cela ne signifie pas que
lensemble de ces postes seront
supprimés, car selon cette
SOUrce, une premiere vague de
délocalisations toujours en
COUTS SUT un périmetre concer-
nant 4.000 emplois s'est tra-
duite par 1.400 suppressions de
postes.

En France, I'entreprise a
investi 500 millions d'euros
pour lancer trois lignes de pro-
duction d’ « aciers électriques »
mises en service progressive-
ment ces jours-cl, destinées aux
moteurs pour voitures électri-
ques, pres de Dunkerque. Une
preuve, selon elle, quelle ne = se
désengage pas de la France ». m

3,13

MILLIARDS DE DOLLARS

bone aux frontiéres (MACF)de  Le bénéfice net du groupe
I'Union européenne, de méme  ArcelorMittal en 2025,
gue le plan acier présenté parla  contre 1,34 milliard de
Commission européenne, pour  dollars en 2024, Ses ventes
protéger lesecteurdelaconcur-  sont en léger recul a

rence chinoise. 61,35 milliards de dollars.

Maersk supprime 1.000 postes dans un contexte incertain

TRANSPORT

Le numéro deux
mondial du transport

maritime se serre a
nouveau la ceinture,
apres une forte
reduction de

son bénéfice net
I'an dernier.

L'annonce révéle I'ampleur du
retournement sur le marché du
transport maritime. Le géant
danois Maersk va supprimer
L000O emplois, apres la publication
de résultats annuels 2025 en berne

et des perspectives 2026 incertai-
nes. « Sur guelque 6.000 postes de
management, environ 15 % - soit
prés de LOOO postes = seront suppri-
més », a indiqué dans un communi-
gue l'armateur, qui emploie plus de
100,000 personnes a travers le
monde. Maersk soufire de la surca-
pacité attendue du secteur et
des incertitudes persistantes, dans
le domaine géopolitigue notam-
ment.

« Perturbations
géopolitiques »
En 2025, les volumes de marchan-
dises transportées par le second
armateur mondial ont augmenté
de 4,9 %, avec le développement du

commerce dans toutes les régions,
sauf vers les Etats-Unis. Mais son
bénéfice net a été divisé par plus de
deux, 4 2,7 milliards de dollars,
contre 6,1 milliards en 2024.

C'est le résultat le plus bas du
groupe des cing derniéres années.
Son chiffre d'affaires a reculé I'an
dernier de 2.8 %, a 53,9 milliards de
dollars, soit un peu mieux que le
consensus des analystes de Factset,
qui tablaient sur 53,5 milliards.

Pour le transporteur de Copen-
hague, ces difficultés s'expliquent
par la persistance des « pertur-
bations géopolitiques, notamment
des difficultés prolongées en mer
Rouge qui ont remodelé les routes
du commerce mondial, ainsi

que par une volatilité dans les
échanges américains, alimentée
par I'évolution des politiques com-
merciales »,

Chute du prix du fret
pour les tarifs « spot »
Tandis que les importateurs améri-
cains ont accumulé des stocks au
premier semestre 2025, la suite de
l'année a été beaucoup plus incer-
taine. Plombe surtout par la chute
du prix du fret, particuliéerement
pour les tarifs « spot », le résultat
opérationnel (Ebit) s'est établi a
3,5 milliards de dollars, contre
6,5 milliards en 2024.

« A l'aube de 2026, nous sommes
confrontés a une nouvelle année

de fluctuations du marché », selon le
directeur général du groupe
Vincent Clerc. Lors de I'année en

« A I'aube de 2026,
Nnous somimes
confrontés a

une nouvelle année
de fluctuations

du marcheé. »

VINCENT CLERC
Directeur general
du groupe Maersk

A

cours, laugmentation des volumes
transportés par l'armateur devrait
étre conforme a la croissance
mondiale des volumes de conte-
neurs, soit entre 2 et 4 %, a estimé
Maersk

Pour 2026, le groupe danois pre-
voit un Ebit compris entre une perte
opeérationnelle de 1,5 milliard de
dollars et un bénéfice opérationnel
d'un milliard de dollars. A moyen
terme, Maersk continue dagrandir
sa flotte de porte-conteneurs, mais
dans des proportions beaucoup
plus mesurées que ses rivaux MSC
etCMACGM—D.E

@

Lire « Crible »
Page 40
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OPmobility cherche a se renforcer sur
le tres stratégique marché des phares

AUTOMOBILE

L'équipementier
francais veut mettre
la main sur I'activité
éclairage de son
hﬂmulugue coréen
Hyundai Mobis.

Yann Duvert

L'annonce na pas fait grand bruit,
mais elle en dit beaucoup sur les
ambitions d' OPmobility. Et sur
I'importance stratégique d'un seg-
ment méconnu dans I'automobile :
les phares. Le 27 janvier, cC'est par un
communiqué succinct gque l'ex-
Plastic Omnium a fait part de son
intention dacquerir une « partici-
pation de contrdle = dans lactivité
éclairage de Hyundai Mobis.

L'opération, qui devrait étre fina-
lisée dans le courant de I'année,
« renforcerait sa solide dynamigue
commerciale et sa compétitivité dans
I'éclairage dans une industrie de la
mobilité en pleine ransformation »,
indique-t-il.

Aucun détail financier n'a été
dévoilé. Mais selon nos informa-
tions, la division éclairage de l'équi-
pementier coréen réalise un chiffre

d'affaires supérieur 4 un milliard
d'euros. Elle permettrait a OPmobi-
lity, qui a réalisé un chiffre d'affaires
de 11,6 milliards d'euros en 2024, de
le gonfler d'environ 10 %.

L'éclairage, un phare dans
le crépuscule du thermique
Au-dela de I'effet de taille, cette opé-
ration présente un triple avantage.
Elle va dabord permettre a OPmo-
bility de renforcer substantielle-
ment sa division éclairage, nce
en 2022 aprés le double rachat des
groupes Osram et Varroc.

Dans une industrie en pleine
transformation, celle-ci s'avére
éminemment stratégique. D'une
part, elle permet de moins dépen-
dre des activites lices aux moteurs
thermigques, comme les réser-
voirs, la spécialité historigue du
groupe.

D'autre part, les phares pren-
nent une place de plus en plus
importante dans la stratégie de
différenciation des marques,
devenant une partie intégrante de
leur « signature =, Enfin, la techni-
cité des produits, en constante
évolution, est synonyme de mar-
ges élevées.

Pour autant, ce mariage « per-
mettrait seulement de s'approcher de
la taille critigue dans cette activite,

qui se situe autour de deux milliards
d'euros de chiffre d'affaires. Sachant
que Valeo ou Hella, filiale de Forvia,
sont au-dessus de quatre milliards »,
tempére un bon connaisseur.

Pour OPmobility, cette nouvelle
acquisition va aussi permettre
d'élargir sa gamme de produits.
Hyundai Mobis est en effet particu-
lierement performant sur les pha-
res avant, tandis que le groupe
francais l'est plutdt sur les phares
arriere. Il ajoute, par la méme
occasion, une corde a son arc dans
l'optique de vendre des « modules »
aux constructeurs, soit des pans
entiers du véhicule, particuliére-
ment prisés par Tesla et certaines
margques chinoises.

Surtout, OPmobility va élargir
son portefeuille de clients en
renforcant sa relation avec
Hyundai-Kia, troisicme construc-
teur mondial derriére Toyota et
Volkswagen. Le coréen figure déja
parmi les clients de I'entreprise
tricolore pour ses solutions
hydrogéne et certains modules.
Mais, comme beaucoup de
constructeurs asiatiques, il privilé-
gie son fournisseur « maison = - en
l'occurrence Hyundai Mobis-pour
une grande partie de ses compo-
sants. « Savoir servir Hyundai et
Kia, c’'est un peu comme entrer dans

venles anx enchéres publiques//
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« Mettre un pied
en Chine,

qui donne le "13"
dans le domaine
de l'éclairage,
c'est extrémement
Important.

Cest la-bas que
les innovations
arrivent. »

UN EXPERT

Sur la commune de SAINT-TROPEZ (83990), n° 9 Chemin de la Bele lsnarde, Lotissement
« LA BELLE ISNARDE Il », Route de la Colline, formant le Lot n* 42 du |otissement,
UNE VILLA INDIVIDUELLE DE PRESTIGE, d'une superficie habitab'e totale de 462,48 m*,
comprenart - La willa principale - 52 composant d'un dégzgement sur Mendrde, curne, sallle & manger, grand s2lon -
pebcd maitresss da la villa avec une chemmsie ar pidrre, § foyer ouvert Promeieg chambeg of salle de Bans attenanie
avec douchy o we, Doumime chambeg o1 salle do bains attenan te swec douche o1 we. Teorsime ckarmbes dvec salle
de bains attengs te avec W e douche & Mitder ne. Quatndme chambee - sute parentale mddpandar e ot sale de bams
attenantezvec com WE. Une parbie sous-sol eménagé - (2 laquelle or acchde par ur esczlier abud & l'enbnde da 2 parte
pancipale] comprenant jaouzn avec poirt deau, salle d'sau aftenante avec W ol com douche of WE wre buandene.
Deux chambres indépendastes on partie haute de la wia © auxguelbes on 200bde par o0 escabier o Miooyr, sorf o
und porte dor nes t surbe carpan daninés, svec salbe de basr s attanan be gwed ¢ ouche 1 WE pour chature des chambres
U maison de gardien : s& compozart o slsour cumana, une chambea, un WC mdépendant, ure salle daau, ure
buandene Un patil aleher exdneus - (prétarce d'ur surpressaur powr be forage de Peau destinde 2 Mamatage en
exténeur]. Une 54l b de muscalation avec calbime saund. Us terrain da pelangua. Us carpart ol abo powr valncules.
Ling piscing extérigurs § débordement ¢ hypd Traditionr e, svec un coulor §o ddborc ement aTterant. Un pool houss
(onentd Ouest) atud devant ks prscire. Une terrd s50 couverte avec barhecus. Un garage indépendant. Terrain s
baquel sont éddfeds les constrechions awvec dides domemert soaqrdes ef acbardes, pelmeers of dclaarage au sal. Le toud

Busant & cadastoe sachor BL ruméng 92 eucit « Balle kezarde », pour ume con tenzmoe ce DG a8 e
QCCUPATION : A L dave du procés-verbal desenphil b ben immobiber et mocoupd of mk abitd, Secle b gardwnne
oocupd lemposaremant une pare de la villa dars o cad de 52 risson de gasdieneage. Il o'oaste secun contml de
location cormy pour cé besr lors des opdrebans de MHuEse

VISITE : La SCP ODIN-MELI QUE-PINTO, Commissaires de Justice 3 DRAGUMGNAN (Var), fera visiter
les lieu x le Mercredi 11 Mars 2026 de 10 beures i 12 hewres. Rendez-vous sur pisce.

MISE A PRIX : DOUZE MILLIONS D'EUROS (12.000.000 eures)
sans possibilité de baisse en cas de non-enchére
CETTE ADJUDICATION AURA LIEU LE VENDREDI 20 MARS 2026 49 h 30
i 'sudience du Juge de 'Exécution Immobilier du Tribumal Judiciaire de DRAGUIGKAN (Var),
au Palais de Justice, T Rue Pierre-Clément,
Lecit immeuble a #té acjuge & la SAS I5TVAN ayant pour Avocat alitre Jean-Christophe MICHEL powr ls somme de
B I30000 svms. Une rovvelle acucication sur réilerslior Ces encheres ausz Beu aleudience du 20 mens 2006 an
condifions ce ke premiére vente forcée. Le cabier des corditions de verte peut étre consulté au Gre®e du Juge de
FExbcution immabilier du Tribunal Judciies oo DRAGUIGHAN (RG £* 23M223T)
Pour Toul remia ghament §'sdeesser su Cobonet de baltre Joan: Bernard GHRISTL

Sknd -Me JB. GHRISTI
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OPmobility produit notamment des modules pour les constructeurs automobiles.

la cour des grands. Ca vous fait deve-
nir mainstream », souligne un
observateur.

Investissement en R&D

Le rachat annoncé par OPmobility
participera ainsi 4 une offensive
plus vaste sur le continent asiati-
gue. Le groupe francais, bien
implantéen Europe eten Amerique
du Nord, ou il réalise 30 % de ses
ventes, cherche en effet a étendre

son empreinte géographique.
Grace a cette opération, il mettra la
main sur deux usines de Hyundai
Mobis en Corée, et une en Chine, ol
il est déja présent sur une guaran-
taine de sites ({dont une seulement
pour de leélectronique declairage).
« Mettre un pied en Chine, gui donne
le “la” dans le domaine de I'éclairage,
c'est extrémement important, C'est
li-bas gue les innovations arrivent et
il v a les volumes pour les soutenir,

estime un expert. Et cela permet
d'avoir une entrée chez les construc-
teurs qui vont déferler en Euraope. »
En revanche, la partie est loin
détre gagnée pour OPmobility, qui
devra poursuivre ses efforts dans
cette activite, « L'éclairage attire
beaucoup de monde mais il faut
investir dans les usines, la R&D. Cela
faisait d'ailleurs plusieurs années
gue Hyundai Mobis était en vente »,
souligne cette méme source. m

Casino prolonge son accord
avec le néerlandais SPAR

DISTRIBUTION

Partenaires depuis
trente ans, Casino

et le néerlandais SPAR
prolongent leur
collaboration.

m VENTE aux enchires publicues au Tribunal Judiciaire d'EVRY-COURCOURONNES (91)
le mercredi 25 mars 2026 4 10h. EN UM LOT

UN APPARTEMENT de 37,60 M*

a RIS-ORANGIS (91)

45 rue Jean Jaures (Bat. D2)
Ay I*™* étage : entrée, piéce principale avec balcon, cuising WC, SdE, une
chambre - Ay g5 : CAVE n* 389 (louész)

Mise a Prix : 35.000 € consignation-3500¢€
Sadresser : - A Maitre Priscillia MIORINI, Avocat, « Résidence Le Féray », & rue Féray, (97)
CORBEIL-ESSONNES, Tél 01.60.90.12.13, www.miorini.com, dé positaire d'une cope du CCV
- Au Greffe du Juge de MExécution du TJ & EVRY-COURCOURONNES, ou la CCV est déposé
(N® RG 25/00165) - Sur les lieux pour visiter, be lundi 16 mars 2026 4 9h.
= INTERNET : www.licitor.fr; wwwmiorini.com

Cette signature
conforte les ambitions
du distributeur fran-
cais dans la proximité,
et le développement
de la franchise.

Retrouver toutes les informations sur le site wwwvench.fr {réf : 163388)

LES MEILLEURES OPPORTUNITES AUX ENCHERES
Retrouvez le calendrier des prochaines ventes aux encheres et

consultez gratuitement les résultats ainsi que notre newsletter
sur le site : Vench.fr

Si vous souhaitez paraitre dans cette rubrique:
contact@immolegal.fr Tel: 01.42.96.96.72

Julia Lemarchand

Casino s'offre un peu de sérénité,
alors que le groupe recentré sur la
proximité meéne actuellement un
bras de fer avec ses créanciers surla
rencgociation de sa dette. Le distri-
buteur francais annonce, jeudi soir,
une « évolution majeure » de son
partenariat avec le neéerlandais
SPAR International, marquant le
passage d'un accord historigue-
ment renouvelable tous les dix ans
a un accord sécurisé jusquen 2039,
et congu pour aller au-dela.

« C'est un CDD gui se transforme
en CDI », résume Philippe Palazzi,
directeur général de Casino, qui
réunit les enseignes Monoprix,
Franprix, Naturalia mais aussi les
petits Casino, Vival et SPAR. Ce con-
trat selle ainsi un couple franco-
néerlandais proche de ses noces de

perle, soit trente ans de mariage.
L'enseigne néerlandaise, créée
en 1932, fonctionne sur un modéle
de franchise d'indépendants dans
48 pays, avec un unigue partenaire
par pays, détenteur de sa licence.

Le renouvellement de ce contrat
exclusif permet au groupe francais
de seécuriser au moins 1 milliard
d'euros de ventes annuelles, réalisé
actuellement par les 750 magasins
SPAR en France (95 % en fran-
chise), soit 10 % du chiffre d'affaires
de Casino.

SPAR International donne accés
a ses franchisés partout dans le
monde une aide au concept maga-
sin, des services informatiques, de
la visibilité via le sponsoring, ou
encore des produits a4 sa marque,
quin'étaient pas encore presents en
France et seront introduits a la
faveur de ce nouveau contrat.
Casino apportera au réseau inter-
national SPAR son expertise sur
Fachat de vins,

« Nous voulons renforcer les
synergies pour transformer ce mil-
liard de ventes pour Casino en
L5 milliard d’euros d'ici @ 2030 »,
déclare le patron francais, aux

>
1.5

MILLIARD D’EUROS

de ventes visées par Casino
grace a son partenariat avec
SPAR International d'ici a 2030.

cOtés de son partenaire Tobias
Wasmuht.

« Nous sommes convaincus gu'il y
a un fort potentiel de développement
en France, griace a nos savoir-faire
communs sur la proximité, qui ont
notamment permis de lancer notre
nouveau concept de magasin », rap-
pellele PDG de SPAR International,
qui peése prés de 50 milliards
d'euros en 2025 avec ses 14.000
magasins dans le monde, principa-
lement en Europe.

Un nouveau co ncept
magasin efficace

La relance de la marque SPAR en
France sera surtout portée par la
modernisation des magasins, sou-
vent situés dans les zones touristi-
ques (stations balnéaires, monta-
gne...), et le déploiement du concept
« Origines », révélé en juillet 2025.
Ce dernier fait une plus grande
place a la restauration rapide, type
« food court », et aux produits bio et
locaux dont les touristes sont
friands.

Les cing magasins réecemment
passés au nouveau concept ont vu
leurs ventes progresser en
moyenne de 15%. Cestce quia
décidé les deux partenaires a
renouveler de maniere anticipée
leur contrat qui arrivait a échéance
fin 2028. De sorte a permetire aux
450 franchiseés « sparistes » francais
de se projeter et d'investir dans la
rénovation de leur(s) magasin(s) et
méme d'aller chasser de nouvelles
terres. Le groupe francais vise un

rythme de conversion de 30 maga-
sins par an pour atteindre 150
magasins a horizon 2030,

Stratégie offensive

en centre-ville

Casino veut aussi étre un acteur
moteur dans la guerre de la proxi-
mité urbaine qui s'intensifie: « Nous
voulons développer SPAR dans les
zones urbaines, hors zones touristi-
ques, en ouvrant une trentaine de
nouveaux points de vente d'ici 2030,
au travers de ralliements et de créa-
tions », indigue Magali Daubinet-
Salen, DG des marques Casino,
Spar et Vival. Ces trois enseignes
ont fortement contribué 4 I'amélio-
ration de la rentabilit¢ du groupe
(hors Cdiscount) au cours des neuf
premiers mois de I'année 2025 :
10 millions sur les 30 millions
gagnes,

Cette annonce fait suite au renou-
vellement d'un autre partenaire, la
coopeérative Sherpa, annoncée en
juin dernier. Casino assurera
I'approvisionnement alimentaire
des 120 magasins Sherpa, leadersde
la distribution de proximité en
montagne, au moins jusquen 2031

De bonnes nouvelles, le groupe
Casino n'en a pas pléthore, Celle-ci
est donc particulierement savou-
rée, une semaine apres le verdict du
procés de son ancien dirigeant
Jean-Charles Naouri, qui en coi-
tera au distributeur une amende de
20 millions d'euros. Le groupe n'a
pas encore décide s'il allait faire
appel. m

OPmobility
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Sur 50 euros d'écart entre les prix du lait francais et allemand, 15 4 20 euros s'expliquent par la valorisation des produits en magasin.

| . o —

Lafiliere laitiere inquiete
d’'une perte de compétitivité

AGRICULTURE

La tension monte

de nouveau entre les
industriels laitiers et
la grande distribution
qui se renvoient la
resp onsabilité d'une
moindre rémunéra-
tion des éleveurs
francais par rapport
a leurs homologues
d’outre-Rhin.

Paul Turban

Lacharte de bonne pratique, signée
en amont des négociations com-
merciales, n'y aura rien fait.
Comme chaque annee, le psycho-
drame recommence, avec des dis-
cussions « brutales » dans les box.
Aussi, a I'approche du Salon de
l'agriculture, alors que la conjonc-
ture agricole se tend, la filiére lai-
tiére l'affirme : la grande distribu-
tion estresponsabled une
destruction de valeur mortifére
pour les industriels. Selon une
¢tude du Centre national interpro-
fessionnel de I'économie laitiére
(CNIEL), présentée en avant-pre-
miere par la Fédération nationale
de l'industrie laitiére (FNIL) jeudi, le
prix moyen du lait en France sur les
neuf premiers mois de 2025 était de
470 euros les 1.000 litres, contre
520 euros en Allemagne. Soit un
écart de 50 euros.

Premiére cause de l'écart : la valo-
risation des produits laitiers en

grande et moyenne surface (GMS),
estimée a 15-20 euros. « Cela veut
simplement dire que les industriels
allemands passent plus de hausses de
prix quand c'est nécessaire aupres des
distributeurs : c'estdeloin la premiére
cause de I'écart et c'est la premiére fois
qu elle est chiffrée », souligne Fran-
qois-Xavier Huard, PDG de la FNIL.

« Nous avons fait 'effort en
rognant sur nas marges, mais cela ne
peut durer gu'un temps =, défend le
représentant de Lactalis, Savencia,
Bel, Danone, mais aussi des ETI et
PME francaises. Alors que les mar-
ges des industriels laitiers sont plus
faibles (1.1 % en 2024 selon la Ban-
gue de France) que dans le reste de
I'industrie agroalimentaire (3 %), et
en baisse (=0,7 point depuis 2020).

Or ce niveau de marge ne permet
plus aux laiteries privees d'imvestir
suffisamment, défendent les indus-
triels. Résultat, les Allemands par-
viennent adégager une valorisation
de 10 215 euros supplémentaires en
produisant des fromages d'entrée
de gamme et de la protéine de lacto-
scrum et de 10-15 euros sur les mar-
chés export. Le tout grace a des
outils industriels plus performants
et plus gros que les industriels
francais.

Alors que la colére des éleveurs
laitiers monte, les industriels appel-
lent donc toute la filiére a faire front
vers l'adversaire commun tout dési-
gné : la grande distribution. Fran-
gois-Xavier Huard a de nouveau
dénoncé la dureté des négociations
commerciales, avec notamment un
bras de fer violent entre Lactalis et
la centrale d'achat Everest (Inter-

marché, Auchan et Casino). Les
produits du numéro un frangais du
lait ont aussi subi des déréférence-
ments de certains produits depuis
15 jours sur fond de tensions com-
merciales.

Si les lois Egalim imposent la
sanctuarisation des prix de la
miatiére premiére agricole, la filiére
laitiére accuse les distributeurs de
ne pas jouer le jew. Ainsi, entre 2019
et 2025, les prix du lait ont aug-
menté de 45 %, quand la valorisa-
tion des produits laitiers n'a pro-
gresse que de 37 %. Dans le calcul
du CNIEL, la valorisation en grande
distribution représente 50 % du
« mMix produit » (le reste étant de
l'export et des ingrédients laitiers).

Le niveau de marge
de1,1% ne permet
plus aux laiteries
privées d'investir
suffisamment.

Cela saccompagne d'une con-
centration inédite au sein des cen-
trales d'achat européennes, puis-
que les trois principaux acteurs
négocient aujourd'hui 88 % des
produits laitiers francais vendus en
France, alors que les quatre princi-
paux n'en négociaient que 66 %
en 2014. La FNIL demande donc
clairement I'exclusion de ces allian-
ces internationales des produits
ayant une forte composante agri-
cole - comme les produits laitiers -
et l'obligation de négocier en France
les biens produits en France.

Chiffres a l'appui, les industriels
laitiers appellent également les dis-
tributeurs a prendre leurs respon-
sabilités. Depuis 2022, I'inflation
alimentaire en France estinférieure
alamoyenne européenne, avec seu-
lement une hausse des prix de 1.7 %
en décembre 2025. « Nous n'avons
pas de sujet dinflation : un peu de
création de valeur ne nous ferait pas
de mal », insiste Francois-Xavier
Huard.

Crise de surproduction
Pour la filiére laitiére, il v a urgence.
Les prix du lait dégringolent en
Europe, du fait d'une crise de sur-
production jamais vue depuis 2017.
En Belgique, les prix viennent de
passer sous la barre des 350 euros
les LOOO litres, alors qu'ils étaient
au-dessus de 500 euros une bonne
partie de 2025. La chute est moins
vertigineuse en France, mais la
Fedeération nationale des produc-
teurs laitiers alertait il y a quelgues
jours sur le risque de voir repasser
les prix du lait sous les coiits de pro-
duction.

Signe de la feébrilité des indus-
triels, qui craignent de voir leur
amont laitier se deliter, Lactalis et
I'Union nationale de ses éleveurs
(Unell) se sont mis d'accord, jeudi,
sur un prix du lait pour février et
mars qui « dépasse celui attendu de
la formule de calcul habituel ». Un
« ajustement positif de 3,5 euros
pour LOOQ litres » = soit une enve-
loppe de 17 millions d'euros -, des-
tiné a « arténuer l'impact d'une con-
Jjoncture défavorable et a soutenir les
producteurs frangais ». m

Bermnard EfAndbzAbaca

ENTREPRISES

Les producteursde
Iégumes dénoncent

la Hression des
industriels sur les prix

AGRICULTURE

Les industriels

de la conserve et du
surgelé, en pleine
négociations
commerciales avec
les distributeurs,
demandent

aux agriculteurs
des baisses de prix,
pouvant dépasser
10 %.

Dominigque Chapuis

Les producteurs de légumes,
francais, comme belges, pour la
conserve et le surgele lancent
l'alerte. En pleine négociation
avec les industriels pour déci-
der des hectares qui doivent
étre plantés des ce printemps et
des volumes, les discussions
sont tendues. En cause, la
volonté des entreprises de bais-
ser les prix.

« [l y a une demande générali-
sée de baisse pouvant dépasser
10 %, alors gue les producteurs
sont confrontés a une hausse des
charges qui perdure », souligne
Delphine Pierron, directrice du
Cénaldi, I'association nationale
francaise des organisations de
producteurs de légumes pour
l'industrie, qui regroupe prés
de 4.000 exploitants.

Engrais, phytosanitaires,
main-d'eceuvre, charges de
structures (assurance, compta-
bilité...), les colits restent « frés
supérieurs au niveau de 2020,
avant l'envolée de l'inflation »,
soulignent les représentants
des agriculteurs, dont l'organi-
sation agricole flamande, le
Boerenbond

Déflation en rayon

La France est le premier pro-
ducteur européen de petits
pois. Avec les haricots verts, ils
représentent 80 % des surfaces.
Viennent ensuite les flageolets,
les épinards et les jeunes carot-
tes. Les débouchés se répartis-
sent a 40 % pour la conserve, et
60 % le surgelé, dont la part ne
cesse de monter.

Mais le marché ralentit. Con-
séquence, les commandes
industrielles ont reculé en
volume en 2025. Et la campa-
gne 2026 « s‘annonce a nouveau
a un niveau historiguement fai-
ble », redoute le Cenaldi. Or la
France est déja tres dépendante
des importations. Le taux
d'autosuffisance de la filiére,
qui occupe 60.000 hectares, ne
dépasse pas 40 %, a cause des
surgelés.

Cebras de ferintervient alors
que les entreprises, Ardo, lea-
der européen des surgelés,

Daucy ou Bonduelle sont elles-
meémes, pour leurs margues, en
pleines négociations commer-
ciales avec les distributeurs jus-
quau I* mars.

Ces derniers font pression,
pour obtenir de la déflation en
rayon. Ce qui se répercute par
consequent a l'aval. « Nous pre-
nons acte de l'inguiétude des
agriculteurs, souligne Karima
Kaci, directrice génerale de la
Fédération francaise des indus-
tries d'aliments conserveés
(FIAC). Nous sommes dans un
contexte de pression tarifaire,
gui fragilise entreprises et pro-
ducteurs. Nos destins sont liés. »
Les usines de transformation
sont situées a proximité des
champs. Une réunion a eu lieu
mercredi, avec les producteurs,
« dans un climat apaisé, note la
responsable de la FIAC. Nous
devons trouver un équilibre juste
pour tous =. La profession est
dans un modéle de contractua-
lisation qui date des années
1960,

Dans le méme temps, les
enseignes sont aussi en train de
lancer les appels d'offres pour
leurs marques de distributeurs
(MDD). Etla encore, la pression
sur les prix aupres des entrepri-
s¢s est forte. Certaines se four-
nissent en Chine pour leur
MDD, comme pour le mais
doux. Une provenance
dailleurs pas toujours indiquée
de fagon explicite sur les con-
SCTVES,

Polyculture

Le temps presse. Car les semis
doivent débuter en avril pour
des récoltes jusqu'en novem-
bre. « Nos producteurs ne sont
pas des maraichers. Ils font de la
polyculture parfois associée a de
l'élevage. Les légumes sont pour
ewx une diversification gui repré-
sentent entre 10 a 15 % de leur
superficie =, précise Delphine
Pierron.

Ce qui veut dire que faute de
rentabilite, ils pourraient se
tourner vers d’autres cultures.
Unvrai danger, d autant quavec
les aléas climatiques, et les diffi-
cultés d'irrigation pour ces
légumes de plein champ, les
rendements sont en baisse.

De plus, = la raréfaction des
movens de protection des culru-
res compligue le respect des
cahiers charges et augmenie nos
charges de main-d'cuvre,
notamment par ['augmentation
du désherbage manuel avant
récolte », soulignent les organi-
sations. La culture de salsifis et
d'épinards est ainsi de plus diffi-
cile dans I'Hexagone. Une
menace pour I'approvisionne-
ment des usines, qui tour-
nent avec plus de 90 % de légu-
mes locaux. m

Un fonds new-yorkais veut acheter Jacadi Paris

MODE

La marque de mode
enfantine premium

du groupe IDKids était

a la recherche de fonds
our se développer

a l’intematinnal‘.)

Nicole Buyse
— Correspondante i Lille

Blue Water Venture Partners,
societé d investissement internatio-
nale dirigée par l'investisseur new-
yorkais Joseph Hernandez, vient
d'emetire une lettre d'intention en

vue d'acquérir Jacadi Paris, la mai-
son de mode enfantine détenue par
le groupe specialiste de I'univers de
I'enfant IDKids, ont appris « Les
Echos =

Jacadi Paris, marque de véte-
ments pour enfants (0-12 ans) haut
de gamme, incarnant a l'étranger
Tart de vivre a la francaise, avait été
reprise par [DKids en 2005. Elle
compte 293 points de contact dans
le monde (magasins et sites Inter-
net), dont 90 boutiques et un site
Web en France, Elle totalise 211 mil-
lions d'euros de chiffre d'affaires.
Rentable, la société a vu son Ebitda
progresser de 38 % l'année der-
niére, selon nos informations.

Alors que Blue Water Venture

Partners a jusque-la investi surtout
dans des marques pharmaceuti-
ques, mais aussi dans les secteurs
de la consommation et du luxe, il
semble que son fondateur Joseph
Hemandez - candidat malheureux
cette année a la mairie de New
York - soit tombé amoureux de
Jacadi Paris, present a New York
avec pas moins de trois magasins,
dont un sur la prestigicuse Madison
Avenue.

Pour lui, cette « marque interge-
nérationnelle |...] incarne les plus
hauts standards de distinction, de
tradition et de savoir-faire =. Elle
habille, rappelle le communiqué
commun, « les enfants de familles
rovales, de chefs d’Etat et de familles

du monde entier attachées au style
classigue francais et a un savoir-faire
durable ».

Cela faisait un moment que
Jacadi Paris était a la recherche de

211

MILLIONS D'EUROS

Le chiffre d’affaires de Jacadi
Paris, qui compte 293 points
de contact cans le monde
(magasins et sites Internet),
dont 90 boutiques en France.
La marque dispose de trois
magasins a New York.

fonds pour se développer notam-
ment 4 l'international. La société se
rejouit de « ceite potentielle opéra-
tion et des perspectives qu'elle pour-
rait ouvrir pour la poursuite »de son
« développement ». « Nous avons un
fort potentiel de croissance en Améri-
que du Nord tout en restant pleine-
meni engages aupres denosclients en
Europe, en Asie, en Inde et au Moyen-
Orient »,souligne Cédric Dardenne,
directeur genéral de Jacadi Paris.

Marques iconiques

L'émission de cette lettre d'inten-
tion « s'inscrit dans la strarégie de
Blue Water Venture Partnersdinves-
tir dans des marques iconigues,
reconnues a lI'échelle mondiale et dis-

posant d'une forte résonance cultu-
relle et d'un potentiel de croissance
durabie ». Le fonds entend mainte-
nir les activités et les équipes de
Jacadi Paris en France. Les deux
parties esperent réaliser cette ope-
ration dans les prochaines semai-
nes.

Cette letire d'intention estrendue
publique alors que le tribunal de
commerce de Lille Métropole vient
de placer en redressement judi-
ciaire la chaine de vétements pour
enfants Okaidi en France, sa mai-
son mére IDKids et sa filiale logisti-
que IDLog, toutes trois en difficulté.
Celles-ci ne concernent ni Jacadi
Paris, ni les filiales a I'étranger ou les
franchises du groupe nordiste. m
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Comment la France participe
al'essor du tourisme saoudien

TOURISME

L’Arabie saoudite
relance le développe-
ment d’Al-Ula, site
touristique majeur

ui table sur le million

e visiteurs d’ici a
2030, s’'inscrivant dans
la stratégie de diversi-
fication de I'économie
du royaume.

Les entreprises
francaises y sont
présentes en force.

Martine Robert

Entrelabaisse ducours du pétrole et
de nouvelles priorités avec 'Exposi-
tion universelle 2030 et la Coupe du
monde de football 2034, le dévelop-
pementde la destination touristique
d’Al-Ula, a 1100 kmde Rivad, dans le
nord-ouest de I'Arabie saoudite,
aurait pu étre enterré. Seulement, ce
lieu hors du commun, avec sa vallée
luxuriante, ses montagnes de gres
imposantes et ses sites archeéologi-
ques préislamiques, est cher au
prince héritier Mohammed ben Sal-
mane, qui y déplace son gouverne-
ment chague hiver.

Alors aprés une bonne année de
pause, la machine est relancée pour
I'Equipe France, qui, dans le cadre
d'un accord intergouvernemental
de 2018 entre Emmanuel Macron et
MBS, participe a faire de ce bourg
rural un ieu phare de 'Arabie saou-
dite. Déja, 290,000 visiteurs s’y ren-
dent par an et ils pourraient étre
1 million en 2030,

Phase de consolidation

« Nous entrons dans une deuxiéme
phase de consolidation de nos rela-
tions, avec une grande visibilite
depuis la seconde moitié de 2025.
Notre agence, qui intervient comme
un assistant a maitre d''ouvrage en
quelque sorte, est confortée sur la
méthode et sur les moyens avec un
budget de 60 millions d'euros
pour 2026 apporteés par les Saou-
diens. Le projet d’Al-Ula est péren-
nisé car c'est leur héritage, I'essence
méme de I'Arabie saoudite », estime
Jean-Yves Le Drian, président d'Afa-
lula, I'Agence francaise de dévelop-
pement d'Al-Ula, qui élargira bien-
tot son périmétre 4 un autre site
archéologique a 200 kilometres,

Khaybar.

« 5i 73 % des visiteurs sont saou-

A Al-Ula, a 1.100 km de Riyad, dans |
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e nord-ouest de I’Arabie saoudite, la France participe

au développement touristique d'un site hors du commun, avec sa vallée luxuriante, ses montagnes
de grés imposantes et ses sites archéologiques préislamiques.

diens, le premier pays étranger pour-
voyeur de touristes est la Chine,
devant les Etats-Unis, puis 'Europe.
En milieu d'année ouvrira un hotel
Hyait de 215 chambres et I'an pro-
chain un Marriott de 1100 chambres
pour passer de L100 a 5.000 unités
en 2030 L'a¢roport adéja éré agrandi
et va I'étre encore. L'idée est de géné-
rer de I'emploi local en diversifiant
I'économie », observe Gwenaelle
Delos, Directrice Tourisme Hospi-
talité et Innovation d'Afalula.

Dans Old Town et I'Aljadidah
Arts District, restaurants, cafés,
boutigues branchées, music hub,
espace design, ségrainent le long de
lartere pi¢tonne, jusquau bouti-
gue-hdtel de luxe Dar Tantora. Le
café parisien RUC v a installé un éta-
blissement éphémere pour tester le
marché tandis que Ducasse a opté
pour l'installation d'un restaurant
saisonnier pres d'un site archeolo-
gique, pour la troisiéme année con-
sécutive. « Le concept, c'est “from the
oasis to the table”. Nous travaillons
étroitement avec les fermiers locaux
qui nous fournissent quantité de
légumes et de fruits savoureux culti-
vés au milieu du désert =, pointe la
responsable, Emma Riomet. Le
chef, Alessandro Guardini, passé
par Le Meurice, y voit un challenge

de cuisiner le chameau ou les dat-
tes... au point que Ducasse veut
ouvrir a Paris, dans le jardin de Bac-
carat, « un pop-up Al-Ula »...

480 contrats signés

Al-Ula veut aussi séduire le monde
du sport. Récemment, s'est déroulé
I'Al-Ula Tour, avec 17 équipes inter-
nationales de 6 coureurs cyclistes,
organisé par le francais ASO pourla
7¢ édition, et retransmis dans
190 pays. « On y retrouve des sportifs
gui ont brillé au Tour de France et les
meilleurs sprinters. Pour les futurs
champions, c'est un tremplin », pré-
cise Julien Goupil, directeur
médias et hospitalités.

Les sports équestres aussi se
développent : polo, saut dobstacles,
endurance, avec le 28 novembre
2026 prochain, les Championnats
du monde. « Pour cela, 350 boxes et
une clinique veterinaire seront livres
pour la fin 2026 », explique Tim
Hadaway, responsable du pole
équestre a la RCU, fier de ses loun-
ges VIP préts a accueillir des centai-
nes d'invités. La France l'accompa-
gne, tant en matiére de formation
que dans la réalisation des équipe-
ments.

Dans cette oasis ou tout était a
faire, plus de 480 contrats ont été

signés depuis 2018 par RCU avecdes
entreprises francaises comme BY-
AGC, RATP Dev, Thales, Systra,
pour 2,44 milliards d'euros, dont
l'an dernier 804 millions pour le
complexe hotelier Sharaan dessiné
par Jean Nouvel et réalisé par Bou-
yeues, et 83 millions pour des ETI
ou PME comme Ubisoft (jeu vidéo
avec Al-Ula pour décor),
ComeAndDo (agence événemen-
tielle) ou BRLi (conception de
réseaux d'irrigation). Avant cela,
Alstom avait décroché un tramway
a 500 millions dont la mise en ser-
viceest prévue en 2027-2028, Accor
deux hotels en gestion pour vingt
ans, et le consortium Setec/Egis/
Assystem un programme d'infras-
tructures sur 10 ans.

Bémol notable : les nouvelles exi-
gences financiéres saoudiennes.
Bercyadiaccepter des prétsimpor-
tants de banques francaises pour
sécuriser certains contrats car I'Ara-
bie saoudite est un terrain de jeu
concurrentiel. Son économie
devrait connaitre cette année une
croissance supérieure a lamoyenne
mondiale, mais reste sensible aux
fluctuations du pétrole et aux ten-
sions géopolitigues, qui peuvent
peser sur la confiance des investis-
SCUrs. m

Riyad veut faire de la culture un vecteur d'image

Le Centre Pompidou

a inauguré, samedi,

une exposition a Al-Ula, en
Arabie saoudite, marquant
une étape clé dans la
création d’'un musée d'art

contemporain prévu
pour 2030.

« Parfois dans e désert, on a des mira-
ges. Mais la, c'est bien la réalité. Il v a
trois mois, il n'y avait rien id, gue du
sable. Et maintenant, dans le cham-
pionnat du monde des musées, voici
une réalisation de premiére classe et
nous sommes fiers d'étre i1 vos cotés. =
Cest en ces termes que Laurent Le
Bon, le président du Centre Pompi-
dou, a présenté le 31 janvier la pre-
mie¢re exposition dans ce batiment
d’Arduna, tout juste sorti de
terre. Réunis autour du théeme de
lartetde lanature, 80 chefs-dioeuvre
d'artistes saoudiens, régionaux et
internationaux, dont une soixan-
taine provient de Beaubourg, le
reste d'acquisitions de la Commis-
sionroyale d'Al-Ula (RCU),quiadéja
constitueé une collection de 300 pie-
ces. Cette réalisation préfigure le
musée d'art contemporain qui
ouvrira en 2030 dans cette oasis

d'Al-Ula, au coeurd'un site archéolo-
gique saoudien classé par I'Unesco.
Le Centre Pompidou, qui aidera a
mener ce projet 4 son terme, a
frappé fort, prétant des tableaux de
Picasso, Kandinsky, David Hockney,
Joan Mitchell, Dubuffet, ou d'artis-
tes contemporains stars tels qu'Eva
Jospin, Lucas Arruda, Giuseppe
Penone.

Le chantier de 5 millions d'euros
de cet édifice, futur annexe du
musée définitif dessiné par I'archi-
tecte franco-libanaise Lina Ghot-
meh, a été financé par la RCU, tandis
que I'Afalula a pris en charge les
2,5 millions de colits de production
de cette exposition hors norme.
Déja. en novembre, était inaugurce
la Villa Hegra, sorte de Villa Médicis
franco-saoudienne, qui réunit une
salle dexposition, des ateliers peda-
gogiques, un studio de danse, un
cinéma, des résidences d'artistes et
de recherche. « Nous avons recu
4.000 visiteurs en trois mois, dans
une commune de 40,000 habitants »,
se félicite sa directrice, Fériel Fodil.

Du cote du patrimoine - Al-Ula
serait le plus grand chantier de
fouilles archéologiques au monde-,
les centres d'interprétation pour

partager ces recherches auprés des
visiteurs ouvrent les uns apres les
autres : 4 Dadan, ou I'on montre que
des amphores de vin ont transité
dans un pays oi1 I'alcool reste inter-
dit, prochainement a Hegra, ou les
tombeaux nabatéens proliférent,
peut-étre demain a Jabal lkmah,
bibliothéque a ciel ouvert aux
10.000 inscriptions dont certaines
prouvent gue la femme était alors la
cheffe de famille.

La valorisation
de l'histoire passe
par l'identification de

filieres traditionnelles.

La culture, levier douverture du
regime ? « Mes chercheurs ont une
totale liberté de publication de leurs
travaux. Les habitants sont fiers d'en
savoir plus sur leurs racines », souli-
gne Ingrid Périssé, directrice de la
recherche archéologique a I'Afalula.
Cette valorisation de I'histoire passe
aussi par l'identification de filiéres
traditionnelles que FAfalula aide a
réveiller et a structurer. Cest le cas

de I'huile de peregrina, qui pourrait

rivaliser avec I'huile d'argan. Dans
lentreprise APTC, le directeur Nico-
las Levron, passé par Chanel et Coty,
veut en faire « la premiére filiére a
havte valeur ajoutée d’Al-Ula ».

« Le rovaume est engagé dans un
développement culturel durable, sou-
tenu par des invesrissernents publics
gui ont dépassé les 21,6 milliards de
dollars depuis le lancement du plan
Vision 2030 L'ambition est gue le sec-
teur contribue a 3 % au PIB national
d'ici i 2030, contre 1,6 % fin 2024 =,
précise Hamad Alhomedian, direc-
teur arts et industries créatives de la
RCU.

Alors que le Qatar, les Emirats et
I'Arabie saoudite se livrent a une
surenchere de musées, gqua Djed-
dah, le Red Sea Museum vient
d'ouvrir dans une maison historique
renovee par le Francais Francois
Chatillon, qua Riyad le Musée des
cultures du monde en construction
devrait abriter le « Salvator Mundi »
de Vinci (acquis 450 millions de dol-
lars par Mohammed Ben Salmane,
qui en attend « un effet Joconde »), a
Al-Ula, deux autres musées, du par-
fum et du cheval, devraient voir le
jour en 2032 et 2034, conseillés par
FAfalula.— M. R.

R
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Précarité étudiante :
lengagement

de la Fondation
Abeille Assurances

SOCIAL

Créée en 2025, la
Fondation Abeille
Assurances a choisi
de concentrer ses

moyens et l'en%a e-
ment de ses collabo-
rateurs a cette
urgence sociale.

Catherine Bocquet

Entre files d'attente devant les
distributions alimentaires et
jobs incertains pour boucler les
fins de mois, la précarité étu-
diante semble s'étre installée
durablement dans le paysage
universitaire francais. Un cons-
tat qui a conduit la Fondation
Abeille Assurances, créée par le
groupe d'assurances éponyme
il ya un an, a faire un choix
clair : concentrer ses moyens
sur cette urgence sociale deve-
nue structurelle et que la crise
du Covid a accentuée.

« La gravité du phénoméne et
l'augmentation des difficultés
rencontrées par les étudiants ont
pesé dans cette décision »,

accompagnement vers
lFemploi. Sa strategie se decline
de maniére opérationnelle a
travers un appel a projets
annuel lance aupres d'associa-
tions. La mise en ceuvre est
ensuite confiée aux structures
lauréates, chargées de déployer
les actions sur le terrain.

Chaque année, la Fondation
identifie une « action coeur », a
laquelle elle consacre une part
importante de sa dotation, soit
150.000 euros. Cing autres ini-
tiatives sont également rete-
nues a des hauteurs diverses.
L'an dernier, I'action coeur était
celle menée par Copl-Solidari-
tés Etudiantes ; elle a permis
l'ouverture de deux centres de
distribution alimentaire.

De maniére indirecte, et tou-
tes actions confondues, un peu
plus de 10.000 étudiants ont
ainsi bénéficié de l'appui de la
Fondation en 2025. En 2026, la
structure caritative va encoura-
ger une initiative en faveur de
I'insertion professionnelle,
movyen de lutter contre la préca-
rit¢, en attribuant son « action
coeur = i l'association Nos Quar-
tiers ont du Talent (NQT), recon-
nue pour son accompagnement

Distribution de nourriture et de produits d’hygiene
a des étudiants. Photo Stevens Tomas/Abaca

affirme la présidente de la fon-
dation, Frédérique Vidal,
ancienne ministre de I'Ensei-
gnement supérieur, de la
Recherche et de I'Innovation
(entre 2017 et 20022). « Un quart
des érudiants envisagent d'arré-
ter leurs études en raison de diffi-
cultés financiéres », rappelle-
t-elle, sappuyant sur une éude
de I'association Linkee et intitu-
lée « Avoir 20 ans en 2025 : une
génération sacrifiée ? ». Selon
une auire étude mence en 2024
par I'lfop, « 36 % des étudiants
sautent réguliérement des repas
et 50 % rencontrent des difficul-
i€s a se loger ».

Une « action ceeur »

Pour contribuer a améliorer les
choses, la Fondation Abeille
Assurances sappuie sur une
dotation annuelle de 500.000
euros pendant cing ans, appe-
lée a croitre. L'ambition est
d'agir rapidement, tout en s'ins-
crivant dans une démarche
structurée. Les moyens sont
repartis enire la lutte contre la
précarité alimentaire, l'aide au
logement des étudiants les plus
fragiles etle soutien al'insertion
professionnelle, grace a un

des jeunes diplomés issus des
quartiers en difficulté. « A tra-
vers ce choix, la fondation établit
le lien direct entre précarité étu-
diante et insertion profession-
nelle, considérant I'accés a un
emploi gualifié comme un levier
de sécurisation des parcours »,
analyse Frédérique Vidal.
Au-dela des dispositifs finan-
ciers, la présidente de Fonda-
tion Abeille Assurances défend
une conviction : « Le secteur
privé peut jouer un rile structu-
rant, en complément de l'action
publigue, face a des difficultés
sociales gui concernent
aujourd hui des milliers de jeu-
nes. » L'assureur, qui compte
4100 collaborateurs encourage
en ce sens l'engagement
interne. Cet « effet collatéral » a
mobilisé I'an dernier prés de
200 salari€s, notamment a tra-
vers desopérations de mentorat
ou de distribution d'ordina-
teurs. En parallele, des initati-
ves « hors fondation » sont éga-
lement menées au siége de Bois-
Colombes dans les Hauts-de-
Seine, ou une collecte a permis
de recueillir 500 kg de denrées
alimentaires et de produits

d'hygiéne. m
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HIGH-TECH&MEDIAS

Google veut investir I'équivalent

du PIB du Maroc ou du Koweit en 2026

INFORMATIQUE

Le géantde la recher-
che et de la publicité en
ligne va investir encore
plus d'argent dans

ses data centers.

Son logiciel conversa-
tionnel Gemini Ap F
revendique 750 millions
d'utilisateurs mensuels.

Florian Débes
— Correspondant a4 San Francisco

En 2026, Alphabet, la maison mere
de Google, prévoitd'investir l'éguiva-
lent du PIE du Maroc ou du Koweit.
Confortée par la dynamique qui la
porte depuis le lancement de son
modéle d'TA Gemini 3, l'entreprise
dirigée par Sundar Pichai entend
consacrer entre 175 et 185 milliards
de dollars a ses serveurs informati-
ques et ses data centers.

Le champion de la recherche en
ligne ne s'arréte pas aux interroga-
tions et aux spectres d'une bulle de
l'intelligence artificielle qui vont et
viennent a Wall Street. La Bourse
semble de toute facon hui accorder
un traitement a part puisque le
cours de I'action Alphabet a immua-
blement grimpé sur les douze der-
niers mois (+60 %). Google va donc,
comme son rival Meta, doubler
lenveloppe dévoluea cette technolo-
gie par rapport alannée précédente.

L'IA dope la publicité
« Nos investissements dans I'TA et nos
infrastructures stimulent les revenus
et la croissance dans tous les domai-
nes =, a justifié mercredi Sundar
Pichai en préesentant les résultats
annuels de l'entreprise. En 2026, le
chiffre d'affaires cumulé de Google,
You'Tube, Android, Google Cloud,
de la marque Pixel et des modéles
Gemini a franchi la barre des
400 milliards de dollars, en crois-
sance de 16 %. Le taux de marge opé-
rationnelle est resté stable par rap-
port a 2025 (32 %), pour pres de
130 milliards de dollars de profit.
Dans le détail, I'lA continue de
doper la vache alait du groupe, c'est-
a-dire les revenus publicitaires du
moteur de recherche, du magasin
d’applications mobiles et de Gmail.
« En comprenant les intentions,
Gemini a amélioré notre capacité a
diffuser des publicités sur des recher-
ches plus longues et plus complexes
qui étaient auparavant difficiles a
monétiser =, aillustré Sundar Pichai.
Mais Google n'investit pas de tel-
les sommes sans penser a 'avenir.
En pleine course contre Meta et
OpenAl, qui vient officiellement
d'entrer sur lemarchéde la publicit¢
en ligne, Google a besoin de puis-

En pleine course contre Meta et Op ch Google a besoin de puissance de cnlcui pour amrliurer ses modeles d'LA. Photo David Paul unrm..fmnumnq,

sance de calcul pour améliorer ses
modeéles d'1A et conserver dans les
comparatifs d'experts la pole posi-
tion chipée au créateur de ChatGPT
grice 4 Gemini 3.

Son enjeu est aussi de traduire
sa domination technologique en
conquéte de parts de marché sur les
nouveaux usages. Ainsi, alors que sa
plateforme YouTube vient de fran-
chir la barre des 60 milliards de dol-
lars de recettes annuelles, Google
pousse sans cesse de nouvelles fonc-
tionnalitéscomme le doublage auto-
matique ou la génération d'images.

Sur le marché stratégique des
chatbots, le groupe a réduit I'écart
avec ChatGPT. Son logiciel conver-
sationnel Gemini App revendique
deésormais 750 millions d'utilisa-
teurs mensuels, contre 900 millions
d'utilisateurs hebdomadaires sur
ChatGFT. = La croissance du nombre
d'utilisateurs de Gemini a été trois fois
moins rapide au quairiéme trimesire
qu'au troisieme trimestre », nuance
toutefois lanalyste Nate Elliott dans
une noie pour le cabinet eMarketer.
L'expert y voit une raison pour

« Gemini a ameéliore
notre capacite

a diffuser

des publicités

sur des recherches
plus longues

et plus complexes. »

SUNDAR PICHAI
Directeur général de Google

d

laquelle Google n'intégre pas encore
d'encarts publicitaires dans sa nou-
velle application.

En revanche, I'ascendant de
Gemini 3 est bien plus clair sur les
marchés professionnels oii Google
s¢ positionne. Sur le dernier trimes-
tre del'année, safiliale Google Cloud
a surpassé la tendance du secteur,
enregistrant des revenus en crois-
sance de 48 % contre 34 % au tri-
mestre précédent. « Nous gagnons
plus de nouveaux clients plus vite =,
a résume Sundar Pichai. Ses pro-
cesseurs TPU pour 'entrainement
des modeéles dIA, qui ont servi pour
Gemini 3, ont le vent en poupe.
Gemini et les autres modéles de

(Google sont aussi prisés.

Contraintes de data centers
En discussion depuis plusieurs
mois, le partenanat entre Google et
Apple officialisé début janvier sym-
bolise a lui seul cette période faste
pour l'entreprise de Mountain View.
Pour | milliard de dollars par an
selon Bloomberg, Apple sappuiera
sur les modeles IA et le cloud de
Google pour développer ses servi-
ces d'IA comme Siri.

Face a une demande qualifiée
d'« exceptionnelle », Google souffre
comme ses rivaux, et notamment
Microsoft, de difficultés pour bran-
cher de nouveaux data centers.
« Nous avons €1¢ sous contraintes
alors gue nous augmentions nos
capacités », a expliqué Sundar
Pichai. Une part des investissements
prévus sera consacrée a l'approvi-
sionnement énergétique des data
centers alors que 'électricité fait
figure de goulet déranglement. m

Le secteur dujeuvidéo perd des
milliards en Bourse a cause de Genie 3

Le modele d’IA de Google
génere des mondes
interactifs. Ce qui inquiete
les marchés ou les grands
noms du jeu vidéo

ont perdu 40 milliards de
capitalisation boursiere.

Nicolas Richaud

Hentabilité en hausse pour Nin-
tendo, date de sortie confirmée
de « GTA 6 », record de joueurs
(78 millions actifs en décembre)
pour I'Epic Games Store... Lesbon-
nes nouvelles sont au rendez-vous
dans l'industrie du jeu vidéo.

Pourtant, un mal mystérieux
semble frapper les sociétés du sec-
teur, qui accusent de lourdes bais-
ses en Bourse, des fabricants de
consoles aux éditeurs, en passant
par les plateformes ou les moteurs
de jeux. Depuis la fin de la semaine
derniere, plus de 40 milliards de
dollars de capitalisation boursiére
cumulée se sont ainsi evapores
aléchelle de l'industrie.

Pour Nintendo, une partie de
ce recul sexplique par des résul-
tats annuels et des perspectives
2026 jugés décevants par les inves-
tisseurs. En parallele, ceux-ci
s inguietent, plus globalement,
de l'envolée des prix des puces
memoires DRAM et NAND-ache-
tées en masse par les géants de
I'lA -, qui sont des composants

clés pour les consoles, dont les
prix pourraient alors grimper
en fleche.

Mais la raison de ce s¢isme est
surtout liée aux projets d'TA géné-
rative de Google. En fin de semaine
derniére,le géantde latechalevele
voile sur les nouvelles avancees de
son modéle Genie 3 (qui avu le jour
I'été dernier), désormais capable
de genérer tres rapidement, a par-
tir de prompts, des « démos » de
60 secondes d'un monde interactif
jouable et pouvant étre exploré en
temps réel. [l n'en fallait pas moins
pour semer un vent de panigue du
cote des investisseurs, qui crai-
gnent que cette technologie ne
vienne fragiliser le modele écono-
mique de tout le marché en abais-
sant les barriéres a l'entrée.

Une réaction des marchés
jugée excessive
Ce mouvemnent baissier en Bourse
n'est pas sans évoquer celui qui
affecte, depuis quelques jours, le
secteur des logiciels et des presta-
taires de services tech, apres les
annonces d Anthropic. La start-up
d'IA a présenté son nouveau
modéle Claude, capable dautoma-
tiser de nombreuses taches juridi-
ques ou d'analyse de données.
Plusieurs experts ont néan-
moins jugé la réaction des mar-
chés excessive. =« Rien dans le
“Project Genie™ ne change notre opi-

nion selon laguelle les studios de
développement de jeux vont utiliser
les outils d'1A pour créer des jeux
plus rapidement, ce qui constitue
une tendance structurellement posi-
tive pour le secteur: |...| Il yvaura tou-
jours un marché pour des expérien-
ces de meilleure qualite =, a ainsi
tempéré la banque Wells Fargo.

« Plutdt que de considérer cela
COMME un risgue, nous y voyons
un puissant accélérateur pour
nous =, a aussi pointé le PDG
d Unity, Matthew Bromberg, dans
un message sur X, Celui-ci y voit
le prolongement de ce que son
entreprise propose deja avec
son moteur de jeux (le logiciel
gérant l'affichage des graphismes,
le son, etc.) quia = ouvert =, ces der-
niéres années, le marché du jeu
vidéo a bon nombre de créateurs
qui peuvent concevoir des titres
a moindres frais.

Du coté des développeurs,
concernés au premier chef par les
progres de I'lA, les réactions sont
plus tranchées. « Vous vous rendez
compie gue presgue rien de ce qui est
geneére par l'lA jusqu'a présent n'est
vraiment cool ?ataclé sur Linkedin
Raphaél Colantonio, président
et directeur créatif du studio Wolf-
Eye. C'est impressionnant au pre-
mier abord, jusqu’a ce gu'on serende
compie gu’il y a un probléme qui les
rend inutilisables dans le contexte
d'un produit commercial. » m

Remaniement surprise a la téte de France Inter

RADIO

Adéele Van Reeth quitte
la direction de la pre-
miere radio de France.

Elle est remplacée
par Celme Pigalle,
jusqu’ici responsable
du réseau ICI et direc-
trice de l'information
de Radio France.

Romain Gueugneau

Réorganisation surprise a la téte de
France Inter. Lactuelle directrice de
la station, Adéle Van Reeth, va quit-

ter son poste. Elle sera remplacée
par Céline Pigalle, qui était jusqu’a
présent directrice du réseau de
radios locales ICI et directrice de
l'information de Radio France.

Le changement sera effectif
debut mars, a précise le groupe dans
un commumniqué publié jeudi. [l doit
permetire de mieux préparer la sai-
son 2026-2027, « a trés forts enjeux
démocratiques =, précise Radio
France. Elle sera notamment mar-
guee par l'élection présidentielle.

Cette nomination de Céline
Pigalle, aussi passée par Europe 1 et
BFMTV, saccompagne du retour de
Laurent Guimier a la Maison ronde,
au poste de directeur du réseau ICL
Passé par France Télévisions et fran-
ceinfo, il était depuis trois ans chez

CMA Média. Lactuelle directrice de
franceinfo, Agnés Vahramian, va
aussi occuper le poste de directrice
de l'information de Radio France.

Un leadership consolidé

Le groupe a tenu a saluer, dans
son communique, = l'excellent
bilan d’Adéle Van Reeth a la téte
de France Inter », avec «des audien-
ces historiques a la radio comme sur
le numérigue » et une réelle « attrac-
tivité pour les plus grands et les nou-
veaux talents =,

Nommée en février 2022, la pro-
ductrice a en effet consolidé et
méme accentué le statut de pre-
mieére radio de France pour France
Inter, devant RTL, avec une part
d’audience cumulée qui oscillait

entrel2et13 % chaque annee, et plus
de 7 millions d'auditeurs quotidiens,

La rentrée 2025 a toutefois été
marquée par un recul des audien-
ces, aprés une saison record, pous-
sant la station a réajuster sa pro-
grammation, notamment sur la
matinale, coupée en deux parties
depuis septembre. France Interet sa
directrice ont également di affron-
ter la polémique Legrand-Cohen,

e

MILLIONS
Le nombre cd'auditeurs
quotidiens de France Inter.

a l'automne, et les accusations de
manque de partialité. Comme
d’autres responsables de Radio
France, Adele Van Reeth a aussi été
entendue par les parlementaires
lors de la commission denguéte sur
l'audiovisuel public, mise en place
en octobre, pour évaluer la neutra-
lité et le financement des chaines
et des stations publigues.

Valse de départs

Le depart de la directrice de France
Inter, qui a fait part de son souhait
de retrouver 'antenne la saison
prochaine, intervient apres de nom-
breux changements organisation-
nels au sein de la station. Le 21 jan-
vier, Philippe Corbé annoncait
quitter la direction de I'information

de l'antenne pour rejoindre France
Télévisions. Nommé en avril 2025,
il avait lui-méme pris la succession
de Marc Fauvelle, en poste depuis
deux ans, parti chez BFMTV. Au
printemps, c'était le directeur des
contenus d'Inter, Jonathan Curiel,
qui avait fait ses valises pour aller
piloter les radios du groupe M6
(RTL, Fun Radio, RTL2).

Reste a savoir si le jeu de chai-
ses musicales sarrétera la. Radio
France assure en tout cas éire prét
pour aborder la fin de la saison et
celle qui arrive. « Avec un leadership
solide et en place des a présent, le
groupe compte jouer plus que jamais
son rdle de roc a l'approche d'échéan-
ces majeures el au ceeur d'un secteur
en pleine mutation », indique-t-il. m




Vendredi 6 et samedi 7 février 2026 Les Echos 26

Conseils et reprises d’entreprises

BENOIT DESTERACT

senior advisar
Adviso Partners

Mandater une banque d‘affaire
pour céder son entreprise en difficulté

Avantage, prendre le temps de la réllexion et faire un arrét sur image sur
sa stratégic,

Trouver des capitaux frais pour réussir le plan de rransformation de
lentreprise ¢t souvent apporter un regard différent qui permet de
regander le futur sans Sappesantir sur le passé

Trouver le bon compromis pour permettre au cédant de préserver de la
valeur sur ke moven terme en restant be cas échd ant minoritaire.

RHester maitre de son destin et Sadosser avant quil ne soit trop tard.
Fonction du probléme & surmonter, lancer une opération dadossement
en début des difficuliés dans la phase amiable permet de garder le
contrdle du processus et éviter de se retrouver contraint de faire un plan
de cession i la barre.

Permetire & |'1.'|'|Il‘1'|'ll'h.1.' de rebondir en ].:'.nd.ml ou retrouvant la confiance
de ses partenaires (banguiers, fournisseurs et clients)

Pour le reprencur. les avantages sont nombreux :

Sécuriser Fapport de new money dans le cadre d'un protocole sous F'égide
du tribunal de commerce, acquérir un savoir faire et des compétences
complémentaires. aceélérer son développement. Travailler sur un dossier
dont les contours financiers ont ¢ié validé par des experis financiers de
situation de crise avec une vision la plus exhaustive possible des forces
el des laiblesses.

usions

r
,

L ]

La société SAS LES MAGASINS JEAN
exerce une activité de commerce de détail
d'habillement sous I

AJIRE

Maitre Erewan MERLY

Addeinisteshensr Tuchicinios sasorid « PRINTEMPS ».
Renned = Lasiant = Casn Chiffre d'affaires 2024 - 4 817 K€
L Rocke s von - Mentes Eftactil - DB

Ly Sttty Ly higey Implantations - 59, Rue Jean Jaurés - BREST (29200)

Date limite de dépbt des offres:
27 février 2026 @ 12h00
Contact: etude lorienti@ajire.eu

Lierdy donnd oo Gatiier 08 sedlasiatin fur SeTanoe doqie & matheds g
cosdisal ustfost dflane capacls cammarciales of fnanciee adopiis, apedy
sigmatuce d'un aagagemant o comfidentioltd of dun calier de charped)

Dossser suivi par :
Jaar-Baptiste DERY
Maltre Erwan MERLY
A_JLRE.

28 cours de la BOWVE
SEW00 LORIENT

AR M
AT R

PN eyt

SOCIETE PHARMACIE DE HOPITAL

jem redl e sae smi ||..u|'|: ainre )

Activité : Officine de pharmacie
CA au 3171272024 : B39 KE
Effectif - 4 salariés
Siepge social : 163, rue du Président Francois Mitterrand 91160 LONGJUMEAU
RECHERCHE REPRENEURS
Le délai de présentation des offres de reprise est fixé aw : Lund: %0 mars 20264 12 H
Les offres devront #tre soumises & la SE1LARL AEM A] ASSOCIES & 'sttention de
Malitre Franoois-MNicolas MANCEL, Administratenr Judiciaive
5, Boulevard de |'Europe - 91050 EVRY CEDEX

Demasnile de doasber wu givant de I'(hcine, Mo ko o wmeddine ARATELH
ernail - contaclLph bapitald | e pmail com) aprs signatune  un engagoment de confidentialite &

PAROLES D'EXPERT

Lionel GOUGET
Senmar Partner
VALTUS

La reprise d'entreprise, un vrai projet de transformation

Reprendre une entreprise ne se résume pas i un simple acte de transmission : ¢'est sengager dans un projet de rransformation i part entiére. Quil sagisse
d'une sociérd fragilisée ou en guéte de nouveau soulfle, le succds d'une reprise repose avant tout sur la compréhension fine du business et sur la capacitd

du repreneur A insuffler une dvnamique durable et crédible.
Saigner la phase de diagnostic amont

5i la due diligence constitue une éape incontournable, elle ne saurait se limiter & un examen financier ou juridigue. Au-dela des chillfres, il sagit de
décrvpter le business model. bes origines réelles des difficuliés ainsi gque les facteurs structurels de performance. Une analvse humaine et opérationnelle
approfondic permet dlidentifier les leviers de redressement ou dinnovation encore mobilisables. Cetie éape de diagnostic pose les bases d'un plan de

reprise réaliste, au plus pres de la réalieé terrain

Le bon profil de reprencur
Le profil du reprencur est tout aussi déterminant. Une reprise réussic dépend notamment de la rencontre entre le bon projet et ke bon reprencur. En
complément des compétences technigues ¢ sectoriclles, c'est la capacitd & mobiliser, & écouter et & rransformer qui fait la différence.

Le bon reprencur est celui gui sait valoriser les forces existantes tout en osant incarner la rupture b od ka performance est Ireinde.

Les leviers de Nadhésion

Les équipes dolvent comprendre ¢t étre pleinement associées au projet de reprise - une communication claire et cobhd rente permet d'instavurer un climat
de confiance et de créer les conditions de Fadhésion collective. Cest dans ce dialogue ouvert gque ke repreneur parvient i stabiliser Fentreprise dans cette

période sensible et & iédérer autour d'un objectif commun.
Miser sur une intégration rapide

Dés les premiéres semaines, il sagit de donner un cap et d'intégrer rapidement les équipes. les processus et la gouvernance. Les décisions structurantes
doivent étre prises it sans pour autant bouleverser brutalement les équilibres internes. Uappui d'un manager de transition peut offrir un cadre dexécution
rigourcux dans ce moment précis mais ¢galement durant la phase de diagnostic ou de pilotage de la transformation. La reprise nécessite en clfet

de combiner vision, méthode et capacité d'action,

&

ENTREPRISES COMMERCIALES ET IHDUS"I“RIELLE#

APPEL ["OFFRE - RECHERCHE DE REPRENELIR
FABRCATION DE CADRES DE VELOS - CYFAC ET MERAL

Actiwité : Fabricat on arlisanals de cadres de wilos
= Margus CYFAC ; cadres sur-mesure haut-de-gamme |hitps-lwvea cylac )

= Margus MERAL : cadres an pet e sére (hitpsoicycles-meral i)
Cientéle : Parficuliers amatewrs jgn France of 3 limermational) - Fédérafions sporfives - Réseau de
partenaires comererdaux en France
Alouts : Savar-faiee arfisanal unique labelisé EPY - Excellence &f performance - |nngvalion - parior-
manois oommercialey MERAL ; + 220% en 20252026 - Nolorki
Localisalion : mdne-et-Lore Effectif : 11
Procédure : Sauvvegarde du 141002028 - Cession judicaire denbregrise

Diate limite de dépot des offres . 20 Wvrier 2026 a 12H00

D& o o ymibckon o yra présantalor o

Aoody A ks dateeooen Shaciroricue du douess apndy wegr et d'Lr

canchdat. Demarde d'sccés par mal | dstarooen -Loursfitrajocisire su
Lay ciiead dawnnl dive SANEUMST S AIEAANERAS S8 FRARE | S£2-2 g GO0 98 SOMTHADS

SELARL TRAJECTOIRE -

N Jullen JETLALLI
30 Boulevary Heurteloup - 37 000 TOURS
Emdd do TOU RS | Comact : Mathilde PERROCHEAL | 02 47.28 T8.43

RECHERCHE CANDIDATS REPRENEURS
ENTREPRISE EN REDRESSEMENT JUDICIAIRE

= Activité : boulangerie-patisserie
* Département : 95
« Salariés a l'effectif : §
« CA au 30/09/2024 : 329 590 €

Date limite de dépoét des offres :
le 27/02/2026 a 17 heures

Un dossier complet sera adressé s ur demande écrite & :
polepc@arva.fr

/acquisilions / cessions

'

parienarials

APPEL D'OFFRE POUR CESSION D'ENTREPRISE
|-'-j EN LIGUIDATION | UDICIAIRE AVEC POURSUITE DPACTIVITE
(L. 641-30 ET L.642-1 ET 5 DU CODE DE COMMERCE)
Reférence | MMN-2266
Activité : Travaux de magonnerie générale et gros ceuvre = certificat QUALIBAT [EFF3]
Localsation : 93
Effectif actuel : 15 salariés
Chiffre d'affaires : 31/12/2024 (12 mois] : 10 388 KL
31/12/2023 (12 meis) : 5932 K€
31/12/2022 (12 mois] : 15 259 KE

Lo dossher sard doonsalbbe, sous er gaptment de confiden talltd, son candidats marketant beor indrdt auprds o
SELARL BLERIOT & ASSOCIES = 26, Chemin de la Madeleine — 93000 BOBIGNY
01.48.96.21.90 = yhamma @bleriot.fr et aj933@bleriot.fr
Les offres et leurs annexes devront #tre transmises 3 la SELARL BLERIOT & ASSOCIES
au plus tard le 20 février 2026 & 12h

RECHERCHE CANDIDATS REPRENEURS
ENTREPRISE EN REDRESSEMENT JUDICIAIRE

= Activité : auto-école
« Departement : 95
« Salariés a |'effectif : 4
« CA au 31/03/2025 : 454 308,00 €

Date limite de dépo6t des offres :
20/02/2026 a 17 heures

Un dossier complet sera adressé sur demande écrite a
polepc@arva.fr

APPEL D"OFFRES DE REFRISE IVENTREFRISE

remetire i PAdministrateur judiciaive [olude S am-ajasscies com ),
l\ SAS BLACK STAR

— Sauvegatde du M janvier 2026

- — Activité comermte | Fabrication of rechapage de poe i stbgues
=t CA HT au JONA2E : 147 Me

e lmplanistion ; Lodre ei Pas-de-Calais

Site de SAINT- PIERRE-DE-BEUF | Loire) — 26 salariés
Site de BETHUNE (| Pas-de-Calais) - 1212 salariés
Eflectil tolal @ 148 salarids
= AAmEE Shbge s lal ¢ 62400 BETHUNE
U'm accés il la data-soom et di sponible aspees de la SELAR]L AN sepeésemide par hizire Mioolas TORRAMOL
apris ré pul arra@on d wn cogagement de coniide ntialied

T i el
Sa A s s

Les offres devroad |
& it dom e ol camnporiot ko islicatiom padvees ad [ artcls 16110 i coxle cle commency
& it Sl ok el ‘e sl dlatai klls i pedvies parl sieclg B B2 | ok ok e commaice
» e mdvessies i | "mdeni o steste oy judicisee su plus ed le : Mercredi 4 mars 2026 4 12 beores
Far courrier & I adresse postale : 13 rue Emile Legrelle - 6208 ARRAS
O par ekl & = koot & aje ow - Tél : 233 3 20 98 33 36 - Contacl mail : dolaroom & ajx su
Dl posumm : Ifip: Vel staerosms o o arw - Woehs = Bbipetorers smpaj fr of bbipse/factilly e

RECHERCHE CANDIDAT REFRENELR
GROUFE DE SOCIETES - CONCESSIONNAIRES AUTOMOBI LES VSF & MOTOCYCLES

CAMALLARI COTE
DaAZuR

O 3024 22 Q49K € 7 BBEK €
CA 2025 24 15K £ E 626K £
Mbr de salariés 24 17

Margue MG / AXIAM g

WOTO AXXE
Siuation gographigue | BOUGINS KICE VILLENEUVE LOUBET M OLGI NS
85 b dux FLIGET SUR ARGENS

ECRIRE 4 la SCP ETAVIMN-THOMAS 3ssistante@ etude-a).fr - Rél dossier CAVALLARI| J DD
Bewmnlie o dios alesr dé répeis Gored gnitore Ul engapement dé Cor i e Talite I:" o e § jollciter sasrdy de ' tuds

RECHERCHE DE REPRENEURS DE LA SOCIETE SECCOM

m Activité : Commerce de gros de produits chimigues
m Exercice 2024-2025 (01/04/2024 au 31/03/2025) :

Chiffre d’affaires 2024 ;: B62 321 € - Résultat net 2024 : 570 €
m Exercice 2023-2024 (01/04/2023 au 31/03/2024) :

Chiffre d'affaires 2024 : 623 509 € - Résultat net 2024 : 7 249 €
m Exercice 2022-2023 (01/04/2022 au 31/03/2023) :

Chiffre d'affaires 2023 : 569 392 € - Résultat net 2023 : 5455 €
m Salariés: 3
m Implantation : BOSC-LE-HARD (78)

Personne 3 contacter : elodie.emaeri@clmj.eu.
SELARL CHARLEME LD

‘EAL - 21 Bis Rue de Buffan - 76000 ROUEN
09._70.64.76. 76 - contacti@ecimj.eu

RECHERCHE CANDIDATS REPRENEURS

: OU INVESTISSEURS

= Activité : Programmation, conseil et
autres activités informatique
» Département : Haute-Garonne
« Salariés a I'effectif : 1
« CAau 31/12/2025 : 45 140,43€
Date limite de dépot des offres :
le 16/02/2026 a 18 heures

Un dossier complet sera adressé s ur demande écrite & :
SELAS ARVA Administrateurs Judiciaires Associés
Mail : mahcl@arva.fr

RECHERCHE DE CANDIDATS INVESTISSEURS ET/OU REPRENEURS D'UNE COMPAGNIE AERIENNE REGIONALE

REPRISE TOTALE OU PARTIELLE DE LENTREPRISE
REDRESSEMENT JUDICIAIRE DU 2 FEVRIER 2026
* Activité dans les Antilles francaises
* Licence d'exploitabon temporaire
échue depuis le 31 janvier 2026
* CTA suspendu
* 3 liaisons ouvertes
* 117 salariés

« Actifs : 3 ATR valorisés
28 895 K€, préts 15 664 K€
{au 1* mars 2026)

« CAau 31/12/2025 : 16 450 K€, y.c. taxes
au 31/12/2024 : 6 839 KL (15 mois mais
6 mois d'activité)

* EBE au 31/12/2024 : (18 115) K€ (15 mois)

DATE LIMITE DE DEPOT DES
OFFRES LE 16 FEVRIER 2026 A 17H

E ] |:_:|
CET

La dataroom sera accessible,

sur signature d’'un engagement de
confidentialité, aux candidats
manitestant leur intérét aupres de :

CONTALT :

Saran RENAULT

Tél: D6 38 57 95 B6 s.renaulti@®ajassocies.fr
whwnw ajadataroom.fr

RECHERCHE CANDIDATS REPRENEURS
ENTREPRISE EN REDRESSEMENT JUDICIAIRE
= Activité : achat, fabrication, vente, entretien, import-export,
d'engrenages, de pieces meécaniques en general
= Département : 95270
= Salariés a l'effectif : 30
« CA au 31/03/2025 : 6 961 536,28 €

Date limite de dépot des offres :
le 20/02/2026 a 17 heures
Un dossier complet sera adressé sur demande écrite a :

polepc@arva.fr

airam‘illes)f

» Destinations desservies
= Fort-de-France

» Pointe-a-Pitre

= Saint-Martin

- Saint-Barthélemy

> Flotte
= 2 ATR 72-600

= 1 ATR 42-600 (prop. : filiale a 100%)
= 1 Twin Otter (sous contrat de crédit-bail)

Maitre Lesly MIRDITE
Maitre Franck MICHEL
Administrateur Judicialre
Rue Pierre Chalon FHouénel
Dampeerre 97190 GOSIER

SN0OCICS
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SELARL de SulNT-RAFT & BERTHCHET

Sladame Marime APLHM W - Sadnle Victsire, sngle soesl
O, rwe de ls Dramaniase | 39960 Ly oo Prosesce

Tl = +355 i) 442 66 56 60 - Fax : +33 ) 442 &5 20 96
Conrriel | marise & desainirapLir

RECHERCHE DE REPREMELRS DANS LE CADREE
V'S REDEESSEMENT JUDIC IAIRE
Denomination saciale : SAS SMARTEMBED
Letiviid : Concepleur el fabricant de minuteurs de douches conneciées
{ hifTre " alaires HUT - 403 K, E:uﬂ.h (EXEICce au M0 O6 25 pur |2 oo )
Sombre de salaries |. THOMR
Loraoy d sctivite : Bal resilié
VO des eléemenis corporels au 3000625 ; 176 K. Eunos
Dlate limete de remise dei allnes sepeds de la SELARL de SAINT-RAPT & BEETHOLET
Lundi 2 mars 4 12 heures

Lacces am dosses de prtentaten == lem por dotesasm. Les sieniifianis de commexion smenl comommepe's aqwes
tramsmer N d un enmgement de confidentnl e degpombile sur e sie . ajpspeciaues frisociebe

de SAINT-RAF] @H-!l:' ITHOLET

sELAKL de s80%-KAFT & BERTHONE]
Madame Marise APARK I - Sadwte Victsire, angle suest

de SAINT-RAFT @ BIRTHOLET ™0 rae e la Tramantame 1 39 Ay 0 Pres esce

Tl : &33 (0) 842 bl Sk 6l - Fax ; +30 (005 842 &% 20 9%

{ marriel ; marise & deasimirapl i

RECHERCHE DE REFRENEURS DANS LE CADRE
D'UN REDRESSEMENT JUDICIAIRE

saciale | SAS NET LODC
helivild | Metloyage ¢f cntrctsen Je |ocauy Comnye i 1mey esdusiricls
Lscalisation : elaun
Chitire d"affabres HT : 2427 K Furos (e ice s 3112 2004 sur 12 miis)
“ambre de sakariés | 89 porsonmes au 1™ Jaavier 2026
Locaus d"sctiviié : laverde 1.6 K. Euros HT/mois powr wa emplacemend de hurcoa asnsi que deux
comtuere rs & usage de dockage
V%I des e mee mis Cuirpanets me .03 3034 ; &6 K, Eees

Diate limite de remise des affres aspeés de ba SELARL de SAINT-RAPT & BERTHOLET :

Lundi 23 Mars a 12 heures
Lacois au donme & peisoniaten = (o2 par doscom. Los adenbsfianis de commexion smenl communagats S
s o un cngg e & confadental e desporahile 5 e s s sjeecialne fnbvac i i

[ b e 0 | e i

— RESTAURANT GREEN2GREEN |
Sta r. Restauration rapide
EREr R Effectifs : 13 salariés
pudiciaires Surface ; 200 m*
RECHERCHE Loyer : 14 0DOE HC et HT
Dk
mensuel
3 DERMNIERS CAHT
Haute-Savoie o _— Pod.s]
(74500] 15370016 16329056 13426136
— Date bmite de dépdt des offres :
Lortact Acced b3 4t rooim Speed com mMunicihas par be candhds) F'un engager enl
annecy@star-a b se confisestialing of &'@ements et de 1 capeare lnandbe
o

star. 4)=.

LR L ST L (E Ty Y
FLUIREEE S

Q RECHERCHE DE
REPRENEURS
SAS

PEDRETTI

DISTRIBUTION

= Réseau ce distribution palettisée (1 4 6 palettes par
expédition), avec des délais de livraison de 24h, 48h

— ou 72h sur un maillage national et européen.
= Solutiors en rail-route ; flotte de véhicules au GNC ;
parc 100 % Euro 6.

» Chague expedition bénéficie d"une tracabilité en
temps réel, garantissant fiabilité, visibilité et perfor-
mance ervironnementale.

= Siege social 3 Chambeéry (Savoie - 73000)

= + 13 agences en France (Troyes, Dijon, Belfort,
Valenciennes, Clermont-Ferrand, Lyon, Melun,
Avignon, Toulouse, Bordeaux, Rennes, Rouen et La
Roche-sur-Yon)

ACTIVITE

SITES

* Solution d'adossement, cession totale ou possi-
hilité de cession partielle des actifs et activités de
la seule zone Ouest (Toulouse, Bordeaux, Rennes,
Rouen et La Roche-sur-Yon).

CESSION

Tous les sites 5 agences de 'Ouest
CAHT au 31/03/2025 44 ML 9,5 ME
Effectif actuel 390 salanés 110 salariés

Date limite de dépot des offres : 27 février 2026 a 12h00

Aok b |a dats rocim 4 préd comen unilcalion pas le
cxndidal d'un engagement d& canfidentizing &t
d'&dments anemant de sz capadite linamitre,

Contact
pedretti-distribution@star-aj.fr

MISE EN VENTE DANS LE CADRE D'UNE LIQUIDATION
JUDICIAIRE D'UN BIEN IMMOBILIER

HOTEL PARTICULIER de haut standing, rare 4 la vente, situé

rue Cassette, au ceeur du 6™ arrondissement de Paris, batiment

classé, environnement résidentiel recherché, & proximité du Jardin du

Luxembourg et de léglise Saint-Sulpice.

Emplacement privilégié, commerces, établissements scolaires de

premier plan : Ecole Alsacienne, collége et lycée Henri-IV, lycée Louis-

le-Grand. Parfaitement desservi et proche des transports.

Bien rare a la vente.

Description du bien : Appartement principal réparti entre le sous-sol et le
rez-de-chaussée. Appartement secondaire au premier étage bas. Studio de
service au deuxiéme étage. Garage. Caves au sous-sol.

Date limite de dépot des offres : lundi 18 mai 2026 a 17h00
entre les mains de Maitre VAN KEMMEL, Commissaire de Justice au
Tribunal des activités économiques de PARIS, Quai de corse & Paris

Audience douverture des plis : mardi 19 mai 2026 a 10h00 au
Tribunal Judiciaire de Paris (75017)

Les candidats potentiels sont invités a contacter I[étude a l'adresse mail
suivante : ¢.nguyen@mijassocies.fr

Visite et dossier de présentation sur demande.

[Etudes FrEX & AP 2Rerdites - Lyon - kalee Gadl COUTURMER et Malire Ludisine ZAFIN

- Ateliers Mécanique de Montbrison (AMM 42)
(ACI Groupe)

= Activité : Usinage moyenne &l grande séhe de composanis powr Ben
déguipemants indusinals, valicules
+ Marchés : Dédfense | aulamobile  latile | adronaulique ; bien 4 dquipement
* Site : Zone Industdele Towrmsl 42600 Champdieu
= Effectif : 25 salanés
La date limite de dépdt des offres de reprise est fixde
au 16 févriar 2026 4 12000

L momes 4 une ¢S PO S SONOR U8 578 UNONSE Sphd s regulans Shon oun
&ng sz ement deconfdenialié |3 sonatne du rgisment de ks ¢ a8s som af d'une
presaniation du candidat & la repnise f des moyens cont i CiEposa.

AJPartenaires™

P Blelm iy | Osars Bat | Joar vangd B0 | 0o Cobrar | Ciom Dur | Sahas o Laleare
Bypoan Haalas | Borjers Tesboss | Chesste Fad | B-cs S | Eng Bemae | Thicphes Fon a.an

VERITABLE 7
~—» Riadres sament judidiaire du 28 @Envier 2028 -
* Activité - conosglion, d fabricaion o de verde de VEH[&] b|e*

W Eﬁﬁu di 3 brevets of 4 margues (VERITABLE, LINGOT. BOTANED

* Locaux ef site de stockage : 850 m* - B Boulevard des Monts 40 &

Sathonay-C amp 53580)
* Chifire d affaires [derniar exercice clos 31.03.2025) : 1 421 980 &

+ Salariés b I'ouverizre de (8 procédure | 10 salasiés
La date limite de dépdl des offres de reprise est fixée au

vendredi 27 février 2026 a 12h00

L'accés 4 une data room dlecironcue pera auionsd aprés rég ulansaton
C'I.H'-Wﬂ-'l'ﬂl corid inilis @ und phisetalon fudoncs du Gancic s

i Bl ius | Onar Bt | Jaar wanges Baee | Oul Cadoar | Ciow D | Ml o Ll
Sypvian Mol | Banjaes Tasbase | Chesme P | Aets A | Enc Savion | Thaophes Fomaoean

-~ MAULER

» Activité : Fabrication de charpentes métalliques et
autres ensembles en matal

= Chiffre d'affaires 2024 : 10 277 047 €

= Effectif : 40 salariés
= Siege social : Zone industrielle du Districl - 76450
Sasseville

La date limite de dépot des offres de reprise est fixée au

5 mars 2026 a 17h00

L'scoés 3 ufe AELE 100 dlecHorque L8fE SUIONSS SpPes négulans 5hon
d'un engagement de confdenuzing et une presEntInon SuConcE du Cancddat

e B ous | Oeare SeEr | Joar-wawees Sare | Oua Capcesr | Coow Dur | Saha o Lo
Syvean Halas | Bonjamy Tasbase | Chesste Pl | Aecs S | Enc Seveae | Thaophis Fom ot

- ENTREPRISE BOUQUET
= Activitd : gros oewere, génie dill &l baliment tous corps détals
(hatizfan. lerfizire, aire, hospitalier, plateforme commerciale, eic)
* Savoir-faire réputé notamment auprés des donneuwrs  ordre
publics locaun
« CA (ofiure au 31103 : 10 07€ KE sur Nemercice 202212023
15 485 KE sur Nexercice 202372024
12 188 KE sur Nexercice 202472025

« Effectif : 35 salaniés
» Siége social : ZAC des Bowrdines - Lisud! Les Maronmiers - 27200
e on
La date limite de dépdt des offres de reprise est fixée au
mercredi 4 mars 2026 a 14h00

L'acoes 3 une data room SlecTomgus 5or3 subonss apres regulansshon
d'un engagemant de conf denbialié ot une présentalon suconce du candid st

bbng Baul s | Oues et | Jow rewges Barg | Jul Calrar | Cigmw Cor | Hahe o Lo
Sytemn Mulas | Bonad Tesbasa | Cheass Fal 1 Mlhlﬁ!‘l——hl Mhdaplee For ax o

Recherchs de reprensurs pour ung société spécialisée
dans I'achat-revente et distribution de paniers alimentaires
{fruits. legumes et épiceria) anti-gaspi
» Fiedres sement pdiciaice du 24 novembre 2025
= Activté - achal-revente de produits aimentaires of d'épicene, principale-
ment des fruils of Bgures Esu: dimendus
= Sigge : MONTPELLIER {234)
* Chifire &' affaires : Au 31 décemibes 2024 (12 meis) : 725 000 €
Au 3 déosmbee 2021 (12 mala) : 554 900 €
+ Effectif lotal : 4 salaniés
La date |imite da dépdt des offres de reprise est fixés au

2 mars 2026 a 12h00.

L'scoda h une 2028 rOO) dSCIonud SRS SuiDndd ApREl Mg uland ae0n
£ S S0 emert o8 conbd enhalts & une Pressmmaion SUomnoe du CEngie s

Hiliing Bmetes s | Qs Sean | Jaar-wanges Saee | Ol Coseser | Cilow Dir | S @ Lot
Sy Hilas | Sonams Teshase | Chasmms ol | Ads S | S Sovses | Thdaphis Fmanss

Recharche repreneurs pour une sociéls spécialisés dans la
parsonnalisation de vitements durables en mm ot broderia

—» Ligukdafion udiciane avec mainben de Fachité du J0 jarvaer 2028
= Activité - Personnalisaion de wilements duraties en impression, brodene,
flocage - Aleler: siluds 3 cbié de Wonipellier - dieniéle de profies sionnsls -
cerifcafion GOTS pEabal Diganic Texiile Standard) garanissant un lexile
produil de mankdre vertueuse B chaque dlape de 10 Tabrcation,
+ Slége : SAINT-JEAN-DE-VEDAS {34
« CA : Au 30 jin 2025 : 11,7 mE - Ao 30 juin 2024 : 11,5 mE
Ban 30 puiin 2023 : 10,7 mE
+ Effectif total : 107 salaniés
La date |imite do dépdt des offres de repriso est Exde au
6 mars 2026 a 12 h00.

LU'scoss 4 une CEs room Slscimndus Sa1E SUlnss Aprss pRC ulan s Shon
'un engagement o2 conbdeniEits et une présentalon sucancE du cancic st

Recherche de repreneurs
SAS ARC France

Leader mondial des arts de |a table

+» Redressement judiciare du 07/01/2026

« Activité : fabrication, négoce el venie de produils vermiers

sur les marchés grand public, de la restauralion et des

compies fessiomnels = commendaisation sous

s marques LUMINARC, CRISTAL D'ARQUES FARIS,

ARCOROC, ECLAT &t CHEF & SOMMELIER ainsi que
sous des margues distinbuleurs

s Chiffres d"Arc France :

o 4358 | 4041
Résulial
d'exploil ation
« Siitg ; siége social, pdle R&D, site de produckon historigue

el sernces cenfraux a Argues
« Eflactifs : 3 600 ETP au niveau d'Arc France (env. 5 S00
ETF au niveau groupe)
La date limite de dépdt des offres a été prorogée et
les candidats sont invités 4 remettre leur offre aux
administrateurs judiciaires le

17 février 2026 au plus tard.

L'soobs b une data im élchomngus #ra aviond aphia wan d'un
EngageEmant de comficent e |3 Sonatune du rglament 32 13 4ala room &t
fune préseniahon du Candiiat 3 |3 repnse & 02s mayens donl il disposs

686 | -68 A7 | 258

A PARTENAIRES | Maktres Didiier LAPICRRE &1 Ludibvine SAPIN
™= Juillie BLAMESS E-HIMALDN
174 rue e Crdaqul - E9003 [(PON — T4 - 04 78 60 00 30

oowrree : julie manesse-rinaldi @2 pa renaires fr

AJPartenaires ™

AR TRETEN NS F

Activité de I'entreprise : Edition d'un logiciel de notation et d'évaluation dédié
aux acteurs du secteur de |"automaobile (notamment piéces de rechange).
Localisation : LYON /PARIS

Effectif actuel : 2 sa ariés

CA HT du dernier Exercice (31/12/2024) : 244 KE
Valeur nette comptable des immobilisations du dernier exercice connu
(31/12/2024) : 933 KE

LUNDI 16 MARS 2026 12H00

. AJPARTEMAIRES : Maitres Didier LAPIERRE et Ludivine SAPIN
AJPartenaires -

Madame Eitelle BARRE
18 rue Jacquemart = 26100 ROMANS - Tél : 04 7502 86 03
courriel : estelle barre @ a) partenal res fr

Activité de l'entreprise : Fabrication de cosmétigues, de détergents et de
savons dorigine naturel|e

Localisation : Drome (26)

Effectif actuel : 12 salariés

CA HT du dernier Exercice (31.12.2024) : 3 823 K. Euros

Valeur nette comptable des immobilisations du dernier exercice connu
(31.12.2024) : 2 229 K. Euros

JEUDI 26 MARS 2026 A 12H00

AJILINK Z-u
A
i

ADMINISTRATEURS B
JUDI CIAIRES

Recherche

REPRENEUR Date limite de dépot des offres .

02 mars 2026 -12h00

AJILNK LABIS CABDOTER DE CHANAUD
Tél..03 2066 2200
Mail . hautsdefrance@aji ink fr

HAUTS DE FRANCE

AJILINK

JUDH CIAIRES

Date limite de dépo6t des offres
11 mars 2026-12h00

AJILNK LABIS CABOOTER DE CHANAUD
Vincent LAB'S

Tel. : 03 2066 22 00

Mail : hautsdefrance@aji ink fr

Recherche
REPRENELR

HAUTS DE FRANCE

AJILIN K

ADMINISTRATEUHS
JUDICIAIRES

Recherche
INVESTISSELR,
FAHRTENAIRE OU
REPREMEUR

Date limite de dépot des offres :
27/02/2026 a 12:00

: AJIL/NK LABIS CABOOTER DE CHANAUD
ILE DE FRANCE / PACA | Tal 01 74 81 00 31

Mail .c.milet@ajilink fr

AJILINK

ADMINISTRATEURS
JUDH CIAIRES

Recherche
REPRENELR

Date limite de dépot des offres :
Vendredi 27 février 2026 a 12h00

AJIL/NK LABIS CABOOTER DE CHANAUD
Tel: 01 74 8100 31

Mail : v.damrery{@ajilink fr
Détroit

Dll dervestrabeurs udkcisnan

SOCIETES EN REDRESSEMENT JUDICIAIRE

ILE DE FRANCE

ET UEXPLOITATION D'UNE SALLE D'ESCALADE

RECHERCHE D'INVESTISSEURS ET/OU DE CANDIDATS CESSIONNAIRES
Art. L 626-1, L631-19, L631-21-1 &t L642-1 et suivants du Code de commerce)
Activité ;: Création, développement et exploitation d'une salle d'escalade,
remise en farme et bien-étre, cours collectifs et individuels, bar et café.

Lieu : RUEIL- MALMAISON (92)

- 2026 (prévisionnel] : CA : 561 k€ ; REX : - 44 k€
- 2025 (prévisionnel estime) : CA : 386 k€ ; REX : -275 k€
- 2024 :CA:197 k€ ; REX : - 382 k€
- 2022/2023 (exercice de 15 mals) : CA:0k€; REX: - 16 k€
Données financiéres de la société holding :
-2024 :CA: 16 k€
- 2023 (10 mois d'exercice) : CA : 5 k€
Effectif: 7 salariés
Les offres devront étre soumises a I'administrateur judiciaire
avant le 20 février 2026 a 12 heures

L gccds du doiss de préienlalicn geul #re obibenl olpadd de Fadminlstrabeu s juditising L
darmande donile mdtive o stifant Fune capacind fnancléve, industnalle oo commaniols adas fde.

SELARL DETROIT - Maitre Jean-Baptiste ALBERTINI

35/37 avenue Sainte Foy

Tél. : 01 47 24 40 13 - neuilly@detroit-aj.com

VOUS SOUHAITEZ PARAITRE DANS CETTE RUBRIQUE - Contactez : Sarah MEDARD au 01 87 39 74 94 ou smedard@lesechos.fr

Retrouvez une sélection de ces annonces sur notre site :

REPRISE-ENTREPRISE.LESECHOS.FR
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Les fonds deeptech

paneuropéens

montent en puissance

DEEPTECH

Kembara vient
de lever un véhicule
de 750 millions d’'euros
our investir dans
es jeunes pousses
développant des tech-
nologies de rupture.

Jolt Capital cherche
a lever 1 milliard
d’euros.

Adrien Lelievre

Le probléme est ancien. Les fonds
d'investissement européens
d’amorcage sont légion et ont, la
plupart du temps, moins de
300 millions d'euros d'actifs sous
gestion. Au-dela de ce seuil. il yaun
trou dans la raquette. = Pour les
entreprises qui font des grosses séries
B ou C, I'Europe est orpheline de véhi-
cules =, observe Javier Santiso.
Résultat ? Les entrepreneurs n'ont
d'autre choix que de frapper a la
porte des fonds américains, asiati-
ques ou moyen-orientaux.

C'est pour combler ce vide que
Javier S5antiso, le dirigeant de

Mundi Ventures, a lancé Kembara,
un fonds qui vient de lever un véhi-
cule de 750 millions d'euros - avec
une taille cible de 1 milliard d'euros.
Kembara parie sur les start-up
deeptech, c'est-a-dire les jeunes
pousses développant des technolo-
gies de rupture.

Le Vieux Continent
mangue d’ambition
Ce secteur est capitalistique, du
moins dans les premicéres annees. i
faut investir dans la R&D et souvent
créer un outil industriel. Mais une
fois que les sociétés ont trouvé leur
marché, elles sont protégées par des
barrieres a l'entree et peuvent con-
naitre une croissance explosive.
ASML, le fabricant néerlandais de
machines de lithographie EUV, qui
permettent de graver les proces-
seurs les plus avancés, le prouve. [l a
enregistré un chiffre d'affaires
de 327 milliards dieuros en 2025.
Javier Santiso est convaincu que
I'Europe dispose de solides cartes
pour briller dans le secteur. « Nous
n avons aucun probleme de talent. Il
¥ a 30 % d'ingénieurs deeptech en
plus en Europe gu'aux Etats-Unis =,
remet en perspective cet investis-
seurqui a longtemps travaillé pour
un fonds souverain malaisien
(Khazanah). = Nous avons aussiune

profondeur industrielle gigantesgue
en Europe », poursuit-il, tout en
concedant que cette derniere est
« vieillissante ».

A ses yeux, le Vieux Continent a
surtout un probléme... dambition.
« [l faut que nous croyions beaucoup
plus en nous. 5i nous, Européens, ne
sommes meme pas capables dinves-
tir dans nos meilleures boites, nous
avons un probléme... », alerte ce
francais qui a fait carriére a l'inter-
national.

Kembara a son siége a Madrid,
ou vit Javier Santiso. Deux autres
tricolores, Yann de Vries et Pierre
Festal, travaillent a ses cotés. Le
fonds prospecte dans des secteurs
tels que I'lA, lNinformatique quanti-
gue, le climat, la robotigue ou la
défense (avec des technologies dua-
les). « La beauté de 'Europe, c'est gue
nos licornes viennent de partout : le
feu peut partir d’Edimbourg, Stock-
holm, Paris, Lyon, Madrid, Londres,
Munich, Berlin, Francfort », énu-
mere le dirigeant.

Les acteurs publics

au rendez-vous

Apres avoir en partie loupé la révo-
lution du logiciel, I'Europe « doit
radicalement recentrer ses efforts
collectifs sur la réducrion du fossé qui
la sépare des Etats-Unis et de la Chine

P

e ——— T

L'équipe dirigeante de Kembara, de gauche a droite : Javier Santiso, Siraj Khalig, Rob Trezona,

Yann de Vries et Pierre Festal. Photo Lazarina Kanorova

en matiére d'innovation, en particu-
lier dans le domaine des technologies
avancées =, avait souligné le rapport
Draghi en 2024,

Dans cette bataille, les fonds
d'investissement ont un role
majeur a jouer. Bpifrance a fait du
sujet une priorité, en injectant de
I'argent en direct et en indirect.
L'Union européenne a aussi large-
ment amorce la pompe avec 'EIC et
I'EIF, qui a injecté 350 millions

d'euros dans Kembara. « Ceux gui
sont en train d accomplir leur devoir,
ce sont les acteurs publics », salue
Javier Santiso. Les fonds privés
investissent aussi dans la deeptech.
Mais leur force de frappe financiére
est limitée. D'ou l'impérieuse néces-
sité d'avoir des fonds de croissance
(growth, dans le jargon) capables
d'injecter des gros tickets.
Heureusement, les lignes bou-
gent. En 2025, Jolt Capital a levé un

veéhicule de 600 millions d'euros
(pour un « hard cap » a 1.1 milliard).
Dans un autre registre, I'Otan a
lancé un fonds tourné vers la
défense d'un milliard. « C'est
important gu'on se réveille et cela
passe par des initiatives comme la
notre. On espére qu'il va y en avoir
plein d'autres ! » lance Javier San-
tiso. Faute de quoi, la compétitivité
européenne sera plus que jamais
menacee. B
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EZCI BARCENAS

Directrice Générale
Responsabilité Sociétale
et Environnementale,
L'Oréal Groupe
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KIRSTEN DUNLOP

Directrice Générale,
Climate KIC
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Le britannique ElevenLabs
rejoint I'essaim des décacornes
du Vieux Continent

INTELLIGENCE
ARTIFICIELLE

Le créateur de voix
a base d’intelligence
artificielle est valorisé
11 milliards de dollars
a la faveur d'une
levée de fonds
aupres des plus

rands investisseurs

e la Silicon Valley.

Ad. L. et Nicolas Madelaine
—Correspondant a Londres

La galerie des décacornes euro-
péennes s'‘étoffe. ElevenlLabs, la
start-up britannigue qui utilise
I'intelligence artificielle pour cloner
et générer des voix, a bouclé un
tour de table de 500 millions de
dollars mené par le fonds d'investis-
sement américain Sequoia, avec
le soutien d’al6z (Andreessen
Horowitz) et Iconigq, trois fonds
majeurs de la Silicon Valley améri-
caine tres investis dans l'intelli-
gence artificielle. Lightspeed, Evan-
tic Capital et Bond font aussi partie
des investisseurs.

Cet investissement porte la valo-
risation d’ElevenlLabs, également
tres present a New York, a 11 mil-
liards de dollars. Il y a quatre mois,
a la faveur d'une vente d’actions
existantes, elle en valait 6,6 mil-
liards et il v a un an, la moiti¢ de
cette somme !

330 millions de dollars

de revenus

ElevenLabs, né en 2022, connait
une croissance explosive. En 2025,
son revenu annuel récurrent (ARR
dans le jargon en anglais), l'indica-
teur économique phare dans cette

catégorie d'entreprises en crois-
sance, a atteint 330 millions de dol-
lars. Un chiffre que la jeune pousse
espere doubler cetie annee.

ElevenLabs a été fondé par deux
amis denfance polonais qui, selon
la légende, étaient agaceés dans leur
jeunesse par les mauvais doublages
des films américains. Mati Stanis-
zewski est un ancien de Palantir,
tandis que Piotr Dabkowski a fait
ses armes chez Google.

ElevenlLabs est considérée
comme le leader de son marché. La
société a d'abord développé un
modéle d’IA de synthése vocale imi-
tant les humains. Lentreprise sest
diversifiée dans la reconnaissance
vocale, les effets sonores, le dou-
blage et, plus récemment, la géné-
ration de musigue de tout genre
(voix et instruments).

ElevenLabs a été
fondé par deux amis
d'enfance polonais
qui, selon la légende,
etalent agaces

dans leur jeunesse
par les mauvais
doublages des films
americains.

ElevenLabs vend ses solutions
aux entreprises et aux createurs
dont les produits integrent des
voix. Dans son message publié sur
le réseau LinkedIn pour annoncer
la levée de fonds ElevenLabs liste,
comme clients, « Deutsche Telekom,
Square, le gouvernement ukrainien
et [la fintech britannique| Revolut,
et ce pour du support client, de la
conversation commerciale, de
l'engagement citoyen, de la forma-
tion et de la vente ».

Undes enjeux du groupe pour les
prochaines années est le paiement
de droits d'auteurs pour les voix de
personnalités. Mais il a passé un
accord en novembre avec les
acteurs Michael Caine et Matthew
McConaughey, qui licencient leur
voix via ElevenLabs.

La société annonce vouloir
« investir dans la recherche en pro-
fondeur » en se focalisant notam-
ment « sur les modeéles capables de
Eénérer une conversation empathi-
gue, sur le doublage et I'intelligence
genérale audio ».

Numéro un

au Royaume-Uni

A 1l milliards de dollars, Eleven-
Labs devient la start-up de I'LA bri-
tannique la mieux valorisée. Elle
rejoint ainsi Mistral, devenue en
septembre la premiére décacorne
francaise avec une valorisation de
|4 milliards de dollars.

Le secteur de I'lA britannique est
dominé par DeepMind outre-Man-
che, mais la soci¢té de Demis Has-
sabis a été rachetée par l'américain
Google. Le 26 janvier dernier, Syn-
thesia, un spécialiste également
londonien des avatars réalistes
nourris d'intelligence artificielle, a
annoncé une levée de fonds de
200 millions le valorisant 4 mil-
liards de dollars.

Londres compte également
Wayve, dans le secteur des voitures
autonomes, lesquelles devraient
arriver dans la ville d'ici la fin de
l'année, Et bien slir, sans méme par-
ler de xAl d'Elon Musk, un cas trés
particulier, les start-up de I'intelli-
gence artificielle américaines
valent bien davantage, avec par
exemple 500 milliards, voire plus,
potentiellement, pour OpenAl.
Méme si les craintes de bulle sont
de plus en plus nombreuses, sur-
tout outre-Atlantique. =
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Pour les PME exportatrices, le marché
européen devient une valeur refuge

EXPORT

Malgré les menaces
internationales crois-
santes, le dernier
barometre de
Bpifrance montre

des envies d'export
qui ne fléchissent pas.

Celles-ci devraient
néanmoins se recen-
trer sur I'Union
européenne.

Marion Kindermans

Les menaces de Donald Trump, la
pression concurrentielle de la
Chine, les hausses de frais de
douane, nont pas vraiment entame
les envies d'export des TPE-PME
francaises. En revanche, elles
n'hésitent pas a rebattre les cartes,
faisant plus que jamais de I'Union
européenne leur valeur refuge.
C'est ce qui ressort du troisiéme
barométre annuel de Bpifrance sur
les TPE-PME et l'export, présenté ce
vendredi et dévoilé en exclusivité
par = Les Echos »,

Prés de 24 % des 4.700 dirigeants
sondés a l'automne 2025 comptent
vendre, cette année, au-dela des
frontiéres de I'Hexagone. Soit
2 points de moins qu'un an plus ot
et 1 point de plus quen 2023. « On
s'attendait a plus de changements
sur les intentions ; or on est vraiment
sur I'épaisseur du trait. Il n’y a pas de
montagne russe sur les chiffres =,
constate Olivier Vincent, directeur
exécutif Export chez Bpifrance. La
bonne nouvelle vient des mon-
tants : 19 % des TPE-FPME, notam-
ment dans l'industrie, prévoient de
les augmenter (contre 15 % un an
plus t6t) et 14 % de les réduire (con-
tre 13 %), soit un écart de 5 points.
« On ne revient certes pas au niveau
de 2023, mais c'est un retour de pers-
pectives d export », souligne l'expert

Surtout, le terrain de jeu des PME
tricolores se modifie. Echaudées
par les tensions et les volontés de
protectionnisme, elles regardent
d'un ceil plus méfiant le grand
export. Les exportations hors UE
ralentiraient en 2026, avec un
« solde d'opinion » (la différence
enire la proportion de ceux qui veu-
lent exporter et ceux qui ne le sou-
haitent pas) en baisse de 5 points sur
un an, et des montants en diminu-
tion, surtout en Amerique du Nord,
mais aussi en Ameérigue Latine, au
Moyen-Orient et en Afrigue.

A l'inverse, les TPE-PME qui
exportent exclusivement au sein de
I'UE prévoient d'accélérer leurs
exportations, avec un solde d'opi-
nion qui progresse de 1l points.
« | "Union européenne est le terrain
de chasse habituel des entreprises
francaises mais la, il y a un net
rebond en sa faveur », souligne Bap-
tiste Thomary, coresponsable de la
conjoncture de Bpifrance, qui pré-
cise que 86 % des entreprises qui
exportent déja ont prévu d'y aller
{en hausse de 3 points sur un an).

Plus du quart (28 %) des diri-
geants de TPE-PME ne voit aucun
risque sur le marché europeéen,
malgré la guerre en Ukraine a ses
portes : le premier aléa évoqué est
celui de la concurrence accrue
(30 %). « Alors qu’il y a beaucoup de
houle sur le grand export, I'Europe
est percue comme plus stable, plus
lisible, avec moins de risque de taux
de change », poursuit I'économiste.
Le redressement de I'Allemagne, le
premier partenaire européen, qui
renoue avec la croissance aprés
deux ans de récession, redonne de
Iélan. Et si la France surfe sur une
croissance atone, celle de I'talie, de
I'Espagne et de la Pologne donne
des perspectives prometteuses.

Mais, sans surprise, la percep-
tion du risque au-dela des frontié-
res s'assombrit. Toutes zones
confondues, les dirigeants de TPE-
PME sont 83 % a identifier des ris-
ques i l'export, contre 81 % l'an der-
nier. En téte de liste, prés de la
moitié citent les tensions géopoliti-
gues (46 %, en hausse de 4 points),
suivies par le durcissement des
politiques commerciales (34 %,
+7 points). Une crainte légitime
dans le sillage, I'an dernier, des
hausses brutales de droits de
douane de Donald Trump et des
tensions commerciales entre la
Chine et 'UE. A noter aussi le risque
de change, surtout euro-dollar,
mentionnée par 12 % des dirigeants
(+3 % en un an).

Pour 'Amérique du Nord, les
aléas sont plus forts encore : 69 %

« L'Europe est
percue comme
plus stable, plus
lisible, avec moins
de risque de taux
de change. »

BAPTISTE THORNARY
Responsable de la conjoncture
de Bpifrance

A1

Une accélération anticipée

des montants exportés
par les TPE-PME

b Part des TPE-PME ayant l'intention

L’'Union européenne, premiére destination visée par les TPE-PME
Ventilation des exportations prévues pour 2026, en %" [JJ 2026 [ 2025

dexporter lannée suivante, en %

Amérique du Nord

-g= EvOlUtiOn des montants exportés,

solde d'opinion®

Novembre 2023 Novembre 2024

Afrique
Asie
Europe hors UE

5 Moyen-Orignt

26
24
23 I

Novembre 2025

Amerique latine

Union européenng

Océanie

Tensions géopolitiques

Durcissement
gdes politigues commerciales

Concurrence accrue

Faiblesse de la demande mondiale
ALCUN

Risque de non-paiement
Réglementation environnamentale
Risque de change

Violatikté des matiéres premiéres
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9%

qu'au sein de 'UE,
&8 % exporteraient
également vers

Tensions géopolitiques : un risque en nette hausse
En % des réponses des TPE-PME ayant l'ntention dexporter ] 2026 [ 2025

30 40 20

*Différence antre les deux opinions les plus opposées. “*Auprés des 1565 entreprises interrogées, prévoyant dexporter

des TPE-PME s'inquiétent des ten-
sions géopolitigues et 1 sur 2 (51 %)
du durcissement des politiques
commerciales. Mais les Etats-
Unis ne s'effondrent pas pour
autant, 28 % des dirigeants pre-
voyant d'y exporter - un chiffre sta-
ble sur un an.

« Marges de progression »
« Il y a une forme de résilience sur ce
marché qui nousa étonneés. Certes, il y
a des embiiches, mais le marché ame-
ricain reste dynamigue et continue
d'attirer, dit Sabrina El Kasmi,
l'autre responsable de la conjonc-
ture chez Bpifrance. On se focalise
sur Trump, mais il ne faut pas oublier
les menaces entre la Chine et Tatwan
ou les affrontements entre la
Thailande et le Cambodge. » Pour
I'’Asie, 73 % des dirigeants s'alar-
ment des tensions géopolitiques.
Malgré ces menaces grandissan-
tes, Bpifrance enjoint aux PME
d'exporter davantage. En dépit des
progrés depuis la création en 2018

de la Team France Export, une sorte
de guichet unique qui réunit les
reégions, Business France, les CCl et
Bpifrance, la part de celles qui
exportent = « de 26 a 30 % », selon
Olivier Vincent - évolue peu. Evo-
quant de « grandes marges de pro-
gression », il alerte aussi sur le fait
que « plus de la moitié des entrepri-
ses industrielles n'exportent pas ou
bien en dessous de leurs capacités »,

Mi-janvier, en amont du sommet
de Davos, Emmanuel Macron a
exhorté « I'équipe de France de
l'attractivité et de 'export |...| a se
mobiliser pour reconguérir des parts
de marché ». Objectif : 650 milliards
d'euros de ventes a I'étranger
en 2027 et 700 milliards en 2030,
contre 598 milliards en 2024. Bpi-
france devrait étre sollicité pour
renforcer ses aides. Mais, selon
Ludovic Subran, il ¥y a encore du
chemin  faire : « llmangue toujours
100.000 exportateurs en France »,
martele le directeur des investisse-
ments du groupe Allianz. m

Les fromageries Dischamp a la conquéte de I'étranger

Le spécialiste des AOP
auvergnates est présent
dans plusieurs dizaines
de pays, parfois lointains.
Une stratégie qu'il déve-
loppe avec des produits
COncus pour voyager.

Francoise Sigot
— Correspondante & Lyon

Alignés sur leurs tables d'affinage et
sur les étals des crémiers, les saint-
nectaire, bleus d’Auvergne, four-
mes d'’Ambert et cantal ont fiére
allure. Mais lorsqu’ils sortent d'un
avion ou d'un pagquebot, la magie a
de grands risques de s'¢tioler. Ce
constat a longtemps poussé la fro-
magerie Paul Dischamp a regarder
l'export de loin, jusqua ce que ce
sujet soit véritablement travaillé.
« Nous avons adapté notre activité a
l'export en développant des innova-
tions dédiées a ce marché », explique

Francois Dischamp, directeur de
I'export et du marketing de la fro-
magerie Paul Dischamp.

Premiére étape franchie il ya trois
ans avec la mise au pointd'un
emballage permettant de conserver
le bleu dAuvergne quatre mois. « La
gualité du fromage est totalement pré-
servee, et la date limite de consomma-
ron passe de trois semaines a quatre
mois », souligne larriére-petit-fils du
fondateur de cette entreprise fami-
liale. Dans son écrin de voyage, le
bleu d'Auvergne fabrigué a Saint-
Nectaire, au pied des volcans, prend
la route du Japon et de I'Australie
pour ses plus lointains trajets.

Les produits au lait cru restent
difficiles a exporter pour des rai-
sons sanitaires. Hors conditionne-
ment dédi€, les saint-nectaire, bleus
d’Auvergne, cantal et fourmes
d'Ambert se cantonnent a I'Europe,
principalement dans les pays limi-
trophes de la France, faute de sup-

porter les longs trajets. Au total, la
fromagerie, dont le siége est a Savat,
dans le Puy-de-Dome, réalise un
peu moins de 10 % de sesventes hors
de France. Mais l'ambition est 13

« Relais de croissance »

Dischamp garde donc en perma-
nence un ceil rive sur les marches
étrangers pour saisir les opportuni-
tés. « C'est un relais de croissance
important pour nous. Les marcheés
gLie NOUS avons ouverts, nolamment

au Japon et en Australie, progressent
de 20 % par an », calcule le directeur

de l'export. Pour I'heure, il nébruite
pas les destinations qu'il convoite, et
ne sen interdit a priori aucune, il
évoque notamment des perspecti-
ves aux Ftats-Unis etau Canada, ot
a déja envoyé quelques fromages
d’Auvergne. Pour y parvenir, Fran-
qois Dischamp travaille en partena-

riat avec ses homologues fromagers
d'autres terroirs gui comme lui cher-

chent des débouchés a I'export.
« Cela nous permet de consolider des
conteneurs pour le transport », dit-il,
évogquant aussi l'importance de
communiquer sur I'histoire de ses
fromages. « Nous vendons le savoir-
faire francais et souvent un produit
que les consommateurs locaux ne
connaissent pas », raconte-t-il, alors
que sa société est tout juste récom-
pensée dans la catégorie export des
prix EY de l'agroalimentaire.

En paralléle, l'entreprise, qui a
réalisé 70 millions d'euros de chifire
d'affaires I'an dernier, avec 230 sala-
riés, poursuit ses investissements
pour développer et moderniser son
outil de production. Parmi les chan-
tiers : la création de conditionne-
ments permettant aux fromages de
vovager dans des conditions opti-
males. « Pour poursuivre les expor-
tations, il nous faut réinventer l'offre,
mais surtout rester fidéles au pro-
duit =, estime Frangois Dischamp. m

* LES ECHOS » / SOURCE : BAROMETRE EXPORT BPIFRAMCE LE LAS

Le plasturgiste EDA a tracé
«uncerclede.000 km »

autour d'Oyonnax

Le fabricant de pots de
fleurs et de mobilier EDA,
qui dispose d'un porte-
feuille de 200 brevets,

a réussi a doper ses
exportations en dix ans.

Stéephane Frachet
— Correspondant a Lyon

Fabricant de pots de fleurs et de
mobilier, le plasturgiste EDA a
entamé, depuis dix ans, son inter-
nationalisation, en ciblant les
pays autour de ses sites de pro-
duction dans I'Ain. Dans cet inter-
valle de temps, l'export est passé
de quelgues pourcents a 20 % du
chiffre d'affaires, qui est de
120 millions d’euros. Et il ne
compte pas sarréter la.

Le défi n'est pas mince puisque
les deux pays les plus proches
sont I'ltalie - o ses concurrents
sont restés forts - et la Suisse -
« Lin pays trés compligué, officielle-
ment ouvert au libre-échange avec
I'Europe mais gui impose une telle
paperasserie que c'est difficile de s’y
implanter ; d'autant que les centres
de decision sont plutdt a Zurich, en
zone alémanigue, gu'a Genéve, ol
I'on parle frangais », lache Hervé
David, directeur géneral de cette
PME fondée en 1946 par son pére.

« Colits de transport »

Face a des ventes qui stagnent en
France, cet industriel d'Oyonnax
(Ain) a tracé « un cercle de mille
kilométres = autour de son fief
« Au-deld, les cotits de transport
seraient trop élevés », dit-il. L'Alle-
magne et 'Autriche lui ouvrent
I'Europe de I'Est. « Nous nous som-
mes fait accompagner par les dis-
positifs export des chambres
consulaires, La chambre de com-
merce franco-allemande nous a
beaucoup aidés, y compris pour le

recrutement, ce qui a €té crucial
pour structurer notre filiale en
Allemagne =, se souvient-il. Pour
aller plus vite et se doter d'un
entrepot pour le nord de'Europe,
il a repris son distributeur belge
Plastinova, a Dixmude, en 2022,
offrant un relais vers les Pays-Bas
¢t la Scandinavie. Entre l'acquisi-
tion et la rénovation de l'entrepit,
5 millions d'euros ont été investis.

Au départ, comme beaucoup
de produits de grande consom-
mation, les pots de fleurs et autres
bacs de réserve deau EDA et Poe-
tic fabriqués dans la plastic vallée
pouvaient sembler hors de prix
pour les acheteurs de la grande

Lentreprise dispose
d'un portefeuille
de 200 brevets.

distribution. « Au contraire, en
Allemagne, on m’a dit que nous
n'étions pas assez chers et que
c'était suspect du point de vue de la
qualité », pointe le dirigeant. En
quelques années, l'Allemagne est
devenue le premier debouche de
la réserve dieau ainstaller dans les
jardins, devant la France.

Souvrir, c'est sexposer. Pour se
protéger, EDA dispose d'un porte-
teuille de 200 brevets, un chiffre
tres €levé pour une PME de
350 personnes, dont une cin-
quantaine dans les filiales. « La
fabrication d’'un moule d'injection
revient cher et nécessite une colla-
boration avec nos fournisseurs.
Nous déposons tous nos modéles
pour les protéger », dit Hervé
David, qui a donné pour mission a
ses commerciaux d'effectuer une
veille sur le terrain. Cestainsi quiil
a attaqué et gagné contre un con-
current tchégue qui avait copié
une glaciere dEDA. =
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Bienesis crée la canopée
Hui protege les vignes
es aléas climatiques

G innovateurs

Francoise Sigot
— Correspondante a Lyon

D¥ici peu, il ne devrait pas étre
rare de voir de vastes parapluies
recouvtir les vignobles. Mise au
point par I'entreprise Bienesis,
installée a Clermont-Ferrand
(Puy-de-Dome), cette « cano-
pée » fait office de bouclier con-
tre les aléas climatiques. Les
degats liés a la gréle, aux pluies
diluviennes, au gel et aux cha-
leurs accablantes sont ainsi
atténués, voire totalement éva-
cués. = Cefte protection conire
les aléas climatigues permet par
ailleurs de limiter l'utilisation de
produits phytosanitaires », pre-
cise Francois Lemaire, prési-
dent-fondateur de Bienesis.

Ancien salarié de Michelin,
cet ingénieur en mécanique a
mis trois ans a développer son
innovation, qui vient de recevoir
le « Best of Innovation Award »
dans la catégorie agritech au
Consumer Electronics Show de
Las Vegas, début janvier. Un
parcours gu'il a conduit en par-
tant des attentes des vignerons
et d'un constat récurrent por-
tant sur les dégats liés aux capri-
ces du climat, dont le dernier
bilan - entre 2023 et 2024 - fait
¢tat d'une chute de 18 % de la
production viticole sous le coup
des aléas dimatiques.

Pour en finir avec ce fléau,
Bienesis a donc imaginé une

Il a dit

« Cette protection
contre les aleas
climatiques
permet de limiter
I'utilisation

de produits
phytosanitaires. »
FRANCOIS LEMAIRE

Président-foandateur
de Bienesis

structure inspirée d un para-
pluie, concue a partir de mate-
riaux recyclables. Ancrée sur
des mats de hauteur réglable
installés dans les rangs de vigne,
son déploiement peut étre
piloté a distance par smart-
phone. Une toile capable de
reésister a des vents de 80 km/h
recouvre alors les ceps. Une fois
gque la météo redevient clé-
mente, le méme mécanisme
permet de replier la toile, qui
vient se loger dansle mét. « Cerre
solution est compatible avec les
fravaux mecaniques et elle s'inte-
ETe parfjaitement aux paysages »,
plaide Frangois | emaire.

Rendements doublés
Testée une premiere fois
en 2024 dans six parcelles en
Bourgogne, puis dans le Beaujo-
lais, la canopée a permis de dou-
bler les rendements. Cette
annee sera marquee par des ins-
tallations de plus grande
ampleur dans différents vigno-
bles de Bourgogne, du Borde-
lais, de Champagne, du Val-de-
Loire et du Vaucluse. « Nous
aurons ainsides parcelles vitrines
gui vont nous permetire de guali-
frer notre produit a plus grande
échelle » explique-t-il. Bienesisa
également pris soin de sécuriser
la production de sa canopée qui
est entierement sous-raitée.

En marge des vignes, Fran-
cois Lemaire espére profiter des
NOUVEealX enseignements issus
des tests a grande échelle pour
adapter sa solution a d'autres
cultures, notamment le raisin
de table et les arbres fruitiers. Il
lance les premiéres démarches.
« Nous commencons les recrute-
ments de commerciaux avec
l'ambition d'aller a l'internatio-
nal », annonce le président de
Bienesis, qui compte actuelle-
meent 10 salariés.

Il espére les premiers reve-
nus avant la fin 2026. Jusque-la,
le parcours a ét¢ conduit sur les
fonds propres de Bienesis, quia
ouvert en 2024 son capital a
Vivelys, une société installée
dans I'Hérault qui commercia-
lise des produits pour l'entre-
tien de la vigne et la vinification.
Lentreprise a aussi mobilisé
guelques subsides, dont elle ne
divulgue pas le montant, de la
région Auvergne-Rhone-Alpes
et de Bpilrance. m
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« Jott paye son empressement a avoir voulu grandir trop vite », selon Vincent Redrado, expert du secteur a la téte du cabinet DNG. Photwo Jour

Les candidats se bousculent
pour sauver les doudounes Jott

PACA

Placé en redressement
judiciaire, Jott, dont

e sort sera scellé en
mars, suscite I'intérét
de trés nombreux
candidats a sa reprise.

Paul Molga

— Correspondant & Marseille

Une cinquantaine de manifesta-
tions d'intérét pour la reprise de la
margue marseillaise de doudounes
Jott, en redressement judiciaire
depuis décembre, est parvenue sur
le bureau des administrateurs judi-
ciaires. lls ont convaincu les juges
du tribunal de commerce de retar-
der a la deuxieme quinzaine de
mars l'audience qui doit sceller
I'avenir de l'entreprise. « Joit paye
son empressement a avoir voulu
grandir trop vite, mais elle reste une
valeur siire du préi-a-porter »,

Le promoteur dimmobilier de luxe
Rising Stone se lance en Bourse

AUVERGNE
RHONE-ALPES

La société basée a
Paris et tres implantée
en Savoie vise une
augmentation de
capital de 25 millions
d'euros et plus de

5 millions de cessions
d’actions existantes.

Florian Espalieu
— Correspondant & Grenoble

Il vise les sommets. Jeudi, le promo-
teur Rising Stone a lancé son intro-
duction en Bourse et la période de
souscription s'étendra jusqu'au
I8 février. Le prix des actions est
prévu pour se situer au-dela de
50} euros par action. Spécialiste de
Fimmobilier de luxe dans les Alpes
avec un chiffre d'affaires de 48 mil-
lions d'euros et un résultat net de
9 millions en 2025, le promoteur
prévoit 25 millions d'euros daug-
mentation de capital et plusde Smil-
lions d'euros de cessions d'actions
existantes. = Pres de 80 % sont déja
sécurisésau traversd engagementis de
souscription », affirme Jean-Tho-

mas Olano, président-fondateur de
Rising Stone. Seize investisseurs,
dont quatre actionnaires existants,
auraient ainsi promis d’acquérir
pour 18,9 millions d'euros d'actions.
= Lela montre un appétit compreéhen-
sible étant donné le potentiel de valo-
risation et notre politigue attractive
de dividendes, avec un minimum de
40 % du résultat net dés 2026 au titre
de l'exercice 2025 », poursuit le diri-
geant, lui-méme titulaire, avant
entrée en Bourse, de prés de
70 % des titres. Il veut conserver la
majorité au capital.

Quinze projets en cours
Depuis sa création en 2016, Rising
stone a congu, construit et com-
mercialisé plus de 22.000 m? de
programmes immobiliers. « Une de
nos caracteristigues est d avoir verti-
calisé I'ensemble des compétences :
architectes d'intérieur, bureau d'étu-
des, équipe de maitrise d ceuvre,
sourcing », détaille I'entrepreneur.
De quoi maitriser coiiis et délais
ainsi qu'une valeur ajoutée qui
« contribue positivement au résul-
fat », appuie celui qui revendigue
une « démarche artisanale ».
S'ajoutent au modéle économique
de la sociéteé des services d'exploi-
tation des établissements, avec

conciergerie et « para-hotellerie »
haut de gamme.

En outre, Rising Stone possede
un portefeuille de 15 programmes
neufs en phase de développement,
situes dans les stations savoyardes
de Méribel, Courchevel et Val
d'Isére, a Auron (Alpes-Maritimes)
et Ferragudo (Portugal), pour un
total de 335 appartements ou cha-
lets et plus de 46.000 m? de superfi-
cie. Le volume d'affaires associé est
évalué a | milliard deuros pour des
livraisons sétalant jusquen 2030.

Un montant qui inclut aussi
trois contrats pour compte de tiers
- promotion immobiliére ou pres-
tations de services. 90 % des fonds
récoltés avec lentrée en Bourse
doivent étre consacrés a I'acquisi-
tion de nouveaux fonciers. « Nous
visons deux a quatre projets
majeurs sur 'exercice 2026 =, indi-
gue Jean-Thomas Olano.

Les 10 % restants seront dédiés au
renforcement des éguipes et des
ouiils numeriques. Une dizaine de
recrues devraient ainsi rejoindre
cette année la soixantaine de sala-
riés du groupe. Lobjectif, en 2026,
est de 75 millions de chiffre d'affai-
res pour un résultat net de 15 mil-
lions, et au moins un doublement
de ces montants pour 2028. m

observe Vincent Redrado, expert
du secteur a la téte du cabinet DNG.

Son démarrage a été fulgurant.
Pour leur premieére collection
en 2011, les jeunes créateurs de cette
icone de la mode urbaine, Nicolas et
Mathieu Gourdikian, 26 et 22 ans a
I'époque, avaient écoulé en un Salon
les 25.000 pieces qu'ils avaient pré-
parées. Depuis, leur aventure était
entrée dans les annales des succes
textiles. L'idée des cousins était
toute simple : redessiner pour la
ville un classique du textile outdoor,
chaud etpratique, en le déclinanten
couleurs fraiches. « Everybody can
be Jott, just over the top », défendait
alors le slogan de l'entreprise, qui
esperait faire aussi bien que K-Way.

Deux cents boutiques

L'occasion lui en a été donnée
en 2021 avec la prise de participa-
tion majoritaire du fonds d'investis-
sement franco-ameéricain L Catter-
ton, lie¢ a LVMH et a la famille
Arnault (propriétaire des
« Echos »). En cing ans, le label star
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des cours de récré et des intempo-
rels de vestiaires avait plus que tri-
plé son chiffre d'affaires, a prés de
S50 millions d'euros I'an passe, et
ouvert, en franchise et en propre,
pas moins de 120 nouvelles bouti-
ques en France et a I'étranger.

Le déficit s'est creusé
d'au moins 6 millions

chaque année depuis
la crise du Covid.

Ce qui a port€ le nombre de ses
implantations a 200 points de vente,
dont 60 en propre. « Nous avons
atteint la taille critique nécessaire
pour installer durablement la mar-
gue dans le monde », expliquait alors
aux « Echos » le président du
groupe, Didier Lalance, remplace
depuis. S5o0n appetit avait eté insatia-
ble : développement de l'e-com-
meroe, reorganisation de ladistribu-
tion, ouverture de plusieurs filiales
en Europe, diversification des col-

lections, recrutement massif (350
personnes aujourd’hui, contre 110
en 2020)... an passé, la doudoune
Jott, déclinée en cing styles (avec ou
sans manche et capuche), huit cou-
leurs standards et douze autres sai-
sonnieres, representait toujours
plus du tiers de 'activité. S'y ajoutent
des accessoires et produits plus
techniques, soit un total de 160 réfé-
rences (/00 avec les couleurs) écou-
lés a plus de 2,7 millions de piéces.

« La trésorerie a été immobilisée
pour nourrir la logistique et les
stocks nécessaires a cefte croissance d
tout va, les coiits fixes ont considéra-
blement augmenté et la saturation
des canaux de vente a réduit la valeur
desir de la margue, alors méme que
des concurrents asiatigues sont
venus l'attaguer sur le prix », analyse
Vincent Redrado. Le déficit s'est
creus¢ d'au moins 6 millions
d'euros chaque année depuis la
crise du Covid, au pointde contrain-
dre les actionnaires a injecter
I8 millionsdeurosen 2024 et 10 mil-
lions de plusen 2025. m
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8 février a 21h sur Mezzo live | 20h30 sur Mezzo
Mieczystaw Weinberg : La Passagére
Opéra national du Capitole, Toulouse

12 février & 19h30 - Rudolfinum, Prague
Czech Philharmonic, Jakub Hrusa,
Augustin Hadelich - Suk, Sibelius

Abonnez-vous aux chaines de télévision Mezzo avec CanAL+ SFR
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BNP Paribas

accelere sur

laréduction )

des cofits

BANQUE

La premiere banque
francaise poursuit

ses reductions de coiits
a horizon 2028.

Elle annonce 600 mil-
lions d'euros d’'écono-
mies supplémentaires
des 2026 et lance

un nouveau plan
d’efficacité.

Krystéle Tachdjian

Mission accomplie pour BNP Pari-
bas. Le groupe bancaire a indigue
jeudi avoir atteint ses objectifs
financiers pour 2025. La premiére
banque francaise par la capitalisa-
tion boursiére confirme également
ses ambitions pour 2026, et revoita
la hausse sa trajectoire financiére a
horizon 2028.

Elle annonce 600 millions
d'euros d'économies supplémen-
taires pour 2026, portant le total
des économies de colts récurren-
tes pour la période 2022-2026 a
3,5 milliards d'euros, au-dessus des
2.9 milliards d'euros initialement
prévus. BNP Paribas va lancer un
nouveau plan d'efficacité visant a
simplifier son organisation et a
réduire ses coiits. Ce programme
reposera largement sur le « deve-
loppement de I'lA a l'échelle = et la
digitalisation.

« Revue de bout en bout

des processus »

Des annonces qui ont plu aux
investisseurs. Aprés avoir bondi a
l'ouverture de la Bourse, le titre a

réduit ses gains et cloturé en
hausse de 1,15 %, a son plus haut
historique, dans un marche en
baisse.

Alors que le nouveau plan straté-
gique 2027-2030 est attendu au
début de I'année prochaine, le
groupe = engage d'ores et déja un
programme structurel de transfor-
mation des activités de support ». Ce
plan va au-dela de l'intégration
d’AXA IM, le gérant d'actifs racheté
en juillet, et concerne lI'ensemble
des activités. Il doit conduire a une
« revue de bout en bout des proces-
sus » ou encore a la « mutualisation
des infrastructures », et rappelle
l'ancien programme de réeduction
des coiits « Simple & Efficient »
lancé il y a plusieurs années aprés
le rachat de Fortis. Ce nouveau pro-
gramme « portera sur une base de
couts annuelle adressables » de
l'ordre de 15 milliards d'euros. « I
faut aller un peu plus loin et un peu
plus vite =, a indiqué Jean-Laurent
Bonnafé.

BNP Paribas affiche désormais
T'objectif d'un coefficient d'exploi-
tation (codts/revenus) inférieur a
56 % a horizon 2028, contre une
cible de 58 % jusque-la. Plus ce chif-
fre est faible, plus la banque esteffi-
cace, auirement dit moins elle
depense pour générer des revenus.
De nombreuses banques ont
I'ambition de réduire leur « coex »,
a I'image de Societé Génerale qui
entend le ramener sous les65 % sur
l'exercice 2025.

BNPF Paribas donne aussi des
gages sur un autre indicateur cleé,
scruté de prés par la communauté
financiére : le ROTE, c'est-a-dire le
retour sur fonds propres tangibles,
qui a atteint 11,6 % a fin décembre.
La bangue anticipe a présent un
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Le nouveau plan d’efficacité de BNP Paribas reposera largement sur le « développement de I'lA a I'échelle » et la digitalisation.

niveau supérieur a 13 % d'ici a trois
ans, apres avoir deja releve sa cible
a 13 % en novembre pour rassurer
le marché. Cette amélioration est
notamment le fruit des plans stra-
tégiques en cours dans la bangue
commerciale en France et en Belgi-
que, mais aussien gestion d'actifs,a
indigué la bangque.

BNP Paribas a enregistré un
résultat net part du groupe de
12,22 milliards en 2025, en hausse
de 4,6 %, en ligne avec son objectif
d'un résultat supérieur a 12,2 mil-
liards.

La banque a signé un quatriéme
trimestre record. Le bénéfice neta
bondi de 28 %, a 2,97 milliards
d'euros, au-dessus des attentes des
analystes. Sur la période, le produit
net bancaire a progressé de 8 % sur
un an pour atteindre 13,1 milliards
d'euros. « Les résultats sont globale-
ment corrects et devraient rassu-
rer », écrit 'analyste de Citi Andrew
Coombs cité dans une note par

Les chiffres clés
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MILLIA

Le total des economies
de colts récurrentes visé

pour la periode 2022-2026,
au-dessus des 2,9 milliards
d'euros initialement prévus.

+28 o,

LA HAUSSE DU BENEFICE
NET DU GROUPE

au guatrieme trimestre,

a 2,97 milliards d'euros,
au-dessus des attentes

des analystes

Bloomberg. Delphine Lee chez JP
Morgan souligne gue le bénéfice a
dépassé les attentes, tiré par des
revenus plus élevés et des provi-
sions plus faibles, les revenus étant
plus élevés griace a une perfor-
mance plus solide en Belgique, en
Italie, chez Arval et dans les unitcs
CIB.

La banque de financement et
d'investissement, fer de lance pour
le groupe, a v 565 revenus progres-
ser de 1 %, a 4,57 milliards, signant
un « frimestre record », malgré un
effet de base défavorable liée a la
revalorisation dans ses comptes
d'une participation un an plus tot.

Rebond boursier

BENP Paribas a vu son cours se
redresser depuis que son patron
Jean-Laurent Bonnafé a promis en
novembre dernier d'accélérer son
plan apres une serie de deconve-
nues. L'action a rebondi de 13,5%
depuis le début de l'année mais elle

reste l'une des moins bien valori-
s¢es du secteur en Europe.

La banque avait chuté en Bourse
en octobre aprés l'annonce du ver-
dict d'un jury populaire new-yor-
kais en vertu duguel ENP Paribas
doit indemniser trois anciens civils
soudanais. [ls I'accusent d’avoir
aidé afinancer ladictature en viola-
tion des embargos américains. La
banque a indigué gu'elle allait faire
appel d'ici au 9 février. Comme ce
fut déja le cas au troisieme trimes-
tre, elle n'a pas fait de provision
pour ce litige. Le groupe se dit
« pleinement préparé et confiant
dans la solidité de ses arguments ».

« Nous sommes des gens nor-
maux. On n'a pas l'intention de
payer des sommes anormales pour
des faits qui n'ont rien a voir avec
I'activité de la bangue », a déclaré
Jean-Laurent Bonnafé.
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Crédit Mutuel Alliance Fédérale

affiche des résultats record

BANQUE

Le groupe mutualiste
assume une diversifi-
cation accrue

en Europe, sur fond
de pression fiscale
persistante en France.

Samir Touzani

Nouvelle année record pour Crédit
Mutuel Alliance Fédérale. La prin-
cipale composante du groupe Cré-
dit Mutuel, qui rassemble 14 des
18 fédérations du mutualiste, a
dégagé en 2025 un résultat net part
du groupe de 4,218 milliards
d'euros, en hausse de 2,3 % sur un
an. Une performance réalisée mal-
£ré une surtaxe exceptionnelle
d'impot sur les sociétes de 377 mil-
lions d'euros, gui a pesé lourdement
sur les comptes du groupe.

« 51 I'on neutralise cette surtaxe,
notre résultat net progresse de
11,4 % », a souligné le directeur gene-
ral Eric Petitgand, lors de la présen-
tation des résultats jeudi. Le produit
net bancaire atteint 17,7 milliards
d'euros, en progression de 6,7 %,
porté par une dynamigue comimer-
ciale jugée solide dans la plupartdes
metiers.

Apres une année 2024 peénalisée
par la faiblesse de la demande et le
pincement des marges, l'activité de
crédit retrouve des couleurs. La
normalisation progressive des taux
a soutenu la reprise de la produc-
tion, notamment sur le crédit a
I'habitat et le financement des pro-
fessionnels, tandis que le coiit du
risque recule a 1.8 milliard d'euros,
en baisse de 11,8 %. Un signal de sta-
bilisation du cycle du crédit, aprés
les tensions licesa la remontée post-
Covid des défaillances dentreprises
observées ces deux derniéres
années. Le groupe revendique
166.600 nouveaux clients conquis
sur l'année, avec des « initiatives qui
ont margué les esprits, comme la
suppression des frais de paiement sur
les cartes a l'étranger pour la plupart
des packages bancaires ».

Solidité de 'assurance

Parallélement, le pole assurances,
pilier historigue du modele de ban-
cassurance du groupe, reste aun
niveau élevé. Le résultat net du
groupe des assurances du Credit
Mutuel (GACM) atteint 987 mil-
lions d'euros en 2025. Comme pour
I'ensemble du secteur, la collecte en
assurance-vie a €té particuliére-
ment dyvnamique, avec une hausse
de 25,8 % en brut et de 75 % en net,
portant les encours a 118 milliards

d'euros. Une activité qui continue de
jouer un role damortisseur dans un
environnement bancaire encore
contrasté.

La stratégie de croissance
externe et de diversification géogra-
phigue s’accélére. En Allemagne,
Targobank enregistre un résultat
net record de486 millionsd'euroset
entame sa transformation vers un
modele de bancassurance. Le
groupe a finalisé début janvier
l'acquisition d'OLB, annoncée en
mars 2025, une opération qui fait de
I'Allemagne le deuxiéme marché
domestique de Crédit Mutuel
Alliance Fédérale. Le groupe
n'exclut pas de nouvelles opérations
de croissance externe, son preési-
dent, Daniel Baal, rappelant quil
restait « attentif a toutes les opportu-
nités =, en particulier en Europe.
« Nous allons réduire la dépendance
de notre mix de revenus i la France =,
a insisté Daniel Baal, évoquant un
contexte fiscal et économique
national plus complexe.

Au total, Crédit Mutuel Alliance
Fedérale indigue avoir acquitte plus
de 1 milliard d'euros d'impots
en 2025, un montant en hausse de
53 % surunan. « Nous avons plus que
Jjamais conjugué performance et soli-
darité », a déclaré le président de
Crédit Mutuel Alliance Fédérale,
rappelant que le groupe avait con-

sacre 622 millions deuros en 2025a
son dividende sociétal, et qu'il por-
terait ce montant a 633 millions
d'eurosen 2026, soit 15 % du résultat
net consolidé. Avant d'ajouter, plus
critique : « Nous aimerions que I'Etat
puisse également conjuguer perfor-
mance et solidarité =, alors que la
surtaxe d'impdt sur les sociétés,
« Préseriée comme lemporaire est en
réalité clairement pérennisée ».

Offre en ligne au sein du CIC
La question des paiements s'est
aussi invitée lors de la présentation,
aulendemaindel'annoncedel'arrét
de Lyf, fintech de paiement dont
Crédit Mutuel Alliance Fédérale
€tait actionnaire aux cotés de BNP
Paribas. Le groupe a indiqueé con-
centrer désormais ses efforts sur
des solutions européennes mutua-
lisées, comme Wero.

Sur le front de la distribution,
Crédit Mutuel Alliance Fédérale
entend également accelérer sur la
banque directe. Le groupe déploie
progressivement une offre en ligne
au sein du CIC, pensée comme un
madele hybride, « Nous voulons lais-
ser le choix aux clients =, a résumé
Eric Petitgand, tout en excluant un
basculement vers un modéle entie-
rement dématérialisé, notamment
sur des produits engageanis
comme le crédit immobilier. m
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[.a BCE maintient ses taux
inchangés mais surveille I'euro

POLITIQUE
MONETAIRE

Confiante dans sa
stratégie, la Banque
centrale européenne
a choisi a nouveau

le statu quo, jeudi.

Guillaume Benoit, avec S.Ro.

C'est un conseil des Gouverneurs
inédit qui s'est tenu cette semaine.
Pour la premiere fois le gouverneur
de la banque centrale de Bulgarie,
récemment entrée dans la zone
euro, participait aux débats. Mais la
décision adoptée, en revanche, na
pas été originale.

Pour la cinquiéme réunion de
politique monétaire d'affilée, la BCE
a choisi = a l'unanimité - de laisser
ses taux directeurs inchangés. Le
taux de dépot reste a 2 %, celui des
opérations principales de refinan-
cement a 2,15 % et celui de la facilité
de prét marginal a 2,40 %. Cette
constance était attendue. Lactivité
économigque et le marché du travail
résistent bien, malgré de fortes
incertitudes dans lenvironnement
géopolitique. Le risque d'une esca-
lade des tensions liée au Groenland
est pour l'instant écarté.

Poids de la devise
européenne

L'annonce de la nomination de
Kevin Warsh - jugé le plus indépen-
dant parmi tous les candidats -
pour succéder a Jerome Powell
comme président de la Réserve
fédérale américaine a rassuré les
marchés. Et stoppé I'affaiblisse-
ment continu du dollar face a la
devise européenne. Le récent
= rally = de I'euro a fait naitre des
craintes sur ses effets pour l'infla-
tion. Une devise forte réduit en effet
le coiit des importations. Et pousse
lindice des prix a la baisse.

Un risque dont la BCE est cons-
ciente. Lors de sa conférence de
presse, Christine Lagarde I'a
reconnu : un euro plus fort « pour-
rait faire baisser l'inflation au-dela
des attentes ». La présidente de l'ins-
titution a signalé que la question
«avait été abordée lors de la réunion »
tout en en temperant la menace
immédiate.

Pour autant, cestun changement
par rapport a la réponse habituelle
=« |a BCE ne cible pas le taux de
change »-apportée a cette guestion.
« Le message d'aujourd’hui est
gu une nouvelle appréciation de la
monnaie nous rapprocherait d'un
seuil de douleur », déduit Frederik
Ducrozet chez Pictet Wealth. Or la
hausse des prix en janvier saffiche
en dessous de la cible de 2% quelle
sest fixée. Elle s'estétablieal.7 % sur

Taux de dépbt de la BCE face a l'inflation en zone euro

En % === BCE Taux de dépit

= |riflation, en glissement annuel

|

2021

2020

douze mois glissants en janvier, son
plus bas niveau depuis septem-
bre 2024. Pour Christine Lagarde,
cette baisse sexplique en partie par
des effets de base. Le prix de I'éner-
gie était beaucoup plus élevé ilv a
un an

Signaux faibles

Ce qui nempéche que I'hypothése
d'une future baisse des taux a repris
un peu de vigueur récemment face
a une accumulation de signaux fai-
bles. On assiste a « une guasi-dispa-
rition des pressions sur les prix de
I'énergie » et un ralentissement des
salaires « désormais aussi en Alle-
magne et plus seulement en France »,
constate Jean-Frangois Ouvrard,

2022

2023

2024

2025 2026
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chef économiste adjoint pour
I'Europe chez Morgan Stanley.

Quant a la hausse de l'euro
de 2025 et début 2026, elle ne va pas
tarder a se faire sentir. « Elle met tra-
ditionnellement trois ou quatre mois
d se transmettre a l'inflation »,
témoigne-t-il. A rebours ou en
avance de phase sur le marché, cer-
tains anticipent d'ores et déja deux
baisses de tauxen 2026. « L'inflation
est passée sous les 2 % et quand elle
s'installe sous sa cible, la charge de la
preuve s'inverse pour la BCE : elle doit
convaincre que les taux ne sont pas
trop élevés =, avertit Jean-Francois
Ouvrard.

Morgan Stanley table sur une
premieére baisse en juin et une

Baisse des taux : la Banque
d’Angleterre appuie sur pause

Apres avoir procédé fin 2025 a une sixieme baisse de ses
taux directeurs depuis le début d'un cycle de baisse enclen-
ché en aofit 2024, la Bangque d’Angleterre a laissé son taux
directeur inchangé, a 3,75 % pour la premiére réunion de
2026 de son comité de politigue monétaire (MPC). Sur ses
neuf membres, quatre militaient cependant pour une baisse
des taux de 0,25 point de base, soit bien plus quanticipé.
L'inflation est toujours attendue en baisse vers les 2% en
avril, grice a la baisse des factures énergétiques décidée par
le gouvernement, mais elle reste a un niveau trés élevé,
notamment comparé a ce qui se passe dans la zone euro.
Selon I'lnsee locale, elle a méme un peuremontéa 3.4 % en
décembre, contre 3,2 % en novembre (sur un an).

deuxiéme en septembre mais elle
reste prudente sur le timing. « La
premiére hausse interviendra, selon
nous, au plus tdt en juin. La BCE
pourrait attendre si la croissance
résiste », poursuit I'économiste.
« Tant que la reprise de la zone euro
se poursuit, toute inflation inférieure
aux prévisions ne doit pas étre con-
fondue avec des risques déflationnis-
[es, mais pourrait encourager les
membres plus modérés de la BCE a
plaider en faveur d'une baisse de taux
préventive », confirme Carsten
Brzeski, chez ING.

Evaluer les priorités

Comme l'on pouvait s'y attendre,
Christine Lagarde ne s'est toutefois
pas départie de sa prudence habi-
tuelle sur 'avenir de la politique
monetaire. D'autant que les projec-
tions économiques de la banque
centrale ne seront mises a jour
gquen mars. Elle a en revanche sur-
pris en expliguant qu'elle allait
envoyer a tous les dirigeants euro-
péens une liste de mesures a exami-
ner avant leur prochain som-
met. L'objectif : les aider a évaluer
les priorités pour stimuler leurs
¢économies. lls devront donc se pro-
noncer sur des thémes comme
l'euro numérique, 'Union de I'épar-
gne et des investissements, les
dépenses de défense communes ou
les obligations de 'UE comme actifs
sirs de la zone euro. m
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[.e succes
grandissant
del'arrondi

solidaire

en caisse

dépasserait largement le mon-

PAIEMENT R,
MicroDON, filiale de Parmi ]E‘E Enseigm?s qui le
proposent figurent de grands
La .Ba nque PD%I:EI]E. noms de la grande distribution
3!-“ propose darron-  comme Carrefour, Picard,
Ir ses palements FNAC Darty ou Leroy Merlin.

en caisse au profit
d’associations,

a publié des chiffres
en hausse sur 2025.

Du coté des associations choi-
sies, parmi les causes les plus

soutenues en 2025 figurent la
Fondation des Hbopitaux,

Ruban Rose ou encore la Mai-

Marion Heilmann

Bouton rouge ou bouton vert ?
Qui ne s'est pas vu proposer
d'arrondir le montant de son
paiement a l'euro supérieur au
profit d'une association au
moment de son passage a la
caisse d'un supermarche ? Ce
dispositif baptisé = l'arrondi »
rencontre un succés grandis-
sant, selon microDON, la filiale
de La Banque Postale qui déve-
loppe ce service.

Comme l'a révélé « Le Pari-
sien », en 2025, ce service a
atteint 38 millions de dons pour
15 millions deuros collectés au
profit de 160 associations. Des
volumes en hausse de 12 % pour
un montant en progression de
11 %. En moyenne, les dons se
sont élevés a 40 centimes
d'euros et ont concerné 8,3 %
des passages en caisse. Disponi-
ble dans 37 enseignes et plus de
6.700 magasins, I'arrondi a
ainsi permis depuis 2013 de col-
lecter pres de 81 millions
d'euros au profit de plus de
1.000 associations, expligue
microDON. Concréetement,
I'enseigne choisit les associa-
tions a qui elle veut donner, et
un don en leur faveur est
ensuite proposé au client sur
son terminal de paiement. Le
montant du don apparait
ensuite sur son ticket de carte
bancaire.

(Grace au partenariat entre
microDON et une autre filiale
de La Banque Postale, eZyness,
gui est un établissement de
paiement agree par FACPR, les
associations disposent de leur
propre compte de paiement,
sur lequel les dons sont sécuri-
sés, avant d'étre transférés vers
leur compte bancaire.

Les associations recoivent
ainsi 100 % des fonds eten rever-
sent ensuite 10 % a microDON
pour financer le fonctionne-
ment du dispositif En revan-
che, ces microdons ne peuvent
pas étre défiscalisés, car le colt
de la fourniture d'un recu fiscal

son des femmes.

Des donateurs plus
jeunes et plus urbains
Mais certaines associations
régionales comme Inseme, en
Corse, au profit des personnes
qui doivent se rendre sur le con-
tinent pour raisons médicales,
ou Rose Médoc qui soutient les
femmes touchées par le cancer
en Nouwvelle-Aquitaine sont
également d'importants béné-
ficiaires. La Corse et I'Ouest de
la France font en effet partie des
regions les plus généreuses.
Selon une étude réalisée par
Opinionway pour microDON,
72 % des Francais connaissent
aujourdhui I'arrondi solidaire,
et les donateurs réguliers ont
un profil plus jeune et plus
urbain.

Cette évolution des micro-
dons est en ligne avec I'évolu-
tion générale des dons aux
associations, qui ¢taient orien-
tés a la hausse l'année derniére.
Selon un sondage de I'Observa-
toire des générosités Odoxa
réalisé pour Ici (ex-France Bleu)
et Leetchi, en octobre dernier,
lesdonsont atteint en moyenne
222 euros en 2025, soit une pro-
gression de 16 euros par rap-
porta 2024. m
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ENSEIGMNES
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FNAC Darty ou Leroy
Merlin, et plus

c¢e 6.700 magasins
proposent ce dispositif

Assurance-vie: les fonds encore trés exposés aux énergies fossiles

ASSURANCE

Une étude de 'ONG
Reclaim Finance
révele que 62 % des
fonds contiennent au
moins une entreprise
développant de nou-
veaux projets fossiles.

Tifenn Clinkemaillié¢

Statu quo sur un an. Alors qu'ils
sont directement exposés aux con-
séquences financiéres du réchauf-
fement planétaire et qu'ils affichent
des promesses climatiques ambi-
tieuses, les assureurs continuent de
financer I'expansion des énergies
fossiles, dénonce 'ONG Reclaim
Finance dans une étude publiée
jeudi.

Véritables piliers de I'assurance-
vie, les unités de compte - ces sup-
ports aux rendements plus éleves
gue les raditionnels fonds en curos
- sont particulierement pointéesdu
doigt. Opaque, I'offre en UC
échappe aussi aux engagements
des assureurs en matieére d énergies
fossiles, souligne le rapport.

« Impossible d'y échapper »

Résultat, « 62 % des fonds |...] con-
riennent au moins une entreprise
développant de nouveaux projets de
pétrole, gaz ou charbon », avance
Reclaim Finance. Ce chiffre n'a, par
ailleurs, presque pas évolué sur un
an (63 % en 2024).

« Des leaders du marché comme
Crédit Agricole Assurances, AXA ou
encore Allianz proposent encore et
toujours une offreen UC dont plus de
la moitié est exposée i une entreprise
développant de nouveaux projets
d'énergies fossiles », souligne le rap-

port. « Aujourd hui, il est guasiment
impassible pour un épargnant, quel-
les que solent ses attentes d échapper
a des fonds expaosés a des entreprises
des énergies fossiles lorsqu'il sélec-
tionne ses unités de compte en assu-
rance-vie », analyse Ariel Le Bour-
donnec, chargé de campagne
assurance pour 'ONG.

Au total, prés 7,500 fonds en UC
distribués par 27 assureurs francais
ont €t¢ analysés par Reclaim
Finance. Lentreprise TotalEnergies
est par exemple présente dans une
UC analyseée sur cing. Ces produits
sont pourtant largement plébisci-
tés par les épargnants. En 2025, la
collecte nette a méme atteint un
record absolu, a 42,5 milliards
d'euros. « L'analyse présentée par
Reclaim Finance repose sur un
comptage du nombre de fonds réfeé-
rencés ef non sur les montants réelle-
ment investis par les épargnanis »,
explique, de son cté, France Assu-

reurs. « Cette approche |...| ne refléte
pas le poids économigue de chague
investissement », ajoute encore la
fédération représentant la profes-
sion qui souligne que de nombreux
contrats ont aussi été souscrits
« avant la mise en place de stratégies
d'investissements responsables par
les assureurs ».

Greenwashing

Les fonds labellisés « durables » ou
« responsables » néchappent toute-
fois pas a cette tendance. « Prés de la
moitié (47 %) contient un déve-
loppeur d'énergie fossile, exposant
ainsi les épargnants a un risque de
gresnwashing », souligne Reclaim
Finance. = Cette offre en UC n'est pas
cohérente avec les engagements des
assureurs-vie de contribution aux

objectifs de I'accord de Paris, note
Ariel Le Bourdonnec. L'ACPR [le
gendarme des banques et des assu-
rances, NDLR] leur demande par

ailleurs de prendre en compte les UC
dans l'alignement de leur portefeuille

avec l'accord de Paris. Aujourd hua,
ce n'est pas fait. »

Opaque, l'offre

en unités de compte
échappe aux
engagements des
assureurs en matiére
d'énergies fossiles,
souligne le rapport.

Les engagements des assureurs,
quand ils existent. portent effective-
ment uniquement sur les fonds en
euros. Notamment car peu dassu-
reurs disposent d'outils pour analy-
ser les fonds en UC qu'ils proposent.
« Les assureurs-vie considérent gue
ce n'est pas leur responsabilite. Il y
également du laxisme du cdté de

I'ACPR et de 'AME, censés offrir un
cadre réglementaire protégeant les
épargnanis contre legreenwashing »,
souligne Ariel Le Bourdonnec.

Certains acteurs se distinguent
toutefois, comme Goodvest ou
Green-Got, qui proposent une offre
sans « développeurs d énergies fossi-
les ». De légers progres sont aussi
mis en avant par I'ONG sur le char-
bon pour la Macif, MAIF et SMA
Vie.

De son coté, BPCE Assurances a
stoppé, en 2025, tout nouveau réfé-
rencement d unités de compte
exposees a des entreprises develop-
pant de nouveaux projets de char-
bon et certains projets de pétrole et
de gaz. La mesure fait partie des
leviers identifiés par 'ONG, gui
milite également pour une
meilleure sélection des sociétés de
gestion partenaires dont les fonds
sont référencés dans loffre en UC
des assureurs-vie. m




33 LesEchos Vendredi 6 et samedi 7 février 2026

FINANCE & MARCHES

Krach rampant du bitcoin:le spectre
de Lehman Brothers hante les marchés

CRYPTOMONNAIE

Le secrétaire au Trésor
a rejeté toute idée

d'un renflouement

du bitcoin

par le contribuable
ameéricain malgré

le risque de krach.

Nessim Ait-Kacimi

Lafébrilité et le désarroi semparent
du bitcoin (BTC), qui n'en finit plus
dechuter. [l seffondrait jeudide 9%,
a66.024 dollars (55.473 euros), por-
tant sa chute annuelle a 25 %. A
1.950 dollars, l'ethereum repasse
sous les 2.000 dollars pour la pre-
miére fois depuis 9 mois, du fait de
sa chute de 9 %. Sur le marche, seu-
lement une douzaine de cryptos sur
100 progressent en 2026. A Wall
Street, Strategy, l'entreprise de
Michael Saylor qui accumule les
bitcoins, plonge de 12 %. Elle devait
annoncer jeudi soir de lourdes per-
tes pour ses résultats du quatriéme
trimestre.

Autre mauvaise nouvelle : la
Bourse de cryptos des fréres Win-
klevoss Gemini a annoncé quelle
mettait fin a ses activités au Royau-
me-Uni, en Europe et en Australie.

Au Capitole a Washington, I'écho
du«krach rampant » (plongeon sur
plusieurs scances) des cryptos sest
immiscé dans les débats. Le séna-

teur Sherman a posé une question
au secrétaire au Trésor américain
qui a di faire bondir, ou qu'il soit,
Satoshi Nakamoto, l'inventeur du
bitcoin. Créé lors de la crise de 2008,
Tactif décentralisé sans banque cen-
trale pourrait-il étre renfloué parle
Trésor et donc le contribuable amé-
ricain, sest demandé un des repre-
sentants du peuple ameénicain.

Les Etats-Unis avaient laissé la
bangue Lehman Brothers faire
faillite provoquant une crise mon-
diale et nécessitant des plans de
soutien massifs au secteur bancaire
et financier. Ce fut une erreur histo-
rique. Dix-neufans plustard, la pre-
miére puissance mondiale est-elle
préte a lacher le bitcoin ?

Scott Bessent décontenancé
L'administration Trump, qui s'est
mise au service de l'industrie des
Cryptos, notamment pour ses inté-
réts personnels, redoute les conse-
quences d'un krach. Le sénateur
démocrate a demandé a Scott Bes-
sent si le Trésor avait autorité pour
exiger des banques d’'acheter plus
de bitcoins ou pour investir l'argent
des contribuables sur cet actif

Scott Bessent, qui ne sattendait
visiblement pas a cette question, a
paru décontenancé. « Je n'ai pas
cette autorité », a-t-il répondu, en
pointant que les Etats-Unis détien-
nent des bitcoins mais n'en ache-
tent pas réguliérement sur le mar-
ché comme le faitun pays commele
Salvador.

Les Etats-Unis disposent d'un
fonds stratégique en bitcoins
(198.000 unités), alimenté par les
saisies de cryptos par lajustice amé-
ricaine. Mais compte tenu de ses
réserves limitées et de son statut, il
na pas vocation a intervenir pour
soutenir les cours lors des crises. Le
Trésor peut intervenir sur le mar-

che des changes, pour soutenir ou
faire baisser le dollar, pas le bitcoin.

Faillites en domino majeur
En filigrane, la réponse de Scott Bes-
sent peut traduire que pour le Tré-
sor le bitcoin n'est pas un = actif sys-
témigue » pour le systéme financier
ameéricain. La capitalisation totale
des cryptos, de l'ordre de 2.430 mil-
liards de dollars, représente la moi-
tié de celle de Nvidia. Un bitcoin a
zéro entrainerait certes des faillites
en seérie dans le secteur des cryptos
et pour les investisseurs. [l ferait des
dégits par ricochet sur les autres
marchés, mais pas insurmontables
pour la stabilité financiére.
Lachute de FTX en 2022, le «Leh-
man Brothers des cryptos », avait
fait plonger ce marché mais sans
grand effet au-dela. Les banques se
sont lancees sur les cryptos, mais
prudemment. Elles proposent a
leurs clients d'y investir mais elles
ne spéculent pas sur ces actifs pour
leur propre compte. Ils ne figurent
pas dans leurs bilans comme ce fut
le cas des crédits hypothécaires a

risques, les subprimes, qui ont
implosé en 2007 et 2008.

La glissade du bitcoin
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Une chute de Tether, le géant
des stablecoins, créerait toutefois
des remous sur les Treasuries.
Cesobligations du Trésor, en garan-
tie des stablecoins émis, seraient
alors cédées en catastrophe, faisant
remonter les taux. Le Trésor
est sans doute davantage préoc-

Election de Trump

2024

cupé par les stablecoins que par
le bitcoin. Et méme si les Etats-
Unis renflouaient la crypto en se
portant acheteur en dernier res-
sort, beaucoup d'investisseurs la
déserteraient ensuite en estimant
que le bitcoin, made in USA, est
devenu « la créature » de l'impé-

Undécrochage sur fond d'inquiétude sur la tech

Le bitcoin est tombé jusque
sous les 68.000 dollars,
effacant en quatre mois
pres de la moitié de sa
valeur. Apres I'euphorie
qui avait suivi la réélection
de Donald Trump,

le marché est rattrapé

par le retour de l'aversion
au risque, les liquidations
massives liées a des paris
a la hausse et le reflux

du soutien institutionnel.

Samir Touzani

Le retournement est brutal. En
chute de 9 % sur la journée, le bit-
coin est repassé sous la barre des
70.000 dollars jeudi, glissant méme
sous 67.000 dollars, a des niveaux
qui n'avaient plus été observes
depuis novembre 2024. Depuis le
début de I'année, plus de 400 mil-

liards de dollars de capitalisation
se sont évapores, la valeur de
Fensemble des bitcoins en circula-
tion retombant autour de 1.330 mil-
liards de dollars, selon CoinGecko.
En quatre mois, depuis son record
a 126.080 dollars du 6 octobre,
la cryptomonnaie a perdu pres
de 47 %.

Ce repli efface l'essentiel de la
hausse qui avait suivi la réélection
de Donald Trump. Les promesses
du président américain de faire des
Etats-Unis « la capitale des crypio-
monnaies =, puis les premiers
signaux envoyés par son adminis-
tration, avaient nourri l'idée d'un
actif désormais adoubé par le pou-
voir. Le marché avait embrassé ce
récit. Quatre mois plus tard, il
vacille. L'indice Fear & Greed, baro-
metre du sentiment des investis-
seurs, est tombé a 1, un niveau de
« peur extréme =, apres avoir cul-

miné a 94 dans les jours ayant suivi
l'élection, selon CoinGlass.

Décompression violente
Le marché est rattrapé par un
retour de l'aversion au risgue.
Depuis le début de I'année, le
S&P 500 recule d'environ 1 % et le
Nasdagde présde 3 %, selon Bloom-
berg. Des corrections limitées pour
les actions, mais suffisantes pour
déclencher une décompression vio-
lente sur les actifs les plus volatils.
Le signal sest durci le week-end der-
nier avec le krach des métaux pré-
cieux, l'or et I'argent décrochant
brutalement aprés avoir atteint des
sommets historiques.

« Tensions géopolitigues récentes,
incertitudes macroéconomigues et

prévisions de résultats décevantes
poussent les investisseurs a revoir
leurs valorisations du secteur tech...
et, par ricochet, des cryptomon-
naies », expligue Simon Peters, ana-
lyste de marcheés chez eloro.

Dans une note récente, Deutsche
Bank observe que, dans les phases
de stress de ces dernieres années,
le bitcoin a systématiguementenre-
gistré des performances inférieures
a celles des actions americaines et
de l'or. Loin de la promesse d'un
actif protecteur et décorrélé, en réa-
lité, quand les marches tanguent,
le bitcoin plonge. Et cette fois, il
coule.

La baisse est amplifiée par l'effet
de levier, trés utilisé sur les marchés
de produits dérivés. Lorsque le bit-
coin est passé sous les 70.000 dol-
lars, de nombreux investisseurs
ayvant acheté a crédit ont été
contraints de vendre automatigue-

ment pour limiter leurs pertes. Ces

ventes forcées ont provogué plus de
| milliard de dollars de liquidations

en vingt-quatre heures, principale-
ment sur des paris haussiers, selon

En janvier 2026,

les ETF bitcoin

au comptant ont
enregistré pres de

2 milliards de dollars
de sorties nettes.

CoinGlass. Dans un marché peu
liquide, ce mécanisme accélére
mécaniguement la chute des prix.
Troisiéme facteur, plus structu-
rel : le reflux du soutien institution-
nel. En 2025, la hausse du bitcoin
avait été largement portée par le
succes des ETF bitcoin au comptant

& octobre 2025
Record du bitcoin
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rialisme monétaire américain.
Loin de son indépendance ori-
ginelle. Une OPA amicale ou hostile
le détruirait. Le bitcoin peut mourir
« de sa belle mort » si le marché
estime gque c’est inéluctable, et

aucune bangue centrale n'y pourra
rien. m

ameéricains, utilisés par les gestion-
naires d'actifs pour exposer leurs
clients a la crypto. Ces produits,
dominés par des acteurs comme
BlackRock ou Fidelity, avaient servi
de principal canal d'entrée du capi-
tal institutionnel. La dynamique
sest inversce.

En janvier 2026, les ETF bitcoin
au comptant ont enregistré pres de
2 milliards de dollars de sorties net-
tes, selon Bloomberg, apresenviron
5 milliards de dollars de retraits
cumulés sur les trois mois préce-
dents. Michael Burry, l'investisseur
devenu célébre pour avoir anticipé
la crise des subprimes et inspiré le
film « The Big Short », met en garde
contre une meécanique auto-entre-
tenue. Une poursuite de la baisse
pourrait, selon lui, « forcer des
ventes a l'échelle de I'écosystéme
crypto =, [ragilisant entreprises et
intermédiaires les plus exposés. m

Or, argent : les métaux précieux affichent une volatilité extréme

MATIERES
PREMIERES

L'once de métal gris

a plun‘fé de 15 % apres
avoir déja décroché
de plus de 30 %

la semaine derniére.

L'or cﬁuﬁm}mi‘t aus_si une
volatilité historique

mais remonte au-des-
sus des 5.000 dollars,

confirmant ainsi son
statut de valeur refuge.

Etienne Goetz

Sens dessus dessous ! L'or et
l'argent, deux valeurs refuges tradi-
tionnelles, enchainent les séances
de volatilité extréme. Apres un
mini-krach en fin de semaine
derniére - l'argent avait perdu plus
de 30 % et I'or plus de 12 %, du
jamais- vu depuis les années 1980 -

et un rebond inattendu, les deux
mEtaux précieux sont repartis pour
un tour sur les montagnes russes.

C'est le cas notammentde
I'argent qui a perdu jusgqu’a
17 % jeudi, une chute qui a stoppé
net les tentatives de rebond mardi
du métal blanc, qui évolue désor-
mais autour de 75 dollars l'once.
L'or a lui aussi cédé un peu de ter-
rain, i un peu plus de 4.800 dollars
l'once. « En Chine, la spéculation
excessive et exubérante fait, selon
moi, des ravages sur le processus de
formation des prix des métaux pré-
aeux », explique a Bloomberg Ross
Norman, directeur général de

La violence de ces mouvements
signifie-t-elle que les métaux pré-
cieux sont devenus des valeurs
speculatives ? Pas vraiment, répon-
dent les observateurs de ces mar-
chés. Valeur refuge et volatilité ne
sont pas incompatibles. De plus,
cet accés de fiévre ne remet pas en
cause la hausse structurelle de
ces meétaux, du moins en ce qui
concerne l'or.

« Bien que la volatilité soit encore
de mise @ court terme, nous consideé-
rons ce mouvement avant tout
comme une “réinitialisation” liée a
un repositionnement des investis-
seurs plutdt gue comme un tournant
fondamental =, explique Ewa Man-
they, stratégiste matiéres premie-
res chez ING.

Réinitialisation
Il n'est pas rare que I'or décroche
brutalement pendant les périodes
de stress de marchés avant de
repartir a la hausse. Actif ultra-li-
quide, le métal jaune est souvent
utilisé par les investisseurs pour
répondre a des appels de marge, un
coussin de sécurité qu'il faut aug-
menter quand la valeur des posi-
tions sur d’autres marchés baisse.
Ce phénomeéne avait notamment
€t¢ observe pendant la pandémie de
Covid-19. Les récentes secousses
sur la tech ameérnicaine et les inquié-
tudes d'un dégonflage d'une bulle
de I'lA ont pu pousser un certain
nombre d'opérateurs a prendre
leurs profits.

« En Chine,

la spéculation
excessive et
exubérante fait
des ravages|[...]
sur le processus
de formation des
prix des metaux
précieux. »

ROSS NORMAN

Directeur général
de Metals Daily

/|

Enfin, des facteurs technigues de
marchés ont accentué la volatilité
tout récemment, notamment apres
une hausse spectaculaire ces trois
derniers mois. Les opérateurs de
Bourse, en Chine et aux Etats-Unis,
ont releve leurs exigences de marge
sur les marchés a terme, ce qui pro-
voque des ventes forcées, et le tra-
ding algorithmigue qui suit la ten-
dance a amplifié la chute. Le
marché de l'argent étant plus étroit
que celui de l'or, la volatilite est par
construction beaucoup plus forte.
Le métal gris est souvent qualifié
« d'or sous stéroides ».

Tendances de fond

A plus long terme, les tendances de
fond - qui soutiennent l'or - sont
toujours présentes : la Fed va bais-
seT ses taux, ce qui est favorable a
cet actif inerte, les tensions géopoli-
tiques ne vont pas sapaiser du jour
au lendemain, le statut de valeur
refuge du dollar a été durablement
écorné au point que les grandes
maisons de gestion invitent leurs
clients a diversifier leurs porte-

feuilles en dehors des Etats-
Unis. Enfin, les banques centrales
émergentes vont poursuivre la
dédollarisation de leurs réserves en
achetant del'or.

Dans ce contexte, les établisse-
ments bancaires maintiennent
leurs prévisions de hausse des
cours. Pour Deutsche Bank, il ne fait
pasdedoute gue lonce atteindra les
6.000 dollars. Goldman Sachs ne
serait pas étonné gue le métal jaune
dépasse significativement la barre
des 5.400 dollars d'ici a la fin de
l'année, une prévision récemment
relevee.

Le cas de l'argent est plus com-
plexe puisqu'il aun double usage : a
la fois valeur refuge et métal indus-
triel, essentiel pour le secteur des
panneaux photovoltaigues, dont la
demande a explose, et qui explique
I'engouement spéculatif pour le
métal blanc, L'offre d'argent sera
toujours inférieure a la demande
en 2026, ce qui devrait soutenir les
cours. Mais le potentiel de hausse
parait épuisé, méme apres la
récente correction. m
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SHART DATA FOR BUSINESS PERFORMANCE

PORTRAIT

par Julie Le Bolzer

Christelle Caillaud :
la laine fait son chaud

« Tu ne vas pas créer ta boite a 50 ans ! » A cette sentence,
entendue maintes fois, Christelle Caillaud a répondu...
en fondant sa start-up, Sukha. Tirant son nom d'un
terme sanskrit qui signifie « bien-étre =, cette marque
d'accessoires chauffants rechargeables a été lancée sur
fonds propres, a Grasse, fin 2023. Ses produits ? Des
plaids, coussins et bouillottes, fabriqués en laine fran-
caise, et dotés d'une technologie a infrarouge qui per-
met, assure cette neoentreprencure de 56 ans, «une cha-
leur ciblée ».

Pour cette ancienne directrice marketing ayant bati
sa carriére dans l'industrie du parfum, la fibre entrepre-
neuriale éclit a la suite d'un faisceau diexpériences per-
sonnelles qui servent de « déclencheur ». Un soir, en ter-
rasse, « pomponnée, mais frigorifiée », elle gotite peu de
devoir diner « avec une couverture synthétique sur le
dos = Dans le méme temps, un burn-out la convainc que
seule une activité ayant du sens pourra la « remetire sur
pied » En quéte d'une alternative aux = plaids en fausse
laine =, elle se familiarise avec les difficultés de la fliére
laimiere tricolore. « Sur les 14.000 tonnes de laine produi-
tes chagque année en France, moins de 10 % sont transfor-
més dans I'Hexagone =, expligue-t-elle, en ajoutant que,
parfois, la rémunération des éleveurs n'excéde pas
10 centimes le kilo. D'ou I'idée de revaloriser cette
matiére premiére, tout en contribuant a la relocalisa-
tion de sa transformation et a la relance de savoir-faire
textiles.

Résultat ? Sukha sapprovisionne auprés de La Fila-
ture Colbert, dans I'Aveyron, et de I'Atelier Marelha,
dans les Hautes-Pyrénées. La fabrication des produits,
elle, est made in Alpes-Maritimes, dans une entreprise
d'insertion. Quant a ses clients, particuliers et profes-
sionnels, ils achétent en ligne via son site marchand,
partout en France, ainsi quen Belgique, en Suisse, aux
Pays-Bas et dans les pays scandinaves. Coté BroB, ses
cibles sont les restaurants, hotels et maisons d'hotes,
tels Casamaas et Maison Estran.

« L'entrepreneuriat est l'aboutissement d'une carriére
durant laguelle elle s'est toujours investie a 100 %, en se

relevant a chague fois des épreuves tel un phénix », jauge
Sandrine Gobert, consultante en stratégie de communi-
cation et amie de trente ans. L'intéressée, sportive a ses
heures, réfute tout esprit de compétition mais dit
« gimer (s)e challenger ». En atteste sa participation au
Défi d'Elles Laponie, raid polaire quila conduite a « cou-
rir dans la neige par moins 36 degrés ».

Née et élevée a Rochefort-sur-Mer, cette fille unique
d'une secrétaire et d'un métreur-vérificateur dans le
batiment est passée par les universités de Poitiers et de
Bordeaux, ainsi que par I'Ecole supérieure de gestion de
Paris. De quoi empiler maitrises et DESS en marketing.
Des études inancées par des stages et jobs d'été consis-
tant a « remplir des rayons de supermarche » ou a coniri-
buer au lancement de cartables sous licence Petit Ours
Brun, chez Idéal Loisirs.

Label YouCare

Suivront trois décennies dans le secteur du parfum.
Notamment au sein de Star Fragrance International
(qui fabriquait alors des jus estampillés du nom de célé-
brités tel Johnny Hallyday) mais aussi chez Escada ou
encore chez I'américain International Flavor & Fra-
grances, quelle a rejoint 8 Amsterdam. Et enfin dans la
société Expressions Parfumées, a Grasse, une ville
dont elle ne partira plus. De ce parcours, elle dit tenir
« le sens du détail ». Et si elle a, par le passé, expérimenté
des formes de management « dignes du “Diable
s'habille en Prada”™ », elle nest plus encline « a accepter
I'inacceptable ».

Désormais entrepreneure, apres avoir €te incubée
chez Les Premiéres Sud, cette amatrice de musigue
électro et de yoga entend garder le cap de I'éco-respon-
sabilité. D'ailleurs Sukha, qui vient de lancer une
gamme de produits pour chiens et chats, a obtenu le
label de I'association de protection animale YouCare. m

ENTREPRISES

COLLIERS

Ludovic Delaisse

prend la presidence en France
de cet acteur en services

et gestion des
investissements immobiliers.

Ludovic Delaisse, 53 ans, diplomé
ingénieur des affaires, a débuté
chez Jones Lang Lasalle. Il est
entré chez Cushman & Wakefield
en 2004. A la suite de la fusion
avec DTZ en 2015, il a pris la direc-
tion de l'agence France avant de
devenir, quatre ans plus tard,
directeur géneral. Cest en 2021
qu’il a rejoint Colliers ou il était
directeur général, chargé de
I'ensemble des activités transac-
tionnelles et de conseil.

MICHELIN

Bénédicte

de Bonnechose

sera directrice financiere

du geant des pneumatigues

a compter du 1* juin prochain.

Bénédicte de Bonnechose,
59 ans, diplomée de I'ESC
Rouen, est titulaire d'une mai-
trise en économétrie. Membre
du comité exécutif de Michelin
depuis 2021, elle supervise
aujourd’hui les lignes business
transport longue distance et
transport urbain ainsi que la
région Europe. Elle fut prési-
dente de LafargeHolcim France
et Belgique entre 2015 et 2018.
L'année suivante, elle avait
rejoint Michelin en tant que
directrice financiére déléguée
du groupe.

VERALLIA
Nicolas Chevrier

et marketing France,
membre du comite de
direction de ce producteur
d'emballages en verre

pour les boissons

et les denrées alimentaires.

Nicolas Chevrier, 44 ans, est
titulaire d'un master en mana-
gement de 'EM Lyon Business
School. Aprés des débuts chez
PSA Peugeot Citroén, il a passé
onze annces dans le groupe
Siidzucker. C'est en 2022 gu'il a
rejoint Verallia en tant que
directeur des marches spiri-
tueux, biéres et boissons non
alcoolisées. L'an dernier, il avait
c¢galement pris la responsabi-
lité du marché Cognac.

AZQORE

Franck Bernay

est desormais le directeur
générale de cette filiale
d'Indosuez Wealth
Management specializee
dans les services digitaux.

Franck Bernay, 58 ans, titulaire
d'un master en ingénierie et
télécommunications de Télé-
com Paris, a travaillé chez BNP
Paribas durant dix-sept ans. A
partir de 2011, il a officié chez
Natixis ou il a successivement
été responsable de la produc-
tion informatique, directeur
des systémes d'information
adjoint et directeur des syste-
mes d'information. En 2018, ila
pris la direction générale de
BPCE Infogérance & Technolo-
gies. Depuis 2023, il était direc-
teur général adjoint d’Azqore
chargé de I'informatique.

@

lls sont nés
un 6 fevrier

@® Florence Aubenas,
journaliste, 65 ans.

@ Marie-Pierre de
Bailliencourt, directrice générale
de I'lnstitut Montaigne, 56 ans.

@ Elise Boghossian,
acupunctrice, fondatrice
d'EliseCare, 48 ans.

® Matthieu Bucaille, ex-CEQ

de Lazard International, CFO
chez The Brandtech Group, 66 ans.
® Cécile Charrier,
neuroscientifique, 44 ans.

® Xavier Chastel CED

de Polyvia, 59 ans.

® Roger-Pol Droit, chercheur
etessayiste, 77 ans.

@ Christian Lajoux, ex-président
de Sanofi France, 78 ans.

@ Francois Lecointre, ex-chef
d'Etat-major des armées, 64 ans.
® Marc Lolivier, délégué général
de la Fevad, 62 ans.

#® Francois Mazon, avocat,
ex<CEO de Steria France, 67 ans.
# Pierre-Henri de Menthon,
journaliste, 63 ans.

@ Yael Naim, chanteuse, 48 ans.
@ Claude Onesta, entraineur,
ancien sélectionneur de I'équipe
de France de handball, 69 ans.

@ Laurence Oppermann,
créatrice de bijoux, 54 ans.

® Christophe Pradére, designer,
bl ans.

@ Cédric Prouvé, ex-président
international d'Estée Lauder
Companies Inc., 66 ans.

@ Axl Rose, chanteur, 54 ans.

@ Elizabeth Tchoungui, journa-
liste, dirigeante dOrange, 52 ans.
@ Bruno Walther, scrial

devient directeur commercial

Envoyez vos nominations a
carnetlesechos@nominationfr

entrepreneur, hacktiviste, 49 ans.
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Les budgets de I'Etat et de la Sécurité sociale ont amendé les regles du jeu du plan d'épargne retraite (PER). Notamment, pour certains
épargnants, il ne sera plus possible de faire des versements déductibles du revenu imposable. Explications.

Trois changements majeurs pour le
régime fiscal du plan d'épargne retraite

Marie-Eve Frénay

u regard des débats parlementai-

Le PER assurantiel séduit les épargnants

res, le tableau final aurait pu étre

beaucoup plus noir pour le plan
d'epargne retraite (PER). Neanmoins, ce
dernier ne ressort pas indemne des lois de
finances et de financement de la Sécurité
sociale. Deux des trois mesures affectant le
PER sont, en effet, de nature a le rendre
moins attrayant pour les investisseurs, sans

toutefois remettre totalement en cause

lintérét de cette enveloppe.

La hausse de 1.4 point des prélévements
sociaux est la premiére mesure défavora-
ble. Elle concerne tous les PER sans distinc-
tion, que ce soit les plans individuels, les
plans collectifs ou obligatoires, et gu'ils
soient commercialisés en format compte-

titres ou assurantiels.

« Je ne peux que saluer le fait gue l'assuran-
ce-vie échappe a l'augmentation de la C5G.
Mais il est quand méme assez malvenu que le
PER, le placement a l'horizon le plus long -
car blogué jusqu’a la retraite —, se retrouve
taxé plus fortement », déplore Guillaume
Prache, président de la Fédération des asso-
ciations indépendantes de défense des

cpargnants pour la retraite (Faider).

Prélévements sociaux a 15,4 %
Concrétement, les prélévements sociaux,
portés a 18,4 %, contre 17,2 % précédem-
ment, s'appliquent aux sorties en capital
survenues depuis le I janvier 2026. Pour les
sorties en rente, tous les compartiments
subissent également le rehaussement a
I'exception des rentes issues des versements
obligatoires. « Elles sont sur un régime social
différent. Ces rentes sont assujetties aux prélé-
vemenis sociaux sur les revenus de remplace-
ment au taux de 101 % », explique Marc Bou-
ghdad, ingénieur patrimonial a la MACSE
En matiere de traitement social, le PER
continue toutefois de bénéficier d'un avan-
tage singulier sur l'assurance-vie. Peu

importe que l'encours soit placé sur des

fonds en euros ou sur des unités de compte,
les prélevements sociaux sont déduits au
dénouement du contrat, cequi est favorable
ala capitalisation durant la phase dépargne
grace au meécanisme des intéréts composes.
Ce fonctionnement différe de la taxation
des gains générés par les fonds en euros des
assurances-vie. Eux supportent chaque
annee 17,2 % de prélevements sociaux.

« L'exonération fiscale a 'entrée décuple
I'effortd'épargne possible avec le PER. Dequoi
permetire de jouer la capitalisation de
maniére beaucoup plus forte que sur un con-
trat d'assurance-vie », met également en
avant Marc Boughdad. En effet, fléchés vers
un PER, les versements volontaires peuvent

Evolution du nombre de PER assurantiels, en millions de contrats

chaque année étre soustraits du revenu
imposable. Ce mécanisme permet de
réduire immeédiatement I'impot di et
d'accroitre la capacité dépargne. Cet effet
d'aubaine est toutefois limité par un plafond
de déductibilité par membre du foyer fiscal.
Lescouples mariés ou pacsés peuvent néan-
moins mutualiser leurs plafonds respectifs
et reporter sur I'un les versements qui n'ont
pas éte deduits du revenu de l'autre.

Arrét de la déductibilité a 70 ans

Cette capacite a écraser sonrevenu imposa-
ble a toutefois été amoindrie dans le budget
2026. Désormais, la déductibilité s'arréte
aux 70 ans de I'épargnant. Pour l'adminis-
tration fiscale, cette borne dige va faciliter

2024

jours permis d'investir sur un PER aprés

70 ans, mais sans bénéficier de I'avantage
fiscal inhérent a l'enveloppe.

La date dentrée en vigueur de cet age
limite pose probléme. Malgré l'adoption
retardée au 2 février du budget 2026, il con-

Souscriptions
nouvelles

cerne les versements réalisés a compter du
I janvier. « Il y a des épargnanits qui ont de
bonne foi réalisé des versements gu’ils pen-
saient déductibles en janvier. Cette rétroacti-

Transferts vité surprise met injustement les conseillers
de vieux contrats en porte-a-faux vis-a-vis de leurs clients »,
regrette le président de la Faider.
Plafond reportable

durant cing ans

Ledernierchangement relatif au PER, égale-
ment en vigueur dés 2026, savére en revan-

che favorable aux épargnants. Le gouverne-
ment a retenu dans la version finale du texte

les amendements augmentant la durée de
report des plafonds de déduction non wtili-
s¢s. Elle passe ainsi de trois a cing ans.

« Ces années supplémentaires jouent le
role de période de rattrapage, par exemple
pour des quinquagénaires n'ayant plus
d'enfant a charge et gui décident de mettre un
coup d'accélératevr sur la préparation de leur

retraite », illustre l'ingénieur patrimonial a

le contréle du bon usage du PER. La suspi-
cion d’abus de droit fiscal pouvant en effet
planer sur un versement réalisé a un
age avance geneérant une déduction.

Toutefois, face au rallongement de la vie
active, cette limite peut apparaitre trop
stricte pour certaines professions. « Je
pense aux médecins libéraux qui poursui-
vent leur activité au-dela de 70 ans, par
choix ou a cause de la difficulté a trouver un
remplacant », note Guillaume Prache.

« Le cumul emploi-retraite, aujourd hui
mis en avant, vise a inciter a la poursuite de sa
vie professionnelle au-dela de I'dge légal. lly a
donc une certaine incohérence a limiter les
versemernits sur le PER aprés 70 ans », souli-
gne Marc Boughdad. A noter : il sera tou-

la MACSF. Pour les couples soumis & impo-
sition commune, le bénéfice de ce report

sera meéme double grace a la mutualisation
des plafonds d'épargne retraite. m

NEWSLETTER
L'ACTU PATRIMOINE

Immeobilier, assurance-vie, impots,
retraites...

Retrouvez chaque vendredi toute
I'actualite patrimcine en vous abonnant
a notre newsletter.

LA MAISON DE LASEMAINE

- Mas provencal

A proximité du village de
Mazan, dans le Vaucluse,

ce mas provencal du
XIXe siecle dispose d'un

parc paysager de 9400 m?

avec piscine, petite par-

celle de vigne et terrasse

ombragée. La propriété

bénéficie de belles vues
sur le mont Ventoux.

-+ Six chambres

Le mas de 360 m? offre,
sur plusieurs niveaux, un
cellier, une cuisine amena-
gée, une salle 3 manger
avec cheminée, 2 salons

L
T e e

gl

avec cheminée, 6 cham-
bres et un bureau avec
terrasse.

-~ Prix
1.250.000 euros

RETROUVEZ LE BIENM
DE LA SEMAIME SUR
LESECHOS.FR/PATRIMOINE

SUR
LEWEB

®|MMOBILIER

La loi de finances pour 2026
restreint le périmétre de
l'apport-cession permettant
de reinvestir le produit de
cession d'une entreprise
sans payer d'impaot.
L'immobilier est concerne.
®RETRAITE

Le simulateur du portail
info-retraite déja a jour de

la suspension de la réforme.
®CREDIT

Alors que les taux des préts
a 'habitat étaient sur une
pente ascendante en fin
d'année derniére, ils se
stabilisent désormais.

®SUCCESSION

Le deces du titulaire d'un
PEA permet-il aux ayants
droit de préserver l'intégrité
du portefeuille et son cadre
fiscal ?

Toute I'actualité
des placements sur
lesechos. fr/patrimoine

I
(1P1)

NPDICES DES PRIXIMMOBILIERS

SelLoger-Meilleurs Agents-« Les Echos »

Progression (en %)

(9.7 €/m"*)
Top 10

grandes villes

Top 50
grandes villes

Zones rurales

indices des prix de limmobiber résidentiel ancien en base 100 au T janvier 2008 Les P10 GV at 50 GV regroupent respectivement
s 10 plus grances vwWes de France et les 50 phus grandes villes de France hors Pars Las 1P Pars, 10 GV et 50 GV ciblent les
appartemenits. LT France regnoupe appartiments of maisons, LIP1 nunad oSt calouls sur s prix des meassons
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marché Olivier Colcombet,
president dOptimhome,
tandis qu'un mouvement de
report résidentiel en faveur
des peripheries des grandes
métropoles s'observe chez
une partie des ménages, aux
dépens des cenires-villes. »
Selon lui, les prix résistent,

Une reprise
contrastee

En ce début d'année, sur

le marché immobilier, « les
zones les plus dynamiques
restent l'ouest de la France,
les littorawx et la montagne,
souligne dans un point

voire repartent a la hausse
dans certaines régions,

et le financement demeure
un facteur clé de fluidité du

hausse des taux du crédit. @
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DE LART

en bref -

NOUVELLE VENTE
« DOCTOR WHO »

Plus de 200 objets et costu-
mes de la série culte britan-
nique sont mis aux encheres
en ligne jusqu'au 19 février
par la maison Propstore.

[1s ont été utilisés lors d'épi-
sodes tournés depuis 2005,

Henry Nicholls/AFP

DESSIN iHEDIT
DE NAPOLEON

La maison Artcurial propo-
sera a la vente le 25 mars un
dessin d'Antoine-Jean Gros
redécouvert réecemment,

[l illustre la prise du pont
d’Arcole par le général Bona-
parte le 15 novembre 1796.

Artcurnl

Art Basel Qatar,
écrin des artistes
du Moyen-Orient

En privilégiant les artistes de la région et les one-man-shows,
accompagnés d'énormes moyens, Art Basel Qatar, premiére foire
du nom, crée une nouvelle dynamique du marché.

Judith Benhamou

ujourd hui, une competi-
tion ouverte se livre en mil-
liards de dollars entre trois

Etats : I'Arabie saoudite, Abu Dhabi
et le Qatar. Outre un port franc qui
facilitera les mouvements pour les
ceuvres d'art, 'émirat propose un
visa destiné a attirer les artistes, le
« Creative visa » Maissurtout, Doha
organise pour la premiére fois une
foire en collaboration avec le leader
mondial dans le domaine, Art
Basel. Cest Art Basel Qatar, ouvert
au public du 5 au 7 février 2026.

Il va sans dire qu'ici la politique
internationale se méle a cette géos-
tratégie du marchéde l'art : une par-
tie des collectionneurs internatio-
naux et certains marchands aussi
boycottent le pays du fait de sa légis-
lation ant-homosexualité ou de sa
politique de protection du Hamas.
Sheikha Al Mayassa Al Thani. soceur
de I'émir régnant, fait figure de lea-
der du pays en matiére artistique.
Elle s'est investie personnellement,
avec beaucoup de moyens, dans
l'opération.

Son pari : le long terme. « Nous
SOIMIIMIES j'h:li'!i,‘]':l ts. Nous construisons
couche aprés couche », déclare-t-
elle. Pour la version inaugurale, Art
Basel Qatar ne reproduit pas le
modéle habituel du mastodonte
suisse. La foire présente seulement
87 galeries (contre pres de 290 a
Bale) et chacune n'y defend quun
seul artiste. Le processus de sélec-
tion des participants est conduit par
un directeur artistique, un plasti-
cien égyptien qui réside dans le
pays, Wael Shawky (n€ en 1971).

Une compeétition
se livre en milliards
de dollars entre
trois Etats : ' Arabie
saoudite, le Qatar

et Abu Dhabi.

Célebre, il nest cependant enrien
un artiste commercial. [l réalise des
films et des animations souvent en
lien avec la mythologie. = Jai abordé
celte mission comme une ceuvre
d art. Je suis un artiste gui croit dans
le mélange de différentes cultures.
D'un stand a l'autre, on peut tisser
des connexions enire les ceuvres. »
Noah Horowitz, le président-direc-
teur général d'Art Basel ajoute :
« [ 'investissement dans les musées et
l'art est énorme dans toute la région
Nous, nous servons de catalyseurs, »
De fait, pour cette premiere édition
d’Art Basel Qatar, le niveau de qua-
lité est impressionnant

D'abord avec des grands classi-
ques de l'art contemporain. La gale-
rie Acquavella de New York a fait le
VOVage avec, entre autres, une extra-
ordinaire peinture de Jean-Michel
Basquiat, un autoportrait de 1985 (a
vendre 40 millions de dollars) ;
(Gagosian, avec des rarissimes
aeuvres des années 1960 du Bulgare
Christo, lorsgu'il commence a peine
a emballer des objets (a vendre jus-
gu'a 1.2 million de dollars) ; ou Hau-
ser & Wirth, avec un autoportrait
de 1578 dans le genre grotesque du
peintre américain, récemment

exposé au musée Picasso de Paris,
Philip Guston (1913-1980), a vendre

14 millions de dollars.

Ali Banisadr, imprégné
d’histoire de I'art

Mais surtout, Art Basel Qatar se fait
fort de montrer des artistes issus de
cequon appellele Sud global, et plus
particulié¢rement de la région
Menasa (Middle East, North Africa,
South Asia). L'une des ceuvres les
plus frappantes est la peinture en
grand format, entre abstraction et
figuration, d’Ali Banisadr (né
en 1976). Le travail de TAméricain né
en Iran est présenté par le galeriste
francais Emmanuel Perrotin (a ven-
dre entre 45.000 et 650,000 euros).

Banisadr, présent a Doha, expli-
gue : « Chaque peinture prend plu-
sieurs mois avant d étre acheveée. Sur
les differentes couches abstraites
apparaissent, avec le temps, des per-
sonnages qui racontent, entre autres,
des faits en lien avec l'actualité, »

La galeriste libanaise Andrée
Skeir-Semler est venue a Doha avec
trois toiles d une des stars de la pein-
ture contemporaine classigque du
Moven-Orient, le Syrien Marwan
(1934-2016). Il a longtemps vecu en
Allemagne. On y percoit bien son
propos : la dilution de la figure
humaine a travers le temps, pour
arriver a une gquasi-abstraction
(de 500.000 a 1 million de dollars).
Selon la galeriste, le prix de ses
aeuvres a doublé ces dernieres
années. A Paris, l'institut Gia-
cometti lui consacrait une exposi-
tion jusquau 25 janvier dernier.

La plasticienne saoudienne
Manal Al Dowayan (née en 1973)
est, elle aussi, venue délendre son
travail sur le stand de la galeriste de
Madrid Sabrina Amrani. Elle a
représente son pays a la biennale de
Venise en 2024, Et elle est actuelle-
ment exposée a Arduna, le tout
nouveau musée temporaire créé
avec le Centre Pompidou dans la
région dAlUla, en Arabie saoudite.
Le propos de Manal Al Dowayan :la
femme. Ici, elle propose, dans des
formes sinueuses, une représenta-
tion stylisée, quasi abstraite, du
corps léminin dans un tissage vege-
tal (3 vendre 80.000 dollars).

Les masques de Pascale
Marthine Tayou
La galerie Continua expose les
tableaux et sculptures de l'artiste
camerounais qui vit en Belgique,
Pascale Marthine Tayou (né
en 1967). Il a été distingué en jan-
vier par le grand prixde la sculpture
de I'Académie des Beaux-Arts. Son
travail évoque les liens entre I'art
africain et la culture occidentale,
Ainsi, ses masques, constitués d'un
mélange de verre soufflé et de tis-
sus, couronnés de branches de
bronze, parlent, selon l'artiste, de
« la necessite de la connaissance de la
radition = (a vendre 48.000 euros).
Art Basel Qatar propose un
nouveau centre de gravite de la
creation, plus oriental. Dans une
période économigquement difficile
pour I'art contemporain, nul doute
que cela aura des conséquences
positives, en termes de marche, sur
les artistes considérés comme
ayant un « accent = local. m

« Léviathan », d’Ali
Banisadr, presente par
le galeriste francais
Emmanuel Perrotin

(a vendre entre 45.000
et 650.000 euros).
Photo Ismail Noor
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Un marchédaltitude en pleine forme

Contrairement a 'immobilier en plaine, 'immobilier de montagne se porte bien. Depuis dix ans, les prix sapprécient et cette tendance
dynamique ne semble pas faiblir. Mais alors que la cote des stations chics progresse encore, celle des villages de basse altitude recule.

Laurence Boccara

vec pres de 160 stations, les

Alpes francaises affichent

un marché immobilier en
bonne forme. Depuis I'arrivée des
premiers flocons en décembre, la
saison d'hiver 2025-2026a démarré
tout schuss. « Les taux de remplis-
sage de nos locations, 1.500 biens en
gestion, ont été supérieurs a l'an
passé soit a hauteur de 90 % a Noél et
de 100 % la semaine du jour de l'an.
Or, cette affluence en stations se
répercute sur l'activité des transac-
tions immobiliéres car certains loca-
taires, sur place pour skier, en profi-
tent pour visiter des biens en vue
d’une acquisition », indique Benja-
min Berger, directeur géneral de
Cimalpes.

Mais pour savoir si cetie bonne
trajectoire de départ sera mainte-
nue, la semaine du 14 février sera
cruciale car elle donnera la tempé-
rature de l'activité a mi-saison.
« C'est la seule semaine de ski de
F'année ou tous les pays d Europe sont
en vacances avec un afflux de clien-
téle potentielle qui présente au méme
moment =, précise Benjamin Berger.

En attendant le résultat de la sai-
son 2026, le marché montagnard
affiche depuis déja deux ans une
solidité a toutes épreuves et ne con-
nait pas la crise. La FNAIM Savoie-
Montblanc indique que les stations
des Grands Domaines ont vu leur
immobilier sapprécier de 41 % en

dixans (2005-2025). D'aprésles chif-
fres publiés fin janvier par ce méme
acteur, le volume de ventes (sur un
an glissant) a progress¢ en Haute-
Savoiede 12,2 % et de 9,8 % en Savoie.

Ecartde prixdela?7

La résistance de ce marché se con-
firme avec les statistiques réalisées
pour « Les Echos » par Se Loger-
Meilleurs Agents. Dans les Alpesdu
Nord, le prix moyen des apparte-
ments avoisine 6.133 euros le métre
carré en léger repli de L8 % tandis
que celui des chalets s'établit a
7.573 euros avec une appreciation
de 6,1 %. Mais ces valeurs restent
contrastées.

Les prix pratigués entre les gran-
des stations réputées et les autres
plus confidentielles font le grand
ecart allant de 1 a 7. Dans les Alpes
du Nord, alors que Courchevel sui-
vie de Val d'lsére et Megéve caraco-
lent en téte avec un MEtre carré
moyen respectif de 14.190 euros,
13.028 euros et 11653 euros, d'autres
destinations comme Gresse-en-
Vercors, Les Karellis et Valfréjus
naviguent autour de 2.200 euros/
m?. Méme contraste relevé dans les
Alpes duSud avec des prixau métre
carré allant de 4.100 & 5.000 euros
du obté d'Auron, Serre Chevalier et
Montgenévre et compris entre
1.800 et 2.100 euros a Chabanon,
Montclar et Le Sauze.

« Depuis le Covid, ce marché a
connu un nouvel élan avec une envie

de grands espaces et de nature,
Aujourd’hui encore, cette dynami-
que se poursuit et reste forte avec des
prix qui n'ont globalement jamais
flanché », commente Bérangére
Servat, présidente adjointe de la
Chambre FNAIM Savoie-Mont-
blanc. Cette insolente santé con-
traste avec I'immobilier en plaine.
Une etude de Knight Frank sur
I'immobilier alpin en Europe, indi-
queque le marché Francais « moins
exclusif que la Suisse » se distingue
par son « excellent rapport qualité-
prix » affichant en 2025 une pro-
gression desvaleurs de 1,2 %, contre
3,3 % en Europe.

Désormais, deux
marchés coexistent :
celui des stations
proches des cimes
dotees de grands
domaines skiables
et celles, plus basses,
dont quelques

« stations villages ».

Toutefois, face au réchauffement
climatique, les stations de sports
d'hiver ne sont plus toutes logéesala
meéme enseigne. Désormais la qua-
lité de l'enneigement influe large-
ment sur les prix en montagne. « [l y
a une polarisation forte autour des

stations les plus hautes avec un point
de bascule a 1.900 métres d'altitude »,
reléve Benoit Galy, président fonda-
teur de Green-Acres une plateforme
axée sur 'immobilier de loisirs.

Désormais, deux marcheés dis-
tincts coexistent : celui des grandes
stations proches des cimes dotées
de grands domaines skiables avec
presque toujours de la neige et cel-
les plus basses en altitude dont
quelques-unes sont qualifiées de
« stations villages ».

« Elles ne misent plus sur le tout ski
mais développent d'autres activités
sportives (centre aguatigue, bien
étre, etc) ; Les stations quine s'en sor-
tent pas et ferment sont celles gui ne
sont pas rattachees a de grands
domaines skiables », constate
Bérangére Servat. Avec une clien-
téle francaise, européenne et inter-
nationale, les Alpes francaises
continuent de rester une destina-
tion d’hiver prisée. Ces acheteurs
disposent de budgets et de finances
peu sensibles a la conjoncture.

En plus détre un achat plaisir, cet
actif sur les pistes s'est mué en quel-
ques années en une valeur refuge.
Cet immobilier sest révélé résilient
en raison d'un fondier constructible
limité par un relief accidenté.
L'organisation des Jeux Olympi-
ques d’hiver en France en 2030
devrait participer a amelioration
des dessertes de certains sites et
créer de nouvelles infrastructures
pour relier les vallées aux pistes.

Cette opération patrimoniale est
devenue aussi pour certains l'occa-
sion de transmetire un bien ol l'on
se¢ retrouve en famille. Enfin, cet
actif, pour ceux quile souhaitent, est
susceptible de rapporter. Le rende-
ment locatif est méme appréciable,
car I'immobilier de montagne fait
recette et se remplit bien en hiver,
mais aussi au printemps et en cte.

« Selon les stations, la typologie du
logement et la durée de mise en loca-
tion, la performance varieentre 25%
et 6 % par an », affirme Benjamin
Berger. « Ce scénario a l'avantage de
permetire de payer et d'absorber les
charpes récurrentes du logement »,
ajoute la porte-parole de la FNAIM.

L'épée de Damoclés du DPE
L'épée de Damoclés qui pése sur
I'immobilier montagnard est la
meédiocrité du parc en matiere de
DPE. Méme si les réglesde calcul de
ce diagnostic immobilier ont été
assouplies en janvier 2026, de nom-
breuses constructions anciennes
en altitude étant soumises a des
températures extrémes n'affichent
en général pas de bons scores.

« Prés de 70 % des logements en
montagne présentent des notes com-
prises entre E et . A moyen terme, il
va y avoir dans les copropriétés un
enjeu énergétigue avec de lourdes
dépenses en perspective =, previent
Bérangére Servat. Rappelonsquela
Loi Le Meur du 19 novembre 2024
obligera des 2034, les locations de

meublés touristiques (en monta-
gne et en bord de mer) a présenter
un DPE compris entre A et D = avec
un renforcement du pouvoir des
maires pour notamment contrdler
ces diggnostics », rappelle une note
consacrée a la montagne publice
par le portail Trouver-un-logement
neufcom.

Voila pourquoi, le neuf aux der-
niéres normes thermiques a le vent
en poupe en altitude. « Les opéra-
tions immobiliéres en livraison
immédiate avec des appartements
déja meublés et décorés connaissent
un grand succes », souligne Nicolas
Grizard, directeur commercial de
MGM Constructeur.

Reste que la construction a la
montagne cotte cher pour causede
prix du foncier. Peu de terrains sont
constructibles et les plans locaux
d'urbanisme et d’habitat (PLU-H)
sont de plus en plus contraints. En
outre, les coiits de construction
sont réputés élevés (acheminement
des matériaux, logement sur place
des équipes, chantiers aux beaux
jours). « Il faut compter selon
les prestations entre 4,500 et
10.000 euros le métre carré (hors
taxe et hors foncier). Cela donne des
prix de sortie de nos programmes
proches de 1L000 euros/m® aux Gets,
de 17000 a 20000 euros/m? a Tignes
ef de 20,000 a 22.000 euros/m? a
Courchevel Moriond =, indigue
Morgan Bientz, directeur général
d’Alpine Collection. m

Les prix s’envolent dans les stations haut de gamme

Prix hybrides (moyenne appartement et chalet) en euros par métre carre,

au 1" janvier 2026

BN Alpes duNord B Alpes du Sud

Courchevel

Val dlisére

Mégeve

Méribel

Chamonix Mont-Blanc
La Clusaz

Tignes

Les Gets

Avoriaz

Morzine

Combiloux

Les Houches
Sainte-Foy Tarentaise
Les Menuires
Val-Thorens

La Tania

Les Saisies

Le Grand-Bornand

Alpe dHuez

Bessans Val-d'Arc

Crest Voland Cohennoz
Champagny-en-Vannoise
Cordon

Praz-sur-Arly
Saint-Gervais Mont-Blanc
Chatel

La Rosiére 1850
Vau@any

Les Contamines Montjoie
Samoéns

Valloire

Motre-Dame Bellecombe
Auron

Peisay Vallandry

Flaine

Les Carroz d Araches
Aréches-Beaufort
Pralognan-la-Vannoise
Les 2 Alpes

La Giettaz

La Plagne
Montchavin-les-Coches
serre-Chevalier
Valmorel

Les Arcs Bourg Saint Maurice

8.751
9.236
7.864

1.6086

7.418
7.418
1.412
1317
7.079

14,190 00

13.028
11.653
1.429

Evolution des prix,
en %

1an 5 ans
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0.6 28,1
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B Massif Central
Flumet

Maorillon

Montgenévre

Isola 2000
Lans-en-Vercors
Vallberg
Thollon-les-Mémises
Autrans-Meaudre

Praz de Lys Sommand
Villard-de-Lans

AUSSOIS

Saint-Francois Longchamp
La Toussuire
Saint-Sorlin-d’Arves
vars

Val-Cenis

Risoul

Valmeinier
Albiez-Montrond

Les 7 Laux

La Norma
Beuil-les-Launes

Les Orres
Saint-Colomban-des-Villards
Besse Super-Besse
Saint-Pierre-de-Chartreuse
Chamrousse

Alpe du Grand-Serre

Le Devoluy
Aillons-Margeriaz

Pra Loup

Val d'Allos - la Foux

Val d'Allos - le Seignus
Orcieres Merlette

Le Corbier
Puy-Saint-Vincent
Gréolieres les Neiges
Luchon - Superbagneres
La Commaine

Le Collet d'Allevard
Valfréjus

Les Karellis
Gresse-en-Vercors

Le Sauze

Montclar

Chabanon

N FPyrences

Evolution des prix,
en %

1an 5 ans

27 276
04 124
-4 176
-40 76
30
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Les prix de 'immobilier par massif montagneux

Prix en euros/m**, Evolution des prix
au T janvier 2026 1an 5 ans
Alpes
du Nord ~02% 5%
Jura 3.420 € +39% +229%
Alpes du Sud 3151 € -36% +146,46%
Pyrénées 2672€ +61% +18,1%
Massit
2503 €
Central -2% +13,.2%
Vosges 2458 € -5% +96%
Ensemble
des massifs P -04% +181%
" Prix hybride (appartements et chalets) « LES ECHOS »/ SOURCE : MEILLEURS AGENTS

Quand la taxe d’habitation
en montagne s'envole

Dans plusieurs zones touristigues, la taxe d’habitation sur
les résidences secondaires (THRD) n'a pas cessé de s'envoler
ces dernieres années. Certaines stations de ski n'ont pas été
¢pargneées par ce phénomene. Selon le classement des « 25
villes qui touchent le jackpot fiscal » de Green-Acres, une
plateforme d'annonces d' immobiliéres de loisirs, deux com-
munes de montagne se trouvent en place n* 22 et n* 25 soit
respectivement Megeve et Chamonix-Mont-Blanc. Sila
premiére est restée stable en moyenne a 2.015 euros (don-
nées fiscales 2024), la seconde a enregistré une majoration
de 50 % pour s'établir a 1.380 euros. Les ponctions pratiguées
aux sports d hiver vont en moyenne de 1.674 euros (Megeve,
Praz-sur-Arly) & 816 euros a Val Thorens en passant par

.380 euros a Chamonix, 1.352 euros a La Clusaz, 1.233 euros a
Courchevel, 1.109 euros i Chétel ou encore 1.020 euros aux
Contamines- Montjoie et a Saint-Gervais-les-Bains.

[Les sommets del'immobilier de luxe

L'immobilier de montagne
se montre, depuis quelgues
années, de plus en plus
exclusif. Lappétence d'une
clientéle fortunée pour

les actifs d’'exception anime
ce marche, ou les biens
sont rares.

Voila plusieurs années que cing sta-
tions alpines trustent les plus hau-
tes marches du podium des desti-
nations de ski les plus cheéres de
I'Hexagone. Ce peloton de téte se
compose de Courchevel, Val d'Isére,
Meéribel, Megeve et Chamonix. Cha-
cune dispose de son identité avec
comme dénominateur commun
un rayonnement international qui
dynamise le prix de l'immobilier.

« On a relevé jusqu’a un maxi-
mumde 55.000 euros le métrecarréa
Courcheveleta Vald Isereet despicsa
22000 et a 25.000 euros/m’ a Megéve
et Chamonix =, indique Charles-
Antoine Sialelli, directeur Alpes
d'Athena Advisers. Méme si ces prix
au sommet ont, depuis un an, ten-
dance a plafonner, ces actifs conser-

vent leur attractivité en raison de
leur rareté face a une « demande gui
reste forte », indique Oonagh Mac-
kenzie, de Barnes Chamonix.

Les grandes fortunes francaises
etétrangéres et les family offices ont
depuis déja un moment gliss¢ dans
leur patrimoine un ou plusieurs
actifs dexception a la neige. Pour
repondre aux enviesdexclusivité de
cette clientele exigeante, les services
et les prestations locales ont monté
en gamme. En station, les restau-
rants gastronomiques et les hotels

(( Latendance
du moment
est de s'offrir un
chalet de plus de
500 m? avec les
prestations d'un
palace. »

XAVIER CRET

Agence Kret2 Immaobilier

de Courchevl

de grand standing se multiplient.
« Courchevel comptera bientit 8
palaces et 15 hotels avec 5 étoiles »,
indigque Xavier Crét, de l'agence
Kretz Immobilier, a Courchewvel.

Plus de 30 millions

de budget

Dans I'immeobilier neut, les opéra-
tions de promotion qui sortent de
terre se posittonnent majoritaire-
ment sur le créneau porteur du
luxe. Cela rime avec des apparte-
ments ou des chalets dotés de gran-
des surfaces habitables (plus de
300 m?) comprenant des espaces
communs généreux, au moins
4 chambres - chacune dotée de sa
salle de bains - plusun acces skiaux
pileds, une bonne exposition et un
espace extérieur.

A Chamonix, un chalet de 2019
en centre-ville avec vue sur le mont
Blanc, 6 chambres, spa et piscine
intérieure s'est adjuge 9 millions
d'euros. Dans la catégorie dite de
l'ultra-luxe, les surfaces sont surdi-
mensionnées avec en plus la
gamme complete d'équipements

liés au bien-étre (piscine, sauna,
hammam, Jacuzzi, salle de sport) et
de services personnalises.

Ces acheteurs sont friands de
penthouses avec terrasse ou de cha-
lets indépendants neufs ou rénoveés.
« Nous rencontrons des PETSONNES
disposant de budgets de 10, 15 et
méme 30 millions d’euros, alors qu'il
V @ encore quatre ans cela dépassait
rarement 10 millions d'euros », indi-
que Charles-Antoine Sialelli. A Val
d’'Isere, un immeuble neuf de
16 appartements, soit L430m? a été
acheté 38 millions d'euros par un
milliardaire asiatique pour
accueillir sa famille et ses amis.

« Beaucoup privilégient les biens
clés mains, pour en profiter tout de
suite », précise sandro Fanara, de
John Taylor Megeve. A Courchewvel,
un dernier etage de 370 m? neulf,
prét a vivre, est propose a 17,5 mil-
lions d'euros. « La tendance du
moment est de s"offrir un chalet de
plus de 500 mé avec les prestations du
personnel d'un palace (majordome,

femme de chambre, restauration) =,

indigue Xavier Crét. — L. Bo.
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Chez Swiss Life Banque Privee, nous garantissons a nos clients le meilleur
pour leurs placements immaobiliers. Ansi, nos clients investissent en direct dans
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Chloé TEspeuch

c houetie, un grand moment de paixet de fraternite des
peuples autour de ces bonnes vieilles valeurs univer-
selles du sport. Le bon air delamontagne fera du bien
a toutlemonde. Certes, personne mavraiment la téte  se faire
un petit curling ou un tour de bobsleigh. Mais ne boudons pas
notre plaisir. Des JO sont toujours un événement, et ceux de
Milan-Cortina, en Italie, souvrent ce vendredi. Au moins, ils
ouvrent, dira<t-on plutot, tant le patinage de l'organisation
navait rien dartistique. On évitera de se moquer, la prépara-
tion de ce coté des Alpes de l'édition 2030 pédale aussidansla
poudreuse. Macron ne sera pas au lever de rideau. Philippe
Katerine n‘assurera pas non plus le spectacle cette fois. La star
tricolore a guetter, Cest la snowboardeuse Chloé Trespeuch.
A 3l ans et pour ses quatriemes Jeux d'hiver, elle a été dési-
gnée porte-drapeau, avec le skieur Clément Noél, dune délé-
gation record pour la France (160 athlétes). Chloé, cest « la
daronne =, se marrent ses partenaires. En 2024, au top apres
son titre de championne du monde de snowboardcross, elle
range la planche pour donner naissance a un petit Marlo.
Trois mois apres, elle remonte dessus, avec déja ces Jeux 2026
en téte. Alors, ca farte ? Une montagne est a (re) gravir, forcé-
ment. Elle s'y attaque avec le soutien de son compagnon, un
ex-rugbyman reconverti dans le café. Trespeuch est moulue
mais retrouve les sommets. La snowboardeuse, formée a Val
Thorens, agrandi entre la Savoie et la Vendée. Elle ne vient pas
en Italie faire du tourisme. Ni de I'équitation dailleurs, son
grand dada hors des pistes. Elle a gagné le bronze a Sotchi
en 2014 et largent a Pekin en 2022, [l manque une médaille a
sa collection. — Derek Perrotte

@ ‘ Lire nos informations
Pages 18-19

Meilleure pente

BNP Paribas a déﬂ}jlé la handc-gnnmlce
de ses futurs progrés d'efficacité.

Patience et longueur de temps font plus que force ni que rage. On le savait,
les banques francaises allaient mettre plus de temps que les concurrentes
des pays voisins pour profiter de la hausse des taux d'intérét a partir de 2022,
Cette fois, BNP Paribas estime que la situation est revenue a lanormale au
quatrieme trimestre de 2025, 5a croissance dactivite est revenue sur une
meilleure pente, celle espérée avant le choc de la guerre en Ukraine. Dans
I'intervalle, le géant européen diversifié amarqué des points dans la bangue
de financement et d'investissements et dans la gestion d'actifs. Eten
attendant de dévoiler son nouveau plan 2027-20030, la « blue chip » connue
pour ses financements du cinéma est déa enmesure de projeter des bandes-
annonces alléchantes pour les investisseurs financiers - de quoi mieux
surmonter le suspense du litige soudanais. Les cibles intermédiaires

pour 2028 (plus de 13 % pour le retour sur fonds propres tangibles et 56 %
pour le coefficient dexploitation qui rapporte les charges aux revenus)

s averent un peu meilleures que les anticipations (12,6 % et 57 4 % selon
Bloomberg). Ce « teasing » chifiré n'oublie pas les actionnaires, puisque le

taux de distribution de 60 % (dividendes et rachats d'actions) deviendra le
minimum acompter de 2027, Cette force tranquille arborée a travers les
cydes sappuie sur la poursuite inlassable des efforts de baisses de coiits.
Malgre le « track record » de BNP Paribas en la matiere, la Bourse compare
avec les concurrents latins, en haut de cycle de rentabilité. Elle prend donc
son temps pour atténuer sa décote de I'action (0,8 fois I'actif net contre L4
pour le secteur). — Syvivie Ramadier

crible

BNP Paribas face au secteur bancaire européen

Varianon en s dividenges reinvests
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Viking en galere

Maersk face aux valeurs européennes
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Le gcant danois a décidé de jeter du lest
pour arriver a bon port.

Naviguer, c'est accepter l'incertitude. Le capitaine dAP Moller-Maersk
en a I'habitude, mais cette fois-ci, le brouillard est si dense que sa
visibilité est fortement réduite. Sa boussole pour 2026 indique une
fourchette de prévisions pour le résultat brut d'exploitation du
transporteur maritime aussi large gu'un océan. Vincent Clerc sait déja
qu'il va devoir affronter des tempétes et des remous. Lavague la plus
haute ? le moment oi1 la mer Rouge va cesser de faire des vagues.
Autrement dit, guand le transit reprendra via le canal de Suez. Si les
écluses souvrent a toute vitesse, attention a la déterlante sur les prixdu
fret. Prés de 8 % de capacité pourrait bien se jeter a l'eau. Et ce, alors
méme que le secteur du transport maritime est déja en surcapacité, un
vrai trop-plein en mer. Alors, pour éviter le naufrage, le Viking en galére
a décidé de jeter du lest : LOOO emplois a travers le monde passeront par-
dessus bord. Etil va serrer la ceinture, comme s'il portait un gilet de
sauvetage, en réduisant de moitié des programmes de rachats d'actions.
Les investisseurs n'ont pas pris la vague de ce mauvais temps avec le
sourire. Encore moins depuis que le PDG de Maersk a confié ses
incertitudes sur le niveau d'eau du déficit budgétaire dans de nombreux
pays. Car si le groupe tangue, Cest tout le commerce mondial qui risque
de chavirer. En séance, le titre a fait le grand plongeon (jusqua-8,2 %)
méme si a la cloture, il n'a finalement que bu la tasse. Pour soigner le mal
de mer, un conseil aux actionnaires : éviter de regarder le coursde
Bourse. Cela peut donner le tournis. — Laurence Boisseau
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LE FRANCAIS TOM FELIX EST
ARRIVE A PARIS. Il a ét¢ acquitté
mardi au terme de son proces en
Malaisie pour détention et trafic de
stupéfiants, avant d'atterrir jeudi
matin a I'aéroport de Roissy-
Charles-de-Gaulle, aprés plus
de 900 jours de détention et la
menace d'une peine de mort. « La
Malaisie m'a volé 209 jours de ma
vie=, a-t-il déclaré aux journalistes
présents. Agé de 34 ans, cet ancien
cadre au sein du groupe francais
Veolia, diplomé en aguaculture et
en biologie marine, avait été arrété
le 9 aotit 2023 alors qu'il sapprétait
a ouvTir un restaurant sur uneiledu
nord-ouest de la Malaisie.

Phaoto Geoffray Van Der Hasseltf/AFP
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La Bourse de Paris enrecul

DEPUIS LE 31-12-2025: «+ 1,09 %
DEPUIS LE DEBUT DU MOIS : +1,37 %

QUVERTURE
+ 0,32 %
8.288,47

PLUS HAUT : 8.312,68
PLUS BAS : 8.193,20

CLOTURE

-0,29 %
B.238,17
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L'indice CAC 40 a termin€ en baisse
de 0,29%, a 8.238.,17 points. Ailleurs
en Europe, le FTSE 100 britannigue
a cédé 0,9% et le DAX allemand
0,45%. A la mi-séance, Wall Street
saffichait dans le rouge. Le Dow
Jones cédait 0,8 %, le S&P 500
0,75% et le Nasdaq - a forte colora-
tion technologique - 1%.

Sans surprise, la Bangque centrale
europeenne et la Banque d’'Angle-
terre ont laisse leurs taux directeurs
inchangés. En revanche, le secteur
de la tech continue d'inguiéter les
investisseurs.

Du coté des valeurs, le cours de
BNP Paribas (+1,15%) a atteint un
nouveau record, a 91,98 euros pour
la premiére fois de son histoire. La
bangue a été portee par des resultats
superieurs aux attentes. Cest toute-
fois ArcelorMittal (+3,09%) qui a
pris la téte de l'indice, devant Publi-
cis (+2,76%) et Legrand (+2,48%).

Crédit Agricole (-2,5 %) et
Société Géneérale (-1,96 %) n'ont
pas profité du dynamisme de
leur concurrente. En chute de
5,69 %, Stellantis a fini lanterne
rouge du CAC40.




