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Les stars du CAC40résistent ala crise

® Pour la quatrieme année d’affilée, les grandes entreprises ont généré plus de 130 milliards d’euros de profits.
® En 2024, les banques ont dégagé plus de bénéfices que prévu et elles pésent désormais le quart de I'indice.
® Le CAC 40 progresse de 11 % depuis le début de I'année, quand le Dow Jones stagne et le Nasdaq perd 5 %.

/ PAGES 16-17

parenenoseees | Décollage réussi pour Ariane 6

Partir...

i‘es Echos

WEEK-END

T TTRE T R N

4=

Les Echos Patrimoine

Défense : comment
mobiliser I'épargne
des Francais

/ PAGES 36-38

Travail au noir Les
redressements multipliés
par deux en deux ans /.

SPATIAL La fusée européenne Ariane 6 a placé en orbite le satellite militaire d'observation de la Terre CS0- 3embarqué pour le compte de la France, un peu plus
d'une heure aprés son décollage. Le lanceur effectuait son premier vol commercial lourd denjeux pour la souveraineté spatiale européenne alors que le marché
des lancements de satellites est dominé par SpaceX, lasociété d Elon Musk. Le lanceur aune trentaine de commandes 4 honorer, dont une douzaine de missions
commerciales. # PAGE 15

Marchés Le cotit demprunt des Etats bondit

malgré la baisse des taux de la BCE ,». Les Francais ne font pas de la hausse
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BCE :nepas brider I’Allemagne

‘est le grand brouillard. « L'incertitude est

partout », a résume la présidente de la BCE,

Christine Lagarde, interrogée sur sa politi-
que monétaire future, aprés la baisse de taux
annoncée jeudi. Et de fait, la guerre commerciale
de Trump, la menace russe et le réveil européen
chamboulent tout. Cauchemardesque pour un
banquier central. Le virage allemand est particulie-
rement spectaculaire. Le « guoi qu'il en cotite » bud-
gétaire revendiqué par I'axe CDU-5PD constitue un
vrai changement de paradigme, et aura un impact
majeur sur l'économie de la zone euro. Apres 'avoir
freinée, I'Allemagne pourrait redevenir un moteur
deI'Europe. En y ajoutant le réarmement européen
couplé a I'assouplissement des régles de déficit,
la politique budgétaire de la zone euro va devenir
clairement expansionniste.

<&

De guoi inciter la BCE a durcir sa politique moné-
taire, et A mettre durablement sur pause la baisse
des taux ? Ce serait une erreur. La relance alle-
mande et les dépenses militaires pourraient, de fait,
nourrir I'inflation, mais a ce stade, les perspectives
de hausses de prix restent contenues.

Surtout, la flambée des taux de dette des Etats
membres constitue un vrai danger. Des pays
comme I'Italieou la Francerisquent détre dissuadés
d'investir a des taux de 3,5 % & 4 %, supérieurs a leur
croissance nominale. D'autant que le plan allemand
doit encore surmonter de nombreux obstacles.
Ses effets mettront du temps a se diffuser.

Les signaux envoyes dans les prochaines semai-
nes par la BCE seront donc décisifs. A période excep-
tionnelle, politique monétaire exceptionnelle.

— Etienne Lefebvre

des dépenses militaires une priorité

DEFENSE Les Francais nesont pas
Préts a « un quoi gu'il en cotte »
militaire. Cest I'un des enseigne-
ments d'une enquéte Elabe pour
« [ es Echos ». 5ix sondés sur dix
declarent que la priorite doit res-
ter la réduction du déficit avant
d'augmenter les dépenses en
faveur des armées. Une majorité
de Francais soutient une défense
européenne pour faire face a la
menace russe mais ne semble pas
ouverte a une forte augmentation
du budget militaire, comme I'a
ouvertement souhaité Emmanuel
Macron lors de son allocation télé-

visée de mercredi soir. Pour les
rassurer, le chef de I'Etat a affirmé
gue cet effort supplémentaire au
profit de la Grande Muette ne se
traduirait pas par des hausses
d'impot. Et jeudi, Francois Bayrou
a, lui, déclaré que cela « n'efface pas
d'autres priorités, par exemple le
souci des finances publigues, ou le
souci du pacte social ». L'équation
sera particulierement difficile a
resoudre pour le gouvernement
avec cette double contrainte. A
moins de laisser une nouvelle fois
filer le déficit public.
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Bonne fin d’année pour le groupe
Air France-KLM

TRANSPORT AERIEN Apres un
été décevant en raison des Jeux
Olympiques, Air France-KLM a
fortement redressé la barre au
guatrieme trimestre. Le groupe a
deégagé un résultat d'exploitation
annuel de 1,6 milliard d'euros,
inférieur de 111 millions au résultat
record de 2023, mais supérieur

aux attentes. Toutes les filiales ont
contribué aux résultats, y compris
le spécialiste du low cost Transa-
via, qui a dégagé, pour la premiére
fois, un modeste bénéfice dexploi-
tation de 3 millions deuros pour
3 milliards d’euros de chiffre
d'affaires. Lafin de la gratuité pour
les bagages cabine, décrétée
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en 2024, v est pour beaucoup.
Mais I'activité la plus rentable est
le programme de fidélisation du
groupe, Flying Blue. L'an dernier,
la vente de « miles » aux différents
partenaires a rapporté 200 mil-
lions d'euros. La Bourse a appré-
ci€, avec un gain de 33 % du titre a
la cloture. # PAGE 21
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Les Francais ne sont pas preéts

aun «quoi qu’il en cotite » militaire

SONDAGE

Une majorité de
Francais soutient une
défense européenne
commune, selon un
sondage Elabe pour

« Les Echos ».

Mais la réduction de

la dette publique reste,
a ce stade, prioritaire
a 'augmentation des
dépenses militaires.

Freédéric Schaeffer

Le Premier ministre polonais,
Donald Tusk, a résumé, il y a quel-
gues jours, le paradoxe de la situa-
tion actuelle : « 500 millions d Euro-
péens demandent @ 300 millions
d’Ameéricains de les défendre contre
140 millions de Russes. » Ce constat,
en forme de remise en question, cor-
respond assez bien a I'état d'esprit
actuel des Francais. Seulement 11 %
d'entre eux estiment que la France
doit encore compter sur les Etats-
Unis pour assurer sa propre sécu-
rité, selon un sondage Elabe pour
« Les Echos » publié jeudi.
Interrogés juste avant l'allocu-
tion du président de la République,
Emmanuel Macron, qui a réuni
15 millions de téléspectateurs mer-
credi soir, 55 % des sondés estiment
gue la France doit s'entendre avec
les autres pays européens pour
construire une veritable politique
commune de défense. Pour un tiers
de l'opinion, le pays doit avant tout
étre le plus autonome possible pour
assurer sa propre sécurité (33 %).

« Un électrochoe »

« Poussé par Emmanuel Macron
depuis 2017, le principe d'une défense
européenne commune était déja sou-
tenu dans ['opinion, mais le récent
clash entre les présidents américain

Donald Trump et ukrainien Volody-
myr Zelensky dans le Bureau ovalea
eu l'effet d'un électrochoc chez les
Francais, pour gui il est désormais
clair gu’'on ne peut plus compter sur
les Américains », constate Vincent
Thibault, directeur conseil opinion
chez Elabe.

Cette opinion selon laquelle
Washington ne peut plus étre consi-
déré comme un allié traverse tous
les électorats, de LFI au BN, méme
si les électeurs BN sont davantage
en faveur de I'autonomie francaise
pOUr AsSUrer sa propre sécurité
(48 %) plutdt qu'une coopération
européenne (34 %).

L'opinion selon
laquelle Washington
ne peut plus étre
considére comme
un allié traverse
tous les électorats.

Favorables a une défense euro-
péenne commune, les Francais
sont plus divisés sur la question de
l'extension du parapluie nucléaire
francais aux autres pays européens.
En partant du principe que la déci-
sion de son activation reste fran-
caise, seule une courte majorité de
Francais (56 %) se dit favorable a ce
gue la France étende la protection
de son arme nucléaire a ses voisins.
A l'inverse, 43 % y sont opposés,
dont 16 % « trés opposés ».

Emmanuel Macron a répété,
mercredi soir, vouloir « ouvrir le
débat stratégique » sur la protec-
tion des alliés européens par la dis-
suasion nucléaire. « Le sujet reste
clivant — avec des électeurs RN gui
sont en majorité opposés (60 %) -
mais il progresse dans l'opinion a
mesure qu'il revient sur la table »,
poursuit Vincent Thibault.

Majoritairement d'accord sur le
principed'une Europe de la
défense, les Francais ne sont cepen-
dant pas préts, ace stade, aun « quoi

Une majorité de Francais
soutient une défense
commune

Réponse en %

«Concernant la politique de défensea

de la France, de laquelle des opinions
suivantes étes-vous le plus proche 7»

La France doit s'entendre avec les autres pays

suropéens pour construire une véritable
politigue commune de défense europdenne

La France doit étre le plus autonome possible

pOUr assurer 53 propre securte

33

La France doit encore compter sur les Etats-

Linis pour assurer sa sécurité et celle du
continent eurcpéen

Plus de la moitié d'entre

eux favorables a I'extension

du parapluie nucléaire
Reéponse en %

= Etes-vous favorable ou opposé &

ce que la France partage son pouvoir

de dissuasion pour protéger le territoire
des autres pays eurgpeens et non plus

seulement de la Franca 7»

56

Total favorable

43
Total oppose

Des militaires

du 17 régiment
de parachutistes
de Pamiers.
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qu'il en coiite » militaire. Six Fran-
cais sur dix declarent que la priorite
doit rester la réduction du déficit
avantd'augmenter les dépenses des
armées, selon le sondage Elabe.

« Pour les Francais, l'idée que
I'union fait la force ne veut pas forceé-
ment dire qu'il faut metire plus
d'argent, poursuit Vincent Thibault.
A cela, s'ajoute le sentiment que le
danger n'est pas immeédiat et le fait
gu'on ne parle aux Francais gue de
réduction du déficit depuis des
muois. » Comme pour rassurer les
Francais, Emmanuel Macron a

déclaré, mercredi soir, vouloir de
nouveaux investissements dans le
domaine de la défense mais sans
augmenter les impots.

Parmi les pistes évoquées pour
financer cet effort, celle d'un livret
d'épargne défense séduit d'ores et
déja une part non négligeable des
Francais. Malgre I'absence de
détails, environ 43 % des sondés
seraient préts a y investir, dont 10 %
certainement. Un livret qui serait
« patriotique », a souligné le minis-
tre des Armées, Sébastien Lecornu,
jeudi matin sur France Inter. m

Bayrou se veut rassurant sur le modele social

Le Premier ministre

a exprimé sa volonté de
donner la « priorité = ala
défense dans le prochain
budget de la France, compte
tenu du désengagement
des Etats-Unis en Ukraine
et de la rupture de leurs
liens avec I'Europe, mais
« sans rien abandonner »
du « modele social ».

Gregoire Poussielgue

Plus d'argent pour la Défense, mais
ol le trouver ? Au lendemain de
l'allocution d'Emmanuel Macron
au cours de laquelle il a évoqué des
« investissements supplémentaires
indispensables » pour la sécurité
francaise et européenne, Francois
Bayrou a cherché a rassurer. « La
défense est désormais une priorité
évidente pour tous. Mais ca n'efface
pas d'autres priorités, par exemple le
souci des finances publigues, par
exemple le souci du pacte social. 1
faut renouveler complétement la
vision des projets pour lavenir. Onva
le faire sans rien abandonner. Le
modele social fait partie de l'identité
[francaise », a-t-il indiqué jeudi.
Francois Bayrou se fixe un objec-
tif ambitieux - le maintien d'un
modéle social dans un contexte
encore plus complexe pour les
finances publiques - qui paraissait
déja difficile a tenir avant méme la
priorité mise sur les dépenses mili-
taires. Il doit aussi veiller & ne pas
troubler davantage une opinion qui
s inguiete de plusen plus de la situa-

tion internationale. [l sagit aussi de
menager la gauche etla droite, alors
gue sa situation politique reste fra-
gile faute de majorité a 'Assemblée
nationale. Le Premier ministre a
promis de se prononcer dans les
prochains jours sur « les choix du
gouvernement ». « On doit donner
une réeponse rapide mais réaliste »,
plaide-t-on dans son entourage.

La gauche s'inquiete

Deja les inquietudes sont grandes.
Elles sont exprimées par la gauche,
qui redoute une casse du modele
social. La guerre ne doit pas étre « le
prolongement de la casse sociale par
d'autres moyens », 3 estimeé l'ex-LFI
Francois Ruffin, qui n'en soutient
pas moins la hausse des dépenses
pour les armées.

Au PS, on est prét a financer une
économie de guerre, a condition de
ne pas toucher au modeéle social et
de faire contribuer les « ultrari-
ches ». LFI ne veut pas entendre
parler d'une « économie de
guerre » et dénonce ces orienta-
tions. « Jobserve qu'il y a de la flexi-
bilité budgetaire pour les chars
d'assaut mais pas quand il est ques-
fion des hdpitaux », a dénoncé la
députée européenne Manon Aubry
sur Europe L.

Les Francais craignent des haus-
sesd impdts. Silesoutien a ' Ukraine
reste trés largement majoritaire,
trois Francais sur quatre se décla-
rent« ne pas étre préts »a payer plus
d'impdts pour aider le pays de Volo-
dymyr Zelensky, selon un sondage
Elabe. Emmanuel Macron a bien

promis qu'il n'y aura pas de hausse
d'impdts mais insisté sur « des réfor-
mes, des choix et du courage ». « Il
existe des solutions pour ne pas taper
dans le pacte social et ne pas augmen-
ter les impots », plaide l'entourage de
Francois Bayrou.

Avant méme cette accélération
geopolitique, Francois Bayrou avait
lancé une réflexion sur la facon de
construire un budget et I'efficacité
de l'argent public. Matignon a déja
guelques idées comme des écono-
mies sur les opérateurs publics ou
la mise en place des préconisations
du rapport de Boris Ravignon sur
les collectivités. Le maire de Charle-
ville-Mézieres estime le coiit du
millefeuille territorial & pas moins
de 7,5 milliards d'euros.

« Il faut aller chercher l'argent
dans toutes les sphéres publiques et

faire des réformes structurantes »,

plaide le député Mathieu Lefévre.
« [l faut recentrer I'Etat sur ses mis-
sions », a estimé sur France Inter le
ministre de la Défense, Sébastien
Lecornu. Pour lui, I'Etat ne doit plus

« [l faut renouveler
completement

la vision des
projets pour
I'avenir. On va

le faire sans rien
abandonner. »

FRANCOIS BEAYROU
Premier ministre

¥

financer les plans vélos ou autre dis-
positif relevant des collectivités.
Chez les écologistes, ol on soutient
également la hausse des dépenses
pour ladéfense, on craint quel'accé-
lération du budget militaire ne se
tasse sur le dos de celui de la transi-
tion écologique.

L’hyvpothese de désindexer
les retraites

Il v a aussi I'hypothése de désin-
dexer les retraites. Elle est pour
I'instant écartée par le gouverne-
ment, mais certains parlementai-
res lévoquent. « On ne s'en sortira
pas sans toucher au social et aux
retraites qu'il faut désindexer »,
plaide un député EPR.

Dans ce contexte, I'idée d'un
adoucissement de la réforme des
retraites de 2023 semble séloigner a
grands pas. Le conclave réeunissant
syndicats et patronat vient d'enta-
mer ses travaux, mais la donne a
changé depuis sa mise en place au
début de I'année. Il sagissait alors,
pour Francois Bayrou, de sassurer
de la non-censure du PS. Pour le
député Roland Lescure, ce serait
une folie de revenir sur I'dge de
départ 3 64 ans.

Des propositions plus radicales
emergentaussi. « La France a décide
de consacrer beaucoup plus d'argent
gue les autres pays européens a la
période de loisir [les retraites,
NDLR|. Et ¢a, on ne peut plus se le
payer. Cetargent, il va falloir lemettre
dans la Défense », a estimé sur
France Culture Nicolas Dufourcg, le
patron de BPI France. m

Macron-Bayrou:
levirageetle frein

Emmanuel Macron pilote cing ministres pour
pousser 'idée selon laguelle I'effort de défense
impose une réforme du modele social.

LE FAIT P
DU JOUR e
POLITIQUE ( aj‘
de Cécile ~"¥i'~.- i
Cornudet -

€ quintette entre en
L action. Au lendemain

de l'intervention
d’Emmanuel Macron, cing
ministres qu'il avait réunis
mardi vontdans les médias
décliner les efforts 4 consentir
pour la Défense. Sébastien
Lecornu (Armées), Jean-Noél
Barrot (Affaires étrangéres),
Benjamin Haddad (Europe),
Eric Lombard (Economie)
et Amélie de Montchalin
(Comptes publics) disent tous
peu ou prou la méme chose:
il faut recentrer I'Etat sur
I'essentiel, travailler plus,
revoir notre modéle social, et
bien sir ne pas augmenter les
impdts. « On ne peut pas dire le
mardi gu'on va accroitre nos
efforts et le mercredi qu'on va
revenir @ 60 ou 62 ans d'dge de
départ a la retraite », explique
Benjamin Haddad sur RTL.
Comment faut-il traduire ?
La « nouvelle ére »
internationale décrite par
le chef de I'Etat doit aussitot
enclencher une nouvelle ére
nationale. Tout doit étre
repense a cette aune, la main
donnée aux syndicats sur la
réforme des retraites, I'agenda
des priorités, la contribution
sur les hauts patrimoines.
Pourquoine pasla
transtormer en incitation
pour que les entreprises
investissent dans
le réarmement ? Tout esta
revoir, il faut inventer du neuf.
Le député macroniste Charles
Sitzenstuhl résume ainsi

la situation : « Nous avons un
modéle social de temps de paix,
il n'est plus adapté. »

Le quintette joue sa partition,
quand soudain, au milieu de la
matinée, une note dissonante :
celle de Francois Bayrou. « II
faut donner la “priorité” a la
défense “sans sacrifier le modele
social”, fait-il savoir, avant
d'ajouter : “Le modéle social fait
partie de l'identité francaise”. »
L'idée n'est pas de fermer

la porte a des réformes,
précise son entourage, mais
d'éviter de bragquer demblée
partis et syndicats que le
président lui-méme a invités
aréfléchir. Or de fait, le virage
proné par Emmanuel Macron
percute tout ce que le Premier
ministre tente de construire
avec le PS depuis trois mois,
réforme des retraites, fiscalité
et dialogue nourri.

Quand I'un vire, I'autre freine.
Le Premier ministre, qui se fait
fort de ne pasrelire

les interviews, a tenu, jeudi,

a faire passer des

messages impératifs a ses
ministres : on fait confiance
aladémocratie sociale, pas

de grand chamboule-tout.

Ne serait-ce que pour ne pas
donner I'impression d'utiliser
le risque de guerre pour forcer
des réformes difficiles. Cestsa
force et sa faiblesse, note un
conseiller : « Il est hermétigue
a la frénésie politigue, il arréte
le temps et vit dans sa propre
dimension, mais se retrouve

du coup en complet décalage. »
Pour longtemps ? Le Premier
ministre s'exprime

ce vendredi matin sur

Europe 1. Quant a Emmanuel
Macron, il réunit & nouveau
son quintette jeudi prochain.
C'est compliqué, deux chefs
d'orchestre.
ccarnudet@lesechos. fr

Dessins Kim Roselier pour = Les Echos =



03 LesEchos Vendredi 7 et samedi 8 mars 2025

Uneinsoluble
équation
budgétaire

Le gouvernement veut
augmenter fortement
les dépenses militaires,
sans hausse d'impots.
Cela nécessiterait un coup
de frein sur les autres
dépenses encore plus
massif que celui déja
prévu pour redresser
les comptes. A moins
de laisser filer le déficit.

Sebastien Dumoulin
et Stéphane Loignon

Emmanuel Macron a lui-méme
posé les termes de I'équation, dans
son allocution télévisée mercredi
soir : il faut « des investissements
suppléementaires » pour les armées
« sans que les impdts soient aug-
mentés ». La veille, le ministre de
I'Economie, Eric Lombard, assu-
rait aussi que les efforts en Défense
« M€ PEUVENL pas passer par un
accroissement des charges qui
pésent surnos entreprises ». Et pour
compliquer encore la donne, le
Premier ministre, Francois Bay-
rou, ajoutait jeudi matin ne rien
vouloir abandonner du « modéle
social frangais ».

Pourtant, il faudra bien dégager
quelque part les dizaines de mil-
liards d'euros supplémentaires
réclameés par les militaires. « Notre
armeée pourrait atteindre un point
de forme convenable autour de
90 milliards d'euros par an », a éva-
lué le ministre des Armées, S¢ébas-
tien Lecornu, sur France Inter
jeudi, alors que la Marine « man-
gue de toute évidence de trois fréga-
tes » et l'aviation de « d'une ving-
taine de Rafale ».

Les collectivites
locales echapperont
difficilement

a des efforts

plus importants

I'an prochain.

Or, malgré la relance des inves-
tissements militaires depuis 2017,
la France ne dépense aujourd hui
« que » 50 milliards d'euros pour sa
Défense (hors retraites des militai-
res). En lui allouant 40 milliards
supplémentaires 4 bréve
échéance, elle deviendra vite le
premier budget de la nation,
devant 'Education nationale
(64 milliards d'euros).

Reste gquaugmenter la facture
militaire de 40 milliards deuros,
méme sur cing ans, sera d'autant
plus difficile que 1a France doit
résorber en paralléle son déficit
public. La France sest engagée ale
faire passer de6 % du PIBen 2024 a
3 % en 2029, ce qui nécessite un
effort déja inédit denviron 4 points
de PIB (car en paralléle, le coiitde la
dette augmente fortement) - cest-
a-dire 120 milliards d'euros de
moindres dépenses annuelles,
avant méme toute nouvelle ral-
longe pour la défense.

Réallouer les dépenses

« Le budget 2026 éfait déja extréme-
ment délicat a boucler », rappelle le
président de la commission des
Finances au Sénat, Claude Raynal
(PS). Seul soulagement a court
terme, la montée en puissance des
dépenses militaires ne devrait pas
peser sur les finances dés I'an pro-
chain, estime-t-il. Le temps que
I'industrie de défense tricolore
embraie, les factures ne devraient
tomber qu'a partir de 2027, voire
2028.

Pour réaliser un tel effort sans
recourir au levier fiscal, le gouver-
nement envisage deux principales
pistes. La premiére passe par
« plus de travail [...] en termes de
durée du travail et en termes surtout
de taux d'emploi », a rappele Eric
Lombard mardi. Un taux demploi

FRANCE

OUTRE-MER

Le rpinistre a I:éll55i
la ou ses predeéces-
seurs ont échoué.

Ulysse Legavre-Jerome

La méthode Valls semble porter
ses fruits. Aprés huit jours a sillon-
ner la Nouvelle-Calédonie, le
ministre des Outre-mer a réussi la
ol ses prédécesseurs ont échoué

depuis 2021 : réunir tous les partis
politiques autour d'une méme
table pour évoquer 'avenir de
l'archipel.

Cette premiére séquence a été
menée « dans un climat d'écoute,
plutdt apaisé, méme si cela semble

difficile a croire », s'est-il félicité,
samedi dernier, devant des journa-
listes. Un exploit au regard du cli-
mat tendu dans le territoire ultra-
marin, profondément divisé et
meurtri par les émeutes de
mai 2024. Mercredi, les représen-

B85 937, F

-
"

AUSTRALIE - Banque Transatlantique - RCS Paris 302

ETUDIEB TOUTES LES OPPORTUNITES
POUR REUSSIR VOTRE TRANSMISSION

BANQUE
TRANSATLANTIQUE

GESTIONIDE FORTWUNE DEPUIS 1881

CREATRICE D'OPPORTUNITES, LA BANQUE TRANSATLANTIQUE
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plus élevé produirait davantage de
richesse, de recettes fiscales et
moins de dépenses sociales. La
maniére d'y parvenir reste incer-
taine. « La réforme de I'assurance-
chimage devient d autant plus
urgente si on veut faire travailler
plus les Francais », propose le
député EPR Mathieu Lefévre.

La seconde piste a la main du
gouvernement consiste a real-
louer les dépenses publiques en
fonction des priorités du jour,
comme le rappelait Sébastien
Lecornu. « Parfois I'Etat se donne
des missions qui ne sont pas les sien-
nes », a-t-il juge, citant le plan velo.
« On a besoin d’avoir des canons,

pas d'un Etat nounou », abonde
Mathieu Lefévre, évoquant « ces
aides exceptionnelles gui finissent
par durer » ou encore « les aides au
recyclage des vétements ou d'objets
divers ».

Dans ce grand tri, la sphére
sociale est dans le viseur de Bercy.
Les retraités ont vu leur pension
augmenter de 2,2 % en debut
d'année, un niveau supérieur a
I'inflation observée en janvier
(1,4 %) et février (0,8 %). Faceala
hausse des dépenses de santé,
Bercy pourrait aussi étre tenté de
remetire sur le tapis certains rem-
boursements ou le coiit du trans-
port sanitaire. « Chacun des

40000 taxis conventionnés recoit en
movenneun chégue de 100000 euros
de I'Assurance Maladie =, calculait
récemment en audition a I'Assem-
blée l'ex-ministre de I'Economie
Antoine Armand.

Les impdts ou la dette

Enfin, les collectivités locales
échapperont difficilement & des
efforts plus importants I'an pro-
chain. Bercy entend leur donner de
lavisibilité budgétaire sur plusieurs
années pour les aider a mieux pilo-
ter leurs dépenses. Le ministére
identifie aussi des progrés a réaliser
dans leur utilisation jusqu’ici trop
faible des aides européennes. Ces

efforts peuvent-ils suffire sans faire
appel a la fiscalité ? « Je n'y crois
pas », tranche Claude Raynal, rap-
pelant que dans Ihistoire, la hausse
des dépenses militaires sest géné-
ralement accompagneée de hausses
d'impots. Sur X, le premier secré-
taire du Parti socialiste, Olivier
Faure, a de son coté appelé a la sai-
sie des avoirs russes — une solution
contraire aux accords internatio-
naux, a laquelle Bercy est défavora-
ble-eta « fairecontribuer les ultrari-
ches ».

Le gouvernement a toutefois
une derniére solution a ce casse-

téte : la dette, conclut I'économiste
de I'OFCE, Mathieu Plane. m

En Nouvelle-Calédonie, laméthode
Valls permet de renouer le dialogue

tants des deux camps ontannonce
étre d'accord pour continuer les
discussions autour de Manuel
Valls, attendu a Nouméa pour une
deuxiéme visite fin mars. Son
entourage crédite ces premiers
SUCCES A « S connaissance intime
desrealites politigues de la Nouvelle-
Calédonie, intrinséguement liée a
son histoire avec Jospin et Rocard »,
les architectes des accords de
Matignon (1988) et de Nouméa
(1958) dont il a été le proche colla-
borateur. Mais « pas d'aufocongra-
tulation =, dit-on au ministére des
Outre-mer, car le plus dur reste
encore a faire et les premiéres
avanceées sont « fragiles ».

Un consensus est apparu
La visite avait pourtant mal com-
menceé. A peine Manuel Valls
avait-il posé un pied sur le sol de
I'archipel que quelques centaines
de manifestants non indépendan-
tistes I'avaient pris a partie, chauf-
fés a4 blanc par le député Nicolas
Metzdorf. Lélu du groupe macro-
niste a I'Assemblée a eu ensuite
une vive altercation avec le minis-
tre a propos de l'expression « peu-
ple premier =, qualifiant les
Kanaks comme précisé dans la
Constitution. « Quand tu dis gu'il y
a un peuple premier qui est Kanalk,
fu ne nous respectes pas », luia
lancé I'une des tétes du mouve-
ment non indépendantiste. Des
propos que Manuel Valls a aussitot
qualifiés de « révisionnisme ».

Avant de reprendre I'avion pour
Paris, I'ancien Premier ministre a
remis aux deux camps un docu-
ment de synthése de cette semaine
de travail pour préparer les négo-
ciations. « Il s'agit des orientations
du gouvernement, elles ne valent
pas accord, elles n'engagent pas les
partenaires |...] Ce sont les Calédo-
niens qui ont leur destin en main »,
a-t-il tenu a préciser.

Est notamment abordée 1'épi-
neuse question du corps électoral,
dont le projet de loi concernant
son élargissement, rejeté par les
indépendantistes, avait conduit
aux émeutes de mai 2024. « Un
consensus est apparu = sur le fait
d'ouvrir le droit de vote a un peu
plus de 12.000 personnes nées sur
le territoire apres 1998,

Le FLNKS demande

la libération de son chef
L'Etat souhaite aussi préciser que
« [e droit a l'autodétermination est
bien reconnu par chacun comme
inaliénable ». Pour autant, cela « ne
préjuge pas de [avolonté de certains
de l'exercer et pour d'autres de con-
sidérer que les réféerendums passes
conduisent a nepas souhaiter gue ce
droit soit @ nouveau mobilisé ».
Sans en préciser les contours,
« l'adoption d'une loi fondamentale
caléedonienne =, inscrite dans la
Constitution francaise, est aussi
mentionnée.

Malgre l'accord pour une
reprise des discussions fin mars,
les responsables politiques de
I'archipel affichent encore des
réserves. « Ce document n'est pas le
notre, il refléte la vision du ministre
et ne nous engage pas », a souligne
la non-indépendantiste Virginie
Ruffenach. « Jamais nous ne pour-
rons accepter de signer un compro-
mis politique ou un accord que ce
soit l'indépendance, l'indépendan-
ce-association ou méme une trajec-
toire vers l'indépendance-associa-
tion =, a réagi Nicolas Metzdorf

Les indépendantistes du FLENS
ont quant i eux indigué que le
« document n'engage que I'Etat »,
tout en précisant que « la trajec-
toire vers la pleine souveraineté doit
étre assumeée par la puissance admi-
nistrante » Mais certaines de leurs
conditions pour que souvrent des
négociations ne sont pasdes moin-
dres : une supervision des échan-
ges par 'ONU et que le président
du mouvement, Christian Tein,
actuellement en détention provi-
soire dans 'Hexagone depuis les
émeutes, soit présent. m
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Travail au noir:
les redressements

SOCIAL

L'Urssaf a notifié pour
res de 1,6 milliard
‘euros de redresse-

ments aux entreprises

I'an dernier, contre

pres de 1,2 milliard

un an plus tot.

L'exécutif salue de

« tres bons résultats »
meéme si les sommes
récupéreées restent
bien inférieures.

Solenn Poullennec

La lutte antifraude monte en puis-
sance. L'an dernier, 'Urssaf a notifié
pour prés de 1,6 milliard d'euros de
redressements a des entreprises
recourant a du travail au noir, un
montant en hausse de pres de 35%
sur un an et qui a doublé en deux
ans, annonce la ministre du Travail,
Catherine Vautrin, dans un entre-
tien aux « Echos ».

Ce niveau « historigue » deredres-
sements est le fruit d'un « renforce-
ment des moyens et de la profession-
nalisation des inspecteurs », dune
« pptimisation du ciblage », d'une
« intensification des contriles sur les
entreprises ayant recours au travail
détaché » ou encore du développe-

battentunrecord

ment des partenariats avec la
police, la gendarmerie ou encore la
cellule antiblanchiment de Bercy
(Tracfin)... avance ainsi le gouver-
nement.

Le nombre de contréles ciblés a
augmenté de plus de 10 % entre
2023 et 2024, pour sélever a un peu
moins de 7.000 entreprises, et plus
de 80 % d'entre eux ont donné lieu a
un redressement. Sans surprise, le
secteur ol ont été détectées le plus
de fraudes est celui du BTP (avec
1 milliard de redressements). Il est
suivi par celui des services aux
entreprises (plus de 400 millions
d'euros).

« C'est une trés bonne nouvelle »,
salue Catherine Vautrin, interrogée
par « Les Echos ». Alors que le gou-
vernement de Gabriel Attal,
qui vantait déja des résultats histo-
riques I'an dernier, avait plaide pour
la notification de 5,5 milliards
d'euros de redressements sur la
periode 2023-2027, la ministre pro-
met de fixer de nouveaux objectifs
« encore plus ambitiewx », sans pour
autant les préciser.

« C'est une question de morale
mais aussi un enjeu pour les finances
publigues », assure-t-elle. Auregard
del'ampleur du déficitattendudela
Sécuriteé sociale (plus de 22 mil-
liards en 2025), il est toutefois clair
que la lutte contre la fraude ne suf-
fira pas a le combler. Les spécialis-
tes de la lutte contre la fraude au
« fravail dissimulé » ont en tous les

cas encore fort a faire. Car les
redressements annonces sont loin
des montants de fraudes estimés
(entre 7 et 9 milliards d'euros pour
le travail au noir). Etles sommes qui
sont effectivement récupérées par
I'Urssaf auprés des fraudeurs sont
aussi bien inférieures aux factures
ENVOYEEs aux interesses.

Ainsi, les montants recouvreés se
sont élevés a 121 millions d'euros
en 2024. Certes, ils ontaugmenteé de
plus de 50 % par rapport aux recou-
vrements enregistrés en 2023, mais
ils représentent toujours autour de
10 % des redressements notifiés
l'année précédente.

Lutte contre les
« gntreprises éphémeres »
Récupérer les cotisations dont a été
privée la « Sécu » est loin d'étre sim-
ple, car les fraudeurs s'arrangent
pour étre insolvables et disparaitre
avant d'étre rattrapés par les servi-
ces de recouvrement de I'Urssaf
Afin de lutter contre le phéno-
mene des « entreprises éphémeres »,
plusieurs mesures ont d'ailleurs été
adoptées en juillet 2024. Celles-ci
vont pouvoir étre déployées. 1l
nempéche, « la prochaine frontiére
qu'on doit franchir, c'est le recouvre-
ment. Il va falloir trouver de nou-
veaux outils », releve Damien len-
tile, directeur de 1'Urssaf, tout en
insistant sur le fait que « les éguipes
ont fait un super boulot », Si l'essen-
tiel des sommes redressées I'a été

Travail dissimulé : le montant des redressements atteint
un nouveau sommet en 2024

En millions d'euros

Les contrles ciblés ont
augmenté de plus de 10 %
entre 2023 et 2024,
pour toucher environ
7.000 entreprises.

2014 2015 2016

aupres des entreprises « classi-
gues =, I'Urssaf compte également
récupérer davantage de cotisations
aupres des micro-entrepreneurs a
l'avenir. Et ce, en croisant notam-
ment ses fichiers avec ceux de
I'administration fiscale pour véri-
fier que ces entrepreneurs ne sous-
déclarent pas leur activité et leur
demandant, le cas échéant, de régu-
lariser leur situation.

Pour les micro-entreprencurs
qui travaillent sur des plateformes,

2017

2018 2019 2020

l'idee est quelles puissent prélever
directement leurs cotisations. Ce
systeme de « précompte » doit étre
testc en 2026 avantd'étre généralisé
en 2027.

« Meilleur ciblage »

Dans le champ de la lutte contre la
fraude sociale, le gouvernement
salue par ailleurs les résultats enre-
gistrés par les caisses dallocations
familiales, qui ont détecté un peu
moins de 50.000 fraudes (une aug-

«Chaque euro fraudé doit étre récupéré »

Le gouvernement de Gabriel
Aital avait fixe 'objectif de
stopper 5,5 milliards d'euros
de frande aux Urssaf sur le
guinquennat, ou en est-on ?
Nous avons fait de la lutte contre la
fraude sociale une priorité, et le tra-
vail impulsé par Gabriel Attal porte
ses fruits. En 2024, I'Urssaf a réalisé
pres de 1,6 milliard d'euros de
redressements, contre 1.2 milliard
en 2023 : deux fois plus quen 2022 !
Clest une trés bonne nouvelle, que
l'on doit au travail de grande qualité
de I'Urssaf Nous souhaitons ampli-
fier cette dynamique.

Quid des fraudes

aux prestations sociales ?
S'agissant des seules caisses dallo-
cations familiales (CAF), on a aug-
menté de 20 % par rapport a 2023 le
montant des fraudes détectées, qui
s'élevent a prés de 450 millions
d'euros. On a notamment deux
types de fraudes importantes : la
fraude a la résidence d'allocataires
gui ne déclarent pas avoir quitté le
territoire et qui continuent & perce-
voir des prestations ; la frande des
personnes qui ne déclarent pas les
revenus issus de locations d’appar-

tements, alors quielles bénéficient
du R5A ou de la prime d’activiteé.

Sur ces redressements,

guelles sommes ont été
effectivement recouvrées ?

Les sommes effectivement recou-
vrées ont progresse de plus de 50 %
par rapport aux recouvrements
enregistrés en 2023, soit 121 millions
d'euros pour 2024. Nous avons
encore des marges de progression,
mais c'est déja une premiére vic-
toire. Nous ne licherons rien. A
I'heure del'indispensable effort que
nous devons consentir pour nos
armeées, nous devons nous assurer
gue chaque euro d'argent public
soit un euro utile et que chaque
euro fraudé soit récupéré.

Allez-vous fixer de nouveaux

objectifs aux adminisirations ?
Nous allons atteindre plus rapide-
ment que prévu l'objectif de 5,5 mil-
liards, donc nous allons fixer de
nouveaux objectifs encore plus
ambitieux. C'est une question de
morale, mais aussi un enjeu pour
les finances publiques. Les honné-
tes citoyens qui se levent tot pour
travailler ne supportent plus que

CATHERINE
VAUTRIN
Ministre du Trauail,

de la Sante,
des Solidarités
et des Familles

certains abusent et profitent du sys-
téme de solidarité, qui doit étre des-
tiné 4 ceux quien ont besoin et qui y
ont droit.

Les experts estiment la fraude
sociale a 13 milliards, on est
tres loin du compte... Faut-il
renforcer 'arsenal de lutte
contre le phénomene ?

C'est indispensable. Il faut, par
exemple, travailler sur I'immatricu-
lation des entreprises étrangeres
qui n'ont pas détablissement stable
en France et sur la sécurisation de
I'obligation pour les plateformes
numeériques de déclarer et de préle-
ver les cotisations des microentre-
preneurs exercant leur activité via
ces plateformes.

Le préremplissage des deman-
des de RSA et de prime d'acti-
vité va-t-il réduire le risque ?

Lobjectif premier de la solidarité a
la source est que les allocataires
percoivent leur juste droit. Mais il
est vrai que ce préremplissage a
indéniablement des effets de réduc-
tion de la fraude, car il nous permet
de mieux identifier les déclarations
volontairement erronées.

La lutte contre la fraude

est loin de résoudre la

question du deficit de la
Sécurité sociale, attendu

a plus de 22 milliards d'euros...
Cest vrai quelle ne peut pas régler,
seule, la problématique du déficit. Il
faut que I'on regarde en face la
dépense sociale, sans tabou, touten
préservant notre modele, auquel
les Francais sont légitimement atta-
chés. Il s'agit aussi de responsabili-
ser davantage chacun sur I'utilisa-
tion des dépensesde santé. lyades
blocs de dépenses extrémement
importants, notamment les trans-
ports sanitaires et les indemnités
journalieres, sur lesquels nous
avons commence a travailler, mais
il faut aller plus loin.

L'’hopital public est aussi en
trés mauvaise santé financiere

et s'inquiete, comme le secteur
prive, de ses financements
cette année. Qu'en dites-vous ?
1l faut que nous nous interrogions
sur les raisons du déficit de I'hopital
public, qui devrait se situer entre
2.5 et 3 milliards cette année. Cest

« || faut que l'on
regarde en face

la depense sociale,
sans tabou, tout

en préservant notre
modeéle, auquel

les Francais sont
legitimement
attacheés. »

Burno Levy pour = Les Echos =

2021

1.586

2022 2023 2024

«LES ECHOS= / SOURCE : URSSAF

mentation de +5 % sur un an) repre-
sentant un préjudice de prés de
450 millions d'euros (+20 %).

« On a dépasse nos objectifs grace
notamment a un meilleur ciblage de
nos contriles et i la montée en puis-
sance de notre service contre la
fraude organisée », souligne ainsi
Nicolas Grivel, le patron de la Caisse
nationale des allocations familia-
les, qui revendique un taux de
recouvrement de 78 % sur les indus
frauduleux. m

difficile, avec le déficit actuel, de
donner aux hopitaux une vision sur
plusieurs années de leurs finance-
ments. Mais en tout cas, nous
devons a la fois soutenir les établis-
sements de santé, publics comme
privés, et regarder la ol1 nous pou-
vons étre plus efficients.

Faut-il demander des efforts
aux Francais, par exemple

en augmentant leurs

restes a charge, a I'heure

ou le gouvernement annonce
une priorité au financement

de la défense ?

Doubler tous les ans les franchises
sur les consultations et les médica-
ments ne peut constituer une
réponse durable. Il nous faut tra-
vailler a des réformes plus structu-
relles. [lfaut cependant responsabi-
liser les patients, notamment en
matiére de prévention : un patient
quirefuse de sevacciner ou de réali-
ser ses dépistages organises, cest la
sociceté qui paie lorsque, malheu-
reusement, la maladie arrive alors
guelle était évitable.

— Propos recueillis par

Isabelle Ficek, Etienne Lefebvre,

5. P et Alain Ruello

Dimanche de 10h a 11h
Le Grand Rendez-Vous

En direct sur Europe 1 et CNEWS

Pierre De Vilno, Stephane Dupont et Mathieu Bock-Coté recoivent

Herve Morin

Président de la région Normandie
¥ Ancien ministre de la Défense
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FRANCE

Le couple Retailleau-Darmanin continue
de grimper dans l'opinion

POLITIQUE

Les ministres de I'Inté-
rieur et de la Justice
gagnent encore

des points aupres

des Francais

dans le barometre
mensuel Elabe

pour « Les Echos ».

Ils prennent au
assage de I'oxygene
a Marine Le Pen.

Isabelle Ficek

C'est souvent, dans les gouverne-
ments, un couple dissonant. L3,
s'ils sont sans aucun doute un peu
concurrents, leur duo semble, du
moins dans l'opinion, se faire la
courte échelle. Dans le classement
des personnalités du barométre
politique Elabe pour « Les Echos »
ce mois-ci, le ministre de I'Intérieur
Bruno Retailleau continue de grim-
per aupres de l'ensemble des Fran-
cais, avec 35 % d'image positive, en
hausse de 3 points sur un mois.
Son homologue de la Justice,
Gérald Darmanin, gagne aussi
3 points, a 33 % d'image positive

aupres de l'ensemble des Francais.
IIs occupent respectivement la cin-
quicme et la sixicme place du clas-
sement, derriére Edouard Philippe,
toujours en téte (a 40 % d'image
positive), suivi de Jordan Bardella,
(Gabriel Attal puis de Marine Le Pen.

Le ministre de I'Intérieur pro-
gresse meéme de maniére spectacu-
laire aupres des €lecteurs de
Marine Le Pen a la présidentielle
de 2022, avec 45 % d'image positive,
en hausse de 17 points en trois mois.
Sa poussée s observe aussi, bien siir,
dans l'électorat de droite mais aussi
chez les électeurs d' Emmanuel
Macron - il atteint aupres d'eux
52 % d'image positive - et méme
dans I'électorat de gauche. §'il n'a
aupres de lui que 18 % d'image posi-
tive, il a gagné, ce mois-ci, 4 points.

Un « effet Mohamed Amra »
« La posture confirmée de fermeté de
Bruno Retailleau, le sentiment que
les sujets régaliens sont traités, la fer-
meté vis-a-vis de I"Algérie, sont
autant de facteurs qui expliguent
cette progression, notamment
aupres des électeurs du Rassemble-
ment national », analyse Bernard
Sananes, président d'Elabe. Ce der-
nier souligne le bond du ministrede
I'Intérieur de 20 points aupres de
I'ensemble des Francais depuis sep-
tembre 2024. Il n'est pas exclu, non

A Lille, Martine Aubry
passe lamain

COLLECTIVITES
LOCALES

L'ex-ministre, maire PS
de la ville depuis 2001,
a annoncé jeudi qu'elle
démissionnerait

des la « mi-mars ».

Elle invite le conseil
municipal a choisir
son premier adjoint,
Arnaud Deslandes,
pour lui succéder.

Olivier Ducuing
— Correspondant a Lille.

« Arnaud, mets-toi la ! » Cest par ces
motsa son premier adjoint, Arnaud
Deslandes, que Martine Aubry a
commencé une conférence de
presse jeudi matin a la gare Saint-
Sauveur de Lille, pour annoncer sa
démission de la mairie de la ville. Il
s agissait bien sur de laisser le jeune
€lu prendre place sur le siége der-
riere elle, mais aussi d'adouber son
SUCCEesSEUr pour conserver ce bas-
tion historique du PS.

Car apres trente ans d'élue ala
capitale des Flandres, d'abord
comme premiére adjointe de Pierre
Mauroy puis pendant vingt-quatre
ans comme édile, Martine Aubry
raccroche les gants, un an avant
I'échéance de son mandat.

Concrétement, elle remetira sa
démission au préfet a la mi-mars
avant qu'un conseil municipal
extraordinaire n'élise son succes-
seur, probablement le 21 mars.
Lélue de 74 ansquitte en parallelela
vice-présidence de la Métropole
européenne de Lille (MEL).

Elle considére avoir mené a bien
son projet pour Lille, avoir trans-
formé I'ancienne « capitale triste
d'une région en crise », laissant une
ville bien gérée avec un bilan dont
elle s'enorgueillit et quelle a pris le
temps de décrire longuement. Y
compris sur le registre de la transi-
tion écologique. « Qu'on ne vienne
pas me donner trop de lecons sur ces
guestions-la », a taclé I'édile, ciblant
les élus écologistes a l'affiit pour
prendre la mairie.

« Le temps est venu de passer la
main a une nouvelle génération. Le
coeur est pincé mais je le fais avec un
grand bonheur »,adéclaré une Mar-
tine Aubry débordée comme jamais
par I'émotion et les larmes en ren-
dant hommage a son adjointe
Audrey Linkenheld, présidente du
groupe socialiste a la métropole de
Lille (MEL) et sénatrice depuis 2023.
« Elle pourrait étre une maire de Lille
de haut niveau, mais nous avons
besoin d'elle au Sénat », notamment
pour le renouveau du P5 et de la
gauche, estime Martine Aubry, qui
Iui a donc préféré Arnaud Deslan-
des, 42 ans aujourdhui.

Nommé au cabinet de la maire
en 2005, il en prend la téte quelques
années plus tard avant d'entrer
dans I'aréne politique en 2020
quand Martine Aubry, aprés avoir
annonce sen tenir a trois mandats,

€tait finalement représentée.

Jeu tres ouvert pour 2026

Si cette derniére lache aujourd'hui
ses mandats, elle demeure lilloise et
entend bien continuer & peser dans
le débat public. « Je ne prends pas
ma retraite politigue, je souhaite con-
tinuera travailler pour lagauche et le
Parti socialiste », a-t-elle insiste.

Elle aura I'occasion de le faire
pour les prochaines municipales.
D'abord au sein de la fédération du
Nord, dont les militants doivent
voter le 6 novembre pour le choix
de leur candidat aux municipales.
Or une autre figure socialiste, le
député Roger Vicot, a déja publi-
quement fait connaitre sa candida-
ture. Raison pour laguelle il ne figu-
rait pas sur l'estrade ce 6 mars aux
coteés de Martine Aubry. « Si j'étais
lui, je resterai député parce que c'est
un bon député. Dans cette période, on
a tout intérét a rester soudes. »

Die son c6té, le challenger Europe
Ecologie-Les Verts Stéphane Baly,
qui avait frélé la victoire de 227 voix
face & Martine Aubry aux derniéres
municipales, salue la femme d'Etat
et récuse toute polémique a l'heure
de son départ. En revanche, le jeu lui
parait tres ouvert pour le rendez-
vous électoral de 2026. « L'élection
d’Arnaud Deslandes au conseil muni-
cipal n'est pas une succession. J'ai
compris gu il était un interimaire »,
lache-t-il, cruel, aux « Echos». m
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plus, ajoute-t-il, qu'il y ait dans la
progression de ce mois-ci, pour lui
comme pour le garde des Sceaux,
un « effet Mohamed Amra », aprés
l'arrestation de ce narcotrafiquant
en cavale en Roumanie.

Depuis son arrivée au ministere
de la Justice il y a trois mois, Gérald
Darmanin, qui affiche aussi sa fer-
meté et continue de porter des sujets
qu'il avait mis en avant lors de son
passage au ministére de I'Intérieur,
comme la lutte contre le narcotrafic,

« [lyaunvrai
duo Retailleau-
Darmanin autour
de l'autoriteé,

cela profite

a tous les deux. »

BERMNARD SANANES
Président d'Elabe

]

a gagné des points aupres des élec-
teurs d'Emmanuel Macron
(+7 points) mais aussi de Marine
Le Pen (+12 points). « Il y a un vrai
duo autour de l'autorité, cela profite a
fous les deux, avance le sondeur. Ef
cela enléve un peu d'oxygenea Marine
Le Pen. »

Si la dirigeante d'extréme droite
garde la quatrieme place du classe-
ment, avec 35 % d'image positive (en
baisse de 1 point sur un mois), elle
perd du terrain dans son électorat,
avec une chute de 8 points, a 82 %
d'image positive tout de méme.
Ex-aequo, désormais, avec Jordan
Bardella (82 %, -2 points).

« Les positions de Marine Le Pen
sur linternational la mettent un peu
en porte-a-faux avec son électorat,
lui-méme tres partage sur le sujet,
releve Bernard Sananeés. Cela joue
moins pour Jordan Bardella car il est
rendu moins comptable des posi-
tions du Rassemblement national
sur l'international, un sujet preési-
dentiel. » m
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Dissuasion :la proposition de
Macron bien accueillie en Europe

EUROPE

Dans son allocution
télévisée mercredi,
Emmanuel Macron a
réaffirmé sa volonté
d’ouvrir le « débat
stratégique » sur
I'extension de la
dissuasion nucléaire
francaise a d’autres
pays européens.

Charles Plantade
et Yves Bourdillon

Les pourparlers sont officiellement
lancés. Comme « la Russie est deve-
nue pour les années a venir une
menace pour la France et 'Europe »,
Emmanuel Macron a décideé
« d'ouvrir le débat stratégique sur la
protection par notre dissuasion de
nosalliés du continent européen».Le
chef de I'Etat répond ainsi a « 'appel
historigue » lancé la semaine der-
niére par le futur chancelier alle-
mand, Friedrich Merz.

Comme le président de la Répu-
blique le préconisait déja dés 2020,
I'idée est de « reconsidérer ce gue
sont les intéréts vitaux francais, en
reconnaissant officiellement l'imbri-
cation des intéréts sécuritaires hexa-
gonaux et européens », décrypte
Héloise Fayet, responsable du pro-
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gramme dissuasion et prolifération
du Centre des études de sécurité de
I'lfri (Institut francais des relations
internationales).

En revanche, souveraineté et effi-
cacité décisionnelle obligent, seul le
doigt du locataire de I'Elysée pour-
rait appuyer sur le bouton. Une
necessite, puisquune décision aussi
risquée ne peut pas se partager,
maisaussi parceque la crédibilité de
la dissuasion en dépend : I'ennemi
ne jugerait pas crédible une force
nucléaire nécessitant I'accord una-
nime de quinze dirigeants...

« La France pense

ala guerre »

[In'vauraitdonc pasde partagedela
dissuasion nucléaire francaise a
proprement parler, mais une exten-
sion des casus belli. « La production
des armes, des vecteurs, leur controle,
et la mise en ceuvre des forces nucléai-
res sont francaises et resteront fran-
caises =, a clarifié le ministre des
Armées, Sébastien Lecornu.

Cette fenétre ouverte par Emma-
nuel Macron est « trés promet-
feuse », a salué, jeudi, le Premier
ministre polonais, Donald Tusk.
L'extension de la dissuasion
nucléaire francaise aux alliés euro-
peens « peut nous donner un avan-
fage trés net sur la Russie », a-t-il
applaudi a son arrivée a Bruxelles
pour le sommet européen extraor-
dinaire sur I'Ukraine.

Méme les pays scandinaves,
traditionnellement réserves sur
les questions nucléaires, se sont
montrés enclins a la discussion.
« Tout doit étre sur la table mainte-
nant =, a déclaré la cheffe du gouver-
nement danois, Mette Frederiksen.
« A I'heure actuelle, nous devrions
étre heureux et reconnaissants gue
deux de nos voisins [la France et le
Rovaume-Uni, NDLR] disposent
d'armes nucléaires », a pour sa part
estimé Ulf Kristersson, le Premier
ministre suédois.

Méme les pays
scandinaves,
traditionnellement
réeserves sur les
questions nucléaires,
se sont montres
enclinsala
discussion.

Moscou, en revanche, voit cet
elargissement d'un mauvais
oeil. Les propos d' Emmanuel
Macron, qui soutiendrait la
« [nécessité] d'utiliser 'arme
nucléaire contre la Russie, consfi-
tuent une menace », selon le chef de
la diplomatie russe, Serguel
Lavrov. Et le porte-parole du
Kremlin de charger a4 nouveau le

président francais, « vraiment extré-
mement conflictuel ». « Il peut diffici-
lement étre percu comme un dis-
cours d'un chef d'Etat qui pense a la
paix. La France pense plutdt a la
Euerre », a estimé Dmitri Peskov.

Ces déclarations pourraient bien
témoigner de la crédibilité accor-
dee par Moscou a l'idée d'une dis-
suasion nucléaire européenne. Et
ce malgré le déséquilibre du nom-
bre de tétes nucléaires déployées:la
Russie en compterait prés de L700,
contre respectivement 290 et 220
pour la France et le Rovaume-Uni.

« Aveccetarsenal, la France est cre-
dible et peut dissuader efficacement
la Russie », estime Héloise Fayet.
Pour la chercheuse, « l'idée n'est pas
d'annihiler l'opposant, maisd étreen
mesure de lui arracher un bras s'il
nous attague ».

Nécessaire ambiguité

sur les intéréts vitaux

En ce sens, « l'ambiguité sur le péri-
metre des interéts vitaux ainsi que le
seuil de déclenchement du feu
nudéaire est centrale dans la dissua-
sion, car il s'agit de semer le doute
chez I'ennemi sur les conséguences
de ses actions hostiles. En outre,
définir clairement la “ligne rouge” a
ne pas franchir revient a inciter
I'ennemi a, précisément, attagquer
Jusgu'a sa limite, au risque d'ailleurs
d'erreurs de calcul », expligue
Camille Grand, du Centre européen

pour les relations étrangéres
(ECFR).

Si les intéréts vitaux de la France
ne sauraient se restreindre, depuis
longtemps, au seul territoire natio-
nal (Charles de Gaulle I'avait évoqué
de maniére non formalisée
deés 1964) étant donné l'imbrication
des intéréts économiques, se pose
tout de méme la question : est-il
crédible que la France puisse utiliser
I'arme nucléaire pour stopper l'inva-
sion, par exemple, de la Pologne ?

Sans doute pas, mais Camille
Grand rappelle que cette question
de crédibilité d'une action au profit
d'un allié « se pose a tous, Etats-Unis
compris. Méme pour son propre ter-
ritoire national, on ne risque pas
la vitrification parce gu'une
patrouille ennemie a mis un pied
chez vous. C'est la question du seuil,
qui la encore renvoie a la nécessaire
ambiguité ».

L'extension de la dissuasion fran-
caise 4 ses partenaires européens
comporte aussi une faille fonda-
mentale. Le nucléaire ne semble,
selon l'expérience historique, dis-
suader que le nucléaire. Une guerre
conventionnelle a eu lieu entre
deux puissances atomiques, Union
soviétique et Chine en 1969, pour
une obscure ile fluviale de I'Extré-
me-0Orient. De méme, 'Argentine a
envahi et tenté d'annexer les iles
Malouines du Royaume-Uni
en 1S82. m

!

Le président ukrainien, Volodymyr Zele
lors du sommet a Londres, dimanche de

«Laqualité de 'armée britannique est élevée mais pour une durée limitée »

Propos recueillis par
Nicolas Madelaine

—Correspondant a Londres

our Ed Arnold, spécialiste

des questions de sécurité au

Rusi, un groupe de réflexion
britannique dans la défense, I'inte-
ropérabilité entre les armées euro-
péennes est trés bonne, mais la Rus-
sie est capable de se renforcer plus
rapidement.

On dit beaucoup que I'armée
britannique est en piteux état.
Quelle est la réaliteé ?

Je ne dirai pas quelle est en mauvais
¢tat mais son état n'est probable-
ment pas bon, comme c'est le cas
pour la majorité des armées euro-
peennes. La qualité de I'armée bri-
tannique est élevée mais il yaun
sujet de guantité. Pour des missions
immeédiates, courtes et A haute
intensité, nous avons ce qu'il faut.
Mais c'est pour une durée limitée.
En 2022, certains estiment que
nous avions deux semaines de
munitions. Les Allemands avaient
deux jours. Le Royaume-Uni a des
capacités de frappes reguises pour

les premiers jours d'une guerre
avec la Russie. [lyaaussides capaci-
tés de renseignement considéra-
bles. Et bien sur, la capacité de dis-
suasion nucléaire.

Onu sont les autres points forts ?
Nous avons 16 brigades d'assaut
aérien totalement prétes a interve-
nir partout dans le monde, soit un
peu plusde 5.000 hommes. Nousen
avons cing autres a différents
niveaux de préparation. Donc nous
somImes assez peu nombreux sur le
terrain. Voila pour I'armée. Ceestun
peu la méme chose pour la Navy et
la Royal Air Force. Il y a des capaci-
tés speéciales trés importantes pour
la défense de I'Europe mais égale-
ment trop petites.

Enrevanche, elles sont trés spéci-
figues. Nous avons sans doute les
meilleures capacités anti-sous-ma-
rins en Europe. Dans les airs, nous
faisons beaucoup de missions de
police, des réactions rapides pour
surveiller activité russe. Et nous
avons descapacités defrappe en cas
de guerre avec la Russie pour
détruire leur défense aérienne afin
de conduire des opérations. Donc

EDARNOLD
Chercheursurla
sécurité européenne

au Royal United
Seruices Institute

des taches spécifiques que I'Europe
devrait absolument devoir faire.
Mais il faudrait bien davantage de
missiles, d'avions. Cela dit, nous tra-
vaillons en coalition.

Quelle est la dépendance de
I'armée britannique aux Etats-
Unis en matiere nucléaire ?

Il faut d'abord regarder cette ques-
tion du point de vue de l'autonomie
technologique. Nous sommes
dependants dans le sens ou les mis-
siles sont armeés et entretenus aux
Etats-Unis, pas ici. Mais pourrions-
nous tirer un missile nucléaire sans
les Etats-Unis ? OQui. Aucune proce-
durene nousen empéche. Pouvons-
nous assurer la maintenance de ces
systemes ? Je crois que c'est assez
siir. Mais ensuite, il faut regarder le
sujet du point de vue politique. Un
Premier ministre britannique tire-

rait-il un missile unilatéralement ?
Probablement pas. C'est haute-
ment, hautement improbable.

Et en dehors de la dissuasion
nucléaire ?

Nous avons une grande dépen-
dance en matiére de renseigne-
ment, méme si nous avons des
capacités énormes. Les Etats-Unis
font aussi un gros travail de logisti-
gue pour les armées européennes
comme la notre, ainsi que sur les
sujets de reconnaissance et de sur-
veillance.

Le Royaume-Uni ne peut pas
répliquer ca mais peut atténuer cer-
taines faiblesses. Par exemple dans
I’Arctique, si les Etats-Unis reti-
raient leurs actifs de renseigne-
ment, reconnaissance et sur-
veillance, le Royaume-Uni peut
accroitre sa couverture.

Beaucoupdarmées européennes
sont dépendantes des Etats-Unis,
dans le sens ol leur plan de défense
en entier a toujours été de combat-
ire la Russie jusqua ce que les Ame-
ricains arrivent. Aujourdhui, cette
intervention americaine pose ques-
tion, doi1 les inquictudes.

Quelle est la qualité de l'inter-
opérabilité entre les armées
européennes ?

Tres bonne. A part la relation avec
les Américains, la relation la plus
avancée est avec la France. Notre
interopérabilité est particuliére-
ment visible dans nos corps expédi-
tionnaires communs. Nous pou-
vons déplover deux brigades de
5.000 hommes chacune, I'une fran-
caise, l'autre britannique, mais tou-
tes deux conjointement dirigées
aux niveaux politique et militaire.
Cest significatif. Et utile pour des
situation de crise, par exemple en
Afrique. Pas contre la Russie.

« Dans les airs,
nous faisons
beaucoup de
missions de police,
des réactions
rapides pour
surveiller l'activite
russe. »

o

L'Europe peut-elle se défendre
seule chez elle ?

A court terme, c'est trés douteux.
Mais il faut prendre en compte que
I'armée russe est aujourdhui com-
pletement consacrée a I'Ukraine.
L'armée européenne pourrait riva-
liser avec I'armée russe telle guelle
est aujourd'hui. La question est la
suivante : s'il y avait des négocia-
tions de paix et donc une guerre
baissant en intensité, qui peut se
réarmer le plus vite?

En ce moment, les Russes ont
I'avantage. Ils ontun complexe mili-
taro-industriel plus grand, il n'va
pas les complexités européennesde
travailler a 30 nations pour décider
quoi acheter. [Is dépensent beau-
coup et leurs éguipements coiitent
moins cher a produire. L'Europe
dépense davantage mais c'est
maoins cher en Russie, donc ils sont
en téte.

Nous n'avons pas fait assez pour
développer notre base industrielle,
cestun défi along terme. Il v a aussi
des probléemes de standardisation.
L'Europe a 17 chars dassauts diffé-
rents. Il y a quelgues économies
déchelle. Mais pas assez. m

Le plan de réarmement de Bruxelles divise le gouvernement Meloni

Le plan massif d’'investisse-
ment pour la défense de
I'UE présenté cette semaine
a été vivement critiqué
aussi bien a droite

qu’a gauche.

Olivier Tosseri
—Correspondant a Rome

L'appel aux armes d'Ursula
von der Leven n'a suscité aucune
réaction officielle de Giorgia
Meloni. La présidente du Conseil
italien n'a pas commenté le plan
d'investissement pour la défense
présenté par la présidente de la
Commission mardi, intitulé
« Rearm Europe ». 1l vise a mobili-
ser 800 milliards d'euros pour la
sécurité du continent.

L'annonce suscite de fortes résis-
tances au sein méme du gouverne-
ment de droite italien, ainsi que
dans l'opposition. La perspective
d'investissements massifs dans le
secteur de la défense divise profon-
dément la classe politigue transal-
pine. « Nous préférons gue I'Europe
investisse dans une véritable défense
commune, qui soit autre chose que le
réearmement des 27 Etats membres
pris individuellement », estime le
Parti démocrate (centre gauche,
dans l'opposition).

« Une armée européenne ? Si c'est
Von der Leven qui la commande on
se rendrait en vingt minutes, je pré-
fére des Etats forts », avait ironisé le
leader d'extréme droite Matteo Sal-
vini en commentant les conséquen-
ces de la fin d'une protection mili-

taire américaine de I'Union
européenne. Le chef de la Ligue du
Nord, qui est aussi vice-président
du Conseil des ministres, a réitéré
ses attaques contre les projets de
réarmement.

La Ligue, pro-russe,
s'oppose au plan européen

« Nous n'avons pas pu nous endetter
ces derniéres années pour investir
danslasanté, I'éducation et le soutien
aux entreprises et aux familles, et on
pourrait le faire aujourd hui pour
acheter des armes. Est-ce lameilleure
facon de soutenir nos enfants et leur
laisser un continent en paix ? »
sinterroge Matteo Salvini, connu
pour ses positions pro-russes et
soudainement chantre d'un paci-
fisme intransigeant.

Le ministre de I'Economie, Gian-
carlo Giorgetti, ¢galement issu des
rangs de la Ligue, fustige quant a lui
« un plan décidé en toute hite, sans
logigue, qui risque de répéter les gra-
ves erreurs de I'époque du Covid
guand nous avons acheté des monta-
gnes de vaccins a des prix exorbi-
lants. =»

Le ministre des Affaires étrangeé-
res, Antonio Tajani, de Forza Italia,
soutient en revanche sans réserve
les efforts d'Ursula von der Leyen
pour mettre en place « sans plus tar-
der une indispensable défense euro-
péenne comme le voulaient De Gas-
peri et Berlusconi ». Une ligne
partagée par son collegue chargé de
la défense. « Je ne comprends pas
comment ce theme d'intérét national
crucial puisse devenir un terrain

d’affrontement juste pour gagner
guelques points dans les sondages », a
commenté sur X le ministre de la
Défense, Guido Crosetto, du parti
Fratelli d'Italia, celui de Giorgia
Meloni.

La chefte du gouvernement a déja
demandé au ministére de I'Econo-
mie des projections sur les scénarios
possibles. Le plan Rearm Europe
permettrait a Rome de dépenser
quelque 50 milliards d'euros de
plus, afin de respecter la promesse
de hisser ses dépenses militaires de
1,5 % du PIB aujourd’hui, 2 2 %. La
perspective de devoir recourir a des
industriels européens de l'arme-
ment pour dépenser cette somme
ne réjouit pas le gouvernement ita-
lien. Il redoute que cela profite avant
tout aux entreprises francaises con-

sidérées comme rivales, et craint
d'irriter I'allié américain, qui
demeure I'un des principaux four-
nisseurs de l'armée transalpine.

Le rapport avec Washington est
l'autre element qui explique les reéti-
cences de Giorgia Meloni, outre la
profonde division de sa coalition
surce théme. La présidente du Con-
seil continuera d'insister aupres de
ses partenaires pour que le réarme-
ment de I'Europe se déploie dans le
cadre de I'Otan, qui dispose encore
de nombreuses bases militaires
dans la péninsule. Raison pour
laguelle elle rechigne a accepter les
propositions d Emmanuel Macron
d'étendre le parapluie nucléaire
francais a ses partenaires euro-
peens. Cela entérinerait le retrait
militaire américain d’Europe. m
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nsky, le Premier ministre britannique, Keir Starmer, et le président francais, Emmanuel Macron,
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Lemprise de plus en plus forte
de Poutine sur Trump

Le président des Etats-Unis
est de longue date fasciné
par 'homme fort de

la Russie, son principal
interlocuteur dans la
négociation sur I'Ukraine.

Solveig Godeluck
—Bureau de New York

Entre Donald Trump et Vladimir
Poutine, c'est I'histoire d'une pas-
sion dévastatrice pour I'Occident.
Depuis sa prise de pouvoir en jan-
vier, le preésident des Etats-Unis a
renversé la politigue étrangére de
son pays, choisissant le dictateur
russe comme interlocuteur princi-
pal pour mettre fin a la guerre en
Ukraine. Entrent dans cette orien-
tation une part de realpolitik et de
cynisme, mais aussi une fascina-
tion ancienne pour 'homme fort, le
nouveau tsar qui marque I'histoire
russe de son empreinte sanglante.

Pour sa part, Poutine est cons-
cient de son emprise sur Trump, et
il en use. Avec un franc succés. Ces
derniers jours, la liste des conces-
sions faites 4 Moscou est impres-
sionnante. Les Etats-Unis se sont
alignés avec la Russie, la Biclorussie
et la Corée du Nord pour sopposer
au vote d'une résolution 4 'ONU
condamnant 'agression russe en
Ukraine.

Aprés le clash avec Volodymyr
Zelensky dans le Bureau ovale ven-
dredi dernier, Washington a coupé
lerobinet de l'aide militairea Kievet
a méme cessé de fournir des rensei-
gnements aux combattants ukrai-
niens. Le ministére de la Défense a
suspendu les opérations cyber
contre Moscouw. Cerise sur le giteau
pour Poutine : la Maison-Blanche a
mis a I'étude un assouplissement
des sanctions contre la Russie.

Quant 3 la paix que veut négocier
Donald Trump, elle prend les atours
dune « pax russica ». Amadouer
Moscou vise acréer une bréchedans
la nouvelle « amitié sans limite »
entre Moscou et Pékin, la Chine
étant le vrai rival géostratégique des

Etats-Unis. Et tant pis si Washington
doit pour cela lacher I'Ukraine et
I'Europe, en indiquant que le pays va
devoir céder des territoires, qu'il ne
pourra jamais entrer dans I'Otan et
que sa Sécurité ne sera pas garantie
par les Américains.

Donald Trump plaide qu'il faut
parler avec les deux cotés pour
conclure la paix. Cependant, il n'a
invité son homologue ukrainien que
sur le tard, pour signer un accord
commercial sansdiscuter. En revan-
che, il a repris langue avec Vladimir
Poutine avant méme sa prise de
fonction et a envoyé son émissaire
Steve Witkoff 2 Moscou. Libération
d'un otage ameéricain, intercession
dela Russie pour discuter avec I'Tran
sur lenucléaire : Poutine estun inter-
locuteur a la mesure du narcissique
président americain, contrairement
a Zelensky, vu comme un perdant
qui n'a pas grand-chose a offrir.

Ces derniers jours, la
liste des concessions
faites a Moscou est
impressionnante.

L'adminisiration Trump discute
d‘ailleurs avec I'opposition ukrai-
nienne, pendant que Donald
Trump déstabilise Volodymyr
Zelensky en lui reprochant publi-
quement détre un «dictateur » et de
ne pas sétre représenté devant les
électeurs. Le fait qu'une élection
présidentielle ne puisse étre tenue
durant la loi martiale ne fait aucune
différence aux yeux du président
ameéricain. Changer le pouvoir en
place a Kiev est I'un des buts de
guerre de Vladimir Poutine.

Au fond, Donald Trump est per-
suadé que la Russie, un grand pays
dirigé d'une main de fer, finira par
I'emporter sur la petite Ukraine,
dénucléarisée et démocratisée. [l a
soufflé le chaud et le froid depuis le
début sur ce conflit. A la veille de
l'invasion de février 2022, il a expli-
qué queles troupes russes masseesa

la frontiére étaient « une tactigue de
négociation » et que l'armée russe
était une « force de paix ». En fin de
comptie, ces troupes sont allées
« trop loin », a-t-il reconnu. Il a
affirmé quaucun président n'avait
jamais été aussi « dur »queluiavecla
Russie et qu'il saurait faire entendre
raison a Vladimir Poutine, un diri-
geant avec lequel il « s'entend bien ».

Accusations de collusion

Le maitre de Moscou et le populiste
de Washington ont une histoire
commune tortueuse. Vladimir
Poutine a salué la réélection de
Donald Trump. Il Ia félicité pour sa
reaction de «vrai homme»lorsdela
tentative dassassinat en Pennsylva-
nie enjuillet. « 5'il avait été président,
si sa victoire n'avait pas été volée
en 2020, alors peut-étre n'y aurait-il
pas eu la crise en Ukraine gui a surgi
en 2022 », a déclaré Poutine au
« Times » le 24 janvier, donnant foi
aux allégations des trumpistes.

Lors de son premier mandat,
Donald Trump a dii se défendre
d'accusations de collusion avec
Moscou durant lacampagne électo-
rale de 2016, et par conséquent
adopter des positions par moments
plus dures. Le FBI et la CIA ont
démasqué lI'influence russe dans
des flots de désinformation en ligne
¢t le hacking des systemes du Parti
démocrate ; toutefois, le rapport du
procureur Mueller, publié en 2019, a
conclu qu'il n'y avait pas de preuve
de conspiration.

A l'époque, Donald Trump avait
critiqué son homologue russe pour
avoir laissé massacrer le peuple
syrien, mais il a ensuite annonce le
retrait américain de Syrie, laissant la
voie libre au Kremlin. En Ukraine, il
a offert des missiles Javelin a Kiev,
mais a ensuite gelé des transferts
d’armes approuveés par le Congrés
apres avoir échoué a extorquer a
Volodymyr Zelensky un dossier a
charge contre le fils de Joe Biden...
Depuis, Donald Trump a une dent
contre le résistant de Kiev. Encore
un point commun avec Vladimir. m

La BEIrallonge de 2 milliards
d’euros ses financements a Kiev

La Bangque européenne
d'investissement va
débloquer 2 milliards
supplémentaires et
renforcer les éguipes
techniques sur le terrain
pour faciliter I'adhésion du
pays a4 I'Union européenne.

Richard Hiault
— Envoyé spécial a Luxemboirg

Presente en Ukraine depuis 2007, la
Banque européenne d'investisse-
ment (BEI) va étendre encore son
activité dans le pays. A loccasion du
Forum BEI 4 Luxembourg, la Com-
mission européenne et la banque
ont en effet signé une garantie de
2 milliards d'euros.

Cette nouvelle aide s'inscrit dans
le programme de soutien de I'UE a
I'Ukraine voté en février 2024 etdoté
d'un budget global de 50 milliards
jusquen 2027. Cet accord se com-
pléte dun second accord de 20 mil-
lions deuros financé par la Banque
et la Commission, qui verra le
déploiement d'une équipe dexperts-
conseils surle terrain 4 Kiev. Linitia-
tive s'inscrit dans le cadre de l'assis-
tance européenne aux pays
souhaitant intégrer I'Union dans un
avenir plus ou moins proche.

Depuis 2007, la BEI a investi plus
de 7,5 milliards d'euros en Ukraine.
La guerre a acceélére les projets.
« Depuis 'invasion russe a grande
échelle en 2022, ce sont plus de
2 2 milliards de financements qui ont
¢té accordes a I'Ukraine. Ce nouveau
paquet de 2 milliards a une double

vocation. Les capitaux serviront en
priorité i restaurer les infrastructu-
res énergétiques fortement endom-
magées depuis le début de l'année. s
sont également destinés a renforcer
la capacité du pays a intégrer I'UE »,
indique Kristina Mikulova, repré-
sentante de la BEI en Ukraine.

Renforcer la connectivité
avec I'Union européenne
Les fonds qui transiteront par le
ministere ukrainien du Developpe-
ment des communautés et des terri-
toires seront aussi consacrés au
renforcement des réseaux énergéti-
gues, notamment les réseaux élec-
triques, l'expansion de la production
d'énergie hydroélectrique et renou-
velable, et 'amélioration de l'effica-
cité énergétique. Les financements
seront aussi destinés a la restaura-
tion des systémes d'eau et de chauf-
fage, l'éclairage public, ainsi que les
écoles, les hopitaux et les établisse-
ments d enseignement supérieur.

Il est egalement envisagé de
moderniser les chemins de fer et
d'améliorer les transports publics.
Dansce dernier domaine, la banque
a permis l'acquisition de nouveaux
trolleybus, tramways, bus et rames
de métro a Kiev, Kharkiv, Odessaou
encore Lviv. La Banque a également
permis de réparer l'artére routiere
vitale entre I'Ukraine et la Pologne.

Que ce soit dans ledomaine éner-
getique ou des transports, 'heure
est 3 une meilleure connectivité
entre le pays et I'UE. Un mouvement
li¢ a la perspective d'une adhésion
de I'Ukraine a I'Union. Cest tout le

sens du renforcement des équipes
dela BEI sur le terrain. « Ce n'est pas
seulement une question de finance-
ment de projets qui restent difficiles a
Metire en ceuvre en temps de guerre,
mais également d'aider les Ukrai-
niens a intégrer les standards et les
normes européennes dans leur éco-
nomie par 'augmentation du nom-
bre de conseillers technigues dans le
pays », a expliqué Teresa Cze-
rwinska, vice-présidente de la BEI
chargée de la supervision des ope-
rations de la Banque en Ukraine.

Une croissance de 2,7 %
« En 2022, beaucoup prédisaient gue
I'Ukraine s'effondrerait en trois jours.
Plus de trois ans aprés l'invasion,
I"'Ukraine est toujours la, plus forte »,
s'est félicité la commissaire euro-
péenne a I'Elargissement Marta
Kos. Ce qu'a confirmé le Premier
vice-ministre de I'économie ukrai-
nien, Oleksii Sobolev, jeudi lors du
Forum. « Aprés une croissance du
PIB de 3,5 % en 2024, nous devrions
atteindre 2,7 % cette année. » Le
maire de Kharkiv, Ihor Terekhov, a
souligné que les projets soutenus
par la BEI dans sa ville proche de la
ligne de front n'ont pas été interrom-
pus, que ce soit pour les infrastruc-
tures, le projet de métrodelaville ou
l'acquisition de bus électriques.
Reste que la BEI ne représente
qu'une faible part de l'effort a four-
nir pour soutenir le pays. Le mois
dernier, la Banque mondiale avait
évalué a plus de 500 milliards
d'euros le coiit de la reconstruction
de I'économie. m
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L'incertitude créée par Donald Trump

freine

AMERIQUE
DU NORD

Les Américains
anticipent une hausse
de I'inflation avec

les tarifs douaniers.

Les va-et-vient

de Trump créent une
incertitude préjudicia-
ble a I'investissement.

Guillaume de Calignon

Seulement six semaines apres
l'accession au pouvoir supréme de
Donald Trump, le risque surgit de
voir l'activité passer dans le rouge.
On n'en est pas encore 1a, mais il est
sur que « l'dge d’or » promis par le
président ameéricain nest pas pour
tout de suite.

Comme l'ont écrit les économis-
tes de Barclays dans une récente
¢tude « si une récession aux Etats-
Unis cette année reste peu probable,
elle ne fait plus partie du domaine de
I'inimaginable ». Méme le patron de
Goldman Sachs, David Solomon,
s'en est inquiété cette semaine en
disant que « le risgue de récession
en 2025 était « faible, mais il n'est pas
nul».LaRéservefédéraled’Atlantaa
construit un indicateur permettant
de prévoir le PIB du trimestre en
cours en suivant des données en

La Maison-Blanche offre un répit

temps réel. Et si, début février,
celui-ci prévoyait une hausse de
2 9% du PIBen rythme annualisé au
premier trimestre, désormais, il
anticipe une baisse de 2,8 % ! Un
retournement aussi rapide serait
inédit. Il est trés probable que cet
indicateur surestime I'ampleur du
ralentissement. « Le discours sur
une récession americaine est rés sur-
joué », tranche Samy Chaar, chef
eéconomiste de Lombard Odier.

Au moins a court terme, la révo-
lution Trump fait des dégiits en rai-
son de l'incertitude des décisions a
venir. Le va-et-vient incessant vis-a-
vis de la politique des tarifs doua-
niers sur le Canada etle Mexique est
I'exemple le plus saillant.

------

Dans son discours au Congres,
mardi, Donald Trump a déclaré que
la mise en place des hausses de
droits de douane « pourrait donner
lieu a une petite periode d'adapta-
rion ». Mercredi, il annoncait une
suspension pour un mois des tarifs
avec le Canada et le Mexique pour
l'automobile. 11 faut donc s'attendre
a des perturbations. Toute la ques-
tion estde savoir s'il sagirad'accrocs
a court terme, ou si ces derniers lais-
seront des cicatrices et feront
dérailler le cycle économique.

Déja, l'indice d'incertitude de la
politique économigue aux Etats-
Unis a grimpé ce mois-ci a des
niveaux proches de ses plus hauts
historigues. L'économiste Chad

I'économie américaine

« L'hyperactivisme
de Trump pourrait
se traduire par

un recul de

la confiance des
menages a terme. »

GILLES MOEC
Chef économiste d’AXA

ol

Bown, du Peterson Institute, un
think tank de Washington plutot
democrate, a expliqué la semaine
derniére que, « dans cet environne-
ment, il était extrémement difficile
pour les entreprises de naviguer dans
le marché américain ».

Craignant les hausses de droits de
douane annoncées, les entreprises
ameéricaines ont cherché aacheter a
I'étranger des produits dont le prix
est appelé a grimper, pour les stoc-
ker. En janvier, les importations de
biens ont augmente de pres de 15 %,
soit 35 milliards de dollars, par rap-
port & décembre 2024, Le déficit
commercial a explosé en janvier, a
153 milliards.

La consommation des ménages
connaitaussidesratés. Laconfiance
des ménages a chuté de 7 points le
mois dernier, selon le Conference
Board, et ils ont nettement revu a la
hausse leurs prévisions d'inflation
dans les douze prochains mois. « Le
degré de confiance des électeurs répu-

L'indice d'incertitude de la politique économique
aux Etats-Unis au plus haut depuis la pandémie
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blicains est plus bas que ce gu'il était
lors du début du premier mandat de
Trump. Et le moral des Américainsa
reculé en ce qui concerne l'emploi,
l'inflation, les taux d'intérét et méme
le marché actions », souligne Gilles
Moéc, chef économiste d’AXA.
« L "hyperactivisme de Donald Trump
pourrait se traduire par un recul de la
confiance des ménages a terme. On le
voit déja pour les revenus les plus
aisés. Le recul de l'indice S&P 500 ces
derniers jours a ses niveaux davant
l'arrivée au pouvoir du nouveau pré-

au Mexique sur les droits de douane

Donald Trump a suspendu
jusquau 2 avril I'entrée

en vigueur des droits

de douane sur les
importations de son voisin
du Sud. La présidente
mexicaine a salué « des
résultats sans précédent »
a l'issue des négociations
avec Washington.

Marianne Bliman

Aprés la tempéte, I'apaisement.
Deuxjours apreés la mise en applica-
tion de 25 % de droits de douane
supplémentaires imposés sur les
biens provenant du Mexique,
Donald Trump fait marche arriére.

« Le Mexique n'aura pas a payer de
droits de douane sur toutes les mar-
chandises couvertes par 'ACEUM »,
le traité de libre-échange régulant
l'essentiel des échanges commer-
ciaux avec les Etats-Unis, a écrit
Donald Trump sur son réseau
Truth Social. Une suspension tem-
poraire qui court jusquau 2 avril,
a-t-il précisé jeudi, assurant avoir
calmé le jeu « par égard » pour son
homologue mexicaine, Claudia
Sheinbaum, lors d'un entretien tele-
phonique avec elle.

Celle-ciasalue ladeécision du pre-
sident américain, évogquant méme
« des résultats sans précédent ». Les
deux gouvernements vont conti-
nuer a travailler ensemble « parti-
culierement sur les sujets de lamigra-
tion et de la sécurité, qui incluent une

Un embouteillage de camions au port commercial d'Otay a Tijuana, au Mexique, a la frontiere
avec les Etats-Unis, mardi. Photo Guillermao Arias{AFP

reduction du passage illégal du fenta-
nylvers les Erats-Unis, ainsi gue celui
des armes vers le Mexigue », a-t-elle
declare dans un communique.

Le changement de ton est trés
net. « [l n'y a pas de motif, de raison,
ni de justification a l'appui de cette
décision qui affectera nos peuples et
nos nations », avait déclaré Claudia
Sheinbaum mardi dans une inter-
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vention i la tonalité ferme. Elle avait
méme évoqué une décision « offen-
sante, diffamatoire et sans fonde-
ment », alors qu'une partie de son
gouvernement avait négocié, la
semaine précédente a Washington,
avec l'administration Trump.
Mardi, la présidente mexicaine
avait évoqué le coup de téléphone
avec Donald Trump et remis a
dimanche I'annonce des mesures
de représailles envisagées contre
les Etats-Unis.

Concessions sur
l'automobile canadienne
Plus tot ce jeudi, le ministre améri-
cain du Commerce, Howard Lut-
nick, avait évogqué un « probable »
répit d'un mois sur les droits de
douane supplémentaires imposes
sur les biens en provenance du
Canada. En début de soirée, le prési-
dent ameéricain navait rien évoqué
a ce propos. 5'il a jugé, mercredi,
gue les réponses du Canada a son

offensive étaient insuffisantes, il a
tout de méme concédé une exemp-
tion d'un mois sur les produits
canadiens et mexicains pour le sec-
teur clé de I'automobile. Ce, ala
demande pressante des construc-
teurs americains.

Le Canada « confinuera a étre en
guerre commerciale » avec les Ztats-
Unis méme s'il v a « des répits » dans
les droits de douane américains, a
déclaré, jeudi, le Premier ministre
démissionnaire Justin Trudeau,
aprés un appel qu'il a qualifié de
« haut encouleurs » avec le président
Donald Trump.

« Notre objectif reste la suppres-
sion de ces droits de douane, de tous
les droits de douane =, a-t-il ajouté,
précisant que des discussions
étaient toujours en cours avec
l'administration américaine. « Nous
n'allons pas faire marche arriére sur
nos droits de douane tant que les
droits de douane ameéricains injusii-
fiés ne seront pas levés. » m

sident mérite d'étre noté car les effets
de richesse jouent beaucoup sur la
consommation américaine. »
Lempressement de Musk a réduire
les dépenses publiques aura aussi
des conséquences économiques.
Jeudi, on a appris que les licencie-
ments annoncés par les employeurs
américains avaient atteint des
niveaux record depuis les deux der-
nieres récessions, dans un contexte
de suppressions de postes en masse
dans le gouvernement et d'annula-
tion de contrats publics. Le cabinet

de conseil Challenger, Gray &
Christmas estime que les suppres-
sions d'emploi prévues aux Etats-
Unisontbondial?2.000le moisder-
nier, le niveau le plus élevé depuis
juillet 2020 en plein Covid. Il sagitde
la hausse la plus marquée en février
depuis la crise de 2008. Le DOGE de
Musk serait responsable de plus de
62.000 suppressions d'emplois au
sein d'agences du gouvernement
fédéral, soit plus du tiers des des-
tructions demplois totales.

« Au cours des deux derniéres
années, un guart des créations
d'emplois aux Etats-Unis ont eu lieu
dans le secteur public, contre 5 %
en 2021 et 7 % seulement en 2022 »,
avance Torsten Slok, chef écono-
miste du fonds Apollo, dans une
récente étude, qui prévoit un
« modeste choc stagflationniste mais
pas une récession » Tantlesdroitsde
douane gue les coupes claires dans
la dépense publique devraient,
selon lui, faire grimper l'inflation de
0,2 point et baisser le PIBde 0,5
point dans les prochains trimestres.

Surtout, il y a la date fatidique du
14 mars. Sans accord au Congres
sur le budget ce jour-la, une ferme-
ture de toutes les administrations,
sera inévitab]e « Aujourd 'hui.
tue pas encore un choc massif Mais si
cette administration secoue trop
I"économie ameéricaine, alors le ris-
gue de récession est réel », conclut
Florence Pisani, cheffe économiste
chez Candriam. m

[’Ontario en pointe dans
laguerre commerciale
avec les Etats-Unis

En réponse aux tarifs
douaniers ameéricains,
I'Ontario a annonceé

une taxe de 25 % sur
I'électricité exportée vers
le Minnesota, le Michigan
et I'Ftat de New York.

Timothé Boudet
— A Moniréal

Les relations commerciales entre
les Etats-Unis et le Canada vien-
nent de franchir un nouveau cap
dans l'escalade des tensions.
Mardi, le Premier ministre de
I'Ontario, Doug Ford, a annonceé
que la province la plus peuplée du
pays imposerait une taxe de 25 %
sur ses exportations délectricité
vers trois Etats américains, le
Minnesota, le Michigan et I'Etat
de New York. « Si ces tarifs persis-
tent, si l'administration Trump
poursuit sur cette voie, nous appli-
guerons immeédiatement cette sur-
taxe de 25 % », adéclaré Doug Ford
devant I'Assemblée législative
ontarienne, mardi.

Cette mesure constitue une
riposte directe aux tarifs doua-
niers de 25 % imposés par Donald
Trumpsur la plupartdesimporta-
tions canadiennes, qui représen-
tent environ 15 % du commerce
total entre les deux pays.

Starlink, « c'est fini »
Le gouvernement fédéral cana-
dien a réagi en annoncant une
premiére vague de contre-tarifs
portant sur 30 milliards de dol-
lars canadiens de produits ameéri-
cains, notamment des produits
manufacturiers et des biens de
consommation. Un second volet
de sanctions portant sur 155 mil-
liards de dollars canadiens est
prévu dans trois semaines et
pourrait affecter des secteursclés
comme l'automobile, I'acier et
laluminium.

Outre la taxe sur l'électricité, le
gouvernement de Doug Ford a
annonceé une interdiction pour

les entreprises américaines de
répondre a des appels d'offres
publics en Ontario. Cette mesure
s'accompagne de la rupture
immédiate du contrat liantla pro-
vince a Starlink, le service Inter-
net par satellite d'Elon Musk.
« C'est fini, c'est terminé =, a ainsi
déclaré Doug Ford.

Ce dernier a aussi menacé de
suspendre les exportations de
nickel versles Etats-Unis. « Celava
paralyser leur industrie, car 50 %
du nickel utilisé par les fabricants
ameéricains provient de I'Ontario »,
a-t-il prévenu sur NBC News. Le
prix du minerai a bondi de 7,5 %
sur le London Metal Exchange
depuis l'annonce des tensions.

Doug Ford a menaceé
de suspendre

les exportations

de nickel vers

les Etats-Unis.

Les trois Etats visés par la taxe
sur I'électricité dépendent forte-
ment de I'Ontario pour leur
approvisionnement en énergie.
Selon un rapport de 'Agence de
I'énergie des Etats-Unis, I'électri-
cité canadienne représente
15 % de la consommation énerge-
tique del'Etat de New York et envi-
ron 10 % de celle du Minnesota et
du Michigan. Une hausse de 25 %
du prix de I'électricité pourrait
entrainer une hausse des factures
et freiner les efforts d'électrifica-
tion des infrastructures.

Ce nouvel obstacle intervient
alors que l'administration Biden
avait pris des initiatives pour
décarboner le réseau électrigue
américain. « Ces tarifs pourraient
freiner nos efforts pour une transi-
fion énergétigue propre et dura-
ble », a réagi Kathy Hochul, gou-
verneure de I'Etat de New York,
dans un communique relaye par
le « New York Times ». m
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La troublante traitrise de Trump

LANALYSE
4" Yves Bourdillon

Donald Trump
semble prét a lacher
I'Ukraine dans

le cadre d'un grand
marchandage avec
Moscou a base

de zones d’influence.
Une politique
désastreuse pour
son propre pays.

omme la chute du
mur de Berlin, mais a
l'envers. Les pays occi-
dentaux, y compris
méme les Etats-Unis,
semblent menacés d'une débacle
géopolitigque sans précédent
depuis 1940 au vu de la politique
étrangere de Donald Trump.

L'affaire va en effet bien au-dela
de I'Ukraine que le président ameéri-
cain prive depuis mercredi de ren-
seignements pour l'obliger a signer
un cessez-le-feu guére éloigné d'une
capitulation : abandon formel des
territoires conguis, ou revendiqués
par le Kremlin, proscription éter-
nelle dadhérer a I'Otan et organisa-
tion rapide d'élections dans un pays
dont un tiers des habitants a di fuir
son domicile. Quant aux conces-
sions que Trump exige en parallele
du Kremlin, en voici la liste : rien !

Parallélement, Donald Trump
traite les alliés des Etats-Unis en vas-
saux, qu'il peut taxer ou intimider a
sa guise, en mode caid. Ne projette-
t-il pas d'annexer le Canada, de lui
imposer des droits de douane seve-
res, comme sur le Mexique et en
attendant I'Europe ; ou de semparer
du Groenland, territoire sous souve-
raineté du Danemark ?

Ce dernier, membre de I'Otan,
avait pourtant combattu aux cotés
desEtats-Unisen Afghanistan aprés
le 11-Septembre, on il avait perdu
plus de soldats que ces derniers en
proportion de sa population. Mais
la mémeoire et la décence, cest telle-
ment vieux jeu...

Admettons. Il s'agit de géopoliti-
que, donc de froids intéréts écono-
migques ou sécuritaires, et de rap-
ports de force. La Maison-Blanchea,
certes, ruiné la confiance de ses par-
tenaires et atomisé en quelgues
semaines le soft power patiemment
accumulé durant huit décennies,
mais Michel Duclos, conseiller spé-
cial 4 I'Institut Montaigne, résume :
« Trump s'aligne sur les docitrines de
Pékin et de Moscou a base de zones
d'influence a l'intérieur desquelles
chague empire agit i sa guise avec ses
VASSALLX, »

On peut méme comprendre que
I'Amérique en ait assez de protéger
une Europe biberonnée a I'Etat pro-
vidence et insouciante en matiére
de défense (méme si les exigences
« Buy American » de Washington en
la matiére ont aussi une lourde res-
ponsabilité dans 'atrophie des
industries européennes). Sauf que...

America Alone
Sauf que la politigue de Trump est
en fait profondément contraire aux
intéréts de son propre pays ! 5i ses
thuriféraires invoquent le réalisme-
cynisme de Lord Palmerston, Pre-
mier ministre britannique au
XIX= siécle, selon lequel son pays
n'avait « pas d amis, seulement des
intéréts », ils oublient que cela ne
lempéchait pas de nouer de solides
alliances, en partie avec la France.
La géopolitique n'est pas un jeu
pueril ou ne comptent que le nom-
bre de missiles, de brevets dans le
numeérique ou la taille du PIB.

Trump, ce n'est plus America First,
qui pourrait se comprendre, mais
America Alone. Or on ne gagne
jamais seul, surtout face a des chal-
lengers aussi redoutables que la
Russie ou la Chine.

En outre, les visées de Poutine sur
I'Europe de I'Est, en mode revanche
de la guerre froide, nuiront au cli-
mat des affaires des Etats-Unis dont
le Vieux Continent est le principal
débouché et fournisseur, avec
16 % des importations ameéricaines
et 20 % de ses exportations, trois fois
le montant vendu a la Chine. Tout
chef dentreprise sait qu'il est diffi-
cile d'étre prospére quand ses
clients, ou ses fournisseurs, ris-
quent détre cambriolés...

Lasuspension du renseignement
américain a I'Ukraine, avec,
parait-il, paralysie distancielle des
batteries Himars, constitue aussi
une publicité désastreuse pour les
exportateurs d’armes ameéricains.

La géopolitique
n'est pas un jeu
puéril ou ne
comptent

que le nombre
de missiles,

de brevets dans

le numérique,
ou la taille du PIB.

La guerre sert aussi factuellement
les intéréts géopolitiques des Etats-
Unis, sans risquer la vie d'un seul
boy, en ce sens que ' Ukraine discreé-
dite et détruit une grande partie de
I'armée d'une Russie qui a été un
ennemi durant huit décennies et
gue 85 % des electeurs américains
considerent toujours comme tel (v
compris des électeurs de Trump).
Le soutien a Kiev se traduit aussi
par des commandes fructueuses
pour le complexe militaro-indus-
triel américain, avec un coiit de
64 milliards de dollars sur troisans.
Moins de 2 % du budget du Penta-
gone et I'équivalent mensuel pour
chague Américain de... 5 dollars.

Risque de marchandage
avec Moscou

Bref, on peut se demander pourquoi
Trump tient tant gque ¢a a imposer
un accord de paix « qui n'a aucune
chance de tenir dans la duréeauvu de
la militarisation peut-étre déja irre-
versible de I'économie et de la société
russe », souligne Alexander Bogo-
maolov, directeur de I'Institut natio-
nal des études stratégiques a Kiew.
Vladimir Poutine réve clairement,
ceuvre quasi mystique de sa vie, de
réparer la défaite de la guerre froide,
discréditer 1'Otan et détruire une
nation ukrainienne qui n'existe pas
vraiment, selon lui.

51l s'agit en priorité pour Donald
Trump, comme il le proclame,
« d'empécher que des gens meurent »
etpostuler au prix Nobel de la paix, il
semploierait plus efficacement au

P

Soudan ou au Congo, ol menacent
de reprendre des guerres qui ont fait
des millions de morts. La rumeur
court également a Washington quiil
vise un « deal » avec Moscou al'issue
de la guerre pour l'exploitation en
commun de petrole dans I'Arctique.
Une ressource qui ne parait pour-
tant pas a la hauteur des enjeux
sécuritaires sacrifiés par ailleurs.
Les réserves prouvées y sont tres
loin du « nouveau Koweit » quel'ona
fait miroiter jadis.

Le plus vraisemblable est que le
président américain poursuit un
grand marchandage avec Moscou
pour I'éloigner de Pékin. Totalement
illusoire. Les deux régimes sont sia-
mois sur le plan politique et trés
complémentaires économique-
ment : la Russie dispose des princi-
paux gisements de la planéete de ces
matieres premieres dont la Chine a
un besoin inextinguible, alors que
les Etats-Unis en sont largement
autosuffisants.

Pékin, préciséement, va aussi, a
tort ou a raison, conclure du désen-
gagement americain qu'il peut
envahir Taiwan, dautant plus que
Trump fustige I'ile sur la question
des microprocesseurs. Le nouveau
caid du Pacifique exigerait, aprés
Taiwan, une soumission des Philip-
pines, du Japon, de la Corée du Sud,
une catastrophe pour Washington.

Ne pas sétonner dés lors si, feu le
parapluie américain, tous les voi-
sins de puissances nucléaires en
concluent qu'il est plus prudent
d'étre doté. Dans quelques décen-
nies, ces pays d'Asie, ainsiquela Tur-
quie, 'Arabie saoudite, I'Egypte, ou
encore lAlgérie, etc., pourraient dis-
poser de bombes atomiques. La
aussi, Donald aura marqué contre
SON cCamp. |

Trump et I'entrée dans 'ere post-morale

LA
CHRONIQUE
4 Eric Le Boucher

ur les deux fronts ouverts
s par Donald Trump, géostra-
tégique et économique, la
logique simpliste est la méme : les
Etats-Unis doivent cesser d'étre les
« payeurs ». Lordre mondial ¢tabli
en 1945, fit-ce par les Etats-Unis
eux-meémes grands vainqueurs du
conflit mondial, permet a tous les
« Alliés » de vivre en paix aux frais
des Américains. Non seulement il
est temps qu'ils paient (les Euro-
péens en premier) mais il faut aller
beaucoup plus loin, sortir de cette
arnaque de la Pax Americana et
entrer dans l'ére neuve de la puis-
sance. Fini l'ordre international o
le soi-disant « garant = se fait rouler,
place aux « négociations » (dealma-
king) qui permet aux plus forts, dic-
tateurs et mafieux, de « prendre »
sans ambages ce qui est dans leur
intérét supposé, comme 'Ukraine
pour Poutine, le Panama et le
Groenland pour Trump.
Méme réflexe, on n'ose écrire rai-
sonnement, concernant I'écono-
mie. Le déficit commercial montre

que les partenaires profitent des
Etats-Unis. Lordre mondial multi-
latéral doit étre remplacé par la
guerre commerciale 4 coups de
tarifs douaniers, les Etats-Unis les
plus forts y seront les gagnants.
Taxer les deux voisins, Canada et
Mexigue, puis la Chine et, demain,
'Union européenne « quia été créée
pour voler (screw) 'Amérique », les
emplois reviendront sur le sol ame-
ricain, le déficitdisparaitra, MAGA.

Etat mafia

Donald Trump, dans son adresse
ahurissante devant le Congres cette
semaine durant laquelle il s'est mis
au rang de Georges Washington, a
vanté les « résultats astronomi-
ques » de son premier mois a la Mai-
son-Blanche. Le constatde la réalité
va pourtant dans le sens contraire.
Le premier renforcé par le prési-
dent américain est Vladimir Pou-
tine quilI'a vu épouser toutes ses theé-
ses de Grande Russie. Le dictateur,
qui a ruiné son pays par sa guerre, a
trouvé un renfort inespéré pour

déclarer et bientdt signer sa « vic-
toire ».

Mais I'Europe, elle aussi, est ren-
forcée. L'Union européenne qui
senfoncait dans une léthargie mor-
tifére et qui ne savait plus que faire
pour se relancer sauf d'écrire des
rapports, prend conscience grace a
Trump de ses faiblesses et com-
mence a mettre en place un nou-
veau fédéralisme militaire, écono-
migue et technologique. La
transtormation de Friedrich Merz,
le futur chancelier allemand,
d'atlantiste en européaniste en est
l'illustration. La Chine aussi va
compter ses gains, il ne faut pas
oublier que c'est Trump dans son
premier mandat qui a poussé Xi a
accélérer la transformation techno-
logique du pays qui la voit
aujourd'hui triompher dans les
industries vertes et dans I'IA. Le
deal futur avec la Chine nous
réserve des surprises.

Dans ce bouleversement, on ne
voit pas ou sont les gains ameri-
cains, au contraire. Les Etats-Unis

ont perdu toute leur fiabilité, les ex-
Alliés, Canada, UE, Japon, Corée du
Sud, Australie, ont compris que le
danger avait pour nom Trump.
Méme Taiwan tremble de devenir
une simple monnaie d'échange
avec Pékin. Quant au Grand Sud, le
reste du monde, son hostilité contre
le Nord va grandir encore puisqu'il
sera le premier a subir les graves
conségquences de la fin du com-
merce libre, des taux américains
qui vont immanquablement haus-
ser et de la fin, honteuse, tragique,
des aides au développement.

Sans compter qu'ils seront les
premiers affectés par le déregle-

L'Union
européenne,
grace a Donald

Trump, prend
conscience de
ses faiblesses.

ment climatique que Trump quali-
fie aussi « d'arnaque =. Sur le plan
économique, comme le deplore
I'économiste Maurice Obstfeld, la
solution magique des tarifs est
« une distraction » des efforts néces-
saires pour sattaquer aux vérita-
bles maux de I'économie améri-
caine : des inégalités criantes, des
monopoles qui tirent I'inflation,
I'éducation de tous, la santé.

Donald Trump annonce n'étre
gu'a ses deébuts. Les décapitations
dans I'administration, les coupes
budgétaires, le limogeage des fonc-
tionnaires antiblanchiment, la per-
mission donnée a la corruption sur
les marchés étrangers, tout cela,
comme le lancement par le prési-
dent et son €épouse de cryptomon-
naies tandis qu'il demande a la
Federal Reserve d'acheter des bit-
coins, tout cela ressembile a la mise
en place d'un Etat mafia on, sur le
plan national aussi, la raison cede a
la force, la vérité au mensonge, la
décence au cynisme. Qui peut
croire que l'entrée dans l'ére post-
morale est MAGA ?

Eric Le Boucher est
editorialiste aux = Echos =.
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«Jl reste encore demain »,
chet-d’oceuvre absolu

Ce film qui pense merveilleusement les violences faites aux femmes

est a revoir alors que se tient ce 8 mars la journée internationale des droits
des femmes et a I'heure ou les fragiles avancées des derniéres années

sont menacees par le retour d'une idéologie masculiniste.
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par Jacques Attali

éme si je n'ai que trés peu parlé
M de cinéma dans mes chroni-

quesici (et gqu'on mattend peut-
étre davantage, en ce moment surtout,
sur la géopolitique), je voudrais signaler,
ala veille de la journée internationale des
droits des femmes, un film que je consi-
dére comme un chef-d'ceuvre absolu : « 11
reste encore demain » (1), réalisé par une
humoriste, journaliste et comédienne
italienne, Paola Cortellesi, qui ¥ joue
aussi le role principal. Sorti en octo-
bre 2023 en [talie, o1 il a connu un triom-
phe critigue et populaire, au point qu'on
envoya en masse les enfants des écoles le
voir en salle.

Cette comedie dramatique, qui ne
connut ensuite en France gqu'un succes
d'estime, avait tout pour échouer : un pre-
mier film, réalisé par une presque incon-
nue, sans acteur célebre, tourné en noir
et blanc, dont I'action se déroule a Rome
en 1946, avec une intrigue d'une appa-
rente banalité : I'éventuel mariage de la
fille ainée d'un couple trés modeste avec
le fils dune famillevoisine, a peine moins
pauvre.

Et pourtant, j'insiste : ce film est un
chef-d'oeuvre absolu, par sa facture, sa
mise en scéne, son scénario, le jeu des
acteurs, et parce qu'il nous fait réfléchir
d'une facon profonde 4 un des enjeux les
plus importants qui soit, et d'une actua-
lité trés intense : les violences faites aux
femmes. Rarement ce sujet n'aura été
traité avec une telle force et une telle
capacité de persuasion. Rarement on
aura pu voir la profondeur culturelle et
politique de ce qu'il implique, dans tous
les milieux, dans tous les pays.

On en sait I'importance : des centaines
de milliers de femmes, au moins, meu-
rent chaque année dans le monde de la
violence des hommes ; elles sont assassi-
nées partout, dans toutes les civilisations,
dans tous les pays, méme les plus avan-
cées comme la France ou I'ltalie, par

leurs conjoints, leurs ex-conjoints, leurs
fréres, leurs cousins, leurs collégues de
travail, ou des inconnus.

Bien plus encore d'entre elles sont
blessées, meurtries dans leur corps et
leur Ame. Et des centaines de millions
d'entre elles, sinon des milliards, sont pri-
vées de moyens d'apprendre, de vivre, de
travailler, de s'exprimer. Dans de nom-
breux pays, et dans de tres nombreuses
cultures, dans d'innombrables familles,
jusque dans les pays les plus développés,
certaines sont traitées comme des escla-
ves, dés la prime enfance. Dans beau-
coup dendroits, on les marie a I'age de
six ans. On leur interdit d'aller a I'école.
On ne leur permet pas de se vétir comme
elles le veulent. Toute 'humanité souffre
de ces crimes monstrueux. Toute
I'humanité y perd ce que pourraient
exprimer des milliards de talents.

Profondeur dramatique
Et pourtant, en ce moment méme, aux
Etats-Unis et ailleurs, leur combatestdis-
crédité, négligé, moqué. On vante le
retour de la « masculinité » 3 et on va
meéme, comme Mark Zuckerberg, qui
n'est pourtant pas le pire, jusqua récla-
mer « plus d'énergie masculine » Sion n'y
prend pas garde, si on ne se souvient pas
de la profondeur de ce mal, de son
ancienneté, de lafacon dontil irrigue tou-
tes les sociétés, on risque de revenir en
arriére, aprés quelques fragiles avancées
depuis quelques années

Cest ce que fait ce film, sans conces-
sion, qui inscrit la violence faite aux fem-
mes dans le contexte des valeurs de la
société italienne, qui n'est ni pire ni

En ce moment
meéme, aux Etats-
Unis et ailleurs,

le combat des
femmes est
discrédité, négligeé,
moqué. On vante
le retourde la
“masculinité”. »

meilleure quune autre. I le fait avec les
armes du grand cinéma transalpin (qui,
lui, pourtant, n'en parla presque pas,
malgré quelgues films notoires). Et on
retrouve ici les images, la profondeur
dramatique, 'intensité des dialogues, le
rythme des chefs-dceuvre de l'immédiat
aprés-guerre en Italie, dont mes préférés
sont « Le voleur de Bicyclette » et « Mira-
cle a Milan » de Vittorio de Sica.

Ce film traite aussi d'un autre enjeu
majeur, qui n'est pas sans lien avec
l'autre : le combat fondamental des fem-
mes pour obtenir leurs droits politiques,
et en particulier le droit de vote, que les
Italiennes, comme les Francaises,
n'obtinrent quaprés la fin de la Seconde
Guerre mondiale. Et dont sont encore
privées, de facto, des centaines de mil-
lions de femmes en Afghanistan, en Iran,
au Pakistan, dans une large partie de la
République démocratique du Congo et
dans bien d'autres pays.

Il v a bien d'autres dimensions magni-
fiques dans ce film, comme cette amitié
improbable entre une mére de famille
italienne, vivant dans la misére, et un
noir ameticain, soldat de l'armée d'occu-
pation, représentant 'un et l'autre des
minorités opprimeées par des hommes
blancs.

Je pourrais aussi parler de la musique,
la prise de vue, I'éclairage, les dialogues,
le jeu des comédiens, le choix des figu-
rants, le point de vue choisi a chaque ins-
tant. Et, plus encore, et peut-étre surtout,
de la facon dont la metteuse en scéne
prend le spectateur par la main, ne le
lache pas depuis la premiére image, etle
berne, lui faisant croire, jusqua l'ultime
minute, que l'intrigue est ce quelle n'est
pas. Au point qua peine le film terminé,
on a envie de le revoir pour comprendre
comment on a pu ne pas comprendre ce
qui ¢était vraiment en jeu.

Voyez ce film. Cherchez en quai il vous
concerne. Cherchez a comprendre pour-
quoi, comme moi, vous vous serez laissé
berner. Et parlez-en autour de vous ; Cest
un petit geste, que chacun de nous peut
faire, pour défendre la démocratie
aujourdhui si menacée.

(1) Le film « Il reste encore demain » est
disponible en ligne sur Canal Plus.

Jacques Attali est ecrivain
et essayiste.
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Ausecours, le fer repasse!
La main invisible

usecours,I'Europese piquede

vouloir relancer l'acier euro-

peéen. La Commission, qui
devrait garder a l'esprit la phrase de
Jean-Baptiste Say : « Il est impossible
qu'un gouvernement puisse, je nedis pas
se¢ méler utilement de l'industrie, mais
eviter, quand il s'en méle, de lui faire du
mal », a lancé, le 4 mars, un « dialogue
stratégigue sur 'acier ». Elle semble
ainsi étre revenue a des amours
anciennes.

Toute se passe comme si, fondée
en 1951 et disparue en 2002, la CECA
(Communauté européenne du char-
bon et de I'acier) hantait I'inconscient
collectif bruxellois... Pour préparer ce
« dialogue », notre ministre de I'Indus-
trie a convié ses homologues le
27 février. A l'issue de la réunion, ilsont
publi¢ un communiqué qui précise :
« La sidérurgie européenne, qui assure
310.000 emplois directs, 2.2 millions
d emplois indirects, et génere autour de
130 milliards d'euros de chiffre d'affaires
annuel, fait face a des défis majeurs. »

Soyons clairs : le défi majeur pour la
sidérurgie européenne est de résister a
la volonteé des gouvernements de se
pencher sur son avenir au nom de la
souveraineté. L'acier est devenu un des
fondements du protectionnisme et des
délires interventionnistes dont la mise
€N ceuvre aurait pour résultat une
réduction de la concurrence et une
hausse destructrice de ses prix.

Reconvertir la sidérurgie
Alorsquen 1951, les Six de la CECA pro-
duisaient 18 % de I'acier mondial, de
nos jours, les Vingt-Sept en produisent
7 % sans pour autant en manguer. Eta
un trés bon prix. D'ailleurs, un peu par-
tout, un des prétextes des défenseurs
des droits de douane sur l'acier est le
dumping lié a sa surproduction.
Quant aux 310.000 emplois, ils sont
comparables aux 350.000 emplois de
la sidérurgie britannique de 1967
quand le gouvernement travailliste I'a
(re) nationalisée pour les sauvegarder.
Privatisée en 1988, elle emploie désor-
mais moins de 10.000 personnes. Face
a la fermeture programmée des der-
niers hauts fourneaux, les travaillistes
d'aujourd’hui ont écarté la nationalisa-
tion pour lui préférer un plan de recon-
version professionnelle des sidérurgis-
tes. Vive la destruction créatrice ! m

Sinousvoulons la
négociation, preparons
la guerre (commerciale)

La politique douaniere agressive de Trump pousse
I'Union européenne a réagir. Les outils de défense

commerciale sont la.

par Emmanuel
Combe

ingt-cing pour cent : le chiffre est sur
v toutes les léevres, aprés I'annonce de

possibles droits de douane améri-
cains a l'encontre des Européens. Si elle se
concrétise, cette annonce va logiquement
entrainer une riposte de I'Europe. A cet égard,
I'Union européenne (UE) dispose aujourdhui
d'un large arsenal de défense commerciale.

Tout d'abord, 'Europe peut ouvrir de nou-
velles procédures antidumping a I'encontre
de producteurs ameéricains. Des mesures pro-
visoires peuvent étre imposées rapidement
et, si le dumping et le préjudice sont démon-
trés, les droits compensateurs sont plus éle-
ves quauparavant. L'Europe utilise plus sou-
vent cet instrument : pas moins de 156
mesures antidumping sont déjaen vigueur. A
titre d'exemple, en janvier 2025, I'UE a imposé
des droits de douane de 58 a 77 % aux produc-
teurs americains de PVC, accusés de vendre
moins cher leurs produits en Europe que sur
leur marché domestique.

De méme, I'Europe peut lancer des enqué-
tes 3 l'encontre d'entreprises ameéricaines
bénéficiant de subventions publiques. Elle
dispose a cet égard d'un nouvel instrument
depuis 2023, qui lui permet de bloguer cel-
les-ci dans leurs acquisitions d'entreprises
européennes. Elle peut également bloquer
leur participation a des appels d'offres publi-
ques en Europe. L'Europe peut également
mobiliser son instrument relatif aux marchés
publics internationaux, en sassurant que les
entreprises européennes ont un acces équita-
ble aux marchés publics américains. 5i tel
nest pas le cas, I'UE pourrait en représailles
empécher des entreprises américaines de
participer aux marchés publics en Europe.

Mais surtout, I'Europe peut miser sur son
nouvel instrument de défense, aussi novateur
que redoutable : I'anti-coercition. Il vise a dis-

suader un pays d'exercer des pressions com-
merciales sur I'Europe, dans le but d'obtenir
des concessions sur des sujets gui ne relevent
pas du commerce international. Les annon-
ces recentes du président Trump relevent clai-
rement de la coercition : il a indiqué que, pour
échapper aux droits de douane, I'UE devait
lever le pied sur le Digital Market Actetla
regulation des geants du numerigue. Face a
une telle menace, l'instrument anti-coercition
permet a4 I'Europe d'imposer de multiples
sanctions, allant de droits de douane a l'exclu-
sion des marchés publics, al'encontre d'entre-
prises mais aussi de personnes physigues !

Tous ces instruments de défense commer-
ciale, compatibles avec les régles de I'OMC,
doivent étre utilisés de maniére appropriée.
Le but n'est pas d'engager des représailles
massives qui nous pénaliseraient, mais de
frapper la oi cela fait mal. Mal médiatique-
ment tout d'abord : I'Europe peut sélectionner
une liste de produits symboliques pour l'opi-
nion publique américaine, comme elle I'avait
déja fait en 2018 en mettant des droits de
douane sur les Harley Davidson et les jeans.

Mal politiquement ensuite : I'Europe peut
cibler des produits fabriqués dans des Etats
américains qui sont de fervents soutiens des
Républicains. La Chine l'avait fait en 2018, en
taxant le soja américain, ce qui avait mécon-
tenté les agriculteurs, fidéles soutiens du prési-
dent Trump. Mal économiquement enfin :
I'Europe peut taxer des produits pour lesquels
les Etats-Unis sont en situation de forte dépen-
dance vis-a-vis de I'UE. Une récente étude du
Cepii montre que les Etats-Unis se révelent
dependants de I'Europe sur 32 produits strate-
giques, alors que I'Europe l'est sur 8 produits.

Au final, 'Europe a tous les instruments
pour engager un bras de fer. 'Europe n'a pas
choisi cette situation conflictuelle et se doit de
réagir. Plus la riposte sera sévere et crédible,
plus les Américains seront enclins a vouloir
négocier. Si nous voulons la négociation, pre-
parons la guerre (commerciale).

Emmanuel Combe est professeur des
universités a Paris 1 Pantheéon-Sorbonne et
professeur associé a Skema Business School.
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Construire notre
autonomie numérlque,
une urgence europeenne

LA
CHRONIQUE ' ; p
de Gilles Babinet \

| v a quelgues mois, alors que la plus

grande puissance économique et mili-

taire de la planéte était encore dirigée
par une administration que l'on pouvait
qualifier « d'alliée » de]'Europe, j'avais émis
dans ces pages|'idée que, peut-étre unjour,
un nouveau président ameéricain pourrait
prendre cette derniére en otage en utili-
sant le vecteur digital.

Il existe tellement de services numeéri-
ques massivement utilisés par nos admi-
nistrations qu'un rien pourrait créer
d'immenses troubles. Par exemple, cou-
per les licences Microsoft Office 365. Cel-
les-ci sont utilisées a différentes échelles
par rien moins que 80 % desentreprisesdu
CAC 40. Cela signifierait mettre au moins
de facon momentanée a l'arrét les locomo-
tives économigques de ce pays.

Mais quid de services plus neutres ? Par
exemple l'offre VMWare, utilisée par une
trés large majorité des clouds « privés »
- ceux justement des entreprises qui ne
veulent pas que leurs données soient
hébergées par un cloud sous dépendance
américaine. Et bien son propriétaire,
VMWare, pourrait aussi tres bien arréter
de fournir ses logiciels a des milliers de
clients francais, et des dizaines de milliers
EUropeEens.

La liste est longue et méme en realite
sans fin. Elle nous met dans une situation
de dépendance réellement extraordinaire,
par paresse ou par exceés de confiance.
Pour certains, c'est encore plus dramati-
que, par exemple, pour les Etats membres
europeéens qui ont acheté des systémes
sophistiqués comme l'avion F-35. [ls sen
rendent soudainement compte : un appa-
reil qui comprend des millions de lignes de
code informatique, ne fonctionne en réa-
lité quavec l'accord tacite de I'Oncle Sam.
Malgré ses dénégations, il n'y a guere de
doute sur le fait que celui-ci peut en pren-
dre le controle, si cela était nécessaire.

Bien entendu, les Européens ne peuvent
pas débrancher tout systéme logiciel d'ori-
gine americaine du jour au lendemain.
Cest proprement impossible et pas néces-
sairement utile. Mais il est tout autant
impossible de rester dans cette situation
de faiblesse et de ne rien faire face a la ver-
satilité de la politique américaine. Il
importe de définir les points dexposition
les plus importants et de se donner un
délai relativement court pour ¥ remeédier.

Pour commencer, les organisations
d'intérét vitales (OIV) devraient étre toutes
obligées de s'autonomiser en sassurant
quelles ne dépendent pas d'un seul pays, a

fortiori les Etats-Unis ou la Chine pour
leurs applications critiques, et en utilisant
autant que possible du logiciel open
source. Ces entreprises se devraient en
outre de disposer dun mode de remédia-
tion durgence ol elles seraient capables de
fonctionner a peu prés dans les mémes
conditions sans l'utilisation de logiciels cri-
tiques d'origine non européenne. Bien
entendu, il faudrait dés & présent renoncer
a acheter des systéemes d'armes a l'exté-
rieur de I'Europe, sauf cas dérogatoires
exceptionnels.

Gravure des puces

Pour les technologies qui sont plus diffici-
les a reconstruire sur le Vieux Continent,
par exemple des clouds de taille critique,
pour la gravure des puces dédiées a I'intel-
ligence artificielle, pour les logiciels ou
cadriciels infrastructurels de type Cuda ou
Pytorch (ceux-la mémes qui permettent de
faire fonctionner ces GPU et qui compren-
nent chacun des millions de lignes), il fau-
drait susciter des initiatives privées pour
parvenir a peua peu les égaler. Ces initiati-
ves existent déja, il estabsolument stratégi-
que de les porter a l'échelle. [l ne faut pas se
leurrer : a I'ére de l'avéenement de I'lA, la
souveraineté passe massivement par le
logiciel ; par une culture collective et
méme populaire du code, de la donnée, et
delTA, que nous n'avons pour l'instant que
trés partiellement.

Ceux qui pensent que ces lignes sont
¢crites sous le coup de l'emotion devraient
se pencher sur I'histoire : les guerres ne se
perdent pas par mangue de moyens. Elles
se perdent par négligence morale, intellec-
tuelle, par paresse et absence dambition.
Par le fait de n'avoir pas saisi le paradigme
nouveau, ce qui structure un systéme mili-
taire, la profondeur stratégique, ses tech-
nologies, ses valeurs. Au fond, la vraie
question qu'il convient de se poser c'est :
est-ceque I'Europe a encore quelque chose
a dire au monde ? Quelque chose de fort
qui justifie quelle aligne ses énergies pour
le défendre.

Gilles Babinet est entrepreneur
et coprésident du Conseil national
du numerique.

« Les Européens
ne peuvent pas
débrancher tout

systeme logiciel
d’origine
américaine du jour
au lendemain. »

La France a besoin d'une stratégie
claire en matiere de stockage dénergie

par Denis Payre

ans une tribune du « Point » en
décembre dernier, un collectif
de personnalités comprenant
Louis Gallois et Henri Proglio a dénoncé
« e développement a marche forcée des
énergies renouvelables ». L'un de leurs
principaux arguments porte sur
« I'impossibilite de stocker a grande
échelle » la production des énergies
renouvelables intermittentes comme le
photovoltaique et I'éolien. Ils dénoncent
la nécessité de construire comme en
Allemagne des usines électriques fossi-
les pour gérer I'intermittence de ces
sources denergie.

La réponse a cette objection est qu'il
existe des solutions pour stocker massi-
vement I'énergie produite par les éner-
gies renouvelables intermittentes
(EnRi) et qu'il n'est donc pas nécessaire
de suivre le contre-exemple allemand.
La France ne s'est pas encore dotée d'une
vision claire sur ce sujet de la gestion de
l'intermittence des EnRi, méme si elle y
travaille.

Maintenant, le pays a besoin rapide-
mentd'unestratégie claire en matiére de
stockage d'énergie, au risque d'assister a
un rejet de I'ensemble de sa stratégie en
matieére d' EnRi, nous obligeant a nous
appuyer exclusivement sur une strate-
gie nucléaire pour la décarbonation. Les
problemes de corrosion sous contrainte
ont montré quun mix estindispensable.

Hydroélectricité et STEP

De plus, les surcoiits et les délais consi-
dérables de I'EPR de Flamanville, sans
réelle innovation, doivent nous faire
réfléchir sur notre capacité a déployer
rapidement et a coiit raisonnable cette
technologie. Enfin, I'accés a I'uranium
au Niger ou au Kazakhstan, sous
influence russe, pose des questions de
souverainete.

« La France ne doit
pas tout miser sur
les batteries pour ne
pas dépendre de la
Chine, ni des pays
producteurs de
matériaux rares
avec des oligopoles
pires que I'Opep. »

Les EnRi offrent une alternative
rapide a déployer. Concernant le stoc-
kage d'énergie, les pays les plus en pointe
en matiere de transition énergétigue
comme la Chine et FAustralie déploient
un mix de batteries lithium ion et de
STEP (stations de transfert d'énergie par
pompage), une technologie bien connue
reposant sur de I'eau en circuit fermé et
du dénivelé, une batterie a eau a base
d'hydroélectricité.

Bien que leader mondial avec 80 % de
1a fabrication des batteries lithium ion,
la Chine estime avoir besoin de fortes
capacités de STEP. Le mix est indispen-
sable la aussi avec un choix de batteries
en général pour le stockage de courte
durée (4 heures et moins), de STEP pour
les durees plus longues (4 4 72 heures) et
de I'hydrogéne pour la trés longue
durée.

D'apres 'Agence internationale de
l'énergie, la Chine a prévu de déployer
365 GW de STEP. La France doit aussi
déployer des STEF et ne pas tout miser
sur les batteries pour ne pas dépendrede
la Chine, ni des pays producteurs de
matériaux rares avec des oligopoles

pires que I'Opep. Les STEP ne gencrent
pas de déchets toxigues trés inflamma-
bles comme les batteries. Enfin, les STEP
ont un bilan carbone deux fois meilleur
que celui des batteries, selon le départe-
ment de I'Energie ameéricain.

Terrain favorable

Nous ne pouvons déployer que margina-
lement des grandes STEP comme en
Chine. Nous avons démontré dans les
DOM la viabilité de projets de STEP de
taille réduite de 10 MW en moyenne. [ls
n'offrent pas les économies d'échelle des
grandes STEP, mais ils font appel a des
techniques de construction et maté-
riaux standards peu coiiteux quand les
grandes STEP reposent exclusivement
sur des travaux et matériaux spécifi-
ques. Les coits au MW sont tres pro-
ches. Le coiitdes EnRi plus stockage sera
comparable a celui du nouveau
nucléaire.

La France a des zones de montagne
nombreuses avec des dénivelés naturels
adaptés (Alpes, Jura, Massif central,
Pyrénées, Vosges). Elle a une filiére
hydroélectrique en bonne santé et de
solides entreprises de BTP. Elle a tout
pour développer une filiére de micro-
STEP sans confrontation directe a la
concurrence chinoise, chose rare dans
la transition énergéetigue. 900 micro-
STEP de 10 MW, c'est 5 GW de capacité
quand notre capacité existante de STEP
est de 5 GW. Ce sont aussi plusieurs
dizaines de milliers d'emplois indus-
triels dans nos vallées de montagne pour
les vingt prochaines années. La transi-
tion énergétique coite cher, elle doit
aussi créer des emplois chez nous.

Denis Payre est president de MNature
and People First, développeur de STEP
en France et aux Etats-Unis.

Souveraineté dans I'TA : pas si vite,
pas sisimple

par Thibault Schrepel

‘ai entendu résonner la douce

' mélodie du protectionnisme au
sommet de I'LA, quisesttenuilya
quelques semaines. [l porte désormais
un nom différent, plus moderne, souvent
celui de « souveraineté numerique » ou
encore « EU stack ». Aucun Européen,
jimagine, ne souhaite que I'Europe soit
aux mains dautres puissances. Nombre
des déclarations d'intéréts prononceées
au sommet de I'lA vont dans ce sens :
I'Europe doit étre solide sur des appuis
numeérigues, sinon la Chine ou les Etats-
Unis viendront la tacler. Une fois a terre,
I'Europe deviendrait une proie facile
pour les autres zones dinfluence, ce qui
justifierait une indépendance numeéri-

que stricte dans un monde toujours plus
digitalisé.

Approche indifférenciée

Seulement, ces discours protectionnistes
qui exaltent une souveraineté absolue
souffrent de deux défauts majeurs.
D'abord, ils placent toutes les puissances
étrangeéres sur un pied d'égalité.
L'Europe, entend-on, doit étre indépen-
dante de tous, sans la moindre conces-
sion. Lesviolations répétées desdroits de
I'homme par le gouvernement chinois
ne semblent pas convaincre les diri-
geants européens du risque accru a utili-
ser les technologies soutenues par Pékin

plutdt que d'autres. Dans cette logique,
les Etats-Unis, le Royaume-Uni et les
autres puissances technologiques
seraient tout aussi menacants. Cette
approche indifférenciée se retrouve dans
plusieurs textes européens - dont les
« Artificial Intelligence Act =, « Data Act »
et « Chips Act » — qui pronent une indé-
pendance dogmatique qui manque
cruellement de réalisme.

La deuxiéeme limite d'une souverai-
neté de principe réside dans les dynami-
ques techno-économiques qui facon-
nent les technologies au coeur du débat.
Les modéles de fondation qui soutien-
nent lintelligence artificielle générative
bénéficient d'importants rendements
croissants, ce que nous avons docu-
menté dans un article consacré a ce sujet
avec Alex Pentland (MIT). Plus un
modéle de fondation accumule d'utilisa-
teurs, plus il devient facile den attirer de
nouveaux en séduisant les développeurs
qui vont y créer des applications compa-
tibles, en facilitant I'accés a des bases de
données exclusives et renforcant les par-
tenariats avec d’autres entreprises.

S'allier avec les Etats-Unis

Dans ce contexte, 'Europe et ses 450 mil-
lions d’habitants ne peuvent espérer
s'imposer seuls. Méme les Etats-Unis,
avec leurs 334 millions d’habitants, ne

peuvent v parvenir sans alliances. Les
rendements croissants de puissances
comme la Chine, forte de son 1.4 milliard
d’habitants, permettront a terme de
développer des modeéles d'TA supérieurs.
Une interdiction - méme justifiée - ne
saurait alors durer dans le temps ; le
chercheur américain Kevin Kelly
démontre dailleurs que les interdictions
technologiques ont tendance a étre de
plus en plus courtes au fil des décennies.

Il en ressort que seule une véritable
alliance transatlantique peut garantir
une souveraineté technologique dura-
ble. Qui plus est, assumer les interdépen-
dances entre I'Europe et les Etats-Unis
permetirait de maximiser leurs atouts
respectifs : la France et 'Europe avec son
électricité nucléaire et son marché inteé-
rieur, les Etats-Unis avec un marché du
capital bien plus fluide que le nétre. En
un mot, les discours de souveraineté
numeérique doivent &étre confrontés a ce
que l'on pourrait qualifier de realpolitik
de I'IA. Faute de cela, nous finirons non
seulement dépendants, mais en plus de
puissances dont les objectifs sont bien
plus éloignés des ndtres que ceux
d’autres acteurs avec lesquels une
alliance aurait été possible.

Thibault Schrepel est professeur de
droit a l'université libre d’Amsterdam.
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L'amirauteé et la Compagnie des Indes orientales a Pondichéry. Gravure du XIX* siecle. Photo Bridgeman Images

Dans un ouvrage fascinant, Arnaud Orain montre que le capitalisme
alterne les phases libérales de calme relatif et d’autres plus agitées.

Fermeture et monopoles

LIVRES

par Guillaume de Calignon

as des annonces quotidiennes
L de Donald Trump vous avez

I'impression que le monde
change et souhaiteriez le comprendre ?
Ce livre, écrit avant I élection de Donald
Trump, est fait pour vous.

Arnaud Orain, historien et écono-
miste, a plongé dans les différentes pha-
ses du capitalisme des cing derniers
siécles, son ouvrage est passionnant.

Liberté de navigation

Sa thése est gue le capitalisme alterne
les vagues de mondialisation et de repli,
un va-et-vient qui dépend en grande
partie de la situation géopolitique.
Si une puissance est hégémonique,
alors celle-ci assure une liberté de navi-
gation sur les mers de la planete et le
commerce mondial peut prospérer, les
droits de douane peuvent baisser et les
barriéres tomber. La concurrence joue
et le libéralisme triomphe.

Mais sicette puissance est concurren-
cée, alors les mers deviennent nette-
ment plus dangereuses. Il faut accom-
pagner les marines marchandes de
navires de guerre voire les armer direc-
tement, les portes se referment, chacun
tente de controler au mieux sa sphére
d'influence.

[ 'économie mondialedevientunjeua
somme nulle - avec un sous-entendu :
« il n'v en aura pas pour tout le monde »
- et la lutte pour les ressources com-
mence. D'ot le terme « capitalisme de la
finitude », encore plus valable aujour-
d'hui avec le réchauffement climatique
et la nécessité de saccaparer les métaux
critiques.

Arnaud Orain le sait trés bien, com-
paraison n'est pas raison. Et en scientifi-
gue épluchant les traités du XVI* siecle
et les comptes de firmes telles que la
compagnie néerlandaise des Indes
orientales, il définit « les invariants » de
ces deux formes de capitalisme, I'un
libéral, l'autre mercantiliste ou préda-

Le Monde
confisqué.
Essai sur le
capitalisme
dela
finitude
d’Arnaud
Orain.
Editions
Flammarion,
368 pages,
23,90 euros.

teur. Cette derniére phase correspond a
« Une vaste entreprise navale et territo-
riale de monopaolisation d'actifs = — qu'il
sagisse de mines, de terres agricoles,
d'esclaves, d'entrepots, de comptoirs
pour permettire aux navires de se ravi-
tailler - « menée par des Etats-nations et
descompagnies privées afin degénérer un
revenu rentier hors du principe concur-
rentiel », explique l'auteur dans les pre-
miéres pages.

Du XVT= siecle 4 1815, les puissances
européennes se battent pour congueérir
le monde et on ne prend la mer qua ses
risques et périls. Les Néerlandais, les
Britanniques et les Francais sappuient
sur des compagnies-Etats dans l'océan
Indien pour asseoir leur domination.
Cestlére de la prédation.

Crovance dans le doux
commenrce

Au milieu du XIX* siecle I'empire
britannique domine les mersdumonde
et la vague libérale a commencé a la
suite de l'affaiblissement de la France
napoléonienne, défaite. La croyance
dans le doux commerce est forte. Mais
dés la fin du siécle, une peur panigue
sempare de I'Angleterre devant I'envol
de I'Allemagne, la puissance maritime
qui grimpe. Dans ce cas, il ne peut plus
v avoir de coopération entre les deux
puissances etla mondialisation libérale
ne peut continuer.

Les tensions perdureront jusqua
la fin de la Seconde Guerre mondiale.
Puis les Etats-Unis, certes concurrences
un temps par le monde communiste,

réussissent a vaincre leur adversaire.
L'heure est a la « mondialisation heu-
reuse ». Les porte-conteneurs vont de
Shanghai a Rotterdam. « La terre est
plate », comme l'a écrit un journaliste
du « New York Times » en 2006.

Retour a la fermeture

Enfin, depuis 2008, la puissance manu-
facturiére chinoise concurrence I'hégé-
monie américaine et I'on retrouve
en 2025 de nombreuses caractéristi-
ques du capitalisme de la finitude. Tels
des pirates des Caraibes, les rebelles
houthis empéchent la navigation en
mer Rouge depuis deux ans.

Les firmes américaines de I'Internet
gui soutiennent Trump ont des attri-
buts de souveraineté : elles occupent
I'espace public et peuvent orienter le
débat, comme Facebook ou X ; elles
amassent des données personnelles ;
elles possédent des infrastructures cri-
tigues telles que des cables sous-marins
pour Google et Facebook, et des satelli-
tes, pour Starlink.

Elles se développent avec une opti-
gue de colonisation, de I'espace et du
cyberespace, et aussi géographique
avec les entrepots quAmazon égrene
comme des comptoirs. Et ces entrepri-
ses ont la volonté et la capacité de sassu-
rer une position monopolistique et
doncde générer un revenu qui n'est plus
un profit mais une rente.

En ce sens, ces firmes géantes améri-
caines ou chinoises se rapprochent
de la Compagnie des Indes orientales du
XIX+= brasarmeé del'Etat. Ensituation de
monopole, elle pouvait taxer ses sujetsa
I'autre bout du monde, elle disposait de
sa propre armée, faisait la guerre.

Récemment, le PDG de Palantir,
société de big data pour la défense a
estime guau lieu de chercher a amuser
les consommateurs avec des applica-
tions pour smartphones, la Silicon Val-
ley devrait plutit défendre 'Amérique.

J. D. Vance a exigé des Européens
gu'ils abandonnent toute réglementa-
tion... Vers une colonie numérique
americaine en quelque sorte... La roue
ne fait que tourner. m

BONNES FEVILLES

pPar Henri Gibier

Releverledéfide'TA

En analysant le processus qui a conduit a I'TA,
on peut trouver les moyens d'en tirer le meilleur.

Sivous voulez approfondir vos connaissan-
ces et vous faire votre propre idée sur I'TA,
OnN ne saurait trop vous recommander de
commencer par ce livre. Sa premiére vertu
est d'avoir été rédigé par deux hommes
dentreprise et de média, plutit que par des
techniciens ou des théoriciens, qui ont
assisté durant leur riche carriére aux pro-
grés fulgurants de I'Internet. A leurs places,
parfois opposées, I'un et I'autre ont contri-
bué a ses multiples développements, les ont
utilisés, et parfois subis, sagissant de Fran-
cis Morel, confronté en premiére ligne en
tant gue dirigeant du « Figaro » puis du
Groupe Les Echos-Le Parisien, a I'impact de
la révolution numérique sur le monde de la
presse.

Lui-méme et Carlo d’Asaro Biondo, long-
temps directeur pour I'Europe de Google,
réussissent dans la premiere partie du livre
un tour de force en racontant, de maniére a
la fois trés pédagogique et passionnante,
comment, par sept sauts technologiques
majeurs, on est passé de I'avéenement du
Web, le 30 avril 1993, au surgissement de
ChatGPT trente années plus tard. Qu'il
s'agisse de l'e-commerce, des réseaux
sociaux, du cloud, de la cryptomonnaie et
de la blockchain, toutes ces étapes sont pré-
sentées avec une grande clarté et leurs
enjeux finement analysés.

Ce qui conduit a la seconde moitié de
I'ouvrage consacrée a la « face sombre » de
ces avanceées technologiques. Aucune n'est
sans risque, comme le montrent les deux
auteurs en identifiant dix maux qui leur
sont inhérents - un danger décuplé lorsque
la machine tend a se substituer a son créa-
teur, grace a la puissance de I'IA. Pour régu-
ler cette derniére, sans freiner l'innovation,
ils appellent 4 la mise en place d'une auto-
rité mondiale dont ils esquissent le mode de
fonctionnement et d'emploi. Un essai
magistral. Extraits.

BESOIN DE LIEN « Posonsd ores et déjaguele
besoin d'inclusion, de faire partie de la com-

__M ; .
N 3 L'Humanite
' face a I'lA.
I.'llmlﬁ Le combat
M l UlA du siécle
! h*iﬁ de Carlo d’Asaro
= Biondo et Francis
Marel.

Editions Calmann

ﬁ n EHI
Lévy, 316 pages,

TR 20,50 euros.

munauté humaine, est tout sauf une mode
passagere. C'est une nécessité profonde, pour
tout étre humain. Or, distinguer les vrais
besoins des modes est aussi une des qualités
requises pour gue le succes sur Internet soit
durable et soutenable. Unegrande qualité que
nous devons reconnaitre a la Silicon Valley est
preécisément sa capacité a comprendre les
motivations humaines, d identifier des gues-
tions universelles... et a les transformer en
produits. »

BIG DATA « Pourguoi a-t-il fallu plus d'un
demi-siécle pour que le concept de I'IA (1956)
devienne central dans le monde de l'informa-
tigue ? Parceque I'TA a besoin de puissance de
calcul, bien stir, mais aussi d'une quantite
considérable de données pour fonctionner.
Sans big data, pas d'TA. »

DUOPOLE SINO-AMERICAIN « Concernant
I'lA, les enjeux ne sont pas seulement techno-
logiques ; ils sont aussi et peut-éfre surtout
politiques et sociaux. Les recherches menées
dans ce domaine le sont aujourd hui essen-
tiellement dans deux pays : les Etats-Unis (la
Silicon Valley plus précisément) et la Chine. »
THEORIE DE MO = La théarie de Mo est que
I'IA apprend de ce qu’elle voit, en particulier
nos comportements. 5i nous lui montrons le
meilleur de nous-mémes en l'alimentant
majoritairement de valeurs positives, nous
pouvons “contrebalancer” les biais ou les
comportements nuisibles gu’elle va forcé-
ment renconirer.» m

En librairie

Briser le cercle de la pauvreté

Cest un des paradoxes du
« modeéle occidental »
malgré une richesse et
une croissance relative-
ment enviables, 'Europe g
napassuprotégerlesplus  [EASESTeE:
fragiles des profonds :

chocs sociawx. En France, RlEHES
le taux de pauvretéestala
hausse depuis vingt ans,
avec plus de 9 millions de
personnes « sous le seuil de pauvrete ».

Un signal inguiétant dans un pays ou
80 % des milliardaires ont hérité leur for-
tune. Loin de baisser les bras, le consultant
Niels Planel, - praticien des inégalités sur le
terrain depuis plus de quinze ans -, retrace
guelques expériences positives dans ce
« Petit Précis optimiste » sur les moyens de
lutter contre la pauvreté, « du berceau a la
majorité ». Concret et concis.

Comme le sociologue Robert Castel, Niels
Planel rejette les stéréotypes de la dichoto-
mie entre « bons » et « Mauvais pauvres »,
les oisifs et les vagabonds paresseux qui
seraient responsables de leur propre sort.
1l croit davantage en lefficacité des expérien-
ces concrétes qui permettent d éviter le piege
de la pauvreté, du berceau a la retraite. Face
a la « loterie des naissances », elles se résu-
ment en trois clés : éducation, capital de
départ et réinsertion. En partant dexemples,
l'auteur décortigque ces trois moments clés
de la vie ol tout peut basculer. Aux Etats-

POUR
EN FINIR

Unis, il analyse le for-
Pour en finir midable impact de
avec la l'organisation Har-

lem Children's Zone
(HCZ), lancée dans

pauvreté dans
les pays riches.

Petit Précis les années 90 dans
optimiste les quartiers nord de
de Niels Planel. Manhattan. En 2024,
Edition de L’'Aube,  HCZ a lancé un nou-

128 pages, 15 euros. veau programme
pour permetire aux
familles désargentées d'épargner pour l'ave-
nir de leurs enfants. En matiére de lutte
conire lesinégalités, c'iestle Connecticutquia
ouvert la voie avec son programme de « baby
bonds » lancé des 2021 qui a permis de doter
15.000 bébés par an d'un capital de départ de
3.200 dollars. Lidée a fait tache d’huile en
Californie et... en Meurthe-et-Moselle.

En France, Niels Planel a étudié sur le
terrain l'expérimentation « territoires zéro
chomeur de longue durée » . S'inspirant des
programmes de retour a l'emploi a l'issue
de la Premiére Guerre mondiale, Patrick
Valentin (ATD Quart Monde) et Laurent
Grandguillaume ont promu un dispositif
original visant a favoriser le retour a l'emploi
des chomeurs de longue durée dans les
petites communes. La clé est d'adapter
I'emploi aux compétences de chacun, et non
I'inverse. En Finlande, des services de sou-
tien intégrés et ciblés, ont permis déliminer
pratiquement le sans-abrisme. Si on veut, on
peut. —Pierre de Gasquet
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cullure

Plus qu'une satire croustillante d'une V¢ République chancelante, le roman de Karine Tuil explore le pouvoir, et pas seulement le pouvoir politique. Photo Baltel/Sipa

Karine Tuil et la tragédie du pouvoir

ROMAN FRANCAIS

Dans « La Guerre
par dautres
MOYyens »,

la romanciere

met en scéne

un ex-président de
la République noyé
dans la dépression
et l'alcoolisme.

Et peint le tableau
saisissant d'une
France en manque
de reperes,
éprouvee par

un patriarcat

en bout de course.

Philippe Chevilley

lors que les romanciers
ameéricains n'ont aucun
mal a semparer de l'actua-

lité de leur pays pour écrire de
grandes fresques, les écrivains
francais sont plus timides en la
matiére, voire parfois maladroits -
tel, I'an passé, Aurclien Bellanger
avec son laborieux pamphlet « Les
Derniers jours du Parti socialiste ».
Karine Tuil a autant d’ambition,
mais la plume plus légere et l'ame
plus romanesque : elle réussit son
pari de raconter la France au pré-
sent a travers des récits aussi hale-
tants que pertinents.

Dans « La Décision » (2022), elle
évoquait avec brio les états dame
d'une juge chargée de « décider »
du sort d'un homme suspecté
d'allégeance a Daesh. Dans « La
Guerre par d’autres moyens », elle
s attaque maintenant a la tragi-
comeédie du pouvoir en mettant en
scéne un ex-président de la Répu-
bligque qui sombre dans la dépres-
sion et l'alcoolisme, un an apres sa
non-réélection.

Dans les premiers chapitres, la
romanciere semploie a brouiller
les pistes. Dan Lehman, son héros
présidentiel, n'est ni Emmanuel
Macron, ni Francois Hollande, ni

Nicolas Sarkozy, mais un peu les
trois a la fois... et finalement quel-
qu'un d'autre.

Divorcé de sa premiére femme
romanciere, Marianne, avec qui il
a eu trois enfants, Dan Lehman
sest remarié juste avant son €lec-
tion avec une actrice allemande,
Hilda, avec qui il a eu une petite
fille sourde et muette. Socialiste,
premier président francais juif, il a
connu un quinguennat chaotique,
accusé d'étre trop « libéral » dans
son propre camp. Les électeurs
n'ont pas souhaité qu'il fasse un
second mandat et lui ont préféré
une candidate populiste dextréme
droite, melange de Giorgia Meloni
et de Marine Le Pen.

Entre tragédie
shakespearienne
et vaudeville,

sur fond

de mouvement
#MeToo,
I'écrivaine

batit une fresque
féministe.

Il faut peu de temps au lecteur
pour se rendre compte que le
roman ne se résout pas a la satire
croustillante d'une V¢ République
chancelante. Il offre une variation
plus profonde sur le pouvoir et pas
seulement politique. A travers le
personnage d Hilda qui se détache
de son mari défait et renoue avec le
cinéma, Karine Tuil nous plonge
dans la mécanique impitoyable du
star-system, phagocyté —dans le
septieme art, comme ailleurs - par
les hommes.

Histoires secondaires
L'actrice est prise dans une spirale
perverse: elleaccepte lerole princi-
pal d'un film tiré d'un roman a suc-
cés de la premiére femme du prési-
dent et tombe dans les bras de son
réalisateur ombrageux. Celui-ci
espere aller 4 Cannes avec ce long-
métrage dénoncant la violence
faite aux femmes. Jusqu'au jour on
le cinéaste lui-méme se révele de
plus en plus machiste et violent...
Pour bétir sa comédie humaine,
Karine Tuil utilise tous les artifices
de la fiction. Elle croise des histoi-
res secondaires qui impliquent
Léo, la fille rebelle de Dan et de
Marianne, ou Mélanie, la mai-
tresse clandestine du cinéaste...
Entre tragédie shakespearienne et

vaudeville, sur fond de mouve-
ment #MeToo, I'écrivaine bétit une
fresque féministe qui nous trim-
balle de la chambre confinée de
l'ex-président noyé dans l'alcool a
celles, pleine d'électricité, des
hotels cannois.

Dans ce torrent fictionnel a plu-
sieurs voix, le seul personnage qui
sexprime a la premicre personne
est Marianne, la premiére femme
écrivaine de I'ex-président. Cest
elle qui tient la barre du récit dans
la tempéte, portant un regard
désolé sur son ex-amour et sur la
violence des hommes.

Résistance du patriarcat, délite-
ment de l'amour, ravages du popu-
lisme et de l'antisemitisme, ivresse
du pouvoir qui se dissout symboli-
quement dans l'addiction a
l'alcool... Le puzzle se compléte
piéce par piéce jusqu'au double
dénouement fracassant. Avec « La
Guerre par d'autres moyens »,
Karine Tuil signe une fable
ouverte, pleine de doutes mais pas
tout a fait désespérée. Une fable
tout simplement humaine. m

ROMAN FRANCAIS

La Guerre

par d'autres moyens

de Karine Tuil,

Gallimard, 382 pages, 22 euros

MUSIQUE
Lémouvant
inédit d’Ella
Fitzgerald

La sortie d'un album live
inédit de la Queen Of Jazz
est forcément un événe-
ment pour les amateurs de
jazz. « The moment of Truth
— Ella At The Coliseum - »
est riche en belles surprises.

Christian Eudeline

Objet d'un album live inédit, le con-
cert d'Ella Fitzgerald saisi a
I'Oakland Coliseum le 30 juin 1967 a
été exhumeé des archives du patron
du label Verve, Norman Granz. Ce
dernier était un grand amateur de
musigue, ¢galement un ardent
opposant au racisme dont ses artis-
tes souffraient. Sur Verve, il signera,
Nina Simone, Stan Getz, Oscar Peter-
son, Billie Holiday, aussi le Velvet
Underground et Frank Zappa, mais
surtout sa protégée Ella Fitzgerald
qu'il chérissait et manageait. Cest
pour produire son nouveau disque
qu'il créa cette nouvelle étiquette.

En cette fin des sixties, la dame
est au zénith de sa carriére et
séchappe du traditionnel réper-
toire jazz en sautorisant des incur-
sions dans le contemporain. Ce
soir-la, c'est méme l'unigue fois, de
mémoire de fans, qu'elle reprend
« Alfie » (chanté par Cilla Black et
Dionne Warwick) de Burt Bacha-
rach et « Music To Watch Girls By »
du Bob Crewe Generation, deux
succes du moment.

Standards

Bien sur, elle plaisante entre les
morceaux, bien siir elle sentend a
merveille avec son orchestre, celui
qui traditionnellement accompa-
gne Duke Ellington : immy Jones
(piano), Bob Cranshaw (basse) et
Sam Woodyard (batterie). Mais sur-
tout, il v a cette voix, passant du ton
de miel a la rape déchirante en un
éclair, du roucoulement au beugle-
ment en un éclat.

Elle s'attague également a des
standards : « The Moment Of
Truth », l'occasion d'entendre son
ravissant alto ; « Don't Be That
Way =, fixé sur disque avec Louis
Armstrong dix ans plus tot mais
dont elle ralentit ici le tempo ;
« You've Changed », chasse gardee
de Billie Holiday qu'elle déroule
avec sensualité; le torride « Let's Do
It » de Cole Porter, avec lequel elle
sautorise des liberteés d'interpreta-
tion époustouflantes ; ou encore
« Mack The Knife » le standard de
Kurt Weill et Bertolt Bretch. Cet
album inédit inattendu, baptise
« The Moment of Truth », est déci-
dément une malle aux trésors. m

The moment of Truth
Ella At The Coliseum
Verve-Universal

Au Festival Spring, le nouveau cirque se donne en spectacle

CIRQUE

La manifestation normande
offre, jusqu’au 16 avril,

un panorama voyageur

de la création circassienne
actuelle entre France,
Maroc et Finlande. Avec,

en ouverture, le Groupe
Acrobatique de Tanger,
toujours aussi virtuose.

Philippe Noisette

« Faire corps avec le monde », tel est
le mantra de cette édition de Spring,

festival international des nouvelles
formes de cirque en Normandie.
Plus gqu'un programme, une philo-
sophie. Rendez-vous était donc pris
au cirque-théitre d' Elbeuf, au sud
de Rouen, le 5 mars, pour une
ouverture en bonne compagnie,
celle du Groupe Acrobatique de
Tanger.

Conviant la metteure en scéne
Raphaélle Boitel, les acrobates
marocains se sont glissés dans les
univers singuliers de la créatrice.
On reconnait tout de suite sa signa-
ture visuelle faite dombres et de
pluies de lumiére.

« Ka-In » se veut un portrait de la
jeunesse locale entre espoir et
incertitude, une sorte de carnet
d'esquisses. A son meilleur, la piece
abonde detransversales au plateau,
de courses et autres figures acroba-
tiques. Pyramides humaines et
ensembles a la belle énergie com-
pletent le tableau dans une série de
séguences encore en mangue de
fluidité. Parfois, I'action se fige, lais-
sant en sceéne ce simple duo, un por-
teur et sa complice, comme en lévi-
tation. Magnifique.

Tres dansée, la création, qui sera
donnée dans plusieurs lieux pen-

dantle festival, parait plus d'une fois
en décalage avec l'esprit de la
troupe. Le Groupe Acrobatique de
Tanger, apreés ses collaborations
saluées avec Aurélien Bory ou
Maroussia Diaz Verbéke, faitun pas
decotéle temps de ce nouveau com-
pagnonnage artistique. « Ka-In » va
sans doute gagner en intensité au fil
des représentations — une longue
tournée sannonce dailleurs.

Introspection

En regard de cet opus ambitieux,
« Biographies » du tandem Neta
Oren et Pierre Laloge, donné le

méme soir (et jusqu'an 7 mars), fai-
sait figure de poids plume. Un carré
de projecteurs, un tapis et une table
suffisent aux performeurs pour
inviter le public dans leur petit
monde. Elle jongle avec les balles,
lui avec les mots. Ce tandem impro-
bable, entre cirque et rap, tient en
haleine une heure durant. Pierre
Laloge se fait la voix intérieure de
Neta Oren, commentant les ins-
tants de virtuosité feinte, voire les
ratés. Non sans humour.

« Biographies » prend peu a peu
un autre tour, son chapitre final res-
semblant a un exercice d'introspec-

tion. Les deux interpretes s'imagi-
nent un futur en commun, soit des
retrouvailles dix ans apres, et se
demandent ou vont les spectacles
une fois joués. Un art vivant peut-il
mourir ? Le nouveau cirque ne
cesse d'interroger les formes de la
représentation, osant prendre la
parole pour déjouer la peur de
I'échec. Le Festival Spring lui offre
lI'écrin réve pour sy risquer. m

Festival Spring

dans plusieurs villes de
Normandie, jusqu’au 16 avril.
www. festival-spring.eu
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le grandenlrelien

Propos recueillis
par David Barroux
et Christophe Jakubyszyn

rotectionnisme, économie, mar-
P chés financiers, situation de
I'Europe... Lancien directeur géné-
ral de I'Organisation mondiale du com-
merce analyse les conséquences de la mise

en place de droits de douane par le prési-
dent ameéricain.

(Que vous inspirent les attaques

de Donald Trump contre

le libre-échange ?

Clest du jamais-vu en plus d'un siécle. On
assiste a une multiplication d'attagues vio-
lentes, infondées, incohérentes et trés
inquiétantes. Et chaque jour ou presque, les
meotivations données changent, les déci-
sions qui semblent prises sont remises en
guestion...

Mais si les hausses de droits de
douane évoquées se géneéralisent,

quel sera I'impact ?

Si Donald Trump devait mettre toutes ses
menaces a exécution, la somme de toutes
ces décisions serait sans précédent en ter-
mes d' impact négatif sur I'économie améri-
caine en particulier et sur I'économie mon-
diale en général, car la conjoncture
mondiale dépend beaucoup de la santé de
I'économie améeticaine, de I'évolution de ses
marchés financiers et du dollar.

Mais en méme temps la maniere

forte de Trump fait peur et pourrait
étre efficace...

Pour l'instant, cela ne fonctionne pas. Il a
COIMIMENCE par menacer et comme celana
pas fonctionné, il a imposé des hausses de
droits de douane au Canada comme au
Mexique. Il a surtout réussi a mettre un
bazar considerable et il risque de contri-
buer a briser des chaines de valeurs que les
Américains ont eux-meémes mis des décen-
nies a batir.

Mais beaucoup d’Américains

pensent comme lui, qu'ils sont
aujourd’hui devenus les victimes

de la mondialisation...
Economiquement, cela ne tient pas laroute.
Certes, les Etats-Unis accumulent depuis
plus de cinquante ans un gigantesque défi-

« Il faut espérer
que Donald Trump
finisse par se

heurter au mur
de la realité. »

avec Pascal Lamy

Coordinateur des Instituts Jacques Delors

«Facea Trump,

il faut avoir son Colt
danslapoche»

cit commercial. Un déficit permanent et
structurel. Leurs échanges sont, il est vrai,
deséquilibrés avec les principaux partenai-
res que Donald Trump attaque aujourd hui,
le Canada, le Mexique, la Chine et 'Europe
gui représentent les deux tiers de leurs
importations. Mais ce déficit ne résulte pas
d'un probléme lié a la faiblesse des droits de
douane américains. Cest juste que c'est un
pays qui consomme bien plus qu'il ne pro-
duit. Et I'avantage incroyable dont bénéfi-
cientles Etats-Unis, c'estque, en raison dela
force du dollar, la persistance de ce déficit
ne leur pose pas véritablement de pro-
bleme. Eux peuvent vivre a crédit. Préten-
dre que les Américains sont exploités et
sont les victimes du commerce mondial est
economiquement absurde. Croire comme
lui que le fait que Chevrolet n'arrive pas a
vendre en Europe quand il v a plein de Mer-
cedes sur les routes americaines serait la
conséguence d'un deséquilibre en matiere
de droits de douane est absurde. Cest juste
gue les Américains apprécient les voitures
allemandes qui sont d'ailleurs assemblées
aux Etats-Unis aux deux tiers. Pour couron-
net letout, les chiffres qu'il donne sont faux.
Le déficit commercial euro-américain si on
prend en compte les échanges de biens
mais aussi de services n'est pas de 300 mil-
liards de dollars mais seulement de 50 mil-
liards... Six fois moins.

Economiquement il a peut-étre tort,
mais politiguement son électorat,

en particulier populaire, est tout

de méme une victime collatérale

de la mondialisation ?
Lamondialisation n'est pas un jeu a somme
nulle. Cest de l'efficacité et de la pénibilité.
La mondialisation est efficace parce quelle
est pénible et pénible parce qu'elle est effi-
cace. La vérité économique est que la
somme des gagnants est supérieure al'addi-
tion des perdants. Mais il faut, de mon point
de vue, prendre en charge celles et ceux qui
peuvent étre les victimes de cette réalloca-
tion des facteurs de production. Il faut pour
cela des filets de sécurité sociale que de
nombreux pays ont développé mais qui
sont extrémement minces aux Etats-Unis.
Ils auraient pourtant les moyens financiers
d’accompagner ceux qui sont impactes,
mais les Etats-Unis sont un pays qui aime
les gagnants et qui ne veut pas se préoccu-

per des perdants. Les démocrates améri-
cains auraient pu et di se préoccuper de
cette question et ils nel'ont pas fait, cest cela
le probléme bien plus que la mondialisation
elle-méme.

La mondialisation a tout de mé me
débouché sur une désindustrialisa-
tion problématique aux Etats-Unis ?
La globalisation crée forcément de I'inter-
dépendance car on integre son économie a
I'économie mondiale. On devient forcé-
ment moins souverain. Mais a la rigueur si
Donald Trump ne sen prenait qua la Chine
pour des questions géopolitiques, on pour-
rait comprendre son raisonnement. Mais
pourquoi s'en prendre au Mexique, au
Canada et a I'Europe qui sont des partenai-
res et pas des ennemis des Etats-Unis ? Cela
n'a aucun sens. L'Europe n'a pas été cons-
truite pour affaiblir 'Amérique ou menacer
sa souverainete. N'oublions pas en plus que
toutes les économies occidentales se sont
désindustrialisées mais ont développé leur
activité dans les services... Vouloir
aujourd’hui, au nom de la souverainete,
augmenter massivement les droits de
douane sur I'acier ou l'aluminium qui ne
sont pas des produits veéritablement com-
plexes, c'est se tirer dans le pied. Cela contri-
buera au mieux a créer quelques centaines
d'emplois dans la sidérurgie ameéricaine
mais cela en détruira bien plus dans toutes
les industries en aval, comme |'automobile,
qui payeront plus cher leur acier et leur alu-
minium.

La situation actuelle est donc

tres inquiétante ?

On peut esperer que certaines cordes de
rappel finiront par avoir un impact. Je suis
tres surpris par la réaction modérée des
marchés financiers qui n'intégrent pas
I'hypothése d'un scénario catastrophe. lls
font comme si le pire allait étre évité, ce qui
n'est pas assuré. [Is croient a une forme de
bluff On en revient a I'exubérance irration-
nelle des marchés. Mais si Wall Street et les
marchés financiers finissent par chuter, si
I'économie américaine est affectée par
I'inflation et la désorganisation, cela sera
peut-étre de nature a faire changer d'avis
Donald Trump. 1 faut espérer qu'il finisse
par se heurter au mur de la réalite. On vit
dans un monde dans lequel la réalité des

faits est de plus en plus souvent remise en
cause, mais la réalité économique, elle,
finira peut-étre par le rattraper.

En attendant, comment doit réagir
I'Europe ?

Notre force en la matiére, cest quen termes
de commerce international nous faisons
jeu égal avec les Etats-Unis. Cela nous four-
nit donc une certaine marge de manceuvre.
Nous sommes moins nombreux que les
Chinois mais nous sommes plus riches.
Nous sommes plus nombreux que les Amé-
ricains mais nous sommes moins riches.
Au total, nous sommes donc un grand mar-
ché attractif Nous pouvons montrer les
muscles. 1 faut lui démontrer que I'on peut
mordre pour essayer détre dissuasif Cest
plus facile pour nous que pour les Cana-
diens qui ont proportionnellement beau-
coup plus a perdre et qui peuvent plus diffi-
cilement faire mal aux exportateurs
ameéricains.

Mais quels leviers faut-il actionner ?

Donald Trump est transactionnel. [l veut un
deal et pouvoir dire a ses concitoyens gqu'il a
gagné. Lors de son premier mandat, Jean-
Claude Juncker avait bien réagi pour
I'Europe. Trump voulait taxer les voitures
européennes et d'autres biens. LEurope
sen est prise aux Harley-Davidson et au jus
d'orange... Mais, surtout, nous lui avons
proposé de lui acheter bien plus de tour-
teaux de soja dont nous avions besoin.

son agenda

Grand avocat d'une
mondialisation qui aura fait
bien plus de gagnants que de

perdants, Pascal Lamy a exerce

de 2005 & 2013 deux mandats
consécutifs en tant que
directeur général de
I'Organisation mondiale du
commerce (OMC). Il avait été
précédemment Commissaire
européen au commerce (1999-
2004), directeur général du
Credit Lyonnais (1994-1999),
directeur de cabinet du

Aujourd’hui, nous avons par exemple
besoin de plusde gaz. [l yala place pour une
négociation dont nous ne sortirions pas for-
cément perdants si nous montrons les
dents. A condition d'avoir notre Colt dans la

poche.

Trump peut-il a lui seul casser

la mondialisation ?

Les Etats-Unis ne représentent que 15 % des
importations mondiales. C'est beaucoup.
Mais si les 85 % restants décident de conti-
nuer a jouer entre eux le jeu de la globalisa-
tion régulée, ce systéme, méme sl est atta-
qué, peut perdurer. Les Etats-Unis
disposent cependant des moyens de conta-
miner et de fragiliser la mondialisation. Car
pour que les biens, les services circulent, il
faut une infrastructure mondiale ouverte. 11
faut des voies maritimes, des ports, des
bateaux, des cables sous-marins, des satelli-
tes, des échanges bancaires, des transmis-
sions de données... Sur tous ces actifs, les
Etats-Unis disposent d'une capacit¢ de nui-
sance. lls peuvent endommager la mondia-
lisation.

Trump n'est cependant pas le seul

a attaquer la mondialisation.

Ne sommes-nous pas a la fin de l'ere
de la globalisation ?

Lamondialisation n'est pas finie. Les échan-
ges mondiaux continuent de progresser. lls
ne progressent plus dans des proportions
équivalentes aux évolutions du PIE mon-
dial mais ils progressent. [déologiquement,
certes, la mondialisation est plus attaguée.
Mais les attaques viennent surtout de quel-
ques zones déja riches dans 'hémisphére
Nord. Les attaques sont particulierement
vives dans les pays qui n'ont pas bien gére
I'impact négatif que la mondialisation a pu
avoir sur certains perdants. Et méme si
300 millions a 500 millions de personnes
ont aujourd hui une vision moins positive
de la mondialisation, il v a aujourd’hui des
milliards de personnes en plus au Sud qui
ont vu les effets bénéfiques de la mondiali-
sation sur l'économie de pays pauvres et qui
veulent participer a leur tour 4 la globalisa-
tion. m

président de la Commission
européenne, Jacques Delors,
ainsi que son sherpa au G7
(1985-1994), directeur adjoint
du cabinet du Premier ministre
(1983-1985) et du ministre de
'Economie et des Finances
(1981-1983). Il est aujourd’huile
coordinateur des Instituts
Jacques-Delors (Paris, Berlin,
Bruxelles), vice-président du
Forum de Paris sur la paix et
président de la branche Europe
du Groupe Brunswick.

Efint Blomdet'sipa
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Décollage réussi ,
pour le premier vol
commercial d’Ariane6 Al

pose le ministere francaisde la  gu'Elon Musk soit indéfiniment en
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SPATIAL Défense et améliorer ses capacités  position de monopole », avait souli-
de renseignement. gné Stéphane Israél, le PDG d’Aria-
Sharon Wajsbrot (avec agences) Construit par Thales Alenia  neGroup cet été lors du lancement

Space pour le compte de I'armée  inaugural de la fusée.
Aprés un éniéme report, la fusée  francaise et d'autres pays partenai-
Ariane 6 s'est finalement lancée  res, cesatellitevisearenforcerletra-  Privés de lanceur
dans l'espace jeudi comme prévua  vail des deux premiers CSO-let  autonome et souverain
13 h 24 heure locale 3 Kourou,en  CS0-2 lancés respectivement  LesEuropéensonten effet été privés
Guyane francaise, soit17 h 24heure ~ en 2018 et 2020. Ce troisiéme cap- de lanceur autonome et souverain
de Paris. Lourddenjeuxpourlasou- teur permetira concrétement aux  pendant un an, entre le dernier vol
veraineté spatiale européenne, le  militaires de regarder une zone  d'Ariane 5 en juillet 2023 et l'arrivee
premier lancement commercial de  deuxfois parjour aulieuduneseule  de son successeur Ariane 6, puis-
la fusée Ariane 6 était trés attendu  visite journaliére. La Francea  qu'ils n'utilisent plus le lanceur
apres un premier vol inauguralde  investi un peu plus de 900 millions  russe Soyouz depuis 'invasion de

ce lanceur lourd en juillet. d'euros dans ces trois capteurs. I'Ukraine en 2022. L'autre fusée
[nitialement prévu en décembre, européenne légére, Vega-C, n'a
ce premier vol commercial avait repris les vols quen décembre 2024,
été reporté au 26 février, puis au Hautement apres avoir €ét¢ immobilisée pen- e 4
3 mars. Des reports liés a chaque SFHIbDHQUE, dant deux ans dans la foulée d'un i b _l £us
fois 4 des anomalies détectées sur a - . accident ayant entrainé la perte de o
les équipements, un cas de figure cette mission WSE_ a : satellites. :-::- m—— ::
courant pour ce type de mission. sceller la souverainete En Europe, seules la France et

Hautement symbolique, cette  retrouvée de l'EllI'D[JE I'ltalie disposentde satellites militai-

mission vise a sceller la souverai- ial res, respectivement cing avec celui
; ; z Spatiale. ol

neté retrouveée de I'Europe spatiale, lancé jeudi et deux, alors que les

alors qu'un rapprochement entre Etats-Unis et la Chine disposent de

les Etats-Unis et la Russie menace. Le succes de ce vol est scruté de  « centaines » de satellites militaires

Comme prévu, cette fusée a placé  prés par toutes les nations spatiales  ou civils et militaires, selon Philippe
en orbite, environ une heure apres et les operateurs de satellites caril ~ Steininger, auteur du livre « Révolu-
son lancement, un satellite militaire  doit asseoir la crédibilité commer-  tions spatiales » et consultant du
dobservation de la Terreembarqué  ciale de ce nouveau lanceur lourdet  CNES, I'agence spatiale francaise.
pour le compte de la France. déemontrer que I'Europe dispose Si ce lancement est un succes,
Ce satellite, baptisé « C50-3 »  d'un outil souverain alors que le  cela devrait ouvrir la voie a une
(pour « composante spatiale opti-  marchédeslancementsdesatellites  brillante carriére commerciale

que »), devait étre placé surune estactuellement dominé par pourAriane 6. Lelanceur européen -
orbite a 800 kilomeétres afinde  SpaceX, la pépite d'Elon Musk.  dispose déja une trentaine de com- \\ t _
compléter la mini-constellation  « Personne, et au premier rang mandes a honorer, dont une dou- A = w

de surveillance de la Terre dont dis-  desgquels nos clients, ne souhaite  zaine de missions commerciales.m  La fusée Ariane 6 a décollé jeudi a 13 h 24, heure locale, du centre spatial guyanais de Kourou.
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tions d'assurance pour le risque ‘essail. « Pilliot avait déja mau-
ASSURANCE automobile » au nom de la bran-  vaise réputation, il savaif qu'en
F[‘El] Cl] TE C]‘[ che européenne d'un assureur  s'adressant a des assureurs tradi- I | v a des entreprises qui cessent d'exercer le métier qui était
£ " . Tifenn Clinkemaillie américain, Accelerant Insu-  tionnels il aurait du mal a faire leur raison détre. La Poste danoise vient ainsi d’annoncer
A qUﬂl CE!H sert dE‘ falI'E rance, = sans y étre contrac-  couvrir ses affaires », avance un quelle allait cesser de distribuer le courrier fin 2025 et sup-
- ’ 2lA - Un nouveau scandale agite le  tuellement autorisée » selon  professionnel du secteur. primer un tiers de ses effectifs, a cause de la numérisation et la
partle d une dElEgatlﬂn monde de l'assurance. Depuis le une ordonnance en référé ren- Avant déventuelles sanctions, chute drastique du nombre de lettres. « A la fin de I'année, Post-
p['é Siden EIE“E /P28 début de I'année, 75.000 véhicu-  duele 24 février. restea trouver une solution pour Nord distribuera sa derniére lettre |...| pour se concentrer sur
les circulent en France sans étre les dients lésés. « Le probléme est son role de fournisseur de colis préferé des Danois », a annonce
couverts. A l'origine de la situa- Un courtier qui attirait absorbable au niveau du secteur, I'entreprise. Cette restructuration de l'activité de l'opérateur
tion, un contentieux entre com-  déja la méfiance mais il faut que chacun soit réac- va entrainer la suppression de 1.500 postes sur les 4.600 que
pagnies, signalé par 'ACPR  « Ce courtier a émis des notes de  tif », souligne un dirigeant. compte le groupe au Danemark.
REt rouvez - l'organe chargé de la sur- couverture pour informer ses Et certains s'interrogent sur PostNord justifie la réorganisation en notant que le nombre
I. e D é cr taae veillance de I'activité des assu-  clients gu’'ils étaient assurés, @ la survenue de cette affaire de lettres distribuées a diminué de plus de 90 % depuis 2000.
: y p g rances - et révélé par le média  partir du 1* janvier, par Accele-  alors que les pratiques de Pilliot « En 2024, le nombre de lettres a chuté de plus de 30 % par rapport
dE Da\"d Ba Frroux professionnel News Assuran-  rant, gui n'avait pourtant pas  étaient connues de tous. Ils sou- a l'année précédente et la tendance ne fait que se poursuivre »,
tous l. as - ours ces Pro. Depuis, I'affaire prend  encore I'autorisation d'assurer  lignent que, dans le passé, un précise le postier nordique.
: J de 'ampleur, 3 mesure que les  des vhicules en France », résume  intermédiaire d'assurance - le PostNord avait perdu I'an dernier la prérogative de distri-
a 7 h 55 victimes prennent connaissance  un bon connaisseur du dossier.  courtier SFAM - a déja porté buer le courrier dans l'ensemble du pays, et la subvention allant
de la fraude, comme la commu-  « Il s'agit clairement d'une faute  un coup dur a la profession. avec, lors de la libéralisation du marcheé. Le distributeur DAD,
nauté dagglomérationduGrand  professionnelle », poursuit-il. Et que I'ACPR, pourtant chargée qui a remporté I'an dernier le marché pour la distribution du
Guéret, dont les cing bus urbains De son coté, Accelerant Insu-  de la supervision des interme- courrier des services publics, s'est dit pour sa part prét a renfor-
sont a larrét. rance Europe « dénie fout enga-  diaires d'assurance, avait tarde cer son service de distribution de letires. « On peut donc encore
5 La collectivité avait pourtant  gement les concernant en matiére & réagir. « Il est nécessaire que envoyer et recevoir des lettres dans toutes les régions du pays »,
LesEchos sus % fait appel 4 un courtier installé  de risgue automobile ». Le cour- ["ACPR réfléchisse a la facon a rassureé le ministre des Transports, Thomas Danielsen, auprés
dans le Pas-de-Calais : Pilliot  tier, qui a, selon 'ACPR, interjeté = dont on peut mieux les supervi- de l'agence de presse locale Ritzau. — Les Echos
Assurances. La société estaccu- appel de cette décision, n'en  ser », souffle un professionnel
sée d'avoir « émis des attesta-  serait pourtant pas i son coup  du secteur. m
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133 milliards de profits en 2024 pour les en

BOURSE

Les résultats des
champions de la cote
parisienne ont baissé
assez nettement

par rapport a 2023.

Trois d'entre eux ont,
chacun, engrangé plus
de 10 milliards d’euros
de profits.

Sophie Rolland

Pour les géants de la cote pari-
sienne, il y a définitivement un
avant et un aprés Covid. Une nou-
velle moisson de résultats annuels
s'achéve pour les entreprises du
CAC 40 - plus précisément pour 39
d'entre elles, hors Pernod Ricard,
dont l'exercice ne correspond pas a
l'année civile.

Et, pour la quatriéme année
d'affilée, elles ont généré plus de
130 milliards d'euros de profits
(133 milliards exactement, selon les
calculs des « Echos »).

Cela correspond a une baisse
assez nette, de pres de 10 %, par rap-
port aux bénéfices de 2023 (146 mil-
liards). Mais au regard des années
précédant la crise du Covid, l'étiage
reste éleve.

Avant 2020, les résultats cumulés
du CAC 40 ne depassaient jamais la
barre des 100 milliards d'euros. Ils
avaient atteint un record absolu
en 2021 (a 158 milliards), année du
rebond post-Covid. Les calculs
incluent des changements de péri-
metre :en 2024, par exemple, Accor
et Bureau Veritas ont remplace
Vivendi SE et Alstom dans l'indice.
Le chiffre daffaires cumulé résiste
un peu mieux que les profits. 1l res-
sorten recul de 2 %, a 1.675 milliards
d'euros, contre 1.710 milliards
en 2023.

Poids lourds de lI'indice

L'essentiel de la fonte des profits
s'explique par la contre-perfor-
mance de quelques poids lourds
de l'indice. A lui seul, Stellantis, qui
paye le prix des années Tavares,avu
ses bénéfices baisser de 70 % ou
13 milliards d'euros. En 2023, le
constructeur automobile avait été le
deuxiéme plus important contribu-
teur aux résultats du CAC40. Un an
plus tard, sa déconfiture explique
prés de 80 % du recul des profits
totaux de l'indice.

Les bénéfices de TotalEnergies,
eux, ont baissé de plus de S milliards
d'euros. Si le pétrolier a ét¢ pénalisé
par le repli des coursdel'or noiretdu
gaz, ainsi que des marges de raffi-
nage et une demande incertaine de
carburants, il reste le champion

Les Bourses européennes face ala baisse de Wall Street

Ingquiets des niveaux

de valorisation de

la tech américaine, les
investisseurs ont cherché

a diversifier leur exposition
depuis le début de 'année.
L’Europe boursiére en

a largement profiteé.

Depuis le début de l'année, 'Europe
boursiére donne l'impression de
prendre sa revanche sur Wall Street.
Lecontraste est saisissant. Outre-At-
lantique, aprés le Nasdaq a forte
coloration technologique, le S&P
500 est lui aussi passé dans le rouge.
Depuis le début de I'année, le pre-
mier a reculé de présde 5 % et le
second de 1,5 %. Les investisseurs ne
tremblent plus seulement devant les
valorisations de la tech ; ils se
demandent désormais si leur nou-
veau président ne va pas tout sim-
plement casser la croissance.

En comparaison, les indices
du Vieux Continent ont fiére
allure. Méme le CAC 40 francais,

incontesté de la génération de béné-
fices (prés de 15 milliards d'euros
en 2024) en France.

« Les profits des entreprises ont
margqué le pas partout en Europe
en 2024, mais le repli est plus margué
pour les societés du CAC 40 car les
secteurs a la peine - l'automobile, le
pétrole et le luxe = pésent lourd dans
I'indice parisien », commente
Emmanuel Cau, responsable de la
stratégie sur les actions européen-
nes chez Barclays.

L'année a eté poussive et les entre-
prises avaient parfois péché par
excés d'optimisme. Si bien quau fil
de l'année, les analystes ont dii révi-
serT leurs prévisions a la baisse. Et
jusquau dernier moment. « Nous
avions déja revu a la baisse nos atten-
tes de bénéfices 2024, et il ya encore eu
guelques déceptions au moment de la
publication des résultats, notamment
de Stellantis, STMicroelectronics
[-63 % par rapport 4 2023, NDLR] et
Carrefour [-56 % par rapporta 2023,
NDLR] », constate Ariane Hayate,
gerante actions européennes chez
Edmond de Rothschild AM.

La réglementation

en constante évolution
Au-dela de Stellantis, lensemble du
secteur automobile soufifre. Les pro-
fits de Renault ont reculé de 66 %.
Outre ses problémes de gouver-
nance, « le secteur est soumnis a plu-
sieurs contraintes », explique Adrien
Dumas, directeur de la gestion chez
Mandarine.

Dr'abord, la réglementation en
constante évolution, par exemple
sur I'arrét du moteur thermigue.
Ensuite, I'évolution vers le modéle
électrique « sur lequel les construc-
feurs automobiles europeens sont en
retard, ce qui les oblige a travailler
avec des chaines d'approvisionne-
ment chinoises, coréennes ou japo-
naises », alors méme que Tesla et les
acteurs chinois sont déja présents
sur le marché européen avec des
produits compétitifs. « En termes de
dynamigue de bénéfices, le secteur
risque d'étre encore sous pression
l'année prochaine », conclut-il.

Dans le secteur du luxe, la situa-
tion est beaucoup plus contrastée.
Kering a vu ses bénéfices plonger
de 62 %. « En pleine restructuration,
le groupe peine a redynamiser sa
margue Gucci, gui souffre de son
posifionnement », commente
Adrien Dumas.

Les bénéfices de LVMH (proprié-
taire des « Echos ») sont les deuxie-
mes plus importants de I'indice,
alors méme guils ontreculé de 17 %,
a 12,6 milliards, « notamment en
raison de la mauvaise performance
de la partie spiritueux, liée a une
baisse de laconsommationd'alcool »,
poursuit-il. Seul Hermeés voit ses
bénéfices progresser (de prés de

qui reste le moins fringant d'entre
eux, a regagné 11 % cette année,
flirtant avec son record historique.
La bourse italienne (+14 %) a atteint
son plus haut niveau depuis dix-
sept ans. L'Ibex 35 espagnol pro-
gresse de plus de 14 %. Quant au
DAX allemand, il enchaine les
records (+17 %).

Engouement pour les
valeurs financieres

« L'Europe a enfin retrouvé sa place
dans les allocations dactifs », se
réjouit Christopher Dembik, con-
seiller en stratégie d'investissement
chez Pictet AM. En début d'année,
les valorisations extrémes du mar-
ché americain - en particulier des
grandes valeurs de la tech - combi-
nées i l'extréme décote des valeurs
européennes, ont incité les investis-
seurs a rééquilibrer leurs porte-
feuilles. « Le marché a tout d'abord
cherché a se désensibiliser de la tech
ameéricaine », précise Emmanuel
Cau, responsable de la stratégie sur

7%). « Le groupe se positionne sur un
segment toujours plus premium et
c'est ce qui plait au consommateur
chinois, mais il écoule des volumes
assez faibles par rappaort a ses con-
currents », indique le gérant.

La baisse de l'euro a néanmoins
apporté une bouffée d'oxygéne aux
groupes du CAC 40 en fin d'année.
Les grandes entreprises francaises
réalisent la majeure partie de leur
chiffre d'affaires a I'étranger. Or
I'euro a baissé de plus de 7 % face au
dollar entre fin aoat et fin décem-
bre.« Au dernier trimestre, les reve-
nus ont souvent éié meilleurs que
prévu car la chute de l'euro a dopé les

les actions européennes chez Bar-
clays. Sest ajouté « un engouement
assez marqué pour les bangques et
lesc ompagnies d'assurances, dont
la progression a €té un soutien
majeur pour les indices européens »,
poursuit le stratége. Ainsi que la
progression des valeurs de la
défense. Thales progresse de 77 %
depuis le début de I'année, Société
Genérale de 49 %, BNP Paribas de
26 % et Safran de 23 %.

Depuis guelques semaines, au-
dela du phénoméne de rotation,
« [e marche commence a croire a un
environnement plus favorable en
Europe », estime Emmanuel Cau.

Cet optimisme relatif peut parai-
tre paradoxal, au vu du brouillard
dans lequel naviguent les investis-
seurs depuis l'arrivée du nouveau
locataire de la Maison-Blanche.
Mais, c'est un fait, les indices bour-
siers européens, bien que plus vola-
tils, résistent. « Certains pensent gue
les droits de douane ne s'applique-
ront finalement pas de facon trop

S ) ol il e i i

« En termes

de dynamique

de bénéfices,

le secteur
automobile risque
d'étre encore sous
pression l'année
prochaine. »

ADRIEN DUMAS
Directeur de la gestion
chez Mandarine

/|

marguée, d'autres misent sur la fin
de la guerre en Ukraine et d'autres
enfin, certains jouent la carte du sti-
mulus », poursuit le banquier.

Un scénario fragile

Ainsi, malgré la violente remontée
des taux provoquée parl'annoncede
la création en Allemagne d'un fonds
de 500 milliards d'euros destiné a
moderniser les infrastructures du
pays et a renforcer la compétitivite,
les Bourses européennes sont
restées dans le vert cette semaine.

La fin prochaine du sacro-saint
frein 4 I'endettement outre-Rhin
enchante les investisseurs. lls
misent sur une augmentation subs-
tantielle des dépenses publiques
de défense.

Et, cerise sur le gateau, la BCE dis-
pose encore d'une certaine marge
de manceuvre pour baisser sestaux
directeurs. Une combinaison de sti-
muli budgétaires et monétaires, de
nature a donner un peud‘air a l'éco-
nomie européenne. Ce scénario de

revenus liés aux exportations. Méme
si les marges €taient toujours sous
pression, cela a redonné un peu
d'air », commente Emmanuel Cau,
chez Barclays. Ce soutien pourrait
toutefois disparaitre si la devise
européenne poursuit sa remontée.
La perspective d'un recours accru a
la dette pour financer la défense
européenne et le méga plan de
relance allemand ont provogué de
violentes tensions sur le marché
obligataire cette semaine et l'euro a
bondi de 1,04 dollar vendredi
dernier, & 108 dollar.

L'année 2024 a toutefois réservé
quelques bonnes surprises. Une fois

reflation reste toutefois fragile.
Les indicateurs de confiance des
societés sameliorent, certes, mais
par rapport a un niveau trés bas.
Personne ne sait encore évaluer les
conséquences d'une guerre com-
merciale avec les Etats-Unis.

La fin prochaine

du sacro-saint

frein a l'endettement
outre-Rhin enchante
les investisseurs.

Quant au cessez-le-feu en
Ukraine, il n'est pas encore acquis.
Et, du coteé de la politique mone-
taire, méme si la BCE continue a
baisser ses taux directeurs, la
remontée des taux longs liée a
l'accumulation de dettes, suffira, si
elle se poursuit, & étouffer la crois-
sance de I'économie européenne.

Autre inconnue : le timing et la
force d'un possible effet boome-

n'est pas coutume, elles se sont
essentiellement concentrées dans le
secteur financier et celui des servi-
ces aux collectivités.

A l'inverse des constructeurs
automobiles, les banques, sétaient
montrées prudentes et elles ont
généralement dépassé les prévi-
sions des analystes en termes de
revenus et de bénéfices. Tirée par la
performance de la bangue de finan-
cement et d'investissement, BNP
Paribas a publié un profit record,
superieur aux attentes, de pres de
12 milliards, et prisla troisieme place
au classement des groupes les plus
bénéficiaires du CAC 40. Quant a la
Société Générale, dont les résultats
ont progresse de prés de 70 %, elle
semble enfin sortie du purgatoire.

A elles quatre, les valeurs finan-
cieres BNP Paribas, Axa, Crédit
Agricole et Société Générale repre-
sentent désormais pres du quart
des résultats du CAC 40, contre 18 %
en 2023. « Leurs bilans sont solides
et le paysage réglementaire s'est
stabilisé. Elles ont retrouve une capa-
cité importante a rémuneérer leurs
actionnaires », souligne Ariane
Hayate, qui pointe un rendement
du dividende de 7,5 % chez BNP
Paribas et de 3,5 % pour Société
Générale, quand pour le reste de
l'indice il se situe autour de 3 %.

Environnement de taux
plus favorable

« Le secteur est moins risque et plus
rentable », abonde Frédéric Leguay,
directeur de la gestion actions pour
les assurances chez Ostrum. « L'ére
des taux négatifs est révolue et toute
I'année 2024, elles ont bénéficié de
taux de réemunération enter 3et4 %
sur les dépots, une source de profits
importante pour elles », explique-
t-il. Et pour leur activité de prét,
comme elles prétent essentielle-
ment & taux fixe, « elles vont conti-
nuer da profiter del'environnement de
taux élevés plus longtemps que la
plupart de leurs concurrentes euro-
péennes, méme si la BCE réduit pro-
gressivement ses taux directeurs
depuis juin ».

Les investisseurs ne sy sont pas
trompés. Depuis fin novembre, en
Bourse, BNP Paribas a pris pres de
40 %, Crédit Agricole plus de 30 %,
Axa quasiment 20 % et Société
Générale plus de 70 %. Cette hausse
peut se poursuivre, estime Frédéric
Leguay, qui sattend a des progres-
sions de 4 4 5% des profits des ban-
ques francaises en 2025, « alors
méme gue les multiples de valorisa-
tion restent raisonnables ». [l appelle
néanmoins a la prudence. « Les
valeurs bancaires ont un “beta” élevé
ce quiveut dire gu'elles amplifient les
mouvements du marché. 5i ces der-
niers sont chahutés, elles accuseront
probablement le coup. »m

rang. L'économie européenne, tres
cyclique et tournée vers l'interna-
tional résisterait-elle vraiment a
un acces de faiblesse de la crois-
sance americaine ? Et dans des
marchés mondialisés, les Bourses
du Vieux Continent peuvent-elles
réellement échapper aune tempéte
a Wall Street ?

Autant de questions pour l'ins-
tant sans réponse. Mais les spécia-
listes des marchés financiers
admettent gu'il faudra gu'un cer-
tain nombre de conditions pour
aller au-dela du simple phénomeéne
de rattrapage.

Les valorisations des entreprises
européennes, trop basses en début
d’année, sont remontées = a des
niveaux guasi normaux », observe
Emmanuel Cau. Pour lui, « elles
pourraient aller plus haut, mais
I'entrée dans une deuxiéme phase
est conditionnée a une vraie amélio-
ration cycligue de I'économie » qui
permetirait a la croissance des
bénéfices de réaccélérer. — S. Ro.
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treprises du CAC40

«JImest pas du tout évident
que les niveaux atteints
soient soutenables »

Dessins Kim Roselier pour = Les Echos » = Photo : Piermes Yves Gauthier

L'indice CAC 40 est a son plus
haut niveau historique, alors
méme que, en cumulé,

ses résultats annuels sont en
baisse. Est-ce que cela signifie
que le meilleur est a venir

et gue les marchés sont opti-
mistes sur les profits 2025 ?
Malheureusement, non. La seule
explication plausible de cette
hausse est gue les investisseurs
ameéricains seraient venus cher-
cher des niveaux de valorisation
comparativement intéressants en
Europe. Mais il n'est pas du tout évi-
dent que les niveaux atteints par le
CAC 40 soient soutenables.

Les prévisions de résultats 2025
ont déja fait I'objet d'importantes
revisions a la baisse. Les sociétés
ont été un peu trop optimistes et les
attentes des analystes étaient trop
elevées. Maintenant, il va en plus
falloir intégrer l'effet de la hausse
des droits de douane de Trump et
des represailles des pays visés.

Les grands groupes n'ont pas
encore pleinement mesuré les
coilts supplémentaires, probable-
ment énormes, que cela impli-
que. [Is y travaillent mais
leurs chaines d'appro-
visionnement sont
tellement comple-
xes que cela va sans
doute leur prendre
plusicurs mois. Au
fur et 3 mesure de ce
processus de décou-
verte, il yaura sans doute
de nouvelles révisions a
la baisse.

L'adaptation des« supply chains »
ne se fera pas du jour au lendemain
et risque de prendre au moins deux
ou trois ans. Les conséquences
financiéres seront lourdes pour les
Zroupes europeens.

Nous sommes d'autant plus sur-
pris par l'enthousiasme des mar-
cheés que la visibilité sest compléte-
ment effondrée. Et, encore, je ne
parle pas d'un possible retour de
I'inflation qui viendrait un peu plus
polluer les résultats.

Un secteur vous parait-il
particulierement surevalue ?

o

PIERRE-YVES
GAUTHIER
Président

et cofondateur
d'AlphaValue

Le niveaude valorisation du secteur
bancaire me semble maintenant
trés élevé. Lescours ontdécolléilya
un an, mais on a assisté a une tres
forte accélération ces trois derniers
mois. Or, il n'y a pas d'élément
d'information nouveau qui justifie
que les multiples de valorisation
des banques se soient soudaine-
ment tendus. Leur valorisation est
passée de 0,7 fois les fonds propres
en milieu d'année derniére, a 1 fois.
On est revenu au niveau davant la
grande crise financiére. Il est vrai
qu'elles ont fait le gros du travail
pour se renforcer et se conformer
aux exigences réglementaires. Elles
peuvent désormais consacrer leur
résultat, soit a la redistribution aux
actionnaires, soit a la croissance.
Mais j'ai quelques doutes sur
les valorisations car un ralentisse-
ment économique ne peut étre
exclu et cela ferait remon-
ter les risques dans leurs
bilans. En outre, dans
des situations excep-
tionnelles, elles res-
tent susceptibles
d'étre mobilisées par
le gouvernement ou
par la BCE qui fixe les
regles du jeu. Tout cela
n'est pas pris en compte par les
investisseurs.

Quelles entreprises profite-
ront le plus d'un renforcement
des moyens alloués a la
défense européenne ?

Chague pays a ses champions natio-
naux. Dans le CAC 40, Thales qui
était étonnamment discret jusqua
ces derniers mois et mettant lacoent
sur son activité dans le civil, a les
capacités pour se positionner dans
le nouvel environnement. Airbus
a aussi une activité significative
dans la défense. Lactivité « défense
etaérospatiale » d Airbus représente
12 milliards d'euros de chiffre d'affai-

res. Chez Thales, c'est 10 milliards
pour l'activité « défense ».

Au-dela, lorsque le budget
défense explose, tous les secteurs
industriels en profitent. On I'a vu
avec les satellites et la flambée bour-
siere d'Eutelsat [dont le cours a été
multiplié par 7 depuis le début de la
semaine, NDLR]. Les spécialistes
des équipements télécoms et électri-
ques pourraient aussi en profiter. 11
faut de tout pour faire un systéme de
défense.

On estime que le chiffre daffaires
des entreprises de défense qui
seront sollicitées par les Etats euro-
péens pour se rééquiper pourrait
étre multiplié par 5. Les valorisa-
tions ne sont pas tendues par rap-
port a ces perspectives. A court
terme, une correction technique est
néanmoins possible car la réaction
des marchés a été tres brutale. Mais
je suis confiant dans les résultats
futurs du secteur. Leur activité
devrait croitre entre 25 % et 35 % par
an, donc une valorisation de 30 fois
les bénéfices me parait justifiée.

Les sociétés du CAC 40 vont
distribuer un peu moins

de dividendes cette année.
Est-ce que cela aura des
conséquences ?

Les dividendes qui seront payés
cette année au titre des résultats
2024 vont baisser d'environ 5 %.
Mais ils reculent moins que les pro-
fits. Et surtout, a prés de 68 mil-
liards d'euros, ils restent trés conse-
quents. Les grands groupes cotés
francais restent trés généreux avec
leurs actionnaires. LVMH [proprié-
taire des « Echos », NDLR] va redis-
tribuer un peu moinsde ¥ milliards,
BNP Paribas, plus de 5,5 milliards -
auxquels s'ajoutent 2 milliards
d'euros de rachats d'actions -,
Sanofi et Axa un peu moins de
5 milliards, et parmiles groupes qui
vont verser entre 3 milliards et
4 milliards, on peut citer L'Oréal,
Crédit Agricole, TotalEnergies et
Engie... De ce point de vue, le
CAC 40 conserve un avaniage com-
paratif par rapport aux autres indi-
CES euUropéens.

— Propos recueillis par 5. Ro.

Les banques, nouveau moteur du CAC
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n a coutume de se
o plaindre des contre-

performances de notre
économie, des imperfections de
notre modele et de ses
insuffisances. On aurait tort de
bouder notre plaisir au vu des
résultats des géants du CAC40.
Car dans un contexte politique
compliqué et une situation
géopolitique chahutée, nos
champions se portent bien. Etil
faut s'en féliciter. Certes, a plus
de 130 milliards d'euros, leurs
profits ont baissé de 10 % par
rapport al'an dernier. Mais c'est
le fait de quelques secteurs et de
leurs difficultés. L'automobile,
le pétrole et le luxe en
particulier. Et c'est l'occasion
pour l'indice de la Bourse de
Paris de montrer qu'ila

plusieurs cordes a son arc,
prouvant ainsi sa solidite.
Plusieurs de ses moteurs
habituels ont beau ralentir cette
année, d'autres prennent le
relais : les banques et plus
largement le secteur financier.
Hausse des cours de Bourse
spectaculaire depuis la fin de
l'année derniére, dividendes
plus généreux que la moyenne :
a eux quatre, BNP Paribas, Axa,
Crédit Agricole et Société
Générale pésent désormais un
quartdu CAC40et ils sont la
bonne surprise de ce début
d'année. Certains donnent de la
VvoiX pour taxer cette manne, et
ainsi sans tarder la redistribuer.
Mais c'est oublier que ces
bénéfices portent en germe la
croissance future : les profits
d'aujourd’hui sont les
investissements de demain et
les emplois d'apres-

demain. Pousser des cris
d'orfraies sur les rachats
d'actions ou les dividendes, c'est
oublier que les premiers offrent
aux entreprises plus de
souplesse pour payer une

acquisition en titres, et que les
seconds servent a remunérer le
risque que prennent les
investisseurs. Bref, c'est
caricaturer. S'il est un sujet sur
lequel s'indigner, C'est plutot
que les Francais ne disposent
pas des outils nécessaires pour
investir davantage de leur
épargne dans nos champions et
profiter ainsi plus étroitement
de leurs performances. Avec
leurs fonds de pension, les
investisseurs ameéricains ne
sencombrent pas, eux, de telles
difficultés. Reste une
inquiétude : ces 130 milliards
sont non seulement la photo de
I'année écoulée, mais aussi le
reflet d'une économie
mondialisée. Quelques
semaines a peine apres l'arrivée
de Donald Trump a la Maison-
Blanche, et vu les barriéres
douaniéres qui se multiplient
désormais, il est permis de se
demander ce qui restera
demain de nos fleurons, qui ont
largement béati leur succés sur
la mondialisation et tiré leur
croissance de l'international. m

Les résultats des sociétés du CAC 40 en 2024

Le résultat net part du groupe
En millions d'euros

TotalEnergies" | .55
Lvi- N 12.550

Variation 2023-2024
En%

BNP Paribos [ 1.c55 r65
axn | 7.555 +97
Crédit Agricole | 7-087 +11,6
LOréol | 6.40° +36
Sanofi [ 5.744 +6,4

Stellantis | 5-520
Vinci | 4.863 +34
Hermes | 4 603 +68
Schneider Electric ||| 4.269 +6,7
Airbus [INEGEEEEE 4.232 +NM,7
Société Générale |G 4200 +68,5
Engie NN 4106 +86,0
Air Liquide N 3.306 +7.4
Safran | 3.068 +51,3
Saint-Gobain || 2.844 +6,6
EssilorLuxottica [N 2.359 +3,1

-3,7
+129.4
- &7
+0,5
+26,5
-63,1

Orange | 2.350
Danone [ 2.021
Michelin [l 1.890
Capgemini [ 1.671
Publicis [l 1.660
STMicroelectronics® [l 1.438

AT Th.aleﬁ - AL 50 % des profits +305
reelorMittal” [ 1.237 du CAC 40 sont générés +456
Dassault Systemes [l 1.200 i b artrepres: +14,3

Legrand - 1166 TotalEnergies, LVMH, +1,6

Kering [l 1.133 BNP Paribas, AXA,
Veolia - 1.098 Crédit Agricole, SRt
Bouygues [Jjj 1.058 L'Oréal et Sanofi. /L
Renault ] 752
Carrefour [Jjj 723 =
Accor ] 610

Bureau Veritas [Jjj 569

Teleperformance [Jj 523

Edenred [jj 507

Eurofins Scientific || 408
Unibail-Rodamco-Westfield | 146

*Les chiffres d'affaires et bénéfices de TotalEnergies, STMicroelectronics et ArcelorMittal sont publiés
en dollar. La conversion est effectuée au taux moyen de l'euro/dollar en 2024 soit 1 euro = 1,0824 dollar.

+89,9

+
A
tn

Le chiffre d’affaires cumulé 1.716

En milliards d'euros

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Le résultat net part du groupe
En milliards d'euros 158

2014 2015 2016 2017 2018 2019

2020

Cumuls soumis a des changements de périmétre avec les entrées et sorties de lNindice.

2021 2022 2023 2024

SOURCES : SOCIETES, «LES ECHOS»
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Comment L’Oréal veut profiter
du boom ameéricain de la beauté

COSMETIQUE

Le groupe francais,
leader mondial de la
beauté, a inauguré fin
février son nouveau
centre de recherche
du New Jersey.

Un projet pilote qui
témoigne de son désir
de se développer sur
un marché ameéricain
porteur.

Solveig Godeluck
— Envoyée spéciale a Clarke,
New Jersey

De ce cité du laboratoire, ca sent
bon la salle de bains. Les chercheurs
de L'Oréal, blouse blanche, sabots
de plastique et lunettes de protec-
tion, planchent sur la creme de
beauté ou la lotion colorante du
futur. On les voit manipuler les
pipettes sur des tables blanches
a roulettes, entre des seaux
donguents et des perruques mon-
tées sur socle. L'électricité descend
sur leur plan de travail viades cables
reliés au plafond. Tout le plateau a
été concu pour étre reconfigurable
en un clin d'ceil, afin de rapprocher
les disciplines scientifiques en fonc-
tion des besoins de chaque projet.
Fin février, le groupe francais, lea-
der mondial de la beauté, ainauguré
son nouveau centrede recherche de
Clarke, dans le New Jersey, apres
guatre ans de travaux. Un projet
pilote qui pourrait servir de modele
pour le groupe aux 21 centres de
rechercheéparpillésdansle monde.

Des clients américains
exigeants, aisés, divers
L'Oréal est implanté aux Etats-Unis
depuis sept décennies et avait déja
des locaux a Clarke. Mais ils étaient
vieillots, trop petits et éparpillés de
part et dautre d'une rue. Rien a voir
avec le bocal lumineux ou se
cOtoient a présent les spécialistes du
magquillage, du cheveu, de la colora-
tion ou de la peau, sur des paillasses
qui ne leur sont pas assignées et
gu'il faut réserver par avance. Un
« flexlab » pour une recherche plus
flexible.

Quelque 150 millions d'euros ont
€té investis pour réunir au méme
endroit 600 personnes - des cher-
cheurs qui étudient et inventent, des
ingénieurs qui travaillent sur la pré-
industrialisation ou le packaging,
des scientifiques qui testent les nou-
veautés aupreés des consomma-
teurs. Les salles de test peuvent
accueillir jusqua 400 volontaires
par jour. Parce que l'objectif est de
multiplier les contacts entre les

Dans le New Jersey, aux Etats-Unis, L'Oreal a repenseé son centre de recherche, pour créer un « flexlab ». Photo Paul Burk Photography

employés, le nouveau centre dis-
pose d'une cafétéria agréable, et
méme d'une cantine, chose rare
outre-Atlantique. « Les Etats-Unis ne
sont pas seulement notre plus gros
marche, c'est aussi 'un de nos plus
gros potentiels de croissance », a
déclaré le directeur général, Nicolas
Hieronimus, avant de couper le
ruban, vantant la démographie, le
pouvoir d'achat et 'amour des Ameé-
ricains pour les produits de L'Oréal.

La gouverneure adjointe du New
Jersey, présente a l'inauguration, a
d'ailleurs dit son enthousiasme de
CONSOMMALTICE pour ces cosmeti-
ques, tout en rappelant que son Etat
avait un peu été la Silicon Valley du
début du XX siecle, et que si L'Oréal
investissait ici, Clest « parce gue nous
le valons bien ».

Sur 37 marques en portefeuille,
la moitié sont d'origine américaine,
de Maybelline a Cerave. Avec
11000 salariés, L'Oréal USA réalise
24 % des ventes du groupe, sur
43,5 milliards d'euros de chiffre
d'affaires mondial, et s'attend a
compter 12 millions de clients sup-
plémentaires en 2030, notamment
des latinos.

Le cabinet McKinsey prévoit que
le marché de la beauté en Amérique
du Nord va croiire de 6 % par an

150

MILLIONS D'EUROS
L'investissement de L'Oréal
dans le = flexlab =»,

gui reunit au meme endroit
600 chercheurs, ingénieurs
ou scientifigues.

jusquen 2028, autant que la Chine
et deux points de plus que I'Europe.
Les Américains sont des clients
exigeants, mais ils ont les moyens :
sur le marché mondial des clients
aiseés consommateurs de produits
de beauté, ils pesent 60 % de la
dépense.

Pour L'Oréal, les Etats-Unis sont
aussi un laboratoire des nouvelles
tendances. « C'est un pays trés divers,
ce qui est un avantage guand vous étes
un groupe avec une bonne diversite,
capable de satisfaire chague besoin de
beauté et chague consommateur », a
pointé Nicolas Hieronimus. Ce

modele repose depuis les origines
sur la science et la recherche, « notre
superpouvoir », a-t-il assuré. Le bud-
get derecherche etinnovation esten
effetstable depuisdesannées,a3,1%
du chiffre d'affaires, soit 1,35 mil-
liard d'euros.

La palette s’enrichit
Dans le laboratoire, les peaux som-
bres et les cheveux frisés font 'objet
d'études poussées. Et pour cause.
En 2040, 38 % des chevelures seront
bouclées, frisées, crépues.

La moitié des Américains de la
generation £ releve déja de cette

catégorie capillaire. Pour faire du
sur-mesure, les scientifigues du
groupe se sont attachés a compren-
dre la biophysique du cheveu, avec
ses cing niveaux d'organisation,
puis a définir une typologie de huit
familles. Un investissement qui rap-
porte, puisqu'en moyenne, les
clients bouclés utilisent deux ou
trois produits capillaires, plus que
les clients aux cheveux raides.
Shampoing, démélant, masque,
baume sculptant, lotion rafraichis-
sante, tous les moyens sont bons
pour onduler en beauté.

llen va de méme pour les fonds de

TOUT A CHANGE

LES VALEURS
DEFENSES ET
ALLEMANDES A

ACHETER

Demain, chez votre

de journaux

marchand

teint. En 2040, les deux tiers de la
population mondiale auront une
peau « ameélanine riche »,or ce mar-
ché est moins bien servi que celui
des peaux blanches. Les clients se
sont plaints de ne pas trouver la
nuance qui leur correspond.

Depuis quelgues années, la
gamme True Match de L'Oréal Paris
sestdoncenrichiede nouvelles tein-
tes pour les peaux sombres, tout
simplement en ajoutant du bleu
pour un noir plus profond, et du vert
pour un teint olivatre. Auparavant,
la palette du chimiste était réduite a
quatre couleurs. m

Diversité et inclusion dans le groupe:
«On ne change rien et on continue »

Pourguoi melanger

les disciplines dans votre
nouveau laboratoire ?

Je suis ingénieure : pour moi, tout
ce qui frotte crée de I'énergie ! En
confrontant les perspectives, on
fait jaillir des objets plus comple-
xes. Linterdisciplinarité est notam-
ment une nécessité pour le déve-
loppement durable. En effet, pour
avoir de l'impact en aval, il faut agir
sur l'amont de la chaine de produc-
tion. Chez L'Oréal, 66 % des matie-
res premiéres sont biosourcées.
Cela se décide en travaillant avec
des biotechs comme Debut, qui
fabriquent des molécules issues
des sciences vertes.

Jevousdonne un autre exemple:
la science de la longévité. Cest une
grande révolution dans la santé et
la beauté, car on passe du soin cor-
rectif au soin préventif Mais pour
cela, il faut mélanger I'épigénéti-
que, la connaissance des hormo-
nes, celle des couches de tissu,
lintelligence artificielle.

Nous avons congu ce centre pour
mettre dans un chaudron toutes
cesexpertises. Nousaurions puins-
taller les chercheurs sur deux ou
trois étages, comme cela se voit
souvent, mais nous avons tout mis
a plat. Ce que j'en attends, cest que
mes équipes soient heureuses et
que nous ayons encore plus d'inno-
vation, une innovation plus disrup-
tive et plus rapide.

Vous depensez chaque année
3.1 % de vos revenus dans la
recherche. Quelle place
I'intelligence artificielle
prend-elle ?

Nous lancons 3.600 nouvelles
formules par an, dont des créa-
tions ex nihilo de nouveaux actifs.
Nous sommes trés fiers de Mela-

BARBARA
LAVERNOS
Directrice géneéerale

adjointe
et présidentedela
recherche de L'Oréal

syl, la formule la plus puissante au
monde pour lutter contre les
tiches de mélanine. C'est une
grande rupture, le fruit de dix-
quinze ans de recherche avancée.

Il va quelques mois, nous avons
aussi dévoilé une molécule rége-
nérative pour la repousse des
cheveux, Redgen, aux effets spec-
taculaires. Son développement n'a
pris que quatre-cing ans, car nous
avons utilisé 'intelligence artifi-
cielle et un jumeau digital du che-
veu pour tester les molécules.

Nous venons de signer avec IBM
pour exploiter la plus grande base
de beauté du monde, avec 14
téraoctets de données. Nous allons
pouvoir faire de la « formulation
prédictive » avec I'intelligence arti-
ficielle générative. Il s'agit de met-
tre au point la meilleure recette
- comment la formule pénétre, sa
sensorialité, faut-il rincer ou se
contenter d appliquer, etc.—touten
veillant 4 la qualité et 4 la sécurité.
En fonction de nos objectifs, ce
modeéle d'IA nous proposera de
nouvelles formulations.

L'innovation en beaute,

ce sont aussi les indépendants
gui ont beaucoup de succes
sur les réseaux sociaux.
Comment rivaliser ?

Les marques « indie » se dévelop-
pent depuis plus d'une dizaine
d'années via les réseaux sociaux.
Mais nous restons le quatrieme

annonceur mondial toutes indus-
tries confondues. De plus, il faut
savoir que 90 % de ces marques
disparaissent dans les quatre ans.

Vous en avez aussi racheté...

Nous avons racheté Youth to the
People, Urban Decay, NYX - pour
ne citer que des américaines. Sou-
vent, elles ne vendent que dans un
pays ou une region, parce guelles
ont du mal a passer al'échelle inter-
nationale. Nous leur permettons de
passer le cap. Quand nous avons
achete Kiehl’s, ce n'était qu'une
niche de luxe dans Manhattan...

Ces « indie » ont changg le pay-
sage des consommateurs. Cela ne
nous a pas empécheés de devenir
le numéro un mondial du luxe
dans la beauté devant Estée Lau-
der I'année derniére. Nous som-
mes capables de bouger vite sur
le digital.

Avec I'lA, nous surveillons en
temps réel tous les commentaires
guefontlesinternautes surles pro-
duits de beauté. Un consomma-
teur ne se trompe jamais au rea-
chat : & la fin, c'est la performance
qui fait la différence.

Outre-Atlantique, les enire-
prises font marche arriere
sur la diversite et I'inclusion,
montrées du doigt par la
nouvelle administration.

Que compte faire L'Oréal ?

On ne change rien et on continue.
(Cest trés simple, notre métier con-
siste a répondre aux besoins et aux
aspirations des consommateurs
du monde entier.

Vous n'avez pas laméme peau, le
méme vieillissement et le méme
cheveu qu'une latina. Nier cette
diversite serait comme de dire qu'il
n'y aura plus que des teintes rou-

ges dans le maquillage. Aux Etats-
Unis, il ya une forte hybridation de
la population et de plus en plus de
cheveux foncés.

Quant aux équipes de L'Oréal,
NOous SOMINEs une immense meri-
tocratie. Nous avons plus de 50 %
defemmes promues, et ce n'est pas
parce que nous faisons de la
beauté, comme on le croit parfois.
Nous avons aussi 166 nationalités
dans le groupe. Nous ne sommes
pas dans le militantisme guerrier,
mais dans le super bon sens.
(Quantité d'études montrent que
plus il ¥ a de diversité, plus grand
est le succes.

« Un consommateur
ne se trompe jamais
aureachat:alafin,
c'est la performance
qui faitla

difference. »

Est-ce que la mise en place

de nouvelles barrieres
douanieres aux Etats-Unis

est un risque pour le groupe ?
Notre modele historique, c'est de
produire au plus prés du consom-
mateur. Cest extraordinaire en
termes de développement dura-
ble, et c'est parfait en cas de droits
dedouane! Nous avons quatre tres
grosses usines aux Etats-Unis et
beaucoup de centrales de distribu-
tion. Nous sommes aussi présents
au Mexique et au Canada. Les
parfums de luxe sont produits en
France, mais nous nallons pas les
déplacer. Les tarifs douaniers nous
toucheront ala marge, par rapport
a certains de nos concurrents.

— Propos recueillis par 5. G.
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Le maquillage,

nouveaurelais de

croissance de Vuitton

COSMETIQUE

Premiére marque
du luxe, Louis
Vuitton va se lancer
a I'automne avec la
célebre maquilleuse
professionnelle

Pat McGrath.

Virginie Jacoberger-Lavoué

Premiére marque du luxe, Louis
Vuitton a annoncé mercredi, au
troisieme jour de la Paris Fashion
Week, et ce n'est pas un hasard, son
entrée dans le maquillage. La mai-
son phare du groupe LVMH (pro-
priétaire des « Echos ») prévoit le
lancement a l'automne de Louis
Vuitton Beauté. Louis Vuitton
explorera ce nouveau territoire
avec la célebre maquilleuse profes-
sionnelle Pat McGrath, appréciée
dans la beauté comme dans la
mode. Elle est nommeée directrice
de création maquillage.

« Le lancement du magquillage est
une trés bonne idée pour Louis Vuit-
ton », assure Luca Solca, analyste
chez Bernstein, qui évalue les reve-
nus 2023 de l'entreprise a 23 mil-
liards d'euros et l'estime capable de
creuser I'écart, malgré un contexte
de ralentissement de la demande
de produits de luxe. « Le lancement
du maguillage va remettre l'attention
sur la margue, cela va se traduire par
une hausse du trafic dans les maga-
sins. C'est une bonne stratégie dans
un contexte de demande encore faible
et dans un marché compétitif tendu »,
poursuit-il.

Ancré dans F’ADN

de la marque

La maison, née malletier et qui a
relancé ses parfums en 2016, évo-
que une activité ancrée dans son
ADN. Car déslesannées 1920, Louis
Vuitton a produit pour ses clientes
des poudriers, brosses et autres
miroirs raffinés achetés a l'occasion
de voyages ou de commandes spé-
ciales. En outre, « les tout premiers
sacs @ main Louis Vuitton ont été
imaginés pour accueillir les effets
quotidiens les plus précieux de leur
propriétaire, notamment des cosme-
rigues », souligne la maison.

« Ce nouvel univers nous permet-
tra de continuer a accompagner nos
clients au quotidien, tout en restant
fidéles a notre créativité et a notre
héritage », déclare Pietro Beccari,
PDG de Louis Vuitton, dans un
communigque. Le dirigeant ne
précise pas les objectifs de vente.
Pat McGrath devrait mettre i profit
sa force de créativité, son niveau
d'exigence ainsi quune approche
de la beauté qui dépasse la concep-
tion de produits & une épogque ou,
dans le luxe, « l'expérience » est
davantage promue pour attirer les
jeunes consommateurs.

Pietro Beccari met aussi en avant
« une attention meticuleuse a la qua-
lité, aux formulations et a l'innova-
tion ». La ligne qui sera lancée a

« Ce nouvel univers
nous permettra

de continuer

a accompagner
nos clients au
quotidien, tout

en restant fideles

a notre creativite
et a notre

héritage. »

PIETRO BECCARI
PDG de Louis Vuitton

Ve

l'automne devrait comprendre des
rouges a levres, des produits pour
les yeux comme le mascara, ainsi
que des palettes pour les yeux, mar-
qués de son fameux « Monogram =.
« Mais une fois appligué, il est nota-
ble que le maquillage n’est pas un
luxe identifiable. Cela ouvre un nou-
veau territoire d expression a la mar-
gue », estime Luca Solca.

Une catégorie

plus accessible

L'intérét est aussi d'offrir une force
de proposition dans une catégorie
beaucoup plus accessible que
d'autres. « Le maquillage et la beauté
engénéral ont des prix abordables, ce
gui permet aux grandes margues de
continuer a séduire la clientéle moins
aisée », poursuit lanalyste de Berns-
tein. « La beauté est un des marchés
les plus competitifs et le maguillage,
guiaconnu un boom post-pandémie,
est aujourd hui sursaturé », nuance
un autre analyste.

Les piliers que sont Chanel, Dior
(autre maison du groupe LVMH) ou
encore Yves Saint Laurent Beauté
(marque de mode dont la maison
mere est Kering) et Armani Beauté
(dans le giron des marques de luxe
de L'Oréal), occupent le terrain,
avec des produits iconigues de luxe
dans le maquillage.

Dans un marcheé plus
global du luxe gagne
par l'incertitude,

le maquillage est

une « fenétre
ouverte pour le luxe
dit de masse ».

Les grands noms du parfum
et des cosmétiques comme Guer-
lain (LVMH) et Lancome (L'Oréal)
se positionnent aussi dans le
madquillage avecune approche haut
de gamme. Une référence de la pou-
dre Terracotta de Guerlain, produit
culte depuis 40 ans, se vend toutes
les trente secondes. Et la maison
francaise a aussi innowvé avec des
¢tuis dits « écrin & double miroir »
pour lerouge alévres, un produitde
luxe personnalisable.

De son coté, Hermes célebre
jeudi soir a la Monnaie de Paris les
cing ans de son activité beauté quia
connu une forte croissance, avec
notamment une gamme de rouges
a levres congus comme un objet
de luxe et avec des textures inédites.
Le groupe né sellier lance a cette
occasion une nouvelle gamme de
rouges a lévres, Rouge Brillant
Silky, déclinée en 14 teintes et 3
editions limitées.

« Nourrir de nouvelles
ambitions »

Aux yeux d’Axel Dumas, gérant
d Hermes, labeauté est « un nouveau
métier dans leguel |le groupe| est trés
performant et nourrit de nouvelles
ambitions ». En septembre, Hermes
avait lancé une nouvelle « boite
orange », s inspirant de ses célebres
emballages, congue comme une
boite de crayons de couleurs avec
une quarantaine de crayons pour les
yeux et les levres. Le rythme des lan-
cements « beauté » semble saccélé-
rer chez Hermes.

L'Oréal Luxe, qui gére aussi avec
succes les parfums et la beauté
des marques de mode du groupe
Prada, a quant a lui annoncé, pour
le second semestre, le lancement
d'un parfum Miu Miu, lamarquede
mode (filiale de Prada) qui a connu
I'an dernier une accélération fulgu-
rante de ses ventes. Le numéro un
de labeauté prévoit également pour
la griffe milanaise une gamme de
produits de beauté qui comprendra
du maquillage. Les « nouvelles for-
ces de proposition ne mangueront

pas en fin d'année », note avec amu-
sement un expert.

Dans un marché plus global du
luxe gagné par l'incertitude et qui
connait un ralentissement plus
marqué depuis plusieurs mois, le
maquillage est une « fenétre ouverte
pour le luxe dit de masse », note un
expert. Leonard Lauder, le fils
d'Estée Lauder et longtemps diri-
geant du groupe familial, est 'un de
ceux qui ont théorisé « I'effet lips-
tick », encore appelé « indice rouge
a levres =,

[1a estimé quen période de ditfi-
cultés, et meéme lorsqu'une crise et
Une récession sont imminentes, un
effet de compensation pousse les
g£ens a s autoriser un petit plaisir
personnel, en sachetant par exem-
ple un produit de beauté chic qui
remonte le moral, comme un rouge
a levres.

Et force est de constater que
depuis I'apreés pandémie, et malgré
les vents contraires, la beauté est la
catégorie la plus résiliente pour les
géants du luxe. m

La maquilleuse Pat McGrath, appreéciée dans la beauté comme dans la mode, est nommee directrice
de création maquillage. Photo Steven MeiselfLouis Vuitton
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LaFDJ devient « FDJ United » apres
avoir avalé la maison mere d’'Unibet

JEUX

A la suite du rachat
de son concurrent
suédois Kindred,

la Frangaise des Jeux
a publie des résultats
solides pour 2024,
mais sattend a un fort
impact fiscal pour
I'année en cours.

Yann Duvert

L'année 2024 a été particulierement
riche pour la Francaise des Jeux,
entreprise devenue I'un des leaders
européens des jeux d'argent a la
faveur du rachat du suédois Kin-
dred, opérateur de jeux en ligne
connu sous la marque Unibet en

France. Cette opération, la plus
importante de son histoire, sesten
partie traduite dans les résultats du
groupe, présentés ce jeudi.

Ses revenus ont bondi de 17 %
pour dépasser les 3 milliards
d'euros (en tenant compte de l'inté-
gration de Kindred dans les comp-
tes a partir d'octobre). A périmetre
comparable, la hausse s'établit a
10 % sur un an. Son Ebitda courant
ressort en nette hausse (+20,6 %), a
792 millions deuros, et sa rentabi-
lité atteint des sommets, avec une
marge d Ebitda courant de 25,8 %.

Incarner une « envergure
européenne »

Kindred, qui opére dans plusieurs
pays europeens, « ouvre |pour FDJ|
un nouveau chapitre, plus interna-
tional et plus diversifié », s'est félici-
tée sa PDG Stéphane Pallez Désor-
mais, les activités a I'étranger

représentent 26 % du chiffre d'affai-
res, contre 4 % avant l'opération, et
les activités en concurrence plus
d'un tiers. Cette acquisition, pour
laquelle la FDJ aura déboursé
2,5 milliards d'euros, a également
provogqué une mini-révolution.
Jeudi, le groupe FDI a en effet
annonceé qu'il se rebaptisait en
« FDJ United », afin « d'incarner son
envergure européenne». Ce nouveau
nom couvrira toutes les activités du
groupe, tandis que ses margues for-
tes continueront d'exister : la FDJ
pour les activités en monopole, Uni-
bet pour les paris en ligne ou The
National Lottery pour la loterie
irlandaise. Au-dela de ce change-
ment de nom, le nouvel ensemble
bénéficiera de I'intégration pleine
et entiére de Kindred, qui a enregis-
tré I'an dernier un chiffre d'affaires
de 518 millions d'euros et un Ebitda
courant de 223 millions. 5i son inté-

gration avait été réalisée le 1* jan-
vier 2024, la FDJ estime que son
chiffre d'affaires aurait atteint
3.8 milliards d'euros assorti d'un
Ebitda courant de 964 millions.

Désormais, les
activités a I'étranger
représentent 26 %
du chiffre d'affaires,
contre 4 % avant
l'opération.

Pour I'année 2025, ces indica-
teurs ne devraient pas afficher de
croissance significative, avec des
revenus stables et un Ebitda cou-
ranten baisse. Ce qui sexplique par
un durcissement réglementaire
aux Pays-Bas, mais surtout par la

hausse de la fiscalité des jeux

d'argent en France, prévue dans le
budget 2025 de la Sécurité sociale.

Mesures d'économies

Pour ses activités en monopole, le
taux de prélevements publics con-
naitra une hausse d'un point : il
atteindra ainsi 69 % du produit brut
des jeux (PBJ, soit les mises moins
les gains des joueurs) pour le loto et
I'Euromillions, 56,5 % pour les
autres jeux de tirage et de grattage,
et 42,1 % pour les paris sportifs en
point de vente. Pour ses activités
soumises a la concurrence, la
hausse sera plus conséquente : +4,4
points pour les paris sportifs en
ligne (55,3 % du PRJ) , tandis que le
taux des prélevements sur le poker
en ligne augmentera aussi signifi-
cativement. Sans compter la nou-
velle taxe de 15 % surla publicité des
opérateurs de jeux dargent. Cette

nouvelle donne aura un impact de
45 millions d'euros en 2025, et de
90 millions en année pleine, a fait
savoir lentreprise. Celle-ci a assuré
que des « mesures graduelles »
avaient été décidées et devraient
produire des économies de 'ordre
de 20 millions d'euros en 2025 et de
100 millions en 2027. La moitié pro-
viendra de synergies et doptimisa-
tions des couts de 'activité de jeux
en ligne, notamment via le déploie-
ment d'une seule et méme plate-
forme pour les paris sportifs.

L'autre moitié proviendra de
« 'accélération de la transformation
de notreplan commercial, et de l'opti-
misation dans I'IT (les solutions
informatiques) », selon Stéphane
Pallez. Ces perspectives ont visible-
ment refroidi les investisseurs: ala
Bourse de Paris, I'action FDJ a
deévissé de plus de 10 %, soit la plus
forte baisse du SBF 120. =

Desimprévus
maintiennent 'EPR
de Flamanville

alarrét

NUCLEAIRE

EDF prolonge jusqu’a
fin mars un arrét non
programmeé de 'EPR
de Flamanville afin de
réaliser des réglages
sur la turbine.

Ameélie Laurin

EDF avait prévenu : la montée en
puissance de 'EPR de Flamanville,
premier réacteur nucléaire mis en
service en France depuis vingt-cing
ans, sera trés progressive. Le
groupe public a de nouveau mis a
l'arrét, pour un mois et demi, son
réacteur a eau pressurisée nor-
mand qui avait été raccordé au
réseau electrique le 21 décembre
dernier, au premier jour de I'hiver.
Ces opérations de maintenance
nétaient pas prévues et résultent de
difficultés techniques. Elles ont
démarré le 15 février et doivent se
poursuivre jusquau 30 mars, apres
avoir été prolongées a trois reprises.

Ces travaux suivent deux premie-
res suspensions de la production
d'électricité a Flamanville, entre
Noél et mi-janvier, et au tournant du

mois de février. Deux arréts qui
étaient, eux, programmes. Au total,
le réacteur aura été immobilisé 76
jours, durantses 100 premiers jours
dexploitation.

« Un probleme mécanique »
En cause : des réglages techniques
divers. Mi-février, 'EPR a cessé de
produire des électrons en raison
d'un débit d'eau insuffisant dans le
circuit de refroidissement par eau
de mer, qui nestutilisé qu'« encasde
situations exceptionnelles ». S'est
ensuivie une intervention « sur une
sonde de température du circuit
principal », précise un communi-
gue reglementaire.

EDF a décidé de profiter de I'arrét
en cours pour réaliser, en paralléle,
« des réglages du groupe turbo alter-
nateur afin d'optimiser son fonc-
fionnement ». L'énergéticien a cons-
taté un échauffement de deux des
dix paliers, ces pieces qui soutien-
nent les rotors de la turbine géante
de I'EFPR, comme il I'a expliqué lors
d'une commission locale d'infor-
mation, rapportée par « La Presse
de la Manche =.

« Ce n'est pas un aléa nucléaire
mais un probléme meécanique, li€ a
des frottements qui entrainent un
échauffement des paliers, qui
demandent des réglages trés fins »,

4

Le réacteur a eau pressurisée normand a été raccordeé au réseau électrigue le 21 décembre 2024. Photo Lou Benoist/AFP
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JOURS

C'est la duree totale
d'immobilisation du réacteur
durant ses 100 premiers jours
d'exploitation.

explique aux « Echos » une source
syndicale. En attendant la fin des
travaux, 'EPR continue de prélever
chaque jour une quarantaine de
mégawatts d'électricité sur le
réseau, pour son propre fonction-
nement.

Avant son arrét le 15 février, il
envovait environ 200 MW en net,
sur les lignes a haute tension en
Normandie. Cest a peu pres la moi-
tié du seuil de 25% de puissance que
I'EPR a désormais l'autorisation de
dépasser.

L'Autorité de siireté nucléaire et
de radioprotection (ASNR) a donné
son feu vert au franchissement de
ce palier fin janvier, aprés une série
de tests concluants.

Objectif de puissance
maximale a l'été

Les mouvements de « stop and go »
ne devraient pas retarder la montée
en puissance du plus grand réac-
teur francais, affirme EDF, qui indi-
que que « 'objectif est toujours
d'atteindre 100 % de puissance a

l'été 2025 », Soit une production de
1.650 mégawatts d'électricité, per-
mettant d’alimenter deux millions
de foyers. EDF avait prévenu que le
réacteur allait connaitre 10 a 15
arréts programmeés d'ici a I'été,
pour réaliser des réglages inévita-
bles pour une telle infrastructure,
inédite en France.

A ce jour, EDF a seulement cons-
truit deux autres EPR a Taishan, en
Chine, avant d'achever celui de Fla-
manville, au bout de dix-sept
années dun chantier calvaire. m

Bonduelle:les premiers fruits d’'une stratégie de relance

AGROALIMENTAIRE

Bonduelle a amélioré
sa rentabilité sur le
premier semestre de
SOnN exercice avec un
résultat opérationnel
courant en hausse

de 17,8 %.

Dominique Chapuis

« Notre transformation est en mar-
che ». Xavier Unkovic, le directeur
général de Bonduelle est satisfait.
Son plan de relance, sur trois ans
commence a donner ses premiers
resultats. Une nécessité pour relan-
cer la confiance des investisseurs,
alors que son cours en bourse est 4

la baisse. Au premier semestre de
son exercice décalé 2024-2025, le
spécialiste des légumes avu ses ven-
tes reculer, mais il a nettement ameé-
lioré sa rentabilité. Entre le 1= juillet
et 31 décembre, les revenus ont
diminué de 1,5 % (en comparable) a
1,11 milliard d’euros (-1,7 % en
publi€). Le résultat opérationnel
courant lui a grimpé de 17,8 % en
comparable, a prés de 48 millions
d'euros, et la marge opérationnelle
setablit a 4,3 % (contre 3,6 % sur la
meéme periode en 2023).

Dans le cadre de son plan stratégi-
que, le groupe a décidé de miser sur
ses margues (64 % des ventes), Bon-
duelle, mais aussi Cassegrain, ou
encore Globus dans les pays de I'Est,
« gui chacune ont des liens solides avec
le monde agricole », a insiste le diri-
geant jeudi en présentant ces résul-

tats. Sur ce premier trimestre, ce
sont justement ces marques qui ont
tiré les ventes (+1,9 %), alors que son
activité sous marques distributeurs
(MDD)est-elle en recul de 6,9 %. « Un
de nos clients a dii écouler les surs-
tocks de ses produits MDD, d'ou une
baisse des commandes », précise Gré-
gory Sanson, le directeur financier.
Le groupe fait aussi face 4 une nou-
velle concurrence, certains distribu-
teurs n'hésitant plus a se fournir en
mais chinois, moins chers.

Cap sur les Etats-Unis

Pour dynamiser ses marques, Bon-
duelle va mettre l'accent sur la com-
munication et I'innovation. Le
groupe veut moderniser son image,
avec de nouvelles recettes, autour
de la cuisine du monde, et des plats
complets les « lunch bowl » i base

de légumes et de légumineuses a
moins de 4 euros, en misant sur le
snacking. En avril, Cassegrain va
débarquer au rayon traiteur en
France avec une offre de salades.

Les Etats-Unis sont 'autre prio-
rite du plan de relance. L'activite y
est repartie au premier semestre.
Unepremiéredepuisquatreans. Le
Zroupe a commence en octobreay
déplover la marque Bonduelle.
« Nous sommes tranguilles concer-
nant d'éventuels droits de douane,
car nous produisons sur place »,
souligne le directeur général.

En Europe, son premier marché
(60 % des debouchés), ses ventes
sont toujours a la peine avec un
recul de 5,8 % en comparable, i
cause des mauvaises performances
des MDD. Enrevanche, ses produits
au rayon frais-salade en sachet en

Italie, traiteur en France et en [talie
affichent « une croissance solide, en
grande distribution ainsi gu'en res-
tauration hors foyer ».

Réorganisation
du portefeuille
Sur le Vieux Continent, la réorgani-
sation du portefeuille se poursuit.
Bonduelle a annonce I'an dernier la
cession de son pole salade en sachet
enFranceet en Allemagne, soit pres
de 20 % de son activité mondiale
dans ce secteur. En cause la forte
concurrence des MDD sur ce mar-
ché, qui a fait chuter la rentabilité
des fabricants. Le groupe attend le
feu vert des autorités de la concur-
rence en France, déja accordé
outre-Rhin.

Cette décision a conduit a la fer-
meture de I'usine de Saint-Mihiel

dans la Meuse le 28 février (159 sala-
riés). Un plan de départvolontaire a
¢te lancé pour les 42 employés du
siege social situé a Genas (Rhone).
Les provisions mobilisées, et la
déconsolidation de I'activité salades
en sachet a impacte le résultat net,
en perte de 5 millions d'euros (con-
tre +4,5 millions I'an dernier).

« [ 'année 2025 marque le début de
la phase de transition, une étape clé
pour préparer le rebond et l'accéléra-
tion », a insisté Xavier Unkovic.
Pour son exercice 2024-2025, Bon-
duelle confirme ses objectifs, mal-
gré « des effets négatifs attendus sur
la rentabilité au second semestre en
raison de la mauvaise campagne
agricole en Russie ». Bonduelle a di
importer des légumes de Hongrie
pour sa production, afin de conser-
ver ses parts de marché. m
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Ailr France-KLLM
reprend de l'altitude
et senvole en Bourse

AERIEN

Apres un été décevant
en raison des Jeux
Olympiques, Air
France-KLM a bien
redresseé la barre au
quatrieme trimestre.

Bruno Trévidic

L'année 2024 a été compliquée pour
Air France-KLM, maiselle sest bien
terminée. Aprés un été plombé par
les Jeux de Paris, le groupe franco-
néerlandais a relevé le niveau au
quatriéme trimestre, avec un résul-
tat d'exploitation en hausse de
471 millions d'euros, a 396 millions
d'euros. De quoi permetire a Air
France-KLM de terminer l'exercice
avec un résultat d'exploitation
annuel de 1,6 milliard d'euros, infé-
rieur de 111 millions au résultat
record de 2023, mais supérieur aux
attentes. Le chiffre d'affaires s'est
établi a 31,5 milliards d'euros, en
hausse de 4,8 %. Soit une marge de
5,1 %, supérieure aux 4,4 % de
marge du groupe Lufthansa, son
principal comparable. La Boursede
Paris aapprécié : ala cloture, le titre
AF-KILM avait bondi de 33 %.

La bonne tenue de la demande et
de la recette unitaire, tirée vers le
haut par le trafic « premium », le
controle des coiits chez Air France
et le pétrole bon marche, ont per-
mis de compenser le manque a
gagner et les surcoiits des Jeux
Olympiques, estimés a 250 millions
d'euros. Toutes les entreprises du
groupe sont dans le vert, y compris
la filiale low cost Transavia, qui a
dégagé, pour la premiére fois, un
modeste bénéfice d'exploitation de
3 millions d'euros pour 3 milliards
d'euros de chiffre d'affaires.

Air France a compensé
I'impact des JO

Le principal contributeur reste le
groupe Air France, avec un résultat
d'exploitation de 580 millions
d'euros, en baisse de 105 millions,
pour un chiffre d'affaires en hausse
de 3.8 %, a 19,2 milliards, soit une
marge stable de 5.1 %. En revanche,
KLM reste a la traine, avec un résul-
tat d'exploitation de 416 millions
d'euros (en baisse de 234 millions)
pour un chiffre d’affaires de
12,71 milliards.

Toutefois, l'activité la plus renta-
ble estle programme de fidélisation
dugroupe, Flying Blue. L'an dernier,
la vente de « miles » aux différents
partenaires a dégagé un bénéfice
d'exploitation de 200 millions
d'euros pour un chiffre d'affaires de
811 millions. Soit 24,7 % de marge !

Avec 5,1 % de marge, Air France-
KL M reste néanmoins encore assez
loin de son objectif de moyen terme
d'une marge opérationnelle « supé-
ricure a 8 % » vers 2026-2028. Air
France-KLM est aussi loin derricre
le meilleur de la classe européenne
- le groupe IAG - et ses 13,8 % de
marge. Sarentabilité finale reste fai-
ble, avec un bénéfice net de 489 mil-
lions d'euros pour 2024, en recul de

501 millions sur un an, et une geéneé-
ration de trésorerie disponible de
446 millions deuros.

Par ailleurs, la dette nette, qui
avait fortement décru en 2023, est
repartie a la hausse en 2024, pas-
sant de 5 milliards a4 7,3 milliards
deuros. Une envolée expliquée par
le renchérissement des contrats de
location des avions, renouvelés
en 2024, qui sont comptabilisés
comme de la dette.

Air France-KLM a donc encore
beaucoup de progrés a accomplir
pour se hisser a un niveau de renta-
bilité suffisant pour couvrir le coiit
du capital investi et offrir une renta-
bilité minimale a ses actionnaires,
qui n'ont pas vu l'ombre d'un divi-
dende depuis dix-sept ans. A cet
égard, l'année 2025 sannonce plus
favorable, avec le maintien des
vents porteurs (trafic en hausse et
pétrole bon marché).

Sur la lancée de cette fin d'année,
le groupe prévoit en effet une pour-
suite de la croissance de l'offre, de
4% a 5% (et de 10 % chez Transavia)
compareée a 2024, etune augmenta-
tion des coiits plus faible
quen 2024. A cela devrait sajouter
le plein effet du plan de réduction
des coiits de KLM.

Le chiffre d'affaires
sest établia

31,5 milliards d'euros,
en hausse de 4,8 %.

Mais d'autres facteurs vont aussi
peser négativernent sur les comptes
de 2025. Laugmentation de la taxe
sur les billets d’avion devrait avoir
un impact négatif de 90 a 170 mil-
lions d'euros sur le résultat d exploi-
tation, Air France mayant pas la pos-
sibilité de larépercuter
intégralement sur le prix du billet.
Cette augmentation pourrait égale-
ment avoir un effet sur la demande
en France.

TAP Air Portugal

dans le viseur

L'obligation d'incorporer 2 % de
carburant d'aviation durable
en 2025 renchérira aussi les coiits,
denviron 150 millions d'euros com-
parés a 2024. De méme que la
hausse de redevances aéroportuai-
res 4 Amsterdam, déja deux fois
plus éleveées a Schiphol et Roissy-
CDG quaIstanbul. Enfin, les dépen-
sesd investissement (achat d'avions
et informatique) s'annoncent un
peu plus elevées guen 2024. Entre
les plus et les moins, Air France-
KLM table néanmoins sur une
amelioration du résultat dexploita-
tion =« d'au moins 300 millions
d’euros » en 2025 et confirme
l'objectif d'une marge de plus de 8 %
a moyen terme.

Son directeur général, Benjamin
Smith a également confirmé I'inté-
rétdu groupe pour une prise de par-
ticipation minoritaire dans TAP Air
Portugal, aprés son dernier dépla-
cement a Lisbonne, en compagnie
du président Macron. « Des trois
grands groupes européens, nous

Lufthansa plombé par les prix
des billets et les cofits

L'année 2024 a été difficile pour Lufthansa. En début
d’année derniére, le premier groupe de transport aérien
européen a été durement touché par des gréeves. Jeudi, la
compagnie allemande a présenté des résultats en perte
de vitesse. La marge opérationnelle globale du groupe

a fondu, tombant a seulement 4.6 % en 2024, contre 7,5 %
I'année précédente, et son bénéfice net a chuté de 18 %,

a 1,38 milliard d’euros. Ces chiffres contrastent avec
I'année 2023, quand le groupe était remonté en fleche au
lendemain des années noires de la pandémie de Covid-19
et de la chute des vols de passagers.

sommes le seul a fonctionner depuis
longtemps avec deux Etats au capital,
ce qui peut éire un avantage aLx yeux
du gouvernement portugais, a-t-il
souligné. Mais Air France-KLM
s intéresse aussi a la compagnie
espagnole Air Europa.

Financements et dividende
Reste a savoir si le groupe aura les
moyens financiers de ses ambi-
tions, compte tenu d'une généra-
tion de cash et d'une rentabilité
assez faible et des gros investisse-
ments déjaengagés pour
renouveler la flotte. Ben Smith ne
semble pas en douter.

« Notre business plan inclut la pos-
sibilité de saisir des opportunités,
affirme-t-il. Et pour I'heure, nous
sommes toujours confortables avec
nos prévisions ef nous n'avons pas
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La filiale low cost Transavia a dégagé, pour la premiere fois, un bénéfice d'exploitation de 3 millions
d'euros. Photo Laurent Grandguillot { REA

I'intention de modifier notre
stratégie. S'agissant de la rentabilité,
nous sommes dans une meilleure
position gqu'en 2024 et méme
gu'en 2019 »,

En revanche, le patron d’Air

France-KLM ne peut donner
aucune date pour une reprise des
dividendes. « Ca ne sera pas pour
cette année, indigue Ben Smith.
Nous avons encore beaucoup a faire
pour redresser l'entreprise et contrai-

rement a nos concurrents du Moven-
Orient, nous n'avons n'a pas bénéfi-
cié de cadeaux de nos gouverne-
ments. Nous avons des préts
importants, le niveau actuel de notre
dette ne nous permet pas encore
servir de dividende ». m
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Ratio LTV
droits inclus

41,1%

Entreprise

Pays europeéens

Patrimoine économique

2,1 Md€
+1,0%

We love sh Dpig!U
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Leader des destinations

Antoine Frey, Preésident-Directeur Géneral de FREY

12

Outlets

19

Shopping Promenade

RESULTATS ANNUELS 2024

Chiffres au 31.12.2024 (Variations vs 31.12.2023)

Revenus locatifs Bruts

135,7 M€
+19,6%

ANR EPRA NTA

33,6€
+3,1%

Pour en savoir plus : frey.fr

shopping de plein air en Europe

Aprés une excellente année 2024, FREY enclenche un pivot stratégique :

CAPITALISER SUR SES DESTINATIONS DE COMMERCE DE PLEIN AIR

ACCELERER SA CROISSANCE SUR LE MARCHE DES OUTLETS EN EUROPE
Une premiere acquisition significative avec le Designer Outlet Berlin.

A

Développements

Résultat opérationnel courant

107,9 M€
+28,1%

Dividendes

'I ’90 €/action
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Sanofi vend ses marques
Kardegic et Aspegic

PHARMACIE

Les deux produits
Frand public du
aboratoire pharma-
ceutique seront repris
par la société francaise
Substipharm.

Sanofi se désengage
aussi de son site
d’Amilly qui sera
rachetée par le facon-
nier Astrea Pharma.

Christine Berkovicius
—Correspondante a Orléans

2025 sera décidément une année
charniére pour Sanofi. Outre la ces-
sion de sa filiale de santé familiale
Opella au fonds d'investissement
CDE&R, le laboratoire pharmaceuti-
que francais va se séparer de son

usine d'Amilly, prés de Montargis
(Loiret) qui produit deux de ses
marques historiques, Kardegic et
Aspegic. Le groupe estime que ce
site ne correspond plus a sa nou-
velle stratégie axée sur I'immunolo-
gie, avec 3 a 5 lancements de pro-
duits annoncés par an, a compter
de 2026.

L'usine, qui emploie 276 salariés,
est spécialisée dans les poudres
avec mise en sachet, les microsphe-
res et les produits pateux. Or ces
technologies spécifigues ne pour-
ront pas servir a fabriquer les nou-
veaux meédicaments que veut pro-
duire le groupe, qui seront pour
I'essentiel des produits biologiques,
administrables sous forme injecta-
ble ou en comprimé. « Nous som-
mes dans la continuité de la simplifi-
cation de notre portefeuille de
médecine générale et nous devons
adapter notre réseau de production
pour concentrer nos efforts sur les
nouvelles aires thérapeutiques »,
résume Philippe Charreau, direc-

teur industriel France. « Nous avons
cherché des relais de croissance en
interne mais il n'y en avait pas »,
poursuit-il, dou le choix de céder le
site et ses produits vedettes, dans le
cadre d'un double partenariat qui
devrait étre finalisé a I'automne.

50% des volumes

Les marques Aspegic et Kardegic,
qui représentent 50 % des volumes
a Amilly, vont étre reprises par le
laboratoire francais Substipharm
(140 salariés et 265 millions de chif-
fre d'affaires en 2024) qui ne pos-
sede aucune usine en propre mais
dispose d'un portefeuille dune cen-
taine de produits, 4 90 % fabriqués
en Europe. Son ambition est de
redynamiser ces margques, notame-
ment Kardegic dont la commercia-
lisation se limite pour l'instant a la
France et a I'Ttalie.

Le site, lui, seracédé au faconnier
Astrea Pharma. Acteur récent sur le
marché de la sous-traitance phar-
maceutique, cette entreprise pos-

sede deux usines, une i Fontaine-
lés-Dijon (Cote d'Or), qui emploie
250 salariés et dégzage plus de
40 millions d'euros de chiffre
d'affaires, et I'autre 28 Monts (Indre-
et-Loire), rachetée fin décembre au
groupe Recipharm (25 millions de
chiffre d'affaires et 225 personnes).

Le repreneur, précise Sanofi, va
conserver l'ensemble du personnel.
Ilvacontinuer a fabriquer Kardegic
et Aspegic dans le cadre d'un con-
trat de dix ans avec Substipharm. Il
Va aussi conserver pour sept ans la
fabrication d'un certain nombre de
produits propres a Sanofi fabriqués
sur le site (Depakine, Kayexalate ou
Mucosolvan, qui fait partie du por-
tefeuille d'Opella).

Astrea Pharma compte aussi
produire pour ses propres clients,
ce qui devrait générer aumoins 15 %
d’activité supplémentaire pour
l'usine, actuellement en sous-capa-
cité. Il sengage ainsi a investir qua-
tre millions d'euros par an dans les
années a venir. m

Figeac Aero discute avec plusieurs
acquéreurs potentiels

AERONAUTIQUE

A 68 ans, le PDG et
fondateur, Jean-Claude
Maillard, est prét

a vendre son groupe,
un des premiers
sous-traitants aéro-
nautiques francais.

Laurent Marcaillou
— Correspondant a Toulouse

Le sous-traitant aéronautique fran-
cais Figeac Aero ne se cache pas
d'étre a vendre. Son PDG et fonda-
teur, Jean-Claude Maillard, méne-
rait méme depuis plusieurs mois
des discussions pour céder l'inte-
gralité des parts de I'entreprise au
groupe indien Mahindra, selon nos
confréres de « La Tribune =. Créé en
1989 dans le Lot, le fabricant de pié-
ces d’'avions fait travailler
aujourd’hui 3.500 salariés, dont
1.600 en France. Jean-Claude
Maillard n'a pas confirmé ni
infirmé I'information aux « Echos »
mais preécise : « J'ai 68 ans, pas
d'enfantintéressé a la reprise. Doncje
vendrai [a boite dans les années gui
viennent, a des Indiens ou bien a quel-
gqu'un d'autre. » Dans son entou-
rage, la direction indique avoir

identifié une liste d'acquéreurs
mais m'avoir encore rien de fiable a
COMIMuMiqUueT.

Elle reconnait que la piste
indienne a du sens, car I'Inde est le
premier acheteur d'avions civils et
militaires francais et veut dévelop-
pPer une sous-traitance aéronauti-
gue. Le Groupement des industries
francaises aéronautiques et spatia-
les (Gifas) a signé en octobre un
accord de partenariat avec la Fédé-
ration des chambres de commerce
indiennes. Les industriels indiens
Mahindra, Tata et Motherson
Industries - ce dernier a racheté en
mars 2024 le sous-traitant ID
Industries dans les Pyrénées-Atlan-
tigques — ont des prémices d’activité
dans l'acéronautique.

La valeur de lI'entreprise
pourrait doubler

Figeac Aero fait valoir qu'il n'y a pas
gue I'Inde et que le groupe peut
avoir des acquéreurs americains ou
européens. En revanche, il se
demande quel acteur francais
aurait I'ambition et les movyens de
racheter le groupe. Car les finances
des sous-traitants francais ploient
sous le remboursement des préts
garantis souscrits pendant le
Covid-19, le renchérissement des
matieres premicres, les investisse-
ments pour augmenter la produc-

La situation de I'entreprise s'est considérablement améliorée avec le rebond de la fabrication d'avions, chez Airbus notamment.

tion et les faibles marges. Mais ven-
dre un fleuron de la fabrication de
pieces d'avions a un industriel dun
pays a faible cotit de main-d'ceuvre
ne sera pas bien vu en France... Car
Figeac Aero, apres la chute de la
moitié de son activité pendant le
coronavirus, a été sauve par une
recapitalisation de 58 millions
d'euros de Tikehau Capital en 2022
qui a utilisé le fonds Aéro Partenai-
res alimenté par I'Etat et les grands
industriels de lI'aéronautique. Il a
aussi bénéficié d'un rééchelonne-
ment de la dette jusquen 2028, qui
s¢éleve aujourd'hui a 280 millions
deuros.

Lafamille Maillard a descendu sa
participation a 54 %, et Tikehau
Capital a pris 27 %, le solde étant
coté en Bourse. La direction estime
pouvoir vendre l'entreprise a un
groupe étranger car ellemalésé per-
sonne dans cette restructuration : la

420

MILLIONS D’EUROS

La valeur estimee de Figeac
Aero sur la base de dix fois
'Ebitda moins la dette.

Elle approcherait 800 millions
en 2028, selon la direction.

dette n'a pas été réduite mais repor-
tée, son taux d'intérét a ét¢ majoré
et la valeur de l'action a augmenté
avec le redressement de l'entre-
prise.

Un moment opporiun
Tikehau Capital, lié par un pacte
d’actionnaires, bénéficierait donc
lui aussi de la vente. Le moment
semble opportun car la situation de
I'entreprise s'est considérablement
améliorée avec lerebond de la fabri-
cation d'avions, chez Airbus notam-
ment. Figeac Aero retrouvera son
chiffre d'affaires d'avant-crise, entre
420 et 440 millions d'euros au
31 mars 2025 (contre 397 millions
en mars 2024), et son Ebitda cou-
rant remontera a pres de 70 mil-
lions. Mais la situation devrait
encore saméliorer dans les pro-
chaines années.

Le groupe prevoit, au terme du
plan Pilot 28, un chiffre d‘affaires de
600 millions d'euros en 2028, un
Ebitda de plus de 100 millions et une
dette ramenee sous les 200 mil-
lions. Lavaleur delentreprise pour-
rait alors doubler. Estimée
aujourd’hui a 420 millions deuros
sur la base de dix fois 'Ebitda moins
la dette, elle approcherait 800 mil-
lions en 2028 selon la direction.
Reste a savoir ce que décidera Jean-
Claude Maillard. m
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Un centre de santé 100%
dédié aux enfants battus

SOCIAL

Le projet Asterya, porte

par l'association IM PACTES,
vise a creer le premier centre
de sante en France pour

les enfants violentes.

Martine Robert

« La réalité des 380,000 enfants,
adolescents et jeunes majeurs
pris en charge par l'Aide socialea
I'enfanceestlourde: espérance de
vie réduite de vingt ans en
I'absence de prise en soin preé-
coce, séquelles somatiques,
symptomes dépressifs, troubles
des apprentissages, au final dés-
colarisation pour 70% d'entre
eux. Et I'arrét d'accompagne-
ment a 18 ans compligue sérieu-
sement l'insertion profession-
nelle alors que l'effet de la
maltraitance, comme Tcherno-
byl, ne sarréte pas a la frontiére
de l'age adulte », déplore la pro-
fesseure Céline Greco, cheffe du
service de médecine de la dou-
leur et palliative a I'hopital Nec-
ker-Enfants malades.

Victime elle-méme deviolen-
ces dans son enfance et adoles-
Ccence - « je garde mon poids de
14 ans, j'ai les os d'une femme de
80 ans et aucune dent a maoi »,
confie cette rescapée. Cest pour
répondre a l'urgence de la situa-
tion quelle a créé IM'PACTES,
une association gui porte, avec
I'AP-HP et la Ville de Paris, le
projet Asterya : le premier cen-
tre de santé en France consacré
aux enfants battus. « Ce sera un
lieu unigue, ou chacun pourra
recevoir des soins médicaux et
psychologigues adaptés a son
traumatisme. Un centre qui leur
offrira un environnement sécu-
risant et bienveillant, essentiel
pour se reconstruire » souligne
Céline Greco.

Donner un avenir

a 2.000 enfants

Avec une équipe d'experts de
santé, tout a été pensé pour
apporter un soutien sur-me-
sure, tant en matiére de santé
que d'éducation, afin de redon-
ner un avenir aux 2.000 enfants
qui seront suivis chaque année.
Le centre, qui emploiera 34
équivalents temps plein (ETF)
et nécessitera un budget opéra-
tionnel de 3 millions paran, for-
mera aussi des professionnels
libéraux et des travailleurs
sociaux aux traumatismes
complexes, et fera le lien avec
lIécole...

Asterya a besoin de mécénat
pour assurer une partie de ces
colits de fonctionnements mais
surtout pour construire son
batiment a coté de I'hopital
Trousseau, censé ouvrir 'an
prochain. « Nous avons pu récol-
ter un peu plus de la moitié des
fonds soit 4,2 millions d'euros
sur les 85 millions dont nous
avons besoin, grice a la Kering
Fundation, AXA, ACCOR, la fon-
dation Erié, la fondation des
Hipitaux, la fondation Roths-
child », précise Céline Greco. De
son coté la Région Ile-de-
France a apporté une subven-
tion importante et la Ville de
Paris a mis a disposition une
ancienne ¢cole maternelle
pour la transformer en ce pre-
mier centre. Pour I'instant, le
chantier qui va sétaler jusquen
mars 2026, n'a pas pris de
retard, car les appels de fonds se
font au fur et & mesure de son
avancement.

Un par région
Asterya sera un hopital de jour,
avec des espaces de consulta-
tions médicales et psychologi-
ques, des salles de psychomo-
tricité et d'art-thérapie, un
verger et un potager éducatifs,
des activités de plein air et de
médiation animale, un café-bis-
trot avec terrasse, et des cuisi-
nes pédagogiques pour la for-
mation des jeunes. «Un
groupement de coopération
sanitaire avec I'’AP-HP va étre
constitué pour assurer le fonc-
tionnement. Du mécénat per-
mettra les prises en charges non
assurées par la sécurité sociale,
telles que la médiation animale
ou l'art-thérapie... » explique
encore cette combattante qui,
malgré ses blessures, conserve
un optimisme a toute épreuve.
« Jene peux pasimaginer un seul
instant que le financement ne
soit pas bouclé pour une si
grande cause. Donc je ne veux
pas étre inquiéte », souligne
Céline Greco. « Et I'Tle-de-France
n'est gu'un début. 1l faudrait un
centre d’appui a l'enfance par
région ainsi que dans les territoi-
res ultramarins », affirme-t-elle.
A I'heure actuelle, moins de
30 % des enfants pris en charge
en protection de l'enfance béné-
ficient d'un bilan de santé dés
leur admission, et moins de
10 % d'un suivi adapté ensuite.
Et 40 % des sans-abride 18 4 25
ans sont issus de la protection
de I'enfance. Selon Céline
Greco, Je coiit économique de la
maltraitance est estimé a
38 milliards d'euros par an
pour la France. m

Moins de 30 % des enfants pris en charge en protection
de I'enfance bénéficient d'un bilan de santé. Photo iStock
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On entend peu parler du piratage de I'TA, pour I'instant...
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les frontieres pour protéger vos données
et vos réseaux contre les cyber-risques.

Découvrez nos produits cyber
adaptés a votre entreprise
sur axaxl.com/defier-les-risques

Know You Can

Know You Can : La confiance est une force.
Cette publicité ne constitue ni une offre ni une sollicitation, ni une description de produits ou services d’AXA XL. Veuille
Visuel partiellement généré par intelligence artificielle.

©2025.




HIGH-TECH&MEDIAS

Vendredi 7 et samedi 8 mars 2025 Les Echos 24

Publicis accélere dansladataen

soffrant une nouvelle pépite américaine

PUBLICITE

Le champion francais
de la publicité vient
de mettre la main
sur l'adtech améri-
caine Lotame.

Depuis cet été, Publicis
a déboursé environ

1,5 milliard de dollars
dans les acquisitinns,
une stratégie qui
tranche avec celle de
son rival Omnicom.

Nicolas Richaud

Siir de sa stratégie, Publicis persiste
et signe. Pres de six ans apres son
acquisition XXL a 4.4 milliards de
dollars d’Epsilon pour se muscler
dans la data - un record historique
dans l'industrie -, le numéro un
mondial des grands groupes de
communication vient de mettre la
main sur Lotame, un autre spécia-
liste américain dans le domaine.

« Ce rachat va ampilifier nos capa-
cités en datas qui sont les plus puis-
santes et les plus fransparentes de
l'industrie depuis le rachat d’Epsilon.
Nous allons dorénavant étre capa-
bles de connecter nos clients, de
maniére individualisée, a plus de
90 % de la population adulte mon-
diale disposant d'Internet. Soit pres-
que 4 milliards de profils, détaille

Arthur Sadoun, le FDG du groupe.
Hormis les “walled gardens™ [tout ce
qui reléve des écosystémes fermes,
al'instar de Google ou Meta, NDLR]
qui fant cela derriére leurs murs,
nous sommes les seuls a disposer de
cette vision personnalisée de tous les
consommateurs. Et étant propriétai-
res des datas, nous pouvons en faire
usage dans I'univers de nos clients. »

Une politigue de croissance
exierne soutenue
Créé en 2006, Lotame a longtemps
boxé dans la catégorie des DMP
(« data management platform =)
- un outil permettant de centraliser
etd'utiliser les données des consom-
mateurs -, avant de se muer en
un fournisseur plus global de datas
clients permettant aux entrepri-
ses d'optimiser leurs campagnes
publicitaires en ligne. Dans son
stock de datas, cette adtech posséde
une majorité de données propriétai-
res (= first party data »). Cet actif
a tout particulierement tapé dans
I'ceil de Publicis, qui a su sappuyer
sur Epsilon, ces derniéres années,
pour se différencier de ses rivaux
et gravir les échelons dans lI'indus-
trie jusqua en devenir le leader.

Trés actif sur le front du M&A,
Publicis a investi environ 1,5 mil-
liard de dollars dans les acquisitions
depuis cet ét€ (en incluant Lotame),
un montant important puisqu'il
équivaut a I'actuelle capitalisation
boursiére d Havas.

Apres avoir déboursé un peu plus
de 1 milliard, en tout, pour Influen-

Cette année, Publicis table sur une croissance organique allant de 4 % a 5 %. Photo Shutterstock

tial (une plateforme qui fait le lien
entre les créateurs de contenus et les
annonceurs) puis Mars United Com-
merce (une agence marketing spe-
cialisée dans la grande distribution
physique ainsi que dans l'e-com-
merce), le groupe a récemment mis
la main sur I'agence brésilienne

Le rival britannique WPP se renforce lui aussi

WPP avance ses pions dans I'IA générative.
Le poids lourd britannigque de la publicité
vient d'entrer au capital de I'entreprise
Stability AL « Le paysage de la publicité

est en train d évoluer trés rapidement

et l'intelligence artificielle est le coeur

de cette révolution », a déclaré le patron

de WPP, Mark Read, aprés 'annonce

de l'opération. Il y a un an, le groupe

avait fait savoir gu’il allait dépenser

300 millions de dollars dans I'lA en 2024.
Annoncant qu'il allait reconduire ce niveau
d'investissements cette année, WPP

a précisé que des projets communs allaient
étre développés avec Stability Al et que
ses équipes, comme ses clients, auraient
un acces privilégié aux outils vidéo, audio
et d'images de la start-up britannique.
Fondé en 2021, Stability Al est connu pour
son générateur d'images Stable Diffusion.
En 2022, la start-up avait levé 101 millions
de dollars aupreés d'investisseurs privés,
pour une valorisation de 1 milliard. Elle
prépare actuellement un nouveau tour
de table, une occasion saisie par WPP
pour entrer au capital de la jeune pousse.

BR Media (axée sur les influenceurs
et la création de contenus) avant
de racheter Lotame. Le montant de
cette dermiére acquisition se situe-
raitentre 100 et 200 millions deuros,
selon nos informations.

Cette stratégie de Publicis tran-
che avec celle d'Omnicom qui a
choisi la voie de la consolida-
tion avec un pair. En fin d'année
derniére, I'agence américaine a
annonceé quelle allait racheter sa
compatriote [PG dans le cadre d'une
mégafusion a 13,3 milliards de dol-
lars. Sil'opération franchitI'obstacle
de l'antitrust, le néogroupe passe-
raitalors devant Publicis en matiére
de revenus nets, lui chipant la cou-
ronne de leader.

Face a ce big bang pour le secteur,
le groupe tricolore n'entend pas
changer de cap. « Notre plan reste
le méme et tous nos derniers rachats
sont venus renforcer notre archi-
tecture technologique déja existante
gui offre a nos clients un écosystéme

connecté entre le commerce au sens
large, les médias et l'influence, expose
Arthur Sadoun. Le tout est alimenté
parnosdatas gue l'onassocie a l'intel-
ligence artificielle générative afin
de personnaliser les campagnes
publicitaires de nos annonceurs a
grande eéchelle. »

« L'lA est vouée a devenir
une commodité »

Il yvaunan, Publicis avaitlevé levoile
sur CoreAl une plateforme d'IA que
le groupe utilise en interne et qu'il
propose aussi depuis quelques
semaines a ses clients. « Mais on l'a
vu avec DeepSeek, I'IA est vouée a
devenir une commodité. Tout le
monde aura accés aux Memes puces,
aux mémes LLM |grands modeles
delangage, NDLR). Ce gui va permet-
tre de se différencier, ce seront les
datas et le fait de pouvoir vous connec-
ter a vos consommateurs. Cest cela
I'enjeu crucial », fait valoir Arthur
Sadoun, dont le groupe a annoncé

les meilleures prévisions de I'indus-
trie pour 2025.

Cette année, Publicis table sur
une croissance organigue allant de
4 % a5 %. Seul Omnicom - qui
devrait générer entre 3.5 % et 4,5 %
de revenus nets supplémentaires
lors de l'exercice en cours - semble
capable de suivre la cadence. Le
groupe americain est désormais
le principal rival de Publicis, aprés
le lourd décrochage boursier du
britannique WFP.

1l y a un mois, la firme tricolore
avait fait savoir quielle prévoyait une
enveloppe de 800 4 9500 millions
d'euros pour les acquisitions relati-
vesa l'exercice fiscal en cours. Publi-
cis est donc loin d’avoir tiré toutes
ses cartouches. « Nous avons
d’autres rachats ciblés en vue avec
toujours l'idée en téte de nous renfor-
cer sur le plan technologique et de
I'innovation », confirme Arthur
Sadoun. L'année 2025 ne connaitra
pas de temps mort. m
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la commune d Arpajon.

comme commissaire-enguéteur.

commune d Arpajon.

Ville d’Arpajon
Avis d’enquéte publique

Modification n°2 du plan local d'urbanisme
de la commune d'Arpajon.

Far arrété du 06 févner 2025, le maire d'Arpajon a ardonné |'ouverture de
lenguéte publigue pour |a modification n*2 du plan local d'urbanisme (PLLU) de

Madame GEMIN domicilié au 17 boulevard de Palaiseau, PALAISEAL (91120)
en qualité de Commissaire enquéteur a &té désigné par le tribunal administratif

L'enquéte se déroulera au Centre Technigue Municipal du mercredi 5 mars 2025
au mercredi 19 mars 2025 inclus aux jours et heures suivants : 8h45-12h30 et
13h30-17h45 sauf les wendredis de 1.3h30 a 16h45 ou le dossier sera consultable
en format papier et sur un poste informatique. Il sera également consultable sur
le site internet suivant | wwww.arpajon81.ir

Le commissaire-enguéteur recevra a I Espace Concorde les :
- Samedi 8 mars de 9 heures & 12 heures a |'Espace Concorde
= Mercredi 19 mars de 14 heures a 16 heures a I'Espace Concorde

Fendant la durée de l'enquéte, les observations sur le PLU poumrant étre
cansignées sur le registre d' enquéte déposé en mairie. Elles pourrant également
étre adressées par ecrit au commissaire-enguéteur a ladresse suivante
actioncoeurdeville@arpajon91.fr ou communiguées par voie éleckronique 3
l'adresse suivante 70 Grande Rue, Arpajon (91290).

Au terme de 'enquéte publique et selon les résultats de 'engquéte, la modification
du PLLU pourra faire 'objet d'une approbation pardelibération du conseil municipal.

Les informations relatives & I'enguéte pourront &tre obtenues suprés de la

A lissue de l'enquéte, le public pourra consulter le rapport et les conclusions
du commissaire enquéteur 8 la maine d'Arpajon et sur le site internet suivant
wwnw.arpajon81.fr pendant un an a compter de la date de cloture de l'enquéte.

La ligne de référence est de 40 signes
&n conps minimal de 6 points didod.

Le calibrage de 'annonce esi élabli de filet a filet.
Les dépariemenis habilités sont 75,78, 91, 92, 93, 94, 95 et 69.

JCDecaux senvole en Bourse
apres la publication de bons résultats

COMMUNICATION

Le numéro un mondial
de la communication
extérieure a publié

des résultats financiers
qui ont enchanté

les marchés.

Le groupe a retrouveé
et méme dépassé

ses niveaux d’activités
d’avant-Covid.

Cestune journée boursiére quiaura
eté survitamineée pour JCDecaux.
Le cours du numéro un mondial
de la communication extérieure a
décollé de 13,86 % jeudi. Ce qui
a porté la capitalisation du groupe
francais a 3,52 milliards d’euros.
Un envol dii & des résultats finan-
ciers de trés bonne facture, publiés
jeudi matin.

L'an passé, JCDecaux a enregis-
iré une croissance organigue de
ses revenus supérieure de 9,7 %,
a 3,94 milliards d'euros de chiffre
d'affaires. Soit un niveau historique-
ment haut pour la firme, qui a fini
par retrouver et méme dépasser

ses niveaux dactivité davant Covid
(3,89 milliards en 2019), une période
durant laquelle I'industrie de la
communication extérieure avait
particulierement souffert. « 2024
a €fé une année de trés solide per-
formance pour JCDecaux dans un
environnement macroéconomique
difficile et avec des incertitudes géopo-
litigues », a souligné dans un com-
munique de presse Jean-Charles
Decaux, président du directoire et
codirecteur général de JCDecaux.

Forte croissance

de l'activité de transport...
Pilier du groupe avec plus de la
moitié du chiffre daffaires généré,
I'activité de mobilier urbain a accé-
leréde 8,3 %, sur un an, a 2 milliards
d'euros. Deson coté, l'affichage a crii
de 6.6 %o en2024,a547 millions. Lan
passé, C'est le transport qui a affiché
la plus forte croissance organique,
avec un bond de 13,1 % parrapporta
I'exercice 2023, i prées de 1,4 milliard
derevenus. Un dynamisme dil pour
l'essentiel aux activités de JCDecaux
sur le Vieux Continent.

« La France, le Royaume-Uni et le
reste de 'Europe ont connu une crois-
sance i dewx chiffres sur unan, tandis
gue I'Asie-Pacifigue a connu une

Liid ovic Marin/ AFP

Il a dit

« 2024 3 ete une
anneée de trés solide
performance [..] dans
un environnement
macroéconomique
difficile et avec

des incertitudes
geopolitiques. »
JEAN-CHARLES DECAUX

Président du directoire et
codirecteur général de JCDecaux

solide croissance a un chiffre. [...] Le
transport est resté affecté par le faible
niveaud activité en Chine parrapport
a la periode pré-Covid », a précise le
groupe. Globalement, la Chine a
représenté 10 % de ses revenus 'an
passe, contre pres de 20 % en 2015,

... el du numérique
En 2024, JCDecaux a aussi continué
d'accélérer fortement sur le numéri-
que avec une croissance de 21,9 %
sur ce segment. Le groupe a ainsi
généré 39 % de son chiffre d'affaires
global via ses activités numeériques,
contre un quart en 2019. L'offre pro-
grammatique de la société a, elle,
poursuivi sur sa lancée promet-
teuse avec un bond de 45,9 % sur
un an, a pres de 146 millions deuros.
La rentabilité progresse égale-
ment, avec une marge opération-
nelle pour le groupe de 19,4 %
en 2024, 4 765 millions d'euraos,
conire 18, 6 % un an plus tot. Pour
I'ensemble de I'exercice en cours,
JCDecaux a fait savoir qu'il tablait
SUr une croissance organigue de
son chiffre d'affaires « d’environ
5% =. Pour 2026, il vise une marge
opcrationnelle supérieure a 20 %.
Des prévisions qui ont €té tres au
goiit des marchés.— N. R



25 LesEchos Vendredi 7 et samedi 8 mars 2025

HIGH-TECH & MEDIAS

Bouygues Telecom
maintient le cap dans le fixe

TELECOMS

La filiale du groupe de
BTP affiche une perfor-
mance commerciale
solide dans les offres
Internet fixe en 2024.

Bouygues Telecom pré-
voit de lancer une offre
dans les bureaux de
Poste fin 2025 pour sou-
tenir le mouvement.

Thomas Pontiroli

Bouygues Telecom commence a
récolter les fruits de sa stratégie de
conguéte dans le fixe, oi il a enregis-
tré une dynamigue commerciale
« solide » en fin d'année. Cette dyna-
migue (+111.000 clients au dernier
trimestre 2024, a 5,2 millions
d'abonnés) sexpliqueen partie parle
lancement, en fin d'année, de nou-
velles offres comme B.iG, permet-
tant de bénéficier de promotions en
fonction du nombre d'abonnés dans
le foyer, et B&You Pure Fibre, un
abonnement 100 % Internet visant
les jeunes. Dernier arrivé sur le fixe
en France, Bouygues est al'offensive.
« Nous vovons la poussée de Pure
Fibre » dans les abonnements, a
laissé entendre Olivier Roussat, le
directeur general du groupe Bouy-
gues, lors de la présentation des
résultats financiers jeudi, sans tou-
tefois livrer plus de détails. « Le fixe
est le moteur de la croissance de Bou-
ygues Telecom », a ajouté le diri-
geant, ne manguant pas de rappe-
ler au passage les bons indicateurs
de performance de qualité du
réseauw, notamment sur le wi-fi.
Lapartdesclients fixe bénéficiant
d'une ligne FTTH continue d'aug-
menter et atteint 81 %, contre 73 %
un an auparavant. Bonne nouvelle
pour le groupe : au quatrieme tri-
mestre, le revenu mensuel moyen
par abonné (ABPU) fixe a augmenté
de2 eurossurunan,a 33,4 euros par

client par mois, alors que le marché
craignait que les nouvelles offres
commerciales tendent les prix.

Sur le mobile, en ligne avec les
perspectives, le revenu moyen a
continué de seffriter avec un ABPU
en repli de 0,6 euro sur un an, a
19,1 euros par client (et 11 euros pour
La Poste Mobile), ce que le groupe
justifie par « un contexte de marché
roujours concurrentiel, avec des prix
bas a l'acquisition de nouveaux
clients ». Sur ce front, Bouygues
Telecom a recrute 93.000 nouveaux
abonnés sur le dernier trimestre
- hors La Poste Mobile, dont le
rachat a été finalisé en novem-
bre 2024. Au total, le parc mobile
atteint 18,3 millions de clients.

La dynamique, 13 aussi, est moin-
dre compare¢ au trimestre préce-
dent (+170.000), certes traditionnel-
lement plus porteur. Cette année, le
marché mobile est amené a se ten-
dre davantage alors que SFR pour-
rait repartir a l'offensive aprés avoir
restructuré sa dette.

Sur le mobile,

le revenu moyen
a continueé

de s'effriter.

Ces deux derniéres années, cest
chez lui que les concurrents pui-
saient des clients en I'absence de
croissance du marché. « 5i SFR agit
différemment a 'avenir, nous conti-
nuerons a prendre des clients aux
autres acteurs », a toutefois prévenu
le patron de la filiale télécoms,
Benoit Torloting. Seulement, « la
seule facon d'y arriver est par des
promotions, or les concurrents ne se
laisseront pas faire », note Sylvain
Chevallier, associ¢ chez Bearing-
Point, qui s'interroge sur la pers-
pective d'une prolongation de la
guerre des prix qui sévit depuis déja
deux ans. Benoit Torloting, lui,
pointe au contraire la remontée des
tarifs depuis 2025.

Coté financier, Bouygues Tele-
com enregistre un chiffre d'affaires

Bouygues signe
un exercice 2024 solide

Le groupe a amélioré

ses resultats en 2024,
tirant notamment parti de
I'amélioration de la marge
d’Equans et de la vitalité
de Bouygues Construction.

Christophe Palierse

Exception faite — et sans surprise -
de la promotion immobiliére, Bouy-
gues signe une bonne année 2024.
Le groupe a enregistré un résultat
opérationnel courant (ROC) de
2,43 milliards d'euros I'an dernier,
en hausse de 5,6 %, pour un chiffre
d’'affaires de 56,75 milliards, en
hausse de 1 %. Le résultat net part
du groupe a légérement augmenteé,
avoisinant 1,06 milliard.

Bouygues tire d'abord parti de
I'amélioration de la rentabilité opé-
rationnelle d'Equans, son pdle mul-
tiservice et sa plus grosse branche,
avec un ROC en hausse de quasi-
ment 25 %, a 680 millions, pour
19,17 milliards de revenus (+2 %).
Simultanément, le groupe diversifié
a bénéficié de la vitalité de Bouygues
Construction. L'immeobilier a plongé
dans le rouge, accusant une perte
opérationnelle de Sl millions, contre
un profit de 28 millions en 2023. Les
effiectifs dela filiale ont été réduits de
pres dunquart en 2024. De son cote,
la filiale de travaux routiers et ferro-
viaires Colas a conforté sa rentabi-
lité opérationnelle (hausse de 16 %
du ROC, a 326 millions) au terme
d'uneannée al'étale en termes dacti-
vité (15,9 milliards, -1 %).

Dans le méme temps, 2024 a eété
une année de stabilité pour le trés

rentable Bouygues Telecom (lire ci-
dessus), contribuant a hauteur de
769 millions au ROC du groupe
pour 7,82 milliards de revenus.
Enfin, TF1, dont les résultats
annuels avaient deja été publiés le
13 février, boucle un exercice solide
en dépit d'un contexte publicitaire
« moins favorable » pour la télévi-
sion dite « linéaire ». De quoi rendre
la direction de Bouygues plutot
sereine pour 2025 en dépitd'« un
environnement mondial incertain ».
Elle table sur une « légere crois-
sance » de son chiffre d'affaires et
de sa rentabilité intrinseque.

Carnet de commandes
en hausse
Le groupe a notamment de la visi-
bilité avec un carnet de comman-
des record au titre de ses activités de
construction, son montant sélevant
alafin 2024 a 32,23 milliards
(+13 %). L'international fait plus que
jamais office de puissante locomo-
tive avec une part de 68 % désor-
mais,acomparer a5l %il vadixans.
Horizon dégagé aussi pour
Equans avec un carnet en hausse de
3 %, a 2544 milliards. « On n'imagi-
nait pas avoir un marché aussi por-
teur quand on a fait 'acquisition
d'Equans, souligne Olivier Roussat,
le directeur géneral du groupe
Bouygues. L'acquisition a été annon-
cée début novembre 2021 et finalisée
debut novembre 2022. » A noter éga-
lement, la petite reprise desréserva-
tions (hors carnet de commandes)
de Bouygues Immobilier : leur total
augmente de 10 % a la fin 2024,
a 1,4 milliard deuros. m

annuel de 7,82 milliards d'euros
(+1 %) sur lensemble de 2024, et un
Ebitda aprésloyer de 2,037 milliards
d'euros, en hausse de 68 millions sur
un an. Malgré la pression sur les
marges due a l'intégration de
La Poste Mobile, lopérateur affiche
un résultat opérationnel courant
de 795 millions d'euros, stable par
rapport a l'année précédente.

Conts d’intégration

de La Poste Mobile

Auterme de l'exercice 2024, la filiale
télécoms affiche un flux de trésore-
rie disponible (free cash-flow] en
hausse a 301 millions (contre
249 millions I'an dernier). Lobjectf
affiché a l'automne 2024 par Benoit
Torloting reste de mise, avec une
cible de 600 millions en 2026.

Mais ce chemin sera ralenti en
raison des coits d'intégration de
La Poste Mobile (460 collabora-
teurs), qui devraient peser 70 mil-
lions d'euros en migration des
clients et frais financiers I'année pro-

chaine. Des 2028, en revanche, le
groupe sattend a une contribution
positive de La Poste Mobile a I'Ebi-
tda, a hauteur de 140 millions.
Bouygues Telecom indigue que
l'intégration de La Poste Mobile se
fera progressivement, avec une
migration des clients vers son
réseau prévue jusquen 2027, en rai-
son du contrat d'itinérance qui lie
l'ex-opérateur virtuel de La Poste a
SFR. Mais le groupe nattendra pas
cette échéance pour capitaliser sur
sa nouvelle pépite et son réseau de
7.000 points de vente.
Afindemaintenir lerythme surle
fixe, oi1 les revenus et les perspecti-
ves de croissance lui sont plus favo-
rables que sur le mobile, Bouygues
Telecom lancera une offre fixe dans
les bureaux de Poste a la fin 2025.
Reste a savoir si elle sera incluse
dans la marque La Poste Mobile, ou
si cette derniére seffacera derriére
sa dénomination juridique (celle
utilisée par Bouygues dans ses com-
munications), La Poste Telecom. m

.-:_l.j_ﬂ__".'-.'-.-_,._ )

Sur le mobile, Bouygues Telecom a recruté 93.000 nouveaux
abonnés sur le dernier trimesire - hors La Poste Mobile,
dont le rachat a été finalisé en novembre 2024.
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Avec le café de spécialite,

les torréfacteurs font de larésistance

AGROALIMENTAIRE

Bousculés par

le marché des
dosettes a expresso,
ces artisans ont relevé
la téte en misant

sur le café de grande
qualité.

Mais la flambée

des cours fait peser
une nouvelle menace
sur leur activité.

Vincent-Xavier Morvan
— Correspondant i Nice

Longtemps parent pauvre de la
table francaise, le café vit peut-étre
larévolution que le vina connueil y
a quelques années avec l'essor de
l'cenologie. Cest du moins ce que
veut croire Vincent Ballot. Ce quin-
guagenaire installé a Marnay, en
Haute-Saone, est devenu en 2018 le
premier torréfacteur distingué du
prestigieux titre de meilleur ouvrier
de France. Ouverte en 2010, sa mai-
son, baptisée « Lagrange » emploie
aujourd'hui une vingtaine de sala-
ries pour 2,7 millions d'euros de
chiffre daffaires, commercialisant
ses produits (du café mais aussi du
thé et des infusions) dans la bouti-
que locale, sur Internet ou auprés
d'épiceries fines. « Nous sommes
assez fiers d'un tel chiffre d'affaires
dans un petit village de 1.800 habi-
tants », convient-il.

La raison du succés : avoir tout
misé sur les cafés de spécialité.
Leur prix est fixé par le producteur,
ils répondent a un cahier des char-
ges strict, comme la cueillette a la
main et a maturité, et doivent obte-
nir une note de dégustation d'au
moins 80 sur 100 selon le bareme
de la Specialty Coffee Association,
un organisme d'origine améri-
caine. Ils se distinguent ainsi des
cafés dits de commodité dont le
cours est fixé, pour I'arabica, a la
Bourse de New York, et pour le
robusta, a celle de Londres. Au
demarrage de son activité, Vincent
Ballot n'écoulait que 20 % de cafés
de spécialité. Aujourd’hui, la pro-
portion atteint 80 %.

Parmi les 750 artisans-torréfac-
teurs de I'Hexagone, qui disent
peser 5 % du marché et connaitre
une progression de 15 % par an
depuis 2020 (selon le Collectif Café
qui les représente), beaucoup ont

suivi la méme démarche de qualité.
Objectif : relever la téte face a
I'incroyable essor du café en doset-
tes, qui pese aujourdhui plus de
60 % du marché en valeur.

« Avec George Clooney, Nespresso
a converti les ménagéres d la facon de
préparer un bon expresso sans en
mettre partout, si bien que dans les
années 2000, plus personne ne venait
chez nous. On s'est méme posé la
guestion de savoir si notre métier
avait encore de 'avenir », raconte
Jean-Francois Torre, repreneur
en 2010 de Cafés Indien, la brilerie
familiale installée a4 Nice, dans les
Alpes-Maritimes. Avec cing
employés et un second point de
vente dans la vieille ville, il réalise
700.000 euros de chiffre d'affaires
par an, le café de spécialité repré-
sentant 40 % de ses ventes.

« Une catastrophe »
A Boulogne-sur-Mer, dans le Pas-
de-Calais, David Serruys développe
les cafés Proqua depuis 2012, Démé-
nagement de la boutique histori-
que, ouverture d'une seconde au
Touquet et bientot d'un « atelier
shop » en face de l'agquarium Nau-
sicaa (a Boulogne), I'entrepreneur
ne ménage pas ses efforts. Son chif-
fre d'affaires devrait atteindre 1 mil-
lion d'euros cette année pour huit
salariés, contre 240.000 i son arri-
vée, en proposant 100 % de cafés de
spécialité. « Ce qui m'a permisd’y
arriver, dit-il, c'est d’avoir misé sur
des cafés tracables a forte valeur
ajoutée environnementale et sociale.
C'est peut-étre une goutte d'eau dans
un océan mais ¢a participe du déve-
loppement d'une filiere de qualité. »
Par ailleurs président du Collectif
Café, David Serruys est le créateur
du Paris Coffee Show, un événe-
ment qui se tient chagque année
dans la capitale pour promouvoir

« Ce qui m'a permis
d'y arriver, c'est
d'avoir misé sur
des cafes tracables
a forte valeur
ajoutee
environnementale
et sociale. »

DAVID SERRUYS Dirigeant
de Café Proqua

Fd

les cafés de spécialité. « La profes-
sion a le vent en poupe, le nombre des
torréfacteurs s'est stabilisé », indi-
gue-t-il. De nouveaux venus s'ins-
tallent, comme Quentin Roiron, un
trentenaire qui a ouvert son Atelier
du torréfacteur en 2023 a Saint-Ra-
phaél, dans le Var, aprés quelques
anneesdans uneenseignede prét-a-
porter. « J'ai fidélisé une clientéle
réguliére et j'ai en permanence de
nouveaux clients qui viennent »,
témoigne-t-il. Originaires de Suma-
tra ou du Nicaragua, ses grands
crus trouvent facilement preneurs.

La France, deuxieme
marché en Europe
Cependant, la hausse des prix du
café menace séricusement ces arti-
sans. « Un café vert que vous pouviez
acheter 3 euros le kilo il y a un an est
aujourd hui a b ou 7 euros », constate
Vincent Ballot, qui parle d'une
« catastrophe » et de « nombrewx tor-
réfacteurs en difficulteé ».

« Le prix des cafés de spécialité est
décorrélé du marché financier,

l'impact est moindre, mais on le sent
guand méme », note David Serruys.
« Untorréfacteur gui nerépercute pas
la hausse se met en péril », alerte-t-il.
Récemment, aux Cafés Indien, Jean-
Francois Torre sest résolu a annon-
cer a ses clients, via une affichette
sur le comptoir, une hausse de 20 %
de ses prix.

Autre point problématique : la
formation initiale. « N'impaorte qui
peut s'installer comme torréfacteur »,
constate Vincent Ballot. Il n'existe
aujourdhui que des formations pri-
vees, ou sur le tas. Lui-méme, apres
avoir été agréé par la Specialty Cof-
fee Association, a monté des ses-
sions de formation 4 Marnay, qui
accueillent une quarantaine d'étu-
diants par an. Le Collectif Café tra-
vaille 4 la certification du métier de
torréfacteur dans l'espoir qua terme
une filiére d'apprentissage lui soit
dédiée. Au total, le marché est
estimé a 4,6 milliards d'euros en
France par la Fédération euro-
péenne du café, soit le deuxiéme en
Europe aprés I'Allemagne. m

Comment Belco achangé de modele

En une décennie,

le négociant de Gironde
s’‘est tourné vers le café de
spécialité qu’il sélectionne
lui-méme aupres

des producteurs. Il veut
transporter au moins 80 %
de son café a la voile

a horizon 2030.

Frank Niedercorn
—Correspondant a Bordeaux

Le 26 octobre prochain, Alexandre
Bellangé, le président de Belco, sera
au départ de la Transat Café L'Or (le
nouveau nom de la Jacques Vabre)
qui reliera Le Havre a la Martini-
que. Sur le Class 40 aux couleurs de
son entreprise, il naviguera en équi-
page avec lentrepreneur et naviga-
teur Louis Mayaud. « Ce sera une
facon de faire la promotion du trans-
port de café a la voile mais aussi de la
Convention des entreprises pour le
climat », explique le dirigeant.
L'importateur de café s'est en
effet donné comme objectif de
transporter au moins 80 % de son

café a la voile 4 horizon 2030. Le
projet a pris du retard et I'objectif
quiétait de parvenir a 50 % dés cette
année, grace a la compagnie fran-
caise Towt qui relie différentes des-
tinations aux Havre grace a des voi-
liers cargo, ne sera pas atteint avant
I'an prochain au mieux. « Le trans-
port a la voile est trois a quatre fois
plus cotiteux mais, rapporté a un
paquet de 250 grammes, le surcotit
est de 0,2 euro au maximum pour un
café propre », assure Alexandre
Bellange.

Salvador, Colombie,
Ethiopie

Lorsqu'il cofonde I'entreprise avec
son pére Nicolas en 2007 4 La Teste-
de-Buch (Gironde), Belco n'est
pourtant qu'un négociant parmi
d'autres se fournissant chez des
grossistes qui se ravitaillent eux-
mémes sur le marché mondial. « La
tracabilité était faible, le marché opa-
gue et I'offre faiblement diversifiée.
Aprés l'essor de Nespressao qui a
menace les artisans, une nouvelle
genération de torréfacteurs est appa-

rue avec des approches différen-
ciées », explique Julien Cadet, direc-
teur commercial.

A partir de 2012, Belco réfléchita
une nouvelle stratégie. Le virage
sopére deux ans plus tard a l'occa-
sion de la prise de conirole, a hau-
teur de 70 %, par la Société alsa-
cienne de participations
agroalimentaires (Salpa), un hol-
ding familial qui était déja au capi-
tal et racheéte les parts de Nicolas
Bellangé. En dix ans, l'entreprise
change de modele.

Avec 6.500 tonnes importées
chaque année, elle fait désormais
fizure de poids lourds francais du
café de spécialité, avec un chiffre
d’affaires d'environ 60 millions
d'euros. « Un café de spécialité est
exempt de défaut avec un potentiel
aromatique élevé. Il doit obtenir un
score supérieur a 80 sur 100 suivant
un protocole de dégustation trés
strict », précise Denis Mialocg, res-
ponsable de la qualité et de la for-
mation.

Belco se fournit directement
chez les producteurs. Cest le cas

depuis 2015 en Ethiopie, « le berceau
du qifé », avec une agence Créée sur
place, avant une installation au Sal-
vador en 2021, puis en Colombie
l'année suivante. La PME compléte
son réseau avec l'acquisition en
cours de son partenaire brésilien.
« Nous sommes un acteur de la trans-
formation de notre filiére vers un
mode de production plus résilient et
plus respectueux de l'environne-
ment », plaide Alexandre Bellangé.

Le groupe, désormais installé a
Meérignac (Gironde), emploie
80 salariés - nombre qui passera a
une centaine une fois l'entreprise
brésilienne intégrée. Avec des agen-
ces qui vont devenir beaucoup plus
autonomes en ayant, par exemple,
la possibilité d'exporter vers des
torréfacteurs indépendants.
« Aujourd hui, ce sont des filiales
mais nous allons nous organiser de
facen plus horizontale avec une cer-
faine indépendance dans un cadre
prédéfini. Nous cherchons d'ailleurs
un nouveau collectif associé i cette
organisation =, confie Alexandre
Bellange. m
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Vincent Ballot est devenu en 2018 le premier torréfacteur distingué du titre de meilleur ouvrier de France. Photo Sebastien Borda/Clockwise
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Remaprod met
en capsules le café
des torréfacteurs

Détenue majoritairement
depuis 2024 par Cafés
Bibal, la sociéte de
I'Hérault transforme

les grains de café des
torréfacteurs en capsules
compatibles avec les
machines Nespresso.

Hubert Vialatte
— Correspondant a Montpellier

L'idée lui est venue de demandes
de clients alors qu'il était torréfac-
teur de caféa Alés (Gard), en 2011
« Beaucoup me demandaient si
nous mettions notre café dans des
capsules compatibles avec les
machines Nespresso », rembobine
Jean-Michel Redares.

Au méme moment, la pre-
miére génération de brevet des
capsules du géant agroalimen-
taire suisse tombait dans le
domaine public. Quatorze ans
plus tard et avec une prise de ris-
que maximale (« J'ai vendu ma
maison ef contracté mon premier
prét bancaire »), sa société, Rema-
prod, fabrique des capsules pour
quelgue 200 torréfacteurs hexa-
gonaux comme Cafés Indien a
Nice, La Briilerie a Ales, Nadal a
Nimes, Bacquié a Toulouse, ou
Régus a Bordeaux.

Remaprod a injecté
2,5 millions d'euros

en 2021 pour passer
du plastique

a l'aluminium.

Le fondateur céde progressive-
ment le capital & Cafés Bibal
depuis 2015. « Leur entrée au capi-
tal m'a donné de l'oxygéne pour
acheter une ligne de production
plus importante. Outre leur sur-
face financiére, ils m’ont apporté
des conseils en communication,
marketing, logistigue... », explique
le dirigeant, toujours actionnaire

a hauteur de 25 %. Depuis 2016,
Remaprod s'est implanté sur le
site de Bibal a Saint-Aunés
(Hérault), aux portes de Montpel-
lier. Dotée de deux lignes de pro-
duction, la PME réalise un chiffre
d'affaires de 2,7 millions d'euros
avec quatre salariés (il a aussi
recours a dix commerciaux). Les
grains torréfiés sont collectés
dans des bidons alimentaires de
25 kilos chez les torréfacteurs,
pour étre transformés en capsu-
les et renvoyes vers le client. Cha-
que année, environ 25 millions de
capsules fournies par Capsul'ln
(Luxembourg) sortent de cet
entrepdt de 9500 m?,

Gagner des « miettes »
Pour coller aux attentes du mar-
ché, Remaprod a injecté 2,5 mil-
lions d'euros en 2021 pour passer
du plastique a l'aluminium. Cette
année, environ 1,5 million d'euros
sont prévus pour adapter les for-
mats demballages des capsules a
la grande distribution (27 % de
Iactivité, le reste étant la vente
aux torréfacteurs) et augmenter
la capacité dencapsulage.

« Nous voulons attaquer davan-
tage le marché dela GMS [les gran-
des et moyennes surfaces,
NDLR|, méme s'il est complique
d'ventrer pourune PME. Quelques
miettes gagnées face a aux masto-
dontes nous combleraient », glisse
Jean-Michel Redares. A plus long
terme, Remaprod et Bibal ciblent
la mise sur le marché de capsules
papier compostables.

Face a la montée en puissance
du café en grains, les capsules
« résistent bien ; c'est plutdt le café
moulu qui souffre =, analyse
I'expert. Cafés Bibal pése 30 mil-
lions d'euros de chiffres d'affaires,
pour 220 salariés. Cette PME
familiale est spécialisée dans la
torréfaction, la vente aux profes-
sionnels et la distribution auto-

matique, partie représentant
70 % du chiffre d'affaires. m
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Travaux en hauteur: Jarnias
se tourne vers le Benelux

iLE-DE-FRANCE

La PME s'est implantée
au Luxembourg
et a lancé une nouvelle

marque.

Son PDG a, par
ailleurs, renforcé

son bloc de controle

a la faveur de la sortie
du capital de Garibaldi
Participations.

Christophe Palierse

Déja actif en Suisse, Jarnias, le spé-
cialiste des travaux en hauteur et
d'accés difficile, poursuit son euro-
péanisation. La PME, dont la noto-
rieté a pris une nouvelle dimension
avec sa participation a la spectacu-
laire restauration de Notre-Dame
de Paris, vient en effet d'annoncer
son implantation au Luxembourg
sous une nouvelle marque, Luxli-
nes, projetant de faire du Grand-
Duché « un hub dentrée vers la Bel-
gique et les Pays-Bas ».

« Nous sommes humbles. Il nous
fallait une marque gui résonne loca-
lement », explique aux « Echos » le
PDG de Jarnias, Xavier Rodriguez,
qui ne cachait pas, depuis quelque
temps, s intéresser a des « pays pro-
ches » de la France pour y installer
lentreprise.

Luxlines est d'emblée a pied
d'oeuvre ayant déja mené, a la fin
février, un premier chantier sur des
batiments de I'Union européenne.
Jarnias a il est vrai, explique son
PDG, repris des collaborateurs
- dont des cordistes - d'une société
luxembourgeoise en difficulté
ayant notamment travaillé pour le
diocése du Luxembourg et des ins-
titutions européennes (Cour de jus-
tice, Banque européenne d'investis-
sement).

Fort de cette base, Jarnias, dont le
siege operationnel estsitué a L'Hay-
les-Roses (Val-de-Marne) - son
adresse historigue étant haut-sa-
voyarde -, doit désormais déployer
ses expertises au Luxembourg
selon les projets, explique Xavier
Rodriguez, lequel prépare déja
I'étape suivante. « Nous cherchons
un partenaire en Belgique ol nous
sommes déja trés sollicités », confie
ce dirigeant de 44 ans, manifeste-
ment adepte du développement
express dans un domaine encore
atomisé.

Compétences dans
I'isolation phonique

A la barre de Jarnias depuis 2017,
qu'il avait rejoint neuf ans plus tot
comme cordiste intérimaire,
Xavier Rodriguez a en effet
enchainé, ces derniéres années, les
acquisitions en complément
d'une forte croissance organique
(+25 % en moyenne par an).
Depuis 2022, la société, fondée
en 1993 par lI'ex-guide de haute
montagne Jean-Paul Jarnias, a
ainsi absorbé neuf entreprises,
dont six en 2024, complétant sa
palette d'expertises, faisant grandir
un pdle consacré a la formation,
tout en gagnant, bien entendu, en
taille.

L'an dernier, Jarnias a notam-
ment repris Thermo25, une PME de
Saint-Herblain (Loire-Atlantique),
specialisée dans les solutions de
films thermorétractables, et s'est
implanté a La Réunion. Aupara-
vant, Jarnias avait, entre autres, fait
une percée dans le BTP en haute
montagne en prenant le controle
du haut-savoyard Acro BTP, dansle
monde industriel et lamaintenance
de sites de production d'énergie
décarbonée (nucléaire, hydrauli-
que, ¢éolien) avec le marseillais Pro-
fil. Jarnias avait également intégré
des compétences dans l'isolation
phonigque - notamment des baches
antibruit pour les chantiers — avec
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Le chiffre d'affaires de Jarnias est
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passé en guatre ans

de 5 millions a 60 millions d'euros en 2024. Phato P Tournaire

l'isérois Acousteam. Conségquence
d'un développement au pas de
charge, le chiffre d'affaires de Jar-
nias est passé en quatre ans de
5 millions a 60 millions d'euros
en 2024, et le nombre de ses colla-
borateurs d'une vingtaine a 500.
Cette expansion a été soutenue par
la société d'investissement Gari-
baldi Participations, entrée au capi-
tal de Jarnias en 2020. Cette filiale
de Banque Populaire Auvergne-
Rhone-Alpes vient de céder sa part
de 30 % a Xavier Rodriguez dont le

Les entreprises du
chantier A69 en difficulté

OCCITANIE

La mise a I'arrét

de la construction

de I'autoroute fragilise
les dizaines d’entrepri-
ses de travaux publics
et de transport.

Laurent Marcaillou
— Correspondant @ Toulouse

L'annulation de l'autorisation envi-
ronnementale de I'autoroute AGS
Castres — Toulouse par le tribunal
administratif le 27 février a stoppé
les travaux le jour méme. Seuls le
regroupement des pelleteuses et la
mise en sécurité du site se sont
poursuivis le lendemain.

Les engins sont a I'arrét le long
des 60 kilometres du traceé mais le
paysage est dévasté car les deux
tiers des travaux sont déja réalisés.
Le chantier commenceé en
mars 2023 devaitsetermineralafin
de I'année. Cet arrét brutal est diffi-
cilea vivre pour les dizaines dentre-
prises et le millier de personnes qui
y travaillaient.

« Nous, les salariés du construc-
teur NGE sommes les moins impac-
tés parce que le groupe nous enverra
sur d'autres chantiers en France,
raconte un jeune conducteur
d'engins de NGE. Mais il y avait
beaucoup de salariés locaux, gui per-
dront leur CDI de chantier s'ils refu-
sent d'aller ailleurs, et des sous-trai-
tanis qui ont investi dans le
matériel. » Les intérimaires et les

apprentis ont perdu leur contrat. Le
constructeur et concessionnaire
Atosca aassure qu'il « mettra fout en
CEuvVre a court terme pour limiter les
impacts de la décision de justice sur le
millier de personnes, pour la plupart
originaires du Tarn et d’Occitanie,
employées sur le chantier [...] ». Mais
l'entreprise —quin'a pasdonné suite
aux sollicitations des « Echos » —ne
communique pas le détail des
mesures. Détenu a 25 % par NGE,
15 % par Ascendi et a 60 % par les
fonds Quaero Capital et TIIC,
Atosca suspend les contrats des
entreprises en esperant une reprise
du chantier car la préfecture du
Tarn va faire appel. Elle demandera
un sursis a exécution pour repren-
dre les travaux car le jugement en
appel n'est pas attendu avant un an
et sera probablement suivi d'un
recours en Conseil d'Etat.

Le jugement en appel
nest pas attendu
avant un an.

En attendant, les entrepreneurs
cherchent du travail. La préfecture
a ouvert une cellule d'écoute des
entreprises en difficulté. « En fonc-
tion des remontées, nous verrons les
mesures a prendre », dit Yasser
Abdoulhoussen, responsable du
chantier 4 la préfecture du Tarn. « i
y a encore un phénomene de sidera-
tion. Atosca suspend les contrats
cette semaine, puis I'Etat verras'ily a
des aides possibles », ajoute-t-il.

Le transporteur TAF (groupe

TIT) ASoual (Tarn) se dit « prés dela
faillite » car le chantier de 'AG9
mobilisait 20 de ses 40 camions de
matériaux. L'autoroute a repré-
senté 40 % de son chiffre d'affaires
de6 millionsdeurosen 2024.« Ona
pris un coup de massue, glisse Gau-
tier Castan, président de TAE Nous
avons investi 1.5 million d'euros pour
le chantier en augmentant la flotte de
camions et recruté une dizaine de
chauffeurs. Les camions doivent
tourner pour paver les crédits mais
la période est trés creuse dans les tra-
vaux publics. On s’est rapproché d'un
organisme de conseil pour savoir si
l'on licencie ou sil'on fait du chomage
partiel. »

Patron d'une entreprise de trois
personnes a Lagrave (Tarn), Chris-
tophe d’Angelo conduisait une pel-
leteuse pour 70 euros TTC de
I'heure, hors gazole. « Beaucoup
étaient contents gue le chantier de
F'autoroute permette aux entreprises
de moins se concentrer sur le marché
toulousain, car l'activité est calme,
dit-il. On espere tous que l'arrét du
chantier ne va pas prendre trop de
termps car il n'y aura pas d'indemni-
sation pour les sous-fraitants. »

L'association pro-autoroute Via
81 organise, le 8 mars a Castres, une
manifestation pour la reprise du
chantier. « L'arrét de l'autoroute est
une tromperie pour les entreprises,
affirme son président, Guy Bous-
quet. La vitrerie prafessionnelle
Coprover et le négoce de quincaillerie
Colombié Cadet viennent de cons-
fruire une usine et un centre logisti-
gue a Castres en prévision de l'auto-
route.» m

bloc de controle atteint désormais
98 %, le solde étant détenu par un
cadre de Jarnias.

Le changement d'échelle de Jar-
nias est loin d'étre terminé. Le
groupe affiche en effet un objectif
de chiffre d'affaires de « 120 millions
d'euros d'ici a deux ans=. m

PME & REGIONS

Florentaise
enredressement

judiciaire

PAYS DE LA LOIRE

Endettée et confron-
tée a de mauvaises
conditions météo,
I'ETI pionniere du
terreau bas carbone
est lachée par

ses partenaires
financiers.

Emmanuel Guimard
— Correspondant a Nantes

Marque connue des jardiniers
et des horticulteurs, Florentaise
traverse de sérieuses difficultés.
Installé a Saint-Mars-du-De-
sert, en Loire-Atlantigue, ce
producteur de terreau « bas
carbone » ainsi que sa maison
mere Floreasy, viennent d'étre
placés en redressement judi-
ciaire par le tribunal de com-
merce de Nantes avec six mois
dobservation. « L'évolution des
équilibres financiers de la société
a été impactée par la succession
des mauvaises saisons climati-
gues, qui ont eprouve le modele
de revenus de la société soumis a
une saisonnalité structurelle »,
fait savoir Florentaise, qui
emploie 245 salariés. L'entre-
prise, quiavaitleveé 17,3 millions
d'euros sur Euronext en
avril 2023, a aussi été destabili-
sée par le poids de ses investis-
SEMments.

Tres innovante, Florentaise
développe de longue date des
produits alternatifs a la tourbe,
abase de bois etdécorce. Car les
tourbiéres, ces zones humides
stockant un tiers du carbone

mondial et hébergeant une bio-
diversité tres riche, vont pro-
gressivement étre interdites a
I'extraction. Le groupe avait
réduit d'un quart la part de la
tourbe dans ses terreaux et pre-
voyait de I'éradiquer définitive-
ment en 2030.

Les développements se sont
heurtés adesdifficultés de tréso-
reries persistantes. Déja,
fin 2023, le tribunal de com-
merce d'Angers (Maine-et-
Loire) avait ouvert une proce-
dure de conciliation, suivie d'un
mandatad hocen mai 2024, afin
de permetire a la société de
neégocier un étalement du rem-
boursement de ses dettes. Ses
partenaires financiers avaient
accepte de suspendre temporai-

Lentreprise avait
leve 17,3 millions
d'euros en 2023.

rement l'exigibilité demprunts
mais ils ont décidé, mi-février,
de ne pas reconduire cette
faveur. Dés lors, Florentaise est
tenue de rembourser 16,5 mil-
lions d'euros de dettes, ce dont
elle est incapable a ce stade.
L'ETI a déja été engagé un
plan de restructuration au
cours des dermiers mois. [l doit
saccompagner de la vente de
certains actifs. En juillet 2024,
Florentaise avait publié un chif-
fre d'affaires 2023-2024 de
66,9 millions d'euros, en hausse
de 15,5 %, tout en réaffirmant
l'objectif d'atteindre 120 millions
de revenus et un résultat
d'exploitation de 20% en 2027. m
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Comptes Annuels 2024

* Un chiffre d'affaires en progression de +5,1%
* Un résultat opérationnel courant en légere hausse

Yariations en %
Chiffres clés (en M€) NI 24 | R CA | 1SA12/23 (% CA Total |5 e :m.l E—mn.m-
rganique
Chiffre d'affaires 7140 & 79I 5.1 I, 0.9 3.
— Produits Fromagers 4 055 568 4079 &l |l 0.6 0. -1 0.5
— Awtres Produits Laitiers 13128 48,4 2923 43,0 11,9 .7 4 18
— Mon Affectes -244 -3,4 211 -3,
Résultat opérationnel courant 2323 33 2129 3.1
Burtres charges & produits opeérationnels -84 -0.4 -43 & -0.&
Résultat opérationnel 203.9 29 1693 25
Resultat financier -21.5 -03 -18,0 -0,3
Resultat sur situation monetaire =N EN
Impats sur les societés -48.6 -0,7 -50.3 -0,7
Reé=ultat net part du Groupe 1070 1.5 96,5 I.4
Endettement net {hors IFRS 18] 347 439
Capitaux propres 1993 1 B18

Au 31 décembre 2024, Savencia Fromage & Dairy a enregistre
une augmentation de son chiffre d'affaires de +5,1%, dans un
contexte économique mondial marqué par une forte inflation
des prix du lait, notamment en France. La croissance organique
du Groupe est de +3,1%, en grande partie grice a une hausse
significative de +7.8% des Autres Produits Laitiers, avec
une accelération au quatrieme trimestre. L'effet de change a
contribué positivement 3 hauteur de +0,9%, et 1'intégration
de Williner en Argentine contribue pour +1,1% a la croissance
totale en effet de structure.

Le résultat apérationnel courant de 232 3 millions d'euros est
en progression par rapport 3 |'année dermiére de +19 4 millions
d'euros. Cette évolution est le résultat de réalisations majenres
dans la gestion do mix, d'one bonne gestion des inflations
et de la progression de la competitivite des operations. Cette
performance a été possible malgre la pression sur la marge dans
un contexte d'inflation continue du prix du lait et de baisse des
cotations des produits industriels. La marge opérationnelle du
Groupe progresse ainsi sensiblement de 20 bps a +3,3% contre
+ 1.1% I'an dernier.

Les autres charges et produoits opérationnels intégrent des
depréciations d’actifs, des coiits lies 3 des projets d optimisation
ainsi que divers sinistres et litiges ; ils s'é¢léevent 4 -28,4 m€, en
amélioration par rapport a 2023,

Le résultat net part do Groupe est de 107 millions d'euras
représentant 1,5% du chiffre d'affaires, en hausse par rapport a

96,5 millions d'euros (1,4%) en 2023,
Dividende

Le Conseil d"Administration proposera a I’Assemblée Genérale
le jeudi 24 avril prochain la distribution d'un dividende de
1,600 euro comparativement 3 1,40 euro par action 'an passe.

Engagement RSE du Groupe

En 2024, le Groupe a continué de constroire son modéle de
performance globale et a poursuivi le deploiement de ses
projets tant dans le domaine social qu'environnemental.

Lattention a notamment été portée sur la réduction de la
consommation d'eau et des émissions de Gaz a Effet de Serre
(GES) avec la construction de fenilles de route par filiale en
cohérence avec I'engagement do groupe SBTi 1,5* 4 wenir.

Le partenariat signé en France avec la Cooperative Agrial en
octobre 2024 démontre notamment 'engagement a ameliorer
de fagon significative I'empreinte environnementale de 'amont
laitier dans une logique de chaine de valenr.

En matiére sociale, le Groupe Savencia a poursuivi ses efforts
dans |'accompagnement de ses collaborateurs, salue par le
label « TOP EMFLOYER » Europe, ainsi que dans 17 autres
pays, faisant que 90% des collaborateurs du Groupe Savencia
travaillent aujourd’hui dans des pays certifies Top Employer.

Perspectives 2025

Les perspectives de 1'année 2025 demeurent marquées par un

environnement incertain et volatil :

- un contexte de consommation évolutif et de pressions sur les
prix du lait anquel s"ajoute une concurrence accroe sur les
marchés tant en France qu'a I'international

- des tensions geopolitiques et des changements possibles de
paradigmes €conomiques entrainant un ralentissement de la
croissance mondiale

Face a ces défis, Savencia Fromage & Dairy poursuit sa
stratégie de specialités et maintient ses efforts pour améliorer
sa compétitivité ; le Groupe poursuivra ses investissements
pour développer la complémentarité de ses différents metiers
et la croissance de ses marques. Le Groupe entend ainsi
répondre aux incertitudes de 'environnement en s’appuyant
sur la gualite de ses produits, une relation de confiance
avec 'ensemble de ses partenaires ainsi que 'engagement
et la qualite de toutes ses €quipes, en lien avec sa mission :
o Entreprendre pour Bien Nawrrir ["Hamme ».

{* Note explicative du changement de présentmions des agrégas

ey définrioirs & modalinds des agrégans dir fype » crolisdnee angamigue o & » el
de champe o anl évalué & campier du 17 paivier 2024 camme précicf a-apafs. La
définition de V'agrégal + effes de sinchure & n'a pas évelnd. La définision o5 seprice
dams [# _ﬁum i ﬂ'rnl.u!_ El:_Flru ke 1" _Il'nw'ntr MM la Pr.l__'lﬁ!mm
de I'Asgerime, pays dpant wine Seamomie Iyperinflabiomiviere, e inchise daws les
variatigns £ dommérs orgamigues conving sl : la part de croncsance dn chiffre
d'affaises dams ce pays spé d emvireir 6% par @i fen mepeime wm imeaN
d'inflagionr anmirelle de 26%% sur 3 ans requient Papplication dw refraiteiment

d'hyperinflation duw sens dex mormes IFRS| st exelwe die calend de Veffet de creissamce
ergaingiie dii eliffre d'affaiees el 8 tdgrde dvee b mmpocts die retrailement LiE &

Phyperinfiatian (LAS 29| awx gffeis de change

(...)

Retrouvez lintégralité du Communiqué de Presse sur le site savencio-fromagedairy.com
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COMMUNIQUE

AVIS DE CONCERTATION PREALABLE

EN APPLICATION DES ARTICLES L. 121-8 ET L.121-8 DU CODE
DE LENVIRONNEMENT ET CONFORMEMENT A LA DECISION n® 2024/172/

EMME/ DE LA COMMISSION NATIONALE DU DEBAT PUBLIC

Projet d'usine de EMME (Electro Mobility Materials Europe) de conversion
de nickel et cobalt pour la production de batteries pour véhicules
electrigues en Gironde

OBJET DE LA CONCERTATION

La societeé Electro Mability Materials Europe (EMME) porte le projetde construction
d'une usine de conversion de nickel et cobalt pour la production de batteries
pour wvehicules électriques sur la zone industrialo-portuaire de Parempuyre et de
Blanquefort en Gironde. Le projet de raccordement est quant 4 lui porté par RTE.

LE CADRE DE LA CONCERTATION

La Commission Nationale du Débat Public {CHDP) a décidé, en séance pléniére
du 4 decembre 2024, de I'organisation d'une concertation prealable au titre de
l'article |.121-8 du Code de l'environnement, sous |'egide de deux garants :
Richard PASQUET et Jean-Michel THORMARY. Cette décision est consultable
sur le site www.debatpublic.ir. Les garants peuvent éitre contactes par mail :
richard pasquetigarant-cndp. it ou jean-michel thom ary(@oarant-cndp. fr

DUREE DE LA CONCERTATION
La concertation se dérouwlera du 24 mars au 15 mai 2025.

LES OBJECTIFS DE LA CONCERTATION
- Infarmer le plus largement possible et en toute transparence tous ceux qui
peuvent étre concemes par le projet (nverains, €lus, associations, acteurs
economiques et organisations socio-professionnelles, etc.) ;
- Fermettre |'expression des avis et des propositions sur e projet.

LES MODALITES DE LA CONCERTATION
Le dossier de |a concertation ainsi qu'une plaquette du projet seront consultables :
- En wersion numériqgue sur le site de la concertation: wwwWemme-
concertation. fr
= En version imprimee .

+ Dans les maines de : Ambarés-et-Lagrave, Ambes, Bassens,
Blanquefort, Parempuyre, Ludon-Médoc, Pian-Médoc et Saint-Louis-
de-Montferrand.

Flusieurs rencontres seront organisees dans le cadre de |a concertation :

« Une réunion publiqgue de lancement le lundi 24 mars 2025 a8 Farempuyre.

-Des ateliers thématigues en itnérance sur le terntoire arganises sur
inscription : le mercredi 2 awril 2025 et le mardi 15 avnl 2025 simultanément
a Parempuyre et Blanquefort, et le jeudi 17 awil 2025 a Saint-Louis-de-
Montferrand.

= Des conférences-débats : les lundis 7 avril et 28 awril 2 Borde aux.

= Des stands-mobiles sur I'espace public et des lieux d'intérét.

Il zera possible de déposer une contribution :
- En ligne : sur le site internet du projet www.emme-concertation.fr
- Sur I'un des regisires de contribufions papiers présents dans les viles de
Ambares-et-Lagrave, Ambes, Bassens, Blanquefort, Parempuyre, Ludon-
Medoc, Pian-Medoc et Saint-Louis-de-Montferrand.
L'ensemble des modalites de concertation, I'agenda complet et la documentation

sant disponibles sur le site de la concertation www.emme-concertation. fr

venles aux enchéres publiques//

EN PARTENARIAT AVEC

VENTE aux enchéres publiques au Tribunal Judiciaire de BOBIGNY (93)
Immeuble EUROPEEM - 1 Promenade Jean Rostand - 7°™* étage - Salle G
le mardi 8 avril 2025 4 14h00 - EN UN SEUL LOT

APPARTEMENT DE 44,37 M

A ROSNY SOUS BOIS (93)

3 rue des Polyanthas
Ay 2% gtage (Bat B) : entrée, WC, cuisine, salon, 1chambre, SdB, balcon
- Ay =5 [(Bat. B) : CAVE n® 31 - PARKING EXTERIEUR n°440

Mise a Prix : £0.000 € - (Loués et occupés)
Consignation {2 chégques deé bangue) : 4.000 € (4 'ordre du Bitonnier Séquestre)
&t 15.000 € (a I'ordre de |a CARFA)

Sadrezser : - A Maitre Alain CIEOL, Avocat, Membre du CABINET BCMH, 2 rue de

Lorraine (93000) BOBIGMNY, TEL. 01.48.30.11.11, dépositaire d’'une copie du CCV
- Au Greffe du JEX du TJ de BOBIGNY ol le CCV est déposé (N° RG 24/03B44)
Sur les lieux ol une visite sera organisée le jeudi 27 mars 2025 de 16h30 & 16h00

Retrouvez toutes les informations sur le site wwwyench.fr (réf : 158768)

VENTE aux encheres publigues au Tribunal Judicaire d"EVRY-COURCOURCONNES (31)
9 rue des Maziéres (31012) EVRY-COURCOUROMNMES |e mardi 9 avril 2025 a 10h
EM UN SEUL LOT

APPARTEMENT a GRIGNY (91)

3 avenue des Sablons (Bat MZ)
Ay 11*™ gtage - 3 piéces principales - Au ss : CAVE n°47 - PARKING n* 22,
Précision étant ici faite : Les biens feront l'objet dune description prochainement. Le
PV descriptif et les diagnostics seront annexés au CCV une fois dressés.

Mise a Prix : 21.000 € - tnoccupe
Consignation 3.000 €

S'adresser : - A Maitre Jean-Sébastien TESLER du Cabinet AD LITEM JURIS, Avocat au
Barreau de 'ESSOMNNE, 16 place Jacgues Brel {91130) RIS ORAMGIS, TEL. 01.68.06.21.54,
mail : contact@adlitemjutis.fr, dépositaire d'une copie du cahier des conditions ce vente,
- A Maitre Edith SAINT-CENE, membre de l'A.A.R.P1. ASM Avocats, Avocat, & rue de la
Bienfaisance - 75008 PARIS, Teél. 01.88.61.49.40 - Au Greffe du JEX du T. d’EVRY
COURCOUROMNMES, ol le cahier des conditions de vente est déposé (N* RG 24/00144)

Visite le lundi 31 mars 2025 4 BhOO - INTERNET : www.asmavocats.fr

Retrouvez toutes les informations sur le site www.oench.fr (réf : 158793)

START-UP
s

A quoi

ECOSYSTEME

Plusieurs fois par an,
le président de la
République embarque
des startupeurs pour
I'accompagner dans
ses déplacements a
I'étranger, comme au
Portugal récemment.

Mais quels sont
les bénéfices

de ce genre de voyage ?

Marion Simon-Rainaud

Ceest son troisiéme voyage en deéle-
gation présidentielle. Fondateur de
lastart-up spécialisée en cybersécu-
rité Crime Science Technology
(CST), Cosimo Prete a de nouveau
accompagné le président de la
République les jeudi 27 et vendredi
28 février 2025, lors de son déplace-
ment au Portugal, le temps d'un
forum économique bilatéral.

En 2024, il avait fait partie de la
delégation composée d'une quin-
zaine de patrons embarqués par
Emmanuel Macron lors du Forum
eéconomique mondial de Davos (en
janvier), puis d'une autre au prin-
temps a Berlin.

« Le meilleur ambassadeur
de la French Tech »

A chaque fois, le chef d'entreprise
est emballé : « Les gens ne s'en ren-
dent pas forcément compte, mais le
président est le meilleur ambassa-
deur de la tech francaise dans le
monde ! » Que ce soitaupres du Pre-
mier ministre portugais ou du preé-
sident allemand, Cosimo Prete I'a
vu « défendre [sa] boite comme si
c'était la sienne=. Action, réaction, le
cofondateur de CST doit y retour-
ner bientdt pour « formaliser » des
accords commerciaux.

Ce genre de deals n'est pas forcé-
mentl'issue pour tous les membres
d'une délégation. Mais les entrepre-
neurs interviewés ont tous identifié
la « visibilité » comme bénéfice pre-
mier. « On a accés aux événements
officiels, a certains décideurs, aux
grands groupes et a de la visibilité
dans la presse, le tout avec une intro-
duction officielle », liste Marion Pier-
fitte, directrice générale de Qubit
Pharmaceuticals, quiafait partie de
la délégation Davos. C'est une
espéce de « tampon officiel de crédi-
bilité », résume-t-elle.

A tel point que certains font tout
pour étre invité. « J'ai eu vent de
l'organisation d'une délégation, etj ai
dil insister pour en étre », confie un
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sert de faire partie
d’'une délégation présidentielle ?
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Le président Macron et des entrepreneurs francais, la semaine derniére, a Porto, a l'occasion
de sa visite d’Etat. Photo Miguel Riopa/AFP

autre entrepreneur, qui sen félicite
apres avoir signé plusieurs contrats
dans le pays en question. Avant
d'ajouter : « Il faut montrer patte
blanche. » Tous les membres invités
dans une délégation sont en effet
triés sur le volet. « Ce n'est pas un
hasard si vous en faites partie », rap-
pelle un entrepreneur qui a fait le
vovage au Portugal, au cours
duquel un dossier de préparation
de 36 pages (avec les CV de tous les
membres) avait été distribué en
amont. Protocole oblige, il résume :
« Tout le monde sait tout sur vous. »

Chacun d'entre eux a été choisi
parce qu'il fait ravonner la France a
I'échelle internationale. Il s'agit de
diplomatie économique pure : soit
la start-up est un modéle de coopeé-
rationavec le pays delavisite, soitil y
a des opportunités business a saisir
sur place. Au total, I'Elysée dit avoir
organise dix delégations économi-
ques en 2024, dont le nombre d'invi-
tés « peutvarier du fout au tout »mais
toujoursavec au moins une start-up,
une PME ou une ETI depuis 2023. 11
existe aussi des délégations ministe-
rielles, telles que celle de Bruno
Le Maire au Qatar, en mai 2024.

« Une entraide bénéfigue
au business »

Les configurations peuvent varier.
Certains membres de délégation
sont totalement pris en charge
(transport et logement), d'autres
recoivent des recommandations

pour réserver un meme trajet, un
meéme hotel et d'autres encore sont
seulement invités aux événements
officiels. En amont, il ya un briefing
spécial (d'environ 3 heures). A
noter, parfois, certains y vont hors
délégations mais gravitent autour,
et profitent gquand méme du halo
présidentiel.

Soit la start-up

est un modele de
coopération avec le
pays de la visite, soit
il y a des opportunités
business a saisir

sur place.

Autre externalité positive : pour
chaque délégation, un groupe
WhatsApp, Signal ou consorts, est
créé. Ce qui crée des ponts entre les
membres de la délégation, qu'ils
soient startupeur, corporate ou ins-
titutionnel. « Cela crée un esprit
d'entraide bénéfigue au business =,
témoigne Jacques de LaRiviere, ala
teéte de la start-up de cybersécurité
Gatewatcher. Dans la méme veine,
Arbia Smiti, patronne de la fintech
Rosaly, a fait partie du G20 des
entrepreneurs de 2011 a 2018, et
raconte gue ses homologues sont
depuis devenus des amis.

Revers de la médaille, la déléga-
tion étant franco-francaise, les évé-

nements officiels organisés regrou-
pent beaucoup de Francais. « Il faut
se fixer des objectifs et des rendez-
vous avec des internationaux pour
rééquilibrer », conseille Marion
Pierfitte. Ce a quoi elle ajoute que
ses amis entrepreneurs belges ou
britanniques n'en revenaient pas et
lenviaient. « On a beau étre critigue,
il v a peu de pays qui mettent autant
en avant les start-up », estime la
cheffe d'entreprise.

Ambiance

« tres particuliere »

Jacques de La Riviere raconte ainsi
quarriver en bande impressionne.
« On m'a dit plusieurs fois : “Ah vous
les Francais, vous savez travailler
ensemble !” » Et la politique dans
tout ¢ca ? On n'en parle pas, répon-
dent-ils a I'unisson. Méme si cer-
tains racontent avoir ¢té traités de
« MACToniste =,

Mais alors peut-on refuser une
telle invitation ? « Ce serait une
erreur d appréciation », rétorque
Cosimo Prete. De son coté, Marion
Pierfitte contextualise : « Il y a des
pays ot cela aide vraiment beaucoup,
d'autres comme les Etats-Unis ot la
mentalité est déja trés business ol ca
aide moins. » D'autres sous couvert
d'anonymat pointent toutefois une
ambiance « trés particuliére », un
emploi du tempstrop rigide et « peu
d'effet » quand leur réseau est déja
formé. « C'est guand méme un petit
monde la French Tech...»m

- L'envolée soudaine de I'application
de voyages Polarsteps

Si vous souhaitez paraitre dans cette rubrique:
: 01.42.96.96.72

contact@immolegal.fr Te

LES MEILLEURES OPPORTUNITES AUX ENCHERES
Retrouvez le calendrier des prochaines ventes aux
enchéres et consultez gratuitement les résultats ainsi
gue notre newsletter sur le site : Vench.fr

| lesachos frinewslettars '_

TRAVELTECH

Cette application
germet de planifier,

ocumenter et parta-
ger un voyage.

Aujourd’hui, pres
d’'un quart de ses

14 millions d'utilisa-
teurs sont Francais.

Planifier, documenter et partager
un voyage. Le tout en une méme
application. C'est ce que permet
Polarsteps depuis maintenant
dix ans. Aujourd’hui, I'application
est en pleine explosion, en particu-
lier dans I'Hexagone. La France est
désormais son marché avec la plus

forte croissance (+290 % en 2024
par rapport a l'année précédente,
en termes d'utilisateurs mensuels),
dépassant ainsi les Pays-Bas, place
historigue de son développement.
Paris est désormais la ville avec le
plus d'utilisateurs actifs au monde.

Disponible dans 195 pays (soit
I'intégralité des 193 Etats reconnus
par I'ONU et 2 Etats reconnus par
l'application comme indépendants),
elle a pris de 'ampleur en six ans,
passant de 1 million en décem-
bre 2019 a 14 millions d'utilisa-
teurs actifs aujourdhui. Un peu plus
de deux utilisateurs sur dix sont
Francais (21 %).

Concrétement, a l'aide d'une
photo, vidéo, d'un audio etfou d'un
texte, il est possible de documenter
chaque étape d'un périple. Lensem-
ble est ensuite reconstitué sous

forme de carte interactive,doublée
d'une frise chronologique. L'idée
est venue a I'un des guatre cofon-
dateurs, Niek Bokkers, lors dun
voyage en bateau entre la France
vers les Caraibes. Il voulait donner
des nouvelles a ses proches et créer
un journal de bord 2.0 pour ne pas
« publier tous les hauts et les bas
d'un voyage une fois de retour chez
s0i =, a-t-il expliqué.

75 employés, 24 nationalités
De retour a Amsterdam, il sassocie
a deux compatriotes, Job Harmsen
et Koen Droste, et d'un Argentin,
Maximiliano Neustadt, et 'aventure
entrepreneuriale débute en 2015.En
unan, léquipe sest étoffée de 25 per-
sonnes supplémentaires, passantde
50 a 75 employes entre juillet 2024
et février 2025. En juin 2024, Clare

Jones, 35 ans, a été nommée diri-
geante de lentreprise.

Le service est gratuit et la start-up
se rémuneére grace a la vente de pro-
duits comme des albums photos
personnalisés (« Travel Book » en
version originale, de 36 a 156 euros),
ou depuis 2023 avec leurs 300 gui-
des de voyage (« Travel Guides »).

En 2024, son chiffre d'affaires
sélevaita plusde 10 millions d'euros,
contre 5 millions I'année précé-
dente. Au total, en pres de dix ans
d'existence, elle a levé 4,4 millions
deuros en trois fois (en 2016, 2017 et
2019). Un autre chiffre fait aussi son
petit effet : le record de kilométres
parcourus par l'ensemble des
« polarstepsers » est de 20 milliards
pour les 365 jours de 2024, soit
l'equivalentde « 40 allers-retours sur
la planéte Mars ».— M. 5.-R.
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FINANCEEMARCHES

Le couit demprunt des Etats bondit
malgré la baisse des tauxde la BCE

POLITIQUE
MONETAIRE

La Banque centrale
européenne a réduit
our la sixieme fois
e loyer de l'argent,
passant son taux
de dépot a 2,5 %.

Mais les taux
souverains de la zone
euro ont continué

a s'envoler jeudi.

Guillaume Benoit

Rarement le climat économique et
politique aura été aussi tendu
autour d'une décision de la Banque
centrale européenne (BCE). Jeudi,
les taux souverains de la zone euro
continuaient a senvoler apres leur
coup de chaud de la veille, a la suite
de la présentation d'un mégaplan
de relance en Allemagne.

Le coiit des emprunis de la
France al0 ans a dépassé 3,6 %. Du
jamais-vu depuis 2011, en pleine
crise de la zone euro. Leur égquiva-
lent allemand s'est tendu de plus de
37 points de base en deux jours.
Jamais le Bund n'a connu de telles
tensions depuis la chute du mur de
Berlin et la réunification alle-
mande.

Autant dire que la décision de la
BCE était tres attendue. Mais
comme anticipé, droite dans ses
bottes, I'institution de Francfort a
procédé a une baisse de ses taux
directeurs d'un quart de point, la
sixieme depuis juin. A partir du
13 mars, les taux d'intérét de la faci-
lité de dépot, des opérations princi-
pales de refinancement et de la
facilité de prét marginal seront
ramenes a respectivement 2,5 %,
2650 %et29%.

Recul de I'inflation

Refusant de se laisser perturber
par des mouvements de marcheés,
certes violents, mais trop récents
pour en évaluer la portée, la prési-
dente de la BCE n'a pas modifié son
discours. Sur la stabilité moné-
taire, Christine Lagarde sest mon-
trée rassurante. « La plupart des

EAN CENTRAL BANK

OSYSTEM

La BCE va devoir faire preuve de clairvoyance et d'agilité dans les prochaines semaines, alors que «l'incertitude est partout »,
a rappelé la présidente de l'institution, Christine Lagarde. Photo Jana Rodenbusch / Reuters

outils de mesure confortent un
retour de I'inflation @ 2 % [la cible
que s'est fixée la Banque centrale,
NDLR] », a-t-elle déclaré. Les prix
€N ZoNe euro ont certes grimpé un
peu plus que prévu en février, mais
dans leurs nouvelles projections,
les économistes de la BCE voient la
hausse de prix se limiter a 2 %
début 2026.

Pause a venir
[ fallait s'y attendre, cet assouplis-
sement n'a pas suffi a éteindre
I'incendie. Au contraire, le com-
muniqué puis la teneur des propos
de la présidente ont méme jeté un
froid sur les marchés. La BCE
estime en effet que sa « politique
monétaire devient sensiblement
moins restrictive =. Elle freine
moins l'économie qu'auparavant.
Un changement par rapport aux
discours précédents.

Les investisseurs y ont vu un

Les prix en zone euro
ont certes grimpe

un peu plus que prévu
en février, mais dans
leurs nouvelles
projections, les
économistes de la
BCE voient la hausse
de prix selimitera2 %
début 2026.

Croissance, inflation : 'effet Trump
joue a plein sur le Vieux Continent

Les éeconomisies de la BCE
ont revu a la baisse leur
prévision de croissance
pour cette année, a 0,9 %
seulement pour la zone
euro.

Guillaume de Calignon

C'était un numeéro d'équilibristes
pour les économistes de la Banque
centrale européenne (BCE), char-
2és de donner leurs prévisions pour
I'économie de la zone euro. Lincer-
titude est maximale avec I'imprévi-
sibilité de Donald Trump, de ses
décisions en matiére de tarifs doua-
niers et de changement d'alliances
ainsi que lerapprochement entamé
avec la Russie.

Et la Commission européenne,
tout comme I'Allemagne, ont
annonce cette semaine des plans
d'investissements massifs, dans
l'armement et aussi dans les infras-
tructures pour Berlin.

Les économistes de Francfort,
qui ont arrété leurs anticipations le
19 février dernier et n'ont donc pas
pris en compte les hausses de droits
de douane américains ni I'assou-

plissement de la politique budgé-
taire allemande, préviennent
d'ailleurs dés la premiere phrase de
leur étude : « La persistance d'une
forte incertitude géopolitique et
politique devrait peser sur la crois-
sance économique de la zone
euro. »

Incertitudes américaines

La BCE a donc revu a la baisse la
croissance de la zone euro cette
année, qui passe de 1,1 % encore
espéré en décembre dernier 20,9 %.
La zone euro enregistrerait donc sa
troisiéme année consécutive de
croissance inférieure a 1 %.

Pour 2026 aussi, la progression
du PIE est abaissée a 1,2 % seule-
ment. Cela traduit « un ralentisse-
ment des exportations et une fai-
blesse continue des investissements »,
a indigueé Christine Lagarde, la pre-
sidente de la BCE, jeudi. L'effet
Trump joue donc a plein sur
I'Europe, sachant que la mise en
place des droits de douane sur le
Canada, le Mexique et la Chine -
non prise en compte dans les prévi-
sions de la BCE - pourrait faire
grimper l'inflation aux Etats-Unis

de 0,6 point, ce qui aura des consé-
quences sur le Vieux Continent.

Mais la Francaise espere toujours
dans « la croissance des revenus réels
etla dissipation graduelle des effets de
nos hausses passées des taux ». Cel-
les-ci devraient permettre « la
reprise progressive attendue de [a
demande », malgré « une confiance
des consommateurs toujours fragile
et des taux d'épargne éleves »,
déplore I'ancienne directrice géneé-
rale du Fonds monétaire internatio-
nal (FMI). Ce n'est pas tout a fait ce
que disent les premiéres statisti-
ques publices. Les ventes au détail
ontreculéen janvierde0,3% dansla
ZONE euro.

Relance budgétaire en vue
11 est vrai que la faiblesse du ché-
mage dans la zone euro, proche de
ses plus bas historiques, peut don-
ner de I'espoir. Mais les défaillances
d'entreprises sont a des niveaux trés
importanis en Allemagne et en
France.

La position de la BCE n'est donc
pas facile, d'autant quielle s'attend a
ce que l'inflation ne reflue quasi-
ment plus cette année. Les prix

signal. Depuis plusieurs semaines,
un débat monte chez les membres
du Conseil des gouverneurs qui se
demandent jusquou poursuivre le
cycle de baisse des taux. Les parti-
sans d'une ligne dure en matiere de
politique monétaire- les faucons -
estiment en effet qua 2,5 %, la BCE
pourrait avoir atteint le niveau de
taux neutre, celui qui ne ralentit ni
n'accélére I'économie. Pour eux,
descendre plus bas pourrait relan-
cer les pressions inflationnistes.
Christine Lagarde a justifié cette
nouvelle nuance par le fait que le
marché du crédit donnait des
signes d'amélioration en zone
euro. Etquelaremontée desrende-
ments obligataire était troprécente
pour gqu'on puisse en mesurer
I'influence. Mais pour les investis-
seurs, ce gage donné aux faucons
indique que la BCE est préte a faire
une pause dans ses baisses de taux.
Une possibilité envisagée par la

devraient encore grimper de 2,3 %
en 2025. Mais la encore, le prix du
baril de pétrole est aujourd hui infé-
rieur de 10 % a son niveau de la mi-
février, guand les économistes de la
BCE ont arrété leurs prévisions. Les
pays membres de I'Opep ont
accepté, sous la pression de Trump,
de produire un peu plus d’or
noir. Bref, en trois semaines, le
mondea changé.

« 5i les gouvernements de la zone
euro prennent effectivement le relais
et que des mesures de relance budgé-
taire importantes sont mises en
place, la BCE n'aura plus besoin de

faire le gros du travail pour soutenir

la croissance de la zone euro »,
estime Carsten Brzeski, économiste
chez ING, dans une note publiée
jeudi. Mais la hausse des rende-
ments obligataires depuis
I'annonce par Bruxelles et Berlin de
leurs plans d'investissements
publics augmente le coiit des inves-
tissements du secteur priveé et
accroit la vulnérabilité des Etats
endettés. Et dans ce cas, la politique
monétaire pourrait étre assouplie
pour faciliter les efforts de relance
de l'investissement. m

Francaise, si les données disponi-
bles ledictaient a l'avenir. Elle arap-
pelé que les décisions seraient pri-
S€s réunion par réunion.

Mouvement de correction
« La direction de la BCE n’est plus
aussi claire gqu'auparavant », souli-
gne Carsten Brzeski, chef de la
recherche macroéconomique
chez ING. Les traders, qui ne pre-
voyaient plus qu'une baisse en 2025
apreés celle de jeudi contre deuxil y
aquinze jours, ontimmeédiatement
réagi. [ls anticipent désormais un
statu quo monétaire en avril et
peut-étre méme en juin. Ce qui a
alimenté la remontée des rende-
ments des obligations souveraines.
Ce n'est toutefois pas le seul

moteur de la flambée du coiit
d'emprunt des Etats. « La violence
du mouvement laisse penser qu'on
assiste a la liguidation de positions
d'investisseurs pariant sur une
baisse des taux longs européens et
qui se sont fait surprendre », souli-
gne Matthieu de Clermont chez
Allianz Gl. La correction pourrait
donc se poursuivre.

Un probléme pour certains Etats
trés endettés comme la France. A
3,6 %, le taux a 10 ans francais est
40 points de base au-dessus de sa
moyenne de 2024. « 5'il se main-
fient a ce niveau, ce sera prejudicia-
ble pourlesfinances publiques. Etau
niveau européen, la question de la
soutenabilité de la dette pourrait a
nouveau se poser », analyse Mat-
thieu de Clermont.

La BCE va donc devoir faire
preuve de clairvoyance et dagilite
dans les prochaines semaines,
alors que «l'incertitude est partout »
du fait de la situation géopolitique
et des menaces de guerre commer-
ciale, a rappelé Christine Lagarde.
D'un coté, 'ambition allemande
d'investir 500 milliards d'euros sur
cing ans dans les infrastructures et
la modernisation du pays, mais
aussi de lever le constitutionnel
« frein a la dette » pour financer le
réarmement pourrait « booster »
I'économie européenne comme l'a
reconnue la Francaise. Avec le ris-
que de faire repartir I'inflation.
Tout comme les annonces dun
plan de 800 milliards au niveau
européen destiné au renforcement
dela défense, sur fonds de désenga-
gement americain.

Mais ces plans de relance vont
devoir étre confirmeés, votés par les
parlements et mis en ceuvre. Ce qui
peut prendre plusieurs mois. Si le
marché obligataire ne s'apaise pas,
de nouvelles tensions pourraient
apparaitre sur le marché du crédit.
Lesrendements d'Etat a 10 ans set-
vent de référence pour les préts aux
entreprises et aux ménages. Une
remontée forte et durable freine-
rait I'économie. Contrecarrant les
effets des baisses de taux directeurs
administrées depuis juin dernier. m
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AMUNDI FINANCE EMISSIONS
[dentifianl d"Entité Turidigue (IET) : 969500NNS3FEMDFEQS46
Emission de EUR 400 000 000 de Tiires CA Oblig Enro | Juin 2024)
garantis par Crédii Agricole 5 A,
dans |e cadre du Programme d' Emission de Titres de 20000 000,000 4" eurox
Code ISIN : FROIDI400FFF5
{les « Titres =)

Le présent communigué a pour abjet d' informer les poricurs de Titres de la présence d"umne
erreur maiérielle dans le résumé anmexé auy condifions définifives en dale do 3 juin 2024 (les

L errewr, contemee dans be résume de |"émission annexé aux Conditions Débmitives porie sur la
dermaéne Diate de Détermination des Imbéréts, quiest e 20 septembre 2029 e non be 20 pefobre 2029,

En conséguence |e tablean au sein de Lo section « Deoits affachés aux Titres » du résames anned
aux Conditions Défmitives prévoyant initialenmsn

Taux du Coupon

Barrigre du Couwpon

08 ociobre 2025 4 44% 105% de |3 Valeur inifias
08 ociobre 2026 4 44% 105% de |3 Valeur inifishs
8 ociobre 2027 4 44% 105% de |z Vaeur Inifds
0¥ ociobre 2028 4 44% 105% de |2 Valeur Inifisla
20 ociobre 2029 4 44% 105% de |z Vaeur Iniida

Dates de Détermination des Intéréts

g5t & compier de la publication de ce commonigué, supprimes ot remplace par le tablean suvant @

Taux du Coupon

Barrigre du Couwpon

08 ociobre 2025 4 44% 105% de |3 Valeur Inifale
08 octobre 2026 4 44% 105% de |3 Vaeur Imids
08 ociobre 2027 4 44% 106% de |3 Valeur Inifiala
0¥ ociobre 2028 4 44% 105 % de |3 Valeur Inifisls
20 septambre 2029 4, 44% 106% de |la Valeur Inifiala

de Base.

L information délivrée sux Porteurs au travers des Conditions Défimitives et des docaments
commerciaux relatits aux Titres est cornecte.

Une copie des Conditions Défimitives avec en annexe le résumé commigé (sans margques de
révision) relatives aux Titres est également dispomible sur le site de I"Emetteur {iiphanarw,
amundi-finance-cmissions com) ainsi que sur le site de 1" AMF (sww ami-france org).

Le présent commumigue est publie conformeémeni i |a clause 18 (Avis) figurani dans le Prospectus
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Eurazeo poursuit
leslevées dans un
environnement difficile

PRIVATE EQUITY

Dans un entretien aux
«Echos», le tandem a la
téte d’Eurazeo, Christo-
phe Baviere et William
Kadouch-Chassaing,
dresse un premier
bilan du plan stratégi-
que a horizon 2027.

Objectif ;: réduire

la décote en Bourse
dont a souffert histori-
quement le holding
d’investissement coté.

Ingrid Feuerstein

La période actuelle divise le monde
du private equity en deux. D'un
coté, les gérants qui parviennent a
faire de belles sorties et retourner
de l'argent a leurs actionnaires ; de
l'autre, ceux qui peinent a faire tour-
ner leur portefeuille et tardent a
lever leur prochain fonds. Dans ce
contexte, Eurazeo a réalisé en 2024
une performance rassurante, avec
une hausse de la collecte de 23 %, a
4.3 milliards d'euros. « Dans un
environnement ou la collecte est sta-
ble sur les marchés privés, cela
démontre que notre offre est perti-

nente », commente Christophe
Baviére, co-CEOd'Eurazeo, dansun
entretien aux « Echos ».

Selon un rapport du cabinet
Bain, les actifs sous gestion dans le
private equity ont reculé pour la
premiére fois depuis des décennies
en 2024. L'accumulation des socié-
tés en portefeuille, dont certaines
ont eté achetées a prix dor pendant
la période de taux bas, a conduit &
une baisse des rendements, et par
conséguent a une plus grande pru-
dence des investisseurs institution-
nels vis-a-vis de cette classe d'actifs.
Un défi pour Eurazeo, qui a fait du
developpement de la gestion pour
compte de tiers I'un des axes de la
transtormation de son modéle.
Objectif : réduire la décote en
Bourse dont a souffert historique-
ment le holding d'investissement
COté.

Premiére année du plan

A la faveur des derniéres levées,
l'investisseur spécialiste du « mid-
cap »en Europe, a savoir les grosses
PME et ETI, dispose a ce jour de
36 milliards d'actifs sous gestion,
dont pres de 10 milliards au bilan et
le reste en gestion pour compte de
tiers. Sans compter le « closing » de
son tout dernier fonds de LBO,
annonceé mardi, a 3 milliards
d'euros. Le développement de la
dette privee a tiré les levées aupres

des institutionnels, mais pas seule-
ment. L'an dernier, la collecte
aupres des particuliers sest averce
dynamique, a 941 millions d'euros,
en hausse de 9 %.

Lexercice 2024 constitue la pre-
miére année pleine dans l'exécution
du plan stratégique a 2027 présenté
il v a dix-huit mois par Christophe
Baviere et William Kadouch-Chas-
saing, le nouveau tandem a la téte
du fonds, nommeé apres la crise de
gouvernance qui avait vu le départ
de Virginie Morgon, aprés quinze
années de service. « C'est une pre-
miére année encourageante, mainte-
nant nous allons poursuivre sur
I"'exécution du plan », indigue
William Chassaing-Kadouch.

Cette stratégie n'a pas encore pro-
duit les effets attendus sur le cours
d'Eurazeo. Aprés une premiére
phase de rebond a I'annonce du
plan stratégique fin 2023, le titre
oscille depuis un an autour des
75 euros. « Le plan plait a nos inves-
tisseurs, il a contribué a réduire la

+2.3 %

LA HAUSSE

DE LA COLLECTE

realisee par Eurazeo en 2024,
a 4.3 milliards d'euros.

Vendredi 7 et samedi 8 mars 2025 Les Echos 30

Christophe Baviere et William Kadouch-Chassaing, le nouveau tandem a la téte d'Eurazeo.

décote », assure pourtant le diri-
geant qui estime que « ['ameéliora-
tion se fera au fur et  mesure, sur les
4 ans que dure le plan ». Pour chover
ses actionnaires, le fonds va relever
son dividende de 10 % et doubler
son programme de rachat d’actions
a 400 millions d'euros.

Les cessions redémarrent

Dans ce contexte, le niveau des sor-
ties sera particulierement détermi-
nant pour les prochaines levées.
En 2024, Eurazeo a réalisé pour
3,4 milliards d'euros de cessions,
soit un triplement par rapport
a 2023 lorsque le marché du LBO
avait encaissé le coup de la hausse
des taux. Parmi elles, on peut citer
Dorc dans le médical et Albingia
dans les assurances, pour laquelle

des negociations exclusives ont été
eNngagees.

Sur cette enveloppe, prés de
1,3 milliard de sorties ont été effec-
tuées sur le bilan, sur un objectif de
7 milliards a horizon 2027. Mais les
dirigeants se veulent confiants
pour 2025. « Nous avons un beau
pipeline. Le segment du “mid mar-
ket” est moins dépendant de la santé
du marché de la dette que celui des
LBO “large cap™ », soulignent-ils,
évoquant une rotation du porte-
feuille de 17 %. Un chiffre encore
inférieur a l'objectif de 20 % 4 25 %
annonceé aux investisseurs. Le
fonds a par ailleurs encaissé des
dépréciations d'actifs sur plusieurs
sociétés en difficulté dans son por-
tefeuille pour 700 millions d'euros.

Pour poursuivre les leviées, il fau-

dra enfin convaincre les institution-
nels de la pertinence d'investir en
Europe. Contrairement 3 Wendel
qui s'est lancé a l'assaut du marché
ameéricain de la dette privée par une
acquisition, Eurazeo maintient son
positionnement sur le Vieux Conti-
nent. « Nous ne sommes pas un “trac-
ker” de I'économie européenne,
défend Christophe Baviére. Nous
sélectionnons les “hidden cham-
pions” européens, des entreprises de
secteurs technologigues en mesure de
résister a l'environnement actuel. »
Et s'il rachete un gérant, comme
Eurazeo I'a déja suggéré par le
passé, ce sera « une plateforme quii
conforte notre positionnement euro-
péen avec une base d'investisseurs
plus orientée vers les Etats-Unis ou
I'Asie». m

Assurance-vie : I'encours franchit le seuil historique
des 2.000 milliards d'euros

EPARGNE

En janvier, le produit
phare d’épargne a
attiré 4,5 milliards
d’euros de capitaux
nets, le niveau le plus
élevé pour un mois

de janvier depuis 2010.

Tifenn Clinkemaillie

Apres une année 2024 remarqua-
ble, la tendance se poursuit pour
lassurance-vie. En janvier, l'engoue-
ment des Francais pour ce produit
dépargne phare est reste intact. De

quoi lui permettre de franchir une
nouvellesérie de records. « Porté par
une bonne dynamique commerciale
et la bonne tenue des marchés finan-
ciers, l'encours franchit pour la pre-
miére fois les 2.000 milliards
d'euros », a salué, jeudi, Paul
Esmein, directeur général de
France Assureurs, la fédération pro-
fessionnelle qui représente le sec-
teur. A fin janvier, il atteignait préci-
sement 2,020 milliards d'euros, en
hausse de 5,3 % sur un an.

Au-dela de ce seuil symbolique,
les cotisations atteignent, elles
aussi, un plus haut historigue, a
17,3 milliards d'euros. « Nous obser-
vons au mois de janvier la poursuite
de la dynamique porteuse gue

nous avions constatée sur toute
I'année 2024 », a souligné Paul
Esmein.

Croissance des supporits
en unités de compte
Par rapport ajanvier 2024, ce chiffre
progresse de 10 % (+1,5 milliard). La
hausse mensuelle est particuliere-
ment portée par le compartiment
€N euros, en croissance de 12 %,
guand celui des unités de compte
croit de 6 %. Les prestations sont,
elles, en baissede 6% (- S00 millions
d'euros par rapport a janvier 2024),
et s'établissent a 12,8 milliards
deuros.

Au global, la collecte nette (qui
correspond aux cotisations moins

les prestations versées), atteint un
niveau rarement €galé en janvier, a
4.5 milliards d'euros. Soit une pro-
gression de 2,3 milliards d'euros par
rapport a la méme période I'année
passée. « Il s'agit de son niveau le plus
élevé sur un mois de janvier
depuis 2010 », souligne France Assu-
reurs. Dans le détail, cette collecte
est légérement négative sur le fonds
en euros (—600 millions), mais reste
largement positive, a 5,2 milliards
d'euros, pour les supports en unités
de compte.

Financement de la défense

La manne financiére pourrait, une
nouvelle fois, faire l'objet de convoi-
tises alors que les dirigeants euro-

péens se réeunissaient, jeudi, a
Bruxelles pour un sommet extraor-
dinaire, avec pour pierre angulaire
la défense et I'aide a I'Ukraine. En
février, Emmanuel Macron a déja
déclaré qu'il « n'excluait pas » de
« faire appel a la nation » pour
« financer certains programmes » de
défense. « Le financement de la
défense fait partie des sujets dont les
assureurs vont discuter dans les jours
qui viennent », a confirmé, jeudi,
Paul Esmein.

D'autant que face aux bonnes
performances de l'assurance-vie,
son principal concurrent, le Livret
A, a vu sa collecte s'effondrer au
mois de janvier, aprés une bonne
année 2024. Selon les chiffres de la

Caisse des Dépots, le Livret A et le
Livret de developpement durable et
solidaire (LDDS) ont engrangé une
collecte nette de 810 millions d'euros
en janvier, soit quatre fois moins
quen janvier 2024 (3,25 milliards
d'euros).

Un niveau particuliérement bas,
alors que cette periode de l'année,
qui suit le versement de primes de
fin d'année et du 13* mois, est tradi-
tionnellement marquée par une
collecte dynamique. La baisse de la
rémunération des produits a pu
pousser certains Francais a réajus-
ter leur stratégie d'épargne en se
tournant vers des placements plus
réemunérateurs, comme l'assuran-
ce-vie.

usions,  acquisilions /' cessions |/ parienarials
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Tel : 03 20 66 22 00 :
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Fonds de commerce de restauration rapide situé a
Bégles et droit au bail a construction

+ +4-2,3M€au 31/12/2023

Maitre Frédéric AVAZER

TEL : 04 42 20 59 32

Mail : proco.ab@ajilink.fr

AJILINK

ADMIMISTRATEURS
JUDICIAIRES

Recherche
PARTENAIRE

RESTAURATION

FRANCE

1 franchisé

C.A. global
Effectif total

Localisations

CARL'S JUNIOR }gv

Création, gestion et exploitation de fonds de commerce
de restauration rapide a 'enseigne CARL'S JUNIOR

6 entreprises dont 2 holdings, 4 fonds de commerce +

18m € au 31 décembre 2023
188

Toulon, Roissy, Pertuis, Le Pontet, Marseille

APPEL D'OFFRES

EN VUE D'UNE CESSION D'ENTREPRISE
EN REDRESSEMENT JUDICIAIRE

STRUCTURING
& SOLUTIONS

entreprise de fabrication de praoduits
d’aménagement intérieur bois ot dérivés sur mesure

SAONE-ET-LOIRE (T1)

Date RL... : ZT0%2024

Produits : plan de trawvail, plateau de table, claustra, éta-
geres, bibliothégques, escaliers, mobilier professionnel.

Commercialisation essentiellement en BtoC via configu-
rateur sur site de e-commerce + offre de sous-traitance

SELARL AJRS

pour les artisans et industriels.
Qiutil de production :

- Parc machines neuf

Maitre Marlene LOISEAL

13 rue Maontigny
21000 DIJON

- Socigté proprigtaire de ses locaux d'exploitation :
production 4000 m* et stockage 2000 m® (batiment
construit en 2022)

Effectif : 18 salariés

Mail :
marlene.loiseaw@aj-rs.com
dijon@aj-rs.com
tél : 03.60.74.01.T6

Réf a rappeler : [6654]

d 360 030 €

Principales données chiffrées :

Ay A
31272022

4 558 134 €

11282021

4 444 301 €

- 750 BB € 119 BET € 203 207 &

Date limite de dépot des offres :

24/03/2025 a 12H,

a I'adresse de I"'administrateur judiciaire.

En cas de projet de plan de cession, les candidats acquérsurs
sa canformearant striclement aux disposifions des arfides L 6§42-2
&l suivanis et R. 842-1 ef suivanis du Code de Commence.
Accés A la datarcom sur demande acoite et préseniafion, aprés

aengagement de confidenialis.

Ewatn
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1% SO | &5
L A S

M ML mie LEBERETODN
5, rue de Vardun
77000 MELUN

OONTALT :

Carimse DUROLET
Tel: O] &4 39 51 &8
F.1=. ..1 Jq 5" 87 52

WL lﬂd[dll."l"ll'l -aja.tr

[ MCHEL «» AUNERINTE « NDESH AYES » 5. FREVILLE « LASIROITE » T MASOHE = H. DIFUSTAUNS - MLLESRETON
BUNS-B0EEN -8R EST-CAVENNECH ARTRESD O LM AR-DRETER-EVA ELDGEVRT=RO ST DE FF ANDEDISE F=LAVALLE bS5 HLLE
WLARSERLL E= N TEL LN o1 1L LHC LI SE« NN TES-ORLE AN S PR S=-POIT ERS-0OANNIPER RENMES-S O UEN-SAINT B ARTIN-TU L FWEFSAILLES

RECHERCHE DE PARTENAIRES/CANDIDATS
A LA REPRISE EN REDRESSEMENT JUDICIAIRE

Activite : Boucherie, tripese, chamuterie, plats prépands, walailles. Vente

sédentaire sur marchés, ambulantes et forzine.

C.A. : MARRONMIERS - 31/12/2023 : 311 KE - 31122024 : 768 KE
ADANWILLE - 31/12/2023: 315 KE - 31/12,/2024 : 283 KE
BOISSY-5T-LEGER - 31/12/2023: 2655 KE - 31/12/2024: 147 KE

Lacalisatian : Val-de-Marne

Client&le : Pzrticuliers

Actifs & edder : places de marché & approvisionsement

La date limite de dépot des offres est fixée au :

21 mars 2025 2 12 heures
Line data room Sactronique hébergée sur notre site whawd staroom-aja.ir ser
accessible aprés acceptation dun engagement de confiden tialitd Toute affre dewra
respecter lei disposditionrs des arfces LE42-7 et suivan'ts de Code de commernca.

J'M. e 1 | ]
L

Maitre Maxime
LEERETOM

2 rue de ' deriral Kielly
29200 BREST

CONTALT :

Miélissa EON

Tél: 02.99.31.02.88
brest B a) 25500 es. 17
WAL B B AR0DIm - EjaLtr

R&f : 28302

ENHHEL » A MERDITE « N.DESH AYES » 50FREVILLE « LMIRDITE « T MASCHE = H.ODUSTANS « MLLEBRETON
BLNS-B0SEN Y-8 EST-CAFEN N E-CH ARTRESC O LM AR-CRETER-EVR ELN-EVRV=-FORT DE FF ANCE-SOSE B-LAVALLE MANS- HLLE
IAARSENLL B TELLUMN 1L LHIC LIS ExSEMN TES-ORLEANS-PARYS=POITI ERE~OAUMMPE R RENMES-FO LUEN-SRINT BMARTIN-TOLFSVEFSAILLES

SOCIETE ICARE RECHERCHE

D'INVESTISSEURS EN REDRESSEMENT IEA'_HE
JUDICIAIRE
bl ] 2023 2024 |estimé)
CA 985 KE 744 KE 1 490 KE
EBE {1 334) KE {LE7B)KE (850 K€
Résultat net |358) KE {2E610)KE  (1600) KE

Capitaux propres 2 389 KE 529 KE

Effectif : 20 salariés

Acthitd : Explaitation d'un centre de farmatian adranz ut gue
Localisatian : MORLAL |29)

Date Redressement Judiciaire : 14 mal 2024

Princlpaux actifs : simulztewrs de vals et dguipements dentrainement,
walarisés 3 14 200 000 €

{1070) k€

Four accéder au doser de

RECHERCHE DE REPREMEIWRS EN PLAN DE CESS5ION

Société spécialisée dans I'installation d'éguipe ments thermigues

Pose, entretien et réparation d'installation de plomberie, sanitaire, chauffage,
ventilation, climatisation, couverture, zinguerie, électricité, en France et & Pétranger
Société en sauvegarde (prochainement en RI)

CA 2023 : 1,8 M£, Rex 2023 : 38 KE, 15 salariés
La date limite de remise des offres est fixée au 10 mars 2025, 2 midi.

Maitre Marlene Loiseau et Maitre Joanna Rousselet

joanna.rousseleti@ajreu [ rodolphevaillant@fajreu

ABITBOL g A]
RO FEF[ FT RS

et de climatisation basée a Epinal

présantation, les candedats intéressds sont inalés & contacter par dont

Admini strateurs judicl adres

RECHERCHE DE REP
EN PLAN DE CE5510

Société spécial
sous-ensembl
les secteurs de Fénergie, I'industrie et la santé, située a Valence (26)

Pour accéder au dosmer de

josephine. bureau

Chiffre d"affaires au 31/12/2023 (12 mois) : 22,5 ME

La date limite de remise des offres est fixée au 28 mars 2025, 2 midi.

Maitre Frédéric Abitbol, Maitre Carole Martinez et Maitre Marine Pace

RECHERCHE DE REPRENEURS EM PLAN DE CESSION

Groupe vosgien spécialisé dans la construction durable et

1 société en sauvegarde (prochainement convertie en Rl)

RENEURS ABITBOLg  2Mtassociés
= RUUSSELE] ™ mmieiizacs
isée dans I'intégration et Fassemblage de cartes et
25 électroniques complexes de petites séries pour

En redressement judiciaire

148 salarids

présentiabon, les candsdats intdrecsds sont avatés & contacter par dont |

aux adresses suivantes :
E2fajr.eu - rodol phewaillant@fajr.eu - r.brodin@ aj-2m.com

ABITBOLg A
ROUSSELET RS

I"industrie du bois

Société spécialisée dan

Société spécialisée da
couwerture, Zinguerie,

(3 zal

Pour accéder au dosmer de

{16 salariés, CA 2023 : 2,8 M£, Rex 2023 : 67 KE]

3 sociétés en redressement judiciaire

1118 salariés, CA 2023 : 7.6 M£, Rex 2023 : 114 K€
Société spécialisée dans les travaux de montage de structures métalliques,

n'a pas encore caturé son premier exercice)
Societé spécialisée dans les travaux de charpente de bois, traditionnelles,

(22 salariés, CA 2023 : 2,8 ME, Rex 2023 : -181 K€)
La date limite de remise des offres est fixée au

Maitre Marlene Loiseau et Maitre Joanna Rousselet

joanna.rousselet@fajrev [ rodolphevaillant@fajreu

5 I'installation d'équipements thermiques et de climatisation,
basée dans les Vosges

ns Pentreprise générale du bdtiment : travaux de charpente,

plomberie, chauffage, sanitaires, ventilation, climatisation et
électricité, basée dans les Vosges

basée dans les Vasges
ariés, la société, immatriculée en aodt 2024,

lamellées collées, basée 3 Aubagne

10 mars 2025, a midi.

présentation, les candsdals intdrecsds sont matés & contscter par dont |

Admini strateurs judicladres

Aemnizrater Judczine Asscod

CONTACT:

Maitre Stéphans VERMUE
35 Rue Viclor Basch

02100 SAINT-QUENTIN

% : 03.23.05.64.44

e saimt-queniin@reajir.fr

RECHERCHE PARTENAIRES / REFRENEURS
AGENCES DE VOYAGES

{§§ romorrow Lat:amp_ignre @Wﬁ%ﬁ

IMPLANTATION : Auvergne, Rhone Alpes, Pont I'Evéque

AMA TOURISME
- CAHT au 300872023 (12 mois) : 510 KE
- Sites: 3 agences |Grenoble, Seyssins, Chatte)
- Personnel : B

MONDIAL EVASION
- CA HT au 3IW0872024 {12 mois) : TT6 KE
- Gites : 3 agences [Lyon, S5t-Etienne, 5t-Chamond) et
1 plateau d'affaires
- Personnel : 12
ITINEA SOBRETOUR
= CAHT au 30572023 {12 maois) : 1 103 KE
- Sites : 3 agences (Bourg en Bresse, Meximieux, Ambérieux
en Bugey] et 1 plateau services « groupe =
- Personnel : 14

TOMORROW TRAVEL
- CA HT au 311272024 {12 mois) : 223 KE
- Bites : 3 agences |Lyon, Villefrance sur Saone, ¥illeurbanne]
- Personnel : 9
LA COMPAGHIE DU VOYAGE
- CAHT au 31072024 (12 maois) : 110 KE
- Site : 1 agence (Pont |'Evégque)
- Personnel : 0
Date des redressements judiciaires @ 26 février 2025

La dale limile de dépdt des offres de reprise est fixée au :
Vendredi 14 mars 2025 a 12 heures.

L'accés 4 la Data Room sera donné sur lransmission
d'un engagemenl de confidentialité signd, d'une pidoa
didentité al d'un exirail k-bis pour les sociétés
demanderessas,

RECHERCHE I¥INVESTISSEURS EM CAPTAL ETAOU REFRENEURS EN FLAN DE CESSION

Eocigle en redressement Eni:'nia-.ﬂﬂidEs L. 6421 & sumvanis du Code du commeance

SOC|/ETE SPEC/AL/SEE DANS LES D' AGHNOSTICS
ET CONTROLES IMMOEIL ERS

ALFRREE TRATH U AL

ACTIVITE : Sockté spacalisée dans bes disgnosiics, expertises ef contriles dans le cadre da
transaclions et locations immabiliéres ef 3vant travaux ou avant démalifion

EFFECTIF : 12 salamiés

- Bureauy : Paris

- Interventions : Pans ef sa premiére cowonng principalement

02023 12 mois | 300572024 12 mais joroje

LOCALISATION :

A0S0 12 mais | 3002 12 mois

CA 1185 1351 {324 B57
EBE 130 77 {51 {235]
Résuliai net 110 36 {101 H.C.
DATE LIMITE DE DEPOT DES OFFRES : Jeudi 3 avril 2025 3 12h00
Acois & une data rom sur demande &cmbe molviée du canddat & la repnse jusiliant
dune capaciié fnancidre ot commercisle adaptds of mgnaiure d'un de confldenizind
Courriel : hbattistini@thevenotpartners.eu ; cvial@thevenotpartners.eu
wiem heneroipariners U

FARIS — NANTES

SO0ETE OFADN INSSTRATEURS
JUDICARE S
RESTRUCTIURING & PES0LYENCY

RECHERCHE DE
FREVRNTICN £1ACNSTRIION REPRENEURS

Société exploitant une école de Tourisme disposant des formations d'études
supérieures de type BTS et bac +3 a bac +3
GRAND 5UD FORMATION - n® 380 351 924
Shtuaton géographique ; Ocdtanie - Effiechils ; 18 salanés - Chiffre d'aflsires ; 879 kE (2023]

CBF ASSOCIES

AFMINISTRATEURS IUDICEAIRES

S5CP CBF ASS0CIES - 58 rue de Saint-Genes - 33000 BEORDEAUX
Contact : M* Christian CAVIGLIOLI I M™ Charline LAMBERT
05.57.59.08.56 | Fax. : 05.57.59.12.43
E-mail : clamberti@cbfassocies.com & aleboucher@cbfassocies.com
Informe les repreneurs potentiels que le délai fixé pour le dépot des offres
est porté au : 19 mars 2025 a 12h.
Ure rofe de prdsentation & un accés 4 la data room seront adressds aus canddats sur demande dcmia précisant
beur dening a1 pustidant de la capacnd echrigue, commenciala et Snancdee 4 inlervenr dans catte afaies,

RECHERCHE DE
REPRENEURS

Sociétd exploitant une activité d'enseignement et formation des métiers de la mode

DPH FORMATION CONSEIL ET DEVELOPFPEMERT -n” 413 509 829
Siuslion géographigue ; Auvergne Fhine Alpes
Effecliis : © salanés
Chiffre ' sflaires : BO3 kE (2023)

SCP CBF ASS0OCIES - 58 rue de Saint-Genés - 33000 BORDEAUX
Contact : M* Christian CAVIGLIOLI [ M™ Charline LAMBERT
05.57.59.08.56 | Fax. : 05.57.59.12.43
E-mail : clambertiiicbfassocies.com & aleboucheri@cbfassocies.com
Informe les repreneurs potentiels que le délai fixé pour le dépot des offres
est porté au : 19 mars 2025 a 12h.
Une note de pndsentabon & un sccés 4 b data room sapnt sdeessds gus canddats sur demands donle précisant
beur deniitg af justifant de ba capacis techrigue, commerdials & fnanodne 3 intervenr dans catie affairs,

CBF ASSOCIES

ADMINISTRATEURS IUDICEARRES

A&M SOCIETE ETABLISSEMENTS MARIN
A ASSOCTES

T e L (EN REDRESSEMENT JUDICIAIRE)
i 1. e
Activité : travanx de maconnerie générale et gros covre de batiment
CA au 30008 /2024 ' 1665 KE
Effectif : 9 salaries
: 1 & 3, rue des Maraichers - ZA Les Pooards 91160 CHAMPLAN
RECHERCHE REPRENEURS

Le délai de présentation des offres de rise est fixé an :
Lundi 31 mars 2025 a 12 Heures
Les offres devront étre sonmises a la SELARL A&M A] ASSOCIES a Fattention de
M Frangois-Nicolas MANCEL, Administrateur Judiciaire
5, Boulevard de FEurope - 91050 EVRY CEDEX
Demande de dossier au dirigeant de La sociéte, Monsieur Emmanwel MARIN
(Tél : DETADLI0AT - Mail : marin®] @etsmarin.ir) apres sighature Fon engapement de
canfidentialité a remetire 3 FAdministrateur Judiciaire (elude@mam-ajassocies.com).

Localisation

HEI:HEHEHE CAIII.'IIDA'I' HEFHEHEI.III
'GROSSISTE DE FHUi'I'S E'l’ LEGUMES

ECHIHE A LA EEF' EZAVIN-THOMAS
A NTE@ETUDE-AL.FR - REF DOSSIER N f DD

COMMUNIATION D SIER DE REPRISE APRES SICNATURE D'UN ENGA TDECONHDENTIALITE

RECHERCHE REPRENEUR

SAS GALERIES DU LIVRE DOUCET I:n]
66 AVENUE DU GENERAL DE GAULLE, 72000 LE MANS Doucet

- Activiteé : Librairie, papeterie, fourniture de bureaux, imprimerie,

restauration et création d'événements artistiques et culturels.
*CAHT 2024 : 3 919K€ - CAHT 2023 : 3 928KE - CAHT 2022 : 4 025K€
- Effectif : 32 salariés

Dépdt des offres au plus tard le vendredi 18 avril 2025 3 12 heures

5 = T

Tel : 02 33 B0 39 00 — aleneonEMrajecboire.eu

= e il v | o i s B | il vt | Sl Dl 1 ol e Loy o o | S Hosihain I
B jarrun Tarvinsa | Chasie Fort | & oo A | Ese Sarreen | Thisgh s Fom o an

-» Prestataire de services de paiement

* Chiffre d'affaires 2024 : 1 469 K€ (projet)

= Siége social : Rouen

* 11 000 boutigues connectées

= Certific PCI DSS

= Marche specialisé restauration en ligne, tourisme et |oisir
La date limite de dépot des offres de reprise est

fixée au : 24 mars 2025 a 12h00

LU'accés 4 une data room dleciromsgue sera sulonss apnés rdgulansaton
d'um engagement de confidensalitd et une préseniabon suconcie du candidat.

i Bt v | S i s B | il Cinofia | Ciacin CO ) 1 ol e Lo, o8 i | St Hhusliin |
Eajarrin Tarriausa | Chateia Fart | & o Mles | St Sarden | Thise s Feeas ai
- YNSECT - Spécialiste de I'élewage et la transformation
d'insectes en protéines alternatives
= Actiwiteé : starl-up spédalisée dans [élevage dlinsecias ef leur
transiormation. la recherche ef développemeant ati@rantz &t la

produciion de prof€ines pour la producfion de produits alimentaires
transformés destinés principalemsant & M'alimeniafion animale

= Chiffre d'affaires au 311272023 : 5, E ME

= 2 sites de production en France : usine pilote a Dole (2 500 m?) et
using verficale 3 Amiens (48 000 m?)

= Effectif total au 030212025 : 201 salariés (doni 96 3 Amiens, 37 3
Ddle, 32 a BEwry et 36 a Paris]

* Pozsibilité d'un tour de t3ble avec des aclonnaires exisiants

La date limite de dépdt des projets de reprise ou
d'inwestissement est prorogée au 3 avril 2025 a 23055

L'aceds 3 une @23 mom Secinamigue 5213 aulonsé apeds réqulansahon Cun engagement de coml dent 31
16,3 signahure du rbglement datsronm ef ume prés anbahon du camd daf of des miyens dond | dspese.

e il v | oo P s S | il Covutiriant | Sl Dl 1) il s Lt o | S Hocsihans I
B jarminn Taribsa | Chaneie Fot | & o Mees | Esc Sarmen | Tiiogh i For a o

—» Redressemant judiciaire 3 mars 2025

* Activité : Concepfion et fabricafion de solufions innovanies
pour l'impression et 1a finition d'étiguettes adhésives et du
flexible packaging

* Chiffre d'affaires 31/12/2023 (exercice clos) : 8.9 M€. 50%
sur le marche francais, 50% a l'export.

» Siage social : Essonne

= Effectif salarial : 33

La date limite de dépot des offres de reprise est

fixée au Vendredi 28 mars 2025 a 12h00
L'socés & une data moom Sscinorqus Sefs Sulonss spnds ndoulansstion
d'um engagement de confidensalité et une préseniabon suoconcie du candidat.

ENTREPRISE A REPRENDRE :
SAS IMPRIMERIE DU PONT DE CLAIX

= Activité : lmprimegie innovanie au savair-faire histonigue

Liew : Claim flsére)
™ Nombre de salaniés : 19
Chiffre d'a fzires : pont:/=claix

3800 ke 4 087 ok 3513 ke

Drescniphian :
- Impression affset, massicod liage, encartage, collzge, décou
- Portefeuil le client vanié : plgaérmmli de |2 communication, i
- Rayannemend national

g el pelliculage
ustriels, institutions, particuliers...

nations pratiques

SELARL AJ UP
M* Eric ETIENNE-MARTIN
5 Place Robert Schuman
38000 Grenoble

Inform
Référence de 'offre : 56002
Date de limite de dépdt des offres :
mardi 15 awril & 1200
Dt posen : soois onés nég ulariaion dun

erment de con hdeniiding et jusification de la
uﬂé olu candidat b inervenin sur cette s ses

Canlact
L jandon@ajupfr
g4.jouet@ajupfr

APPEL YOFFRES - RECHERCHE DE REPREMEURS OU
IFINVESTISSEURS EN REDRESSEMENT JUDICIAIRE
{trtiches L 642-1 e suivants du Code de commernce|

2M & associés
ADMINISTRATEURS
UM AIRES

HAMDI BRETAGME SERVICES
« Bethvitd : Vente et locanon de matériel médial - Entreprise agréde CRAM

* Localisatian : Finisiére — Magasin & LESNEVEN [29]
» Clientéle : Particuliers — Collectvités — Pralessionnels de sanié

(T L 5uull1l= Gl 'TlE" » Effectif : 1 salarié
21 » Danndes financibnes :
Chiffre d'zffalires
Rdsultat met

262,4 N
43,1 -18

Date limite de dépdt des offres : Lundi 17 mars 2025 & 12 heures

Une dz12 room dactpanicue s2ra aocessible sur demarde dorite et matiede d-u
cardidat, ]-ustilart d'une capadtd commerdale et finzndéee adapiée, &
signature d'ur ergagement de confidentialind (RET 3 tappeder - 3193

RECHERCHES D'INVESTISSEURS OU
REPRENEURS EN PLAN DE CESSION

Activite : Développement et commercialisation de bornes de collectes connectées
CAHT 311272024 (12 mois) : 33 400 € - CAHT 311212023 (12 mois] : 34 172 €
Nombre de salariés : 14
Lieu d'exploitation : Métropole Lillaise
Date de création : 2021

Date limite de dépot des offres : 28-03-2025 a 18h00

Adresses mail : contactibma-aj.com [ thomas.bonvinig@bma-aj.com
N*" annonce : 17440

Les offres devront ire transmises pour ke 28-03-2025 2 18h00 au plus tard, accompagnées des
documents prévus par kes arficles L.642-1 af suivanis du Code de Commerce
SELARL BMA ADMINISTRATEURS JUDICIAIRES, 2 I'attention de M" Laurent MIJUEL
‘1E| F!.IJE J.:-.-:ZZ-Z.'."I_IE:'J.-‘J. RS -EIELEE — 58041 LILLEC EIZ!E.‘.-ZI

MA

¢

N NTa LI TP, (LR

ZME.associés APPEL D'OFFRES
RECHERCHE o¥ RIFRINLLES
ADMINISTRATEURS EH HEDHESSE““ m“

I A RES .

{arnches L. 642-1 el sujsesis &

GROUPE IDC = CODKIOM = CODNIOM Fibey
= Activité : Deploiement at dépessage da rissaes M =
cuivre - Génie civil - Lo aies da saibogd
» Localisation : Cotes d'Armor » B Tl 1S S SN (7
# Clientile : Opérateurs d'infisarsiesy &=
télécommunicatisss
# Effectif : CODICOM FIBRE : 44 uslares
CODICOM : F salari®s
# Données financiéres :

M* Sophie GAUTIER

111 bd de Lattre
de Tassigny
CS 14235
35042 RENNES
CEDEX
WWW.a|-2m.com

cocom
FIBRE

:I.'1“

[Ew]= ] el o =

+33(0)2 99 14 40 14 ca | 25504 | aemen | mea - i
- -
Mail : Résultat
s.gaubier@aj-2m.com net ' m L s

Date limite de dépdt des afees
Lundi 17 mars 200% & 12 heures

Une daia noomn dlactronigue sera a0 sais o -
du camndidat, justifizant d'une 2paess e
apres signature d°un engl gement & cosldeeiaing el | spesie |1

- B - - P

o m B W i

| RECHERCHES D’INVESTISSEURS OU
| REPRE H[UHS N PLAN DE CESSION

MAGASINS GIANT
':.:"' = =1L LTAR Emd v VLN EmS
|
-TI--
Lt s to 8 @ sos wemmpe aliyT ﬂtr ‘
|
| == :
swnpnees [RETET s |
-‘-II-'.'T“I # [ I 8 & T I
b e ) b e . [
Date lomity du dop'd dos oMws  JLROLJEJY & 1 00

Loa oMras Spyroend dire ran Er-a 88 pon
o I8 mars 1935 4 127000 au phas tard

T s el R e e L S W S T R
Vo = N TR A

L B8 LAML BNLA ACERMNTE TRATI UM JUSSCARE L
A a=erfion de Maitre L sure~t MMOUEL

Te 1M M'T M. Cean contactfiong-a (o | Ormis DiarsdeDibrmy-a o

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




Vendredi 7 et samedi 8 mars 2025 Les Echos 32

AVIS POUR PARTIES AFFECTEES
I ——-_-||||____--——-—-—s—s—_——_—_—_ .

PROMONTORIA MCS HOLDING
Société par actions simplifiée au capital social de 422.679,40 €
ayant son siége social 256 bis, rue des Pyrénées, 75020 Paris,
France - 802 992 602 RCS Paris
{« PMCSH »)

IQERA GROUP
Société par actions simplifiee au capital social de 212.790.796,10 €
ayant son siége social 256 bis, rue des Pyrénées, 75020 Paris,
France - 829 775 600 RCS Paris
(« iQera Group »)

IQERA
Société par actions simplifiée au capital social de 544.439,72 €
ayant son siége social 256 bis, rue des Pyrénées, 75020 Paris,
France - 435 198 627 RCS Paris
[« iQera SAS »)

MCS TM

Société par actions simplifiée au capital social de 100.000,00 €
ayant son siege social 256 bis, rue des
Pyrénées, 75020 Paris, France - 982 392 722 RCS Paris
[« MCS TM »)

MCS & Associés
Socieété par actions simplifiée au capital social de 12.922.642,84¢€
ayant son siege social 256 bis, rue des
Pyrénées, 75020 Paris, France - 334 537 206 RCS Paris
(« MCS & Associés »)

(ensemble, les « Sociétés »)

Avis de convocation de IAdministrateur Judiciaire d'iQera Group, d'iQera SAS, de PMCSH, de MC5 TW et de MCS & Associés aux por-
teurs et bénéficiaires économiques [beneficial owners) des obligations high yield émises par iQera Group le (i) 28 septembre 2017, (i} 5
octobre 2020 et [ii] 7 février 2023, en vue du vote sur les projets de plans de sauvegarde accélérée des Sociétés [Articles L 626-30-2, R.

626-60 et R. 626-61 du Code de commerce]

Par jugements du 23 décembre 2024, le Tribunal de commerce de Paris a décidé de l'ouverture de procédures de sauvegarde accélérée i
I'égard des Sociétés, prolongées pour une durée de deux mois jusquau 23 avril 2025 par jugements du 10 féwrier 2025, et a notamment
désigné :
= |aSCP ABITBOL ET ROUSSELET, prise en |a personne de Maitre Frédéric Abitbol, dont le domicile profezsionnel est sis 38, avenue Hoche
& Paris [75008], en qualité d’Administrateur judiciaire des Sociétés avec mission de surveillance (I’ = Administrateur Judiciaire ») ; et
- |a SELAFA MIA, prise en |2 personne de Maitre Valérie Leloup-Thamas, dont le domicile profeszionnel est sis 102, rue du faubourg Saint
Denis & Paris 75479 = Paris Cedex 10), en qualité de Mandataire judidaire des Sociétés [le « Mandataire Judiciaire »).

Les projets de plans de sauvegarde accélérée des Sociétés prévoient ;

= La restructuration de lendettement des Socétes ; et
- En e qui concerne iCera Group uniquement, une modification de la partic pation au capital et des draits des actionnaires.

Par avis du 13 janwier 2025, insérés au Bulletin des Annonces Légales Obligatoires [« BALD »), bulletin n*6, numéras daffaires 2500047,
2500053, 2500054, 2500055 et 2500056 et par notifications bilatérales [lettres recommandées avec accuzé de réception ou courriers élec-
troniques) PAdministrateur Judiciaire a avisé les parbes affectées par les projets de plan de sauvegarde accélérée des: Socétés (i) de leur
quzlité de membre d'une classe de parties affectées, [ii) du délai de dix jours pour faire connaitre les accords de subordination applicables,
fiii) des modalités de communication par voie électronique, [iv] des modalités de répartition en classes ainsi que des critéres de constitution
et de calcul des droits de vote au sein de chaque classe de parties affectées 3 laquelle elles appartiennent, (v] de ["arrété du montant des
créances et des droits dont les parties affectées sont titulaires et (vi) des modalités de calcul des droits de vate, en application des articles
L. 626-30 et R. 626-58 du Code de commerce.

Par la prézente, 'Administrateur Judicizire avise les poarteurs et bénéficiaires économiques (beneficial owners) au titre des obligations high
pield émises :

* autauxd'intérét de 4,25% dont |a maturité initiale était fixéde en septembre 2024 (ISIN : X51685582105 [Regulation 5) et XS1685582287
|Rules 1444]),

* au taux d'intérét de 6,50 % dont |a maturité initiale était fixée en septembre 2024 (151N : X52239815777 (Regulation 5) et X52239815850
|Rules 1444]), et

* 3 taux varable dont & maturité en 2027 (I5/N : X52580885908 |Regulation 5) et XS2580836112 [Rules 144A)),

membres de |2 classe de parties affectées n*2 [les « Créanciers Obligataires HY »), pour chacune des Sociétés: de leur convocation en cdasse
de parties affectées en vue du vote sur les projets de plans de sauvegarde accélérée d'iQera Group, d'iQera SAS, de PMCSH, de MCS TM
et de MICS & Associés |les « Projets de Plans de Sauvegarde Accélérée »), confarmément aux articlesz L. 62630-2, R. 626-60 et R. 62661 du
Code de commerce & I'effet de délibérer sur 'ordre du jour suivant, identique pour I'ensemble des Sociétés ;

1.3. Dans le cadre de la sauvegarde accélérée de Promontoria MCS Halding

Classes de parties

Membres de la classe Critére de constitution

affectées

Créanciers securisés

Les créanciers de |la classe n*1 sont les Préteurs RCF et les créanders de la classe n* 2 sont les Créanciers Obligataires HY lezquels
bérnéficient de suretés réelles sur les biens du débiteur.
Par ailleurs, aux termes de I'Accord de Suboardination :
|i] tous montants regus ou recouvrés par Agent des Sliretés au titre d’'un Recouvrement |Recoveries) tel que défini dans ["Accord de
Subordination seront distribués selon l'ardre de répartition qui y est stipulé, lequel préveit notamment un désintéressement des
Préteurs RCF préalable & celui des Créanciers Obligataires HY ;
fii] les eréances des Créancers Obligataires HY sont pari passu entre elles.

Préteurs sux termes du RCF. au
titre de |la Garante RCF, conzen-
tie par |a Société en garantie du
RCF intégralement tiré par MCS
B Astocies.

Les Préteurs RCF constituent une communauté d'intérét économique
distincte des créancers de la dasse n*2 en raison de (i} |a nature de
leur eréance affectée et (i) leur séniorité contractuelle concernant le
produit de réalisation des siretész au titre de PAccord de Subardination.

1 | Classe n*1 [Préteurs RCF)

Les Créanciers Obligataires HY constituent une communauté d'intérét
économique distincte de: créancers de |a ¢lazse n*1 en raison de (i) la
nature de leur créance affectée, |ii) leur suboardination contractuelle aux
Préteurs RCF concernant le produit de réalisation des zhretés, confor-
mément & 'Accord de Subordination et (iii] leur caractére pori passu
entre-elles au titre de ['Accord de Subordination.

Créanciers Obligataires HY, au
titre de |la Garantie Obligations
HY consentie par |a Société.

Classe n*2 [Créanciers
Obligataires HY)

1. Approbation du projet de plan de sauvegarde accélérée de |2 Société

Praist de résalut
Les eréanciers de la Société membres de la classe de parties affectées n°2, stotuant oux conditions de majorité requises par Farticle L
626-30-2 du Code de commerce, connaissance prise du projet de plan de sauvegarde accélérée de la Société, approuvent ledit projet de

plan de souvegarde accélérée.

Ll

1. Rappel des modalités de répartition en classes, critéres retenus pour la composition des classes de parties affectées et liste des classes
de parties affectées

Conformément aux dispositions de 'article L 626-30, |1l du Code de commerce, |Administrateur Judiciaire a répart, sur |3 base de critéres
objectifs wérifiables, les parties affectées en classes représentatives d'une communauté d'intérét économique suffisante en respectant les
conditions suivantes :
= Les eréanciers titulaires de siretés réelles portant sur les bien: appartenant au débiteur, pour leurs eréances garanties, et les autres
créanciers sont répartis en classes distinctes ;
= La répartition des classes respecte les accords de subordination conclus avant 'ouverture de la procédure et portés & |2 connaissance
de JAdministrateur Judiciaire ; et
= Lot détenteurs de capital forment une ou plusieurs dasses,
Les critéres objectifs retenus pour constituer les claszes ont notamment ébé -
= La nature des créances ;
= U'existence de priviléges etfou de siretés ;
= La nature des droits et/ou des valeurs mobiligéres détenus par chacune des parties affectées ; et
= Les droits contractuels existants au titre des accords de subordination.
A cet égard, |a liste des clasze: de parties affectées précisant les critéres retenus pour |la composition des clazses figure ci-dessous [étant
priécisé que les termes définis utilisés ci-aprés sont les définitions utilisées dans les Projets de Plan de Sauvegarde Accélérée] :

1.1. Dans le cadre de la sauvegarde accélérée d'iQera Group

Classes
de parties Membres de |z dasse Critére de constitution
affectées
Créanciers sécurisés
Les créanciers de |3 classe n"1 sont lex Préteurs RCF et les créanciers de la clasze n* 2 sont les Créanciers Obligataires HY lesquels
bénéficient de siretés réelles sur les biens du débiteur.
Par ailleurs, aux termes de 'Accord de Subordination :

(i} tous montants regus ou recouvrés par PAgent des Siiretés au titre d'un Recouvrement [Recowveries) tel que défini dans l'Accord de
Subardination seront distribués selon ['ordre de répartition qui y est stipulé, lequel prévait notamment un désintéressement des
Préteurs RCF préalable & celui des Créanciers Obligataires HY ;

[ii) les eréances des Créanciers Obligataires HY sont pan passu entre elles.

Préteurs aux termes du
RCF, au titre de |a Garan- | Les Préteurs RCF constituent une communauté d'intérét économique distincte des
1 Classe n"1 tie RCF, consentie par la | eréanciers de la classe n*2 en raison de (i) |a nature de leur créance affectée et |ii) lewr
(Préteurs RCF) | Société en garantie du | séniorité contractuelle concernant le produit de réalisation des suretés au titre de 'Ac-
RCF intégralerment tiré par | cord de Subordination.
MCS B Associés.
Classe n°2 Les Créancers Obligataires HY constituent une communauté d'intérét économigue dis-
[Créan::'mrﬁ Créanciers  Obligataires | incte des créanciers de |2 classe n*1 en raison de |i] la nature de leur eréance affectée,
2 Oblieataire HY, au titre de leur déten- | [ii) leur subordination contractuelle aux Préteurs RCF concernant le produit de réalisa-
Hﬂrﬂ e tion d'Obligations HY. tion des siretés, conformément 3 ["Accord de Subordination et (iii) leur caractére pari
passu entre-glles au titre de 'Accord de Subordination.
Créanciers chirographaires

Classe n*3 Détenteurs d'Obligations Lez c!etentguu d'Obligations Actionnaires représentent une turnn'llunaute_ d'inté II'EL._EI:"l.:I'-
. " nomique distincte en raison de |a nature de leur créance affectée qui (i) ne bénéficie

[Détenteurs Actionnaires, subardon- S pai ; 2

3 d'Obligations | nées et chiragraphaires d'aucune sireté réelle, conformément 2 Iarticle L. 626-30 du Code de commerce et
: " Lo R = | lii) ezt subordonnée aux Préteurs RCF et Créanciers Obligataires HY, confoarmément 3
Actionnaires) | émises par |a Socété. iecnnd il S it
Détenteurs de capital
Actionnaires détenant des
actions de |a Société 3 |a | Les détenteurs de capital forment une ¢lazse séparée des dasses de eréanciers confor-

Classe n"4 date du jugement d'ou- | mément aux dispositions: de I"article L. 626-30 du Code de commerce.

4 | [Actonnaires |wverture de la procédure | Compte tenu de |i] I'absence de valeur des différents types d’actions et |ii] du traitement

Existants) de sauvegarde accélérée, | identique qui leur est réservée, une seule classe de détenteurs de capital a été consti-

ainsi que leurs cession- | tuée, nonobstant les différents types dactions en circulation.
naires successifs.

1.2. Dans le cadre de la sauvegarde accélérée d'iQera 5AS

Classes de parties

Membres de la classe Critére de constitution

affectéeas

Créanciers securisas

Les créanciers de |3 classe n"1 sont lex Préteurs RCF et les eréanciers de la clasze n" 2 sont les Créanciers Obligataires HY lesquels
bénéficent de sliretés réelles sur les biens du débiteur.
Par ailleurs, aux termes de 'Accord de Subordination :

(i} tous montants regus ou recouvrés par 'Agent des Sliretés au titre d'un Recouvrement [Recoveries) tel que défini dans lAccord de
Subordination seront distribués selon I'ordre de répartition qui y est stipulé, lequel prévait notamment un désintéressement des
Préteurs RCF préalable & celui des Créanciers Obligataires HY ;

fii) les eréances des Créanciers Obligataires HY sont pan passu entre elles.

Prateurs aux termes du RCF, au
titre de |a Garantie RCF, consen-
te par la Société en garantie du
RCF intégralement tiré par MLCS
& Atsociés,

Les Préteurs RCF constituent une communauté d'intérét économique
distincte des créanciers de |la classe n*2 en raizon de |i) |a nature de
leur eréance affectée et |ii] leur séniorité contractuelle concernant le
produit de réalisation des liretés au titre de I'Accard de Subordination.

1 | Classe n"1 [Préteurs RCF)

Le: Créanciers Obligataires HY constituent une communauteé d’intérét
econamique distincte des créanciers de |a clasze n"1 en raison de (i) la
nature de leur créance affectée, |ii) leur subordination contractuelle aux
Préteurs RCF concernant le produit de réalisation des siiretés, confor-
meément 3 Accord de Subordination et [iii) leur caractére pari passu
entre-glles au titre de MAccord de Subordination.

Créanciers Obligataires HY, au
titre de |z Garantie Obligations
HY consentie par la Société.

Classe n*2 (Créanciers
Obligataires HY)

1.4. Dans le cadre de la sauvegarde accélérée de MCS & Associés

Classes de parties

Membres de la classe Critére de constitution

affectées

Créanciers sécurises

Les créanciers de la classe n*1 sont les Préteurs RCF et les créanders de la classe n* 2 sont les Créanciers Obligataires HY lesquels
bénéficient de siiretés réelles sur les biens du débiteur.
Par ailleurs, aux termes de I'Accord de Suboardination :

[i] tous mantants recus ou recouvrés par [Agent des Sliretés au titre d’'un Recouvrement |Recoveries] tel que défini dans MAccord de
Subordination seront distribués selon ardre de répartibion qui v est stipulé, lequel prévoit notamment un désintéressement des
Préteurs RCF préalable a celui des Créanciers Obligataires HY ;

fii] lez créances de: Créanciers Obligataires HY sont pari passu entre elles,

Lez Préteurs RCF constituent une communaute d'intérét économigque
distincte des créanciers de la classe n*2 en raison de (i) |a nature de
leur eréance affectée et (i) leur séniorité contractuelle concernant e
produit de réalisation des sliretés au titre de 'Accord de Subardination.

Classe n*1 [Préteurs

RCF] Preteurs aux termes du RCF

Les Créanciers Obligataires HY constituent une communauté d'intérét
économique distincte des eréanciers de |z dasse n*1 en raison de |i
la nature de leur créance affectée, (ii] leur subardination contractuelle
aux Préteurs RCF concernant le produit de rézlisation des: siretés,
conformément & [Accord de Subordination et [iii] leur caractére pari
passu entre-elles au titre de ['Accord de Subordination.

Créanciers Obligataires HY, au
titre de |a Garante Obligations
HY consentie par la Société.

Classe n*2 (Créanciers
Obligataires HY)

1.5. Dans le cadre de la sauvegarde accélérée de MCS TM

Classes de parties

Membres de la classe Criteére de constitution

affectées

Créanciers securises

Lez créanciers de |a classe n"1 sont les Préteurs RCF et les créanciers de la classe n* 2 sont les Créanciers Obligataires HY lezquels
bénéficient de slretés réelles sur les biens du débiteur pour e compte de ters.
Par ailleurs, aux termes de lAccord de Subordination :
|i] tous montants recus ou recouvrés par I'Agent des Sturetés au titre d'un Recouvrement [Recoveries] tel que défini dans I'Accord de
Subordination seront distribués selon I'ardre de répartibon qui v est stipulé, lequel prévoit notamment un dézintéressement des
Préteurs RCF préalable 3 celui des Créanciers Obligataires HY ;
fii] les créances des Créancers Dbligataires HY sont pari passu entre elles.

Les Préteurs RCF constituent une communauté d'intérét économique

Clasze n*1 [Préteurs Préteurs aux termes du RCF, au | distincte des eréanciers de la classe n*2 en raison de [i] |a nature de

: RCF] titre des Mantissements RCF leur créance affectée et [ii) leur séniorité contractuelle concernant e
produit de réalisation des slretés au titre de PAccord de Subardination.

Lez Créanciers Obligataires HY constituent une communauté d'intérit

s : 2 économique distincte des créanciers de la dasse "1 en raison de (i

2 Classe n"2 (Créanciers E[ﬁ: ltdegﬁrfgg‘gaﬁ:'ﬁ;s‘EH;'ET?:; la nature de leur créance affectée, (ii] leur subordination contractuelle

Obligataires HY) aux Préteurs RCF concernant le produit de réalisation desz sdretés,
conformément & [Accord de Subordination et [iii] leur caractére pari

passu entre-elles au titre de ['Accord de Subordination.

Obligations HY

2. Arrété du montant des créances et des draits dont sont titulaires les parties affectées

Lez montants des créances pris en compte pour le calcul des voix au sein de chague classe de parties affectées sont arrétés par Fadminis-
trateur Judiciaire en application des articles L. 626 -30, V, B. 62656 et R. 626-58 du Code de commerce. ||s carrespondent au montant en
principal et intéréts jusqu’a la date de maturité contractuelle de chaque créance.

Les tableaux ci-dessous indiquent, sur |2 base des montant: indiqués par chacune des Sociétés et certifiés par leurs commissaires aux
comptes, le mantant en principal et intéréts 3 |a veille du jugement douverture de |a procédure de sauvegarde accélérée par créance
affectée des clazses Créanciers Obligataires HY.

Les intéréts & échoir depuis le jugement d'ouverture jusqu'a a2 date de maturité contractuelle serant pris en compte pour les besains du
caleul des droits de vote s"agissant de dettes conclues pour une durée supérieure ou égale 2 un an.

Par ailleurs, conformément & I'article R. 626-58 du Code de commerce, en présence d'une clause d'indexation du taux d'intérét, le montant
des intéréts restant 2 échoir au jour du jugement d'ouverture de |a procédure de sauvegarde accélérée est calculé au taux applicable 2 la
date de ce jugement.

2.1. Dans le cadre de la sauvegarde accélérée d'iQera Group

Montant des créances concernées
{principal et intéréts a la veille
du jugement d'ouverture)

604.837.359,29 £ |outre intéréts & échoir de
la date du jugement douverture jusqua la
maturité contractuell e)

Reférence

Descriptif

Créanciers | Deétenteurs d'obligation: high weld de droit new yorkais émizses par la
Obligataires | Société en application des contrats de souscription (Indenfure] suivants :
HY (i) en date du 28 septembre 2017, conclu entre la Société en qualité
d’issurer, US. Bank Trustees Limited en qualité de Trustee et de
Security Agent, Elavon Financial Services DAL, UK Branch en qualité
de Paping Agent et de Transfer Agent et Elavon Financial Services
DAC en qualité de Registrar (tels que ces termes vy sont définis],
complété par un premier indenture complémentaire en date
du 4 octobre 2018 et par un second indenture complémentaire
en date du 31 décembre 2019, d’'un montant nominal inital de
270.000.000 £, arrivant 3 échéance le 30 septembre 2024, dont
lexigibilité a été suspendue durant la procédure de conciliation,
identifides sous les codes |SIN X51685582105 (Regulation 5] et
X516B5582287 (Rules 1444) ;

[ii) en date du 5 octobre 2020, conclu entre la Société en qualité
d'lssuer, PMCESH, MLCS & Associés et iQera SAS en qualité de
Guarantors, 0.5, Bank Trustees Limited en qualité de Trustee et
de Security Agent et Elavon Financial Services DAL en qualité
de Faying Agent, de Registrar et de Tronsfer Agent (tels que
ces termes v sont définis), d’un montant nominal inital de
200.000.000 €, arrivant & échéance le 30 septembre 2024, dont
exigibilité a été suspendue durant la procédure de conciliation,
identifiées sous les codes (SIN X52239815777 |Regulation 5) et
X52239815850 |Rules 1444) ;

[iii] en date du 7 féwrier 2023, conclu entre la Société en qualité
d’lssuer, PMCSH, MCS & Associés et iQera 5AS en qualité de
Guarantors, U5 Bank Trustees Limited en qualité de Trustee
et de Security Agent et Elavon Financial Services DAC en
qualité de Payping Agent de Registrar et de Transfer Agent
|tels que ces termes y sont définis), d'um montant nominal
initdal de 500.000.000 €, arrivant & échéance en février 2027,
identifiees souz les codes 1SIN XS52580885908 (Regulation 5) et
X52580886112 (Rules 144A) ;
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2.2 Dans le cadre de |z sauvegarde accélérée d'iQera SAS

Référence

Créanciers
Obligataires HY =
Garantie
Obligations HY

Détenteurs dobligation: high yield de droit new yorkaiz émizes par iQera

Group en application des contrat: de souscription |Indenture] suivants :

[i) en date du 28 zeptembre 2017, conclu entre iTera Group en qualité d'ls-
suer, U5, Bank Trustees Limited en qualité de Trustee et de Security Agent,
Elavan Financial Services DAC, UK Branch en qualité de Paying Agent et
de Transfer Agent et Elavon Financial Services DAL en qualité de Registrar
(tels que ces termes y sont définis], complété par un premier indenture
complémentaire en date du 4 octobre 2018 et par un second indenture
complémentaire en date du 31 décembre 2019, d'un montant nominal
initial de 270.000.000 £, arrivant & échéance le 30 septembre 2024, dont
Fexigibilité a été suspendue durant la procédure de conciliation, identi=
fides sous les codes ISIN XS1685582105 [Regulation 5) et XS16B5582287
[Rules 1444) ;

[ii] en date du 5 octobre 2020, conclu entre iQera Group en qualité d°|ssuer,
PMCSH, MCS & Associés et iQera SAS en qualité de Guarantors, U.S. Bank
Trustees Limited en qualité de Trustee et de Security Agent et Elavon
Financial Services DAL en qualité de Paying Agent, de Registrar et de
Transfer Agent (tel: que ces termes v sont définis), d’'un montant neminal
initial de 200.000.000 £, arrivant 3 échéance le 30 septembre 2024, dont
exigibilité a été suspendue durant |a procédure de condliation, identi-
figes sous les codes ISIN X52239815777 |Regulation 5) et X52239815850
|Rules 1344)] ;

[iii) en date du 7 féurier 2023, conclu entre iQera Group en qualité d'lssuer,
PMCSH, MCS & Associés et iQera SAS en qualité de Guarantors, U5, Bank
Trustees Limited en qualité de Trustee et de Security Agent et Elavon
Financial Services DAC en qualité de Paying Agent, de Registrar et de
Transfer Agent (tels que ces termes v sont définis), d'un mantant nomi-
nal initial de 500.000.000 £, arrivant & échéance en février 2027, identi-
fides sous les codes |5IN X525B0885308 |Regulation 5] et X52580886112
[Rules 1444) ;

Montant des créances concernées
{principal et intéréts & la weille du
jugement d owverture)

B604.837.359,29 £ (outre intéréts
a échoir de |a date du jupement
d'ouverture jusqua la maturité
contractuelle)

2.3. Dans le cadre de la sauvegarde accélérée de MICS & Associés

Réference

Créanciers
Obligataires HY —
Garantie
Obligations HY

Descripid

Détenteurs d'obligations high pield de droit new vorkais émises par iQera
Group en application des contrats de souscription [Indenture] suivants :

[i] en date du 28 septembre 2017, conclu entre iQera Group en qualité
d’issuer, U.S. Bank Trustees Limited en qualité de Trustee et de Security
Agent, Elavon Financial Services DAC, UK Branch en qualité de Paying
Agent et de Transfer Agent et Elavon Financial Services DAC en qua=
lité de Registrar [tels que ces termes y sont définis], complété par un
premier indenture complémentaire en date du 4 octobre 2018 et par
un second indenture complémentaire en date du 31 décembre 2019,
d’un mantant nominal inital de 270.000.000 £, arrivant & échéance le
30 septembre 2024, dont "exigibilité a été suspendue durant la pro-
ceédure de conciliation, identifiées sous les codes (SIN X51685582105
|Regulation S) et XS1685582287 (Rules 1444] ;

[ii) en date du 5 octobre 2020, conclu entre iQera Group en qualité d'is-
suer, PMCSH, MCS B Associés et iCera SAS en qualité de Guarantors,
5. Bank Trustees Limited en qualité de Trustee et de Security Agent

et Elavon Financial Services DAC en qualité de Paping Agent, de Re-
gistrar et de Transfer Agent (tels que ces termes v sont définis), d'un
montant nominal inital de 200.000.000 €, arrivant 3 échéance e 30
septembre 2024, dont Pexigibilité a été suspendue durant la proceé-
dure de conciliation, identifiées sous les codes (SIN X52239815777
(Regulation ) et X52239815850 (Rules 144A] ;

[ili] en date du 7 février 2023, candu entre iQera Group en qualité d'is-
suer, PMCSH, MCS & Associés et iQera SAS en qualité de Guarantaors,
L5, Bank Trustees Limited en qualité de Trustee et de Security Agent
et Elavon Financial Services DAC en qualité de Paying Agent, de Re-
gistrar et de Transfer Agent [tels que ces termes y sont définiz), d'un
mantant nominal initial de 500.000.000 €, arrivant 3 échéance en fé-
wrier 2027, identifidées sous les codes |5IN X52580885908 [Regulation
5) et X52580886112 |Rules 1444 ;

Montant des créances concernées
(principal et intéréts a la veille du
jugement d'ouverture)

604.837.359,29 € ([outre intéréts
& échoir de |z date du jugement
d'ouverture jusqua |z maturité
contractuelle)

2.4. Dans le cadre de la sauvegarde accélérée de MCS T

Référence

Créanciers Obliga-
taires HY = Nan-
tissements Obliga-
tions HY

Descriptif

Détenteurs d'obligations high pield de droit new yorkais émises par iCera
Group en application des contrats de souscription (Indenture] suivants :

(i) en date du 28 septembre 2017, condu entre idera Group en qualité
d'lssuer, U5 Bank Trustees Limited en qualité de Trustee et de Se-
curity Agent, Elavon Financial Services DAC, UK Branch en qualité de
Paying Agent et de Transfer Agent et Elavon Financial Services DAC
en qualité de Registrar [tels que ces termes v sont définiz), complé-
té par un premier indenture complémentaire en date du 4 octobre
2018 et par un second indenture complémentaire en date du 31 dé-
cembre 2019, d’'un montant nominal inital de 270.000.000 £, arrivant
& échéance le 30 septembre 2024, dont 'exigibilité a été suspendue
durant la procédure de conciliation, identifide: tous les codes ISIN
X51685582105 |Regulation 5) et XS1685582287 (Rules 144A) ;

(ii] en date du 5 octobre 2020, condu entre iQera Group en qualité d'is-
swer, PMCSH, MCS & Associés et iQera SAS en qualité de Guarantors,
1.5, Bank Trustee: Limited en qualité de Trustee et de Security Agent
et Elavon Finandal Services DAC en qualité de Paying Agent, de Re-
gistrar et de Transfer Agent (tels que ces termes y sant définis), d'un
mantant neminzal initizl de 200.000.000 €, arrivant & échéance le 30
septembre 2024, dont 'exigibilité a été suspendue durant |a procé-
dure de conciliation, identifides souz le: codes |SIN 52239815777
(Regulation 5] et X52239815850 (Rules 144A) ;

[iii} en date du 7 février 2023, conclu entre iQera Group en qualité d'fs-
suer, PMCSH, MCS & Associés et iQera SAS en qualité de Guarantors,
U.5. Bank Trustee: Limited en qualité de Trustee et de Securify Agent
et Elavan Financial Services DAC en qualité de Paying Agent, de Re-
gistrar et de Transfer Agent (tels que ces termes v saont définiz], d'un
mantant nominal initial de 500.000.000 €, arrivant 3 échéance en fé-
wrier 2027, identifides sous les codes |51 N X52580885908 [Regulation
5] et XS2580886112 (Rules 1444) ;

Montant des créances concernées

(principal et interets a fa veille du
jugement douverture)

604.837.359,29 € |outre inbéréts
a echoir de la date du jugement
d'ouverture jusqu'a la maturité
cantractuelle)

FINANCE & MARCHES

2.5. Dans le cadre de la sauvegarde accélérée de Promontaria MCS Halding

Maontant des créances concernées

Reférence (principal et intéréts a la veille du
jugement d ouverture)

Créanciers Obliga- | Détenteurs d'obligations high pield de droit new yorkais émises par iQera | 60483735929 £ |outre intéréts

taires HY — Garan- | Group en application des contrats de souscription (Indenture] suivants : a échoir de |a date du jugement

tie Obligations HY (i) en date du 28 zeptembre 2017, condu entre iQera Group en qua- | d'ouverture |usqu'a la maturité
lité d'lssuer, U.S. Bank Trustees Limited en qualité de Trustee et de | CONtractuelle]
Security Agent, Elavon Financial Services DAC, UK Branch en qualité
de Paying Agent et de Transfer Agent et Elavon Financial Services
DAC en qualité de Registror [tels que ces termes vy sont défimis],
complété par un premier indenture complémentaire en date du 4
octobre 2018 et par un second indenture complémentaire en date
du 31 décembre 2019, d'un mantant nominal initial de 270.000.000
€, arrivant & échéance le 30 septembre 2024, dont Pexigibilité a été
suspendue durant |a procédure de condliation, identifidées sous les
codes [SIN X51685582105 |Regulation 5] et X51685582287 |Rules
144A) ;

[ii) en date du 5 actobre 2020, conclu entre iQera Group en qualité d'is-
suer, PMCSH, MCS & Associés et iQera 5A% en qualité de Guarantors,
115, Bank Trustees Limited en qualité de Trustee et de Security Agent
et Elavon Financial Services DAL en qualité de Poping Agent, de Re-
gistrar et de Transfer Agent (tels que ces termes y ont définis], d'un
montant nominal inital de 200.000.000 €, arrivant 3 échéance le 30
septembre 2024, dont Nexigibilité a été suspendue durant la prooé-
dure de conciliation, identifides sous les codes ISIN X52239815777
(Regulation ) et X52239815850 [Rules 1444) ;

(iii] en date du 7 février 2023, conclu entre iDera Group en qualité d'ls-
suer, PMCSH, MCS & Aszociés et iDera SA%S en qualité de Guaran-
tars, U.5. Bank Trustees Limited en qualité de Trustee et de Security
Agent et Elavon Finandal Services DAC en qualité de Foping Agent,
de Registrar et de Transfer Agent (tels gue ces termes y sont définis],
d’un mantant neminal initial de 500.000.000 £, arrivant & échéance
en février 2027, identifides sous les codes ISIN X52580885908 |Re-
gulation S) et X52580886112 (Rules 1444A) ;

3.Modalités de calcul des woix retenues au sein des classes de parties aflectées

Chacune des classes Créanciers Obligataires HY dans le cadre des procédures de sauvegarde accélérée des Sociétés statuent & la majorité
des deux ters [2/3) des voix détenues par les membres, prézents ou représentés, ayant exprimé un vate.

Au sein de chacune des classes Créanciers Obligataires HY, le nombre de draits de vote alloués & chaque créancier est déterminé au prorata
du montant de sa créance détenue 3 'encaontre de |a société concernée, en principal et intéréts (en ce inclus les intéréts 3 échoir jusqu'a |a
maturité contractuelle], par rapport 2u montant total des créances des membres de |a classe arrété par I'Administrateur Judiciaire confor-
meément 3 ["article L. 626-30, V du Code de commernce.

Le vote sur |'adoption du Projet de Plan de Sauvegarde Accélérée peut &tre remplacé par un accord avant recueilli, aprés consultation de ses
membres, 'approbation des deux tiers des voix détenues par ceus-ci.

4. Acces 3 la documentation

Sont accessibles sur une dotoroom sécurisée accessible auprés de |2 société Kroll, [hitps://deals.is.kroll.com/igera ; contact mail -
igera@is.kroll.com], agiszant en qualité d’agent centralisateur {I' = Agent Centralisateur =) :

= le réglement intérieur applicable au vote des clazses de parties affectées [le « Réglement Inbérieur ») ;
= le bulletin de wote qu'il conviendra pour certains créanciers de remplir en vue du vote ; et
= 'attestation de capacité 2 compléter par certains créanciers en vue du vote, selan les modalités également décrites ci-detsaus.

En cas de questions relatives aux documents afférents aux opération: de vote, les parteurs et bénéficiaires économiques (beneficial owners)
des abligations high weld émises par iQera Group le 28 septembre 2017, le 5 octobre 2020 et le 7 février 2023 pourront contacter par e-mail

'Agent Centralisateur (igera@iskroll.com).

Les Projets de Plans de Sauvegarde Accélérée des Sociétés seront accessibles sur une dataroom sécurisée mise & dispasition par 'Agent
Centralisateur|https://deals.is.kroll.com figera ; contact mail ; igera@is.kroll.com)], au maoins quinze jours avant la Date du Vote, conformeé-
ment aux dispositions de ['artice L. 626-30-2 du Code de commerce.

En application de I"article R. 626-59 du Code de commerce, lAdministrateur Judicizire 2 sollicité les observations respectives du Mandataire
ludiciaire sur le Projet de Plan de Sauvegarde Accélérée de chaque Société, ainsi que celles des représentants de la délégation du personnel
du comité zocal et économique d'iCera SAS et de MCS & Associés et des représentants des salariés d'iCera Group et de MCS TM sur les
Projets de Plan: de Sauvegarde Accélérée qui les concernent (il est précizé, & toutes fins utiles, que PMCSH n'a pas de salarié). Les observa-
tons communiguées seront mises 3 dispozition des partes affectées sur |a dataroom sécurisée accessible auprés de 'Agent Centralisateur
|https:/ /deals.is.kroll.comfigera).

Tout document en lien avec le vote des classes de parties affectées sur les Projets de Plans de Sauvegarde Accélérée sera publié
sur une dataroom sécurisée accessible auprés de I'Agent Centralisateur (https://deals.is.kroll.com/fiqgera).

5. Admission au wote = Record Date

Le montant des créance: détenues par chague créancier affecté sera apprécié le 24 mars 2025 2 14h59 |heure de Paris] [la « Reconrd Date =),
confarmément au Reglerment Intérieur, en vue du caleul des droits de wote res pectifs au zein de chaque clazse.

Conformément au Réglement |ntéreur, tout transfert de créance dont |a notification serait réceptionnée ultérieurement a la Record Date,
ou qui ne serait pas notifié selon les modalités prévues au Réglement Intérieur, ne sera pas pris en compte dans le cadre du vate sur les
Projets de Plans de Sauvegarde Accélérée concerné

6. Modalités de vote

Les votes se Hendront par voie électronique uniquement, par l'intermédiaire de |a société Kroll, agissant en qualité dAgent Centralisateur,
selon les modalités détaillées dans le Réglement |ntérieur.

Pour chacune de leurs créances affectées, les membres des classes n"2 seront invités 3 exprimer leur vote sur les Projets de Plans de Sauve-
garde Accélérée des Sociétés 3 compter du 7 mars 2025 3 12h00 [heure de Paris) et jusqu'au 24 mars 2025 3 15h00 [heure de Paris] |12 »
Période de Vote Electronique ») et devront pour cela donner instruction & I'intermédiaire financier par lequel ils détennent toute eréance
obligataire d'exercer les droits de vote attachés 3 celles-¢i, pour son compte, conformément aux procédures établies par cet intermédiaire.

Les intermédiaires financiers concernés transmettront les consignes de vote regues 2 ['Agent Centralisateur qui agrégera les votes regcus et
les exprimera wig son propre bulletin de vote spédal, qui sera remis 3 JAdministrateur Judiciaire dans le cadre du vote, accompagné (i) d'un
certificat de capacité confirmant qu’il est autorisé 2 voter au nom des Obligataires HY concernés et [ii) d'un certificat par lequel il certifiera
avoir réconcilié les instructions de vote électronique regues et les montants correspondants au vu des confirmations des détentions émises
2 |a Record Date par Euroclear Bank SA/NV et Clearstream Banking.

A toutes fins utiles, il est rappelé gu'il appartient & chaque créancier concerné de se rapprocher de son (ou de ses) intermédiaire(s)
financier(s] pour connaitre les procédures établies.

7. Résultats du vote
Les votes 3 recevair de lAgent Centralisateur serant décomptés & compter du 24 mars 2025 (2 » Date du Vote »).
Un procés-verbal comportant les résultats des votes par classe sera établi et signé par lAdministrateur Judiciaire.

E. Modalités de communication électronique avec 'Administrateur Judiciaire et PAgent Centralisateur Krall

Il est rappelé que toute communication a 'Administrateur Judiciaire par voie électronique devra étre adressée 3 igera@fajr.eu, et que toute
communication a 'Agent Centralisateur par voie électronique devra étre adreszée 3 igera@is.kroll.com.

Frédéric Abitbol

Administrateur judicizire
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FINANCE & MARCHES

Vendredi 7 et samedi 8 mars 2025 Les Echos 34

curonext

SEANCE DU 06-03- 2025

CAC 40: 819767 (0.29%) MEXT 20:1M384.1 (2,64 %)
CAC LARGE 60: BE27 74 (0.41%)

CAC ALL-TRADABLE : BOGRBE (049 %)

DATE DE PROROGATION : 25 MARS

A : Indicateur scamipte, solde cu total du dividende. BPA : Bénfice par action. PER : Frice Earning Ratio Les plus hauts et plus bas ajustes sont surl’znnge
civike Les valeurs classées par ardre zlphabétique sont regroupées en trois classes de capitslisation signzlées par les lettres A pour les capitzlisstiars
superieures 3 1 milliard deuras, B pour les capitalisations comprises entre T milliard deunas et 150 millions deuras et C pour les capitalisations inférieures
a 150 millions deuros. W : Valeurs de lindica CACNext20. 4 : Valeurs de lindice CACLargeBl. 4 : Valeurs de lindice CACMIED. A : Valeurs de Mindice

CACSmall Les bénéfices par action : source FacSet JOF Estimates.
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PORTRAIT

par Julie Le Bolzer

Eric Vignot prend
les aras sous son aile

Eric Vignot le sait mieux que personne : l'entrepreneu-
riat n'est pas une science exacte... encore moins dans le
secteur des loisirs en plein air. « Nous sommes météo-deé-
pendants », résume le fondateur de Parrot World, un
parc animalier ouvert en 2020 en Seine-et-Marne, ou les
perroguets se taillent la part du lion. En cette journée de
vacances, dont la fraicheur n'a pas découragé les visi-
teurs, I'énergique entrepreneur de 71 ans arpente les
trois hectares de ce lieu immersif, ou des voliéres déme-
surées se substituent aux enclos étriqués. Bottes aux
pieds et poches garnies damandes pour gratifier ses
protégés, il est assailli par les aras bleus et autres amazo-
nes a épaules jaunes, gui ont attiré 200.000 visiteurs
en 2024, soit 9 millions d'euros de chiffre d'affaires.
Avant méme de franchir les zones dédiées a 'Amazonie
ou a la Patagonie, le ton est donné dans les bureaux du
dirigeant, ou Rio le ara et Citrus le cacatoes occupent
l'espace sonare. « Ici, il v a des animations pédagogigues,
mais aucun spectacle animalier : le bien-étre animal est
notre priorité, et nous somimes engages dans des program-
mesde conservation et de reproduction », assure ce patron
de 60 salariés, en se défendant d'étre « un farfelu s'étant
offert un zoo privé »,

A ses cotés, ses fils Adrien et Pierre-Louis Vignot, qui
prennent tous deux part 4 I'entreprise familiale,
appuient que «rien n estlaissé au hasard ». « [In'est pasun
homme a lubies : il cherche autant la rentabilité financiére
gue l'intérét pour les animaux ef les visiteurs », selon
Adrien Vignot, soulignant au passage que 'homme a
« cing décennies d'entrepreneuriat derriére lui ». Linté-
ressé, cadet de deux enfants, est né en Algérie, ol son
pére a dirigé la filiale dun groupe de matériel agricole.
« D retour en région parisienne, mon pere a acheté le bre-
vet d'un produit de traitement de surface et m'a incité a
faire des études scientifiques pour gue nous lancions
ensemble les Laboratoires Prodene Klint, specialisés dans
les solutions d’hygiéne », se remémore ce pharmacien de
formation, également passé par le programme HEC
Enirepreneurs. Prés de quarante ans aprés sa création,

Iz Morin

A ]

| 3

le « family business » comptait 300 collaborateurs, trois
usines et autant de filiales 4 I'étranger. De quoi accueillir
la ministre de 'Economie d’alors, Christine Lagarde.
Las ! La « bureaucratie a la francaise » a eu raison de sa
patience (« nous mettions deux ans a mettre au point un
produit homologué, mais il fallait repartir de zéro parce
gue les normes changeaient »). Ainsi céde-t-il son entre-
prise a 'Américain Gojo Industries en 2014.

700 volatiles, loutres et jaguars

Il a par le passe joué les « redresseurs », en « remettant
d’'aplomb = le golf de Bussy-Guermantes, qu'il préside
encore. Mais Parrot World a été créé « from scratch =, sur
un terrain de 130 hectares oi1 il a par ailleurs déployeé un
golf et un resort. Le parc, qui a pour parrain le vulgarisa-
teur scientifique cathodigue Jamy Gourmaud, est doté
de lodges nichés au coerur méme des voliéres. Et il
héberge 700 pensionnaires d'une cinquantaine despeé-
ces: volatiles, mais aussi loutres et jaguars, dont certains
nés sur place.

Parrot World est adossé a la Parrot Wildlife Founda-
tion, soutenue par le CIC et le groupe Riester Automo-
bile, et qui finance des programmes dans une dizaine de
pays. Dans'Hexagone, les projets ne manquent pas non
plus, comme en attestent les 600.000 euros investis cha-
que année. De quoi accueillir bientot des macaques de
laboratoire ainsi sauves de l'euthanasie. Revendiguant
« milleidées alaminute, sur lesquelles j'en jette 999 », celui
qui ne consomme pas de viande et marche 10.000 pas
par jour assure n'avoir jamais été « un chef d'entreprise
travaillant jusqu’a 23h00 ». « Il venait nous chercher a
I'école =, confirme Adrien Vignot. A ces souvenirs fami-
liaux, le patriarche ajoute diverses anecdotes : « Saviez-
vous gue Charlie, le perroguet de Churchill, s'est éteint a
103 ans, 50 ans aprés la mort de son maitre ?» m

ENTREPRISES

FREELANCECOM

Qlivier Marcheteau

est le nouveau directeur general
de cette place

de marche qui connecte
entreprises et talents.

Olivier Marcheteau, 55 ans,
diplomé de HEC, titulaire d'un
DEA en économie appliqué de
I'lEP de Paris, a officié dans le
groupe Microsoft durant une
décennie. Il fut directeur général
de Cdiscounta partir de 2010, puis
de Vestiaire Collective entre 2014
et 2019. Dés 2020, il a piloté la
transformation opérationnelle et
technologique mais aussi
l'expansion internationale d'Aco-
lad. Plus récemment, il était
directeur des poles écoles spécia-
lisées et écoles internationales de
Omnes Education.

ORANGE WHOLESALE

Nicolas Roy

Emmanuel Rochas

sont nommes, au sein

de [operateur telecom,
directeur de projet business
developpement datacenter

et directeur general de Totem.

Nicolas Roy, 57 ans, ancien éleve
de I'ENS, est diplomé de Télécom
ParisTech. Entre 2010 et 2014, il
fut directeur de l'entité réseau
d'Orange Business Service. Il
avait ensuite été promu directeur
technigue réseaux et services
d'Orange France. En 2021, il était
devenu directeur général de
Totem Group.

Emmanuel Rochas, 49 ans,
ancien éléve de Polytechnique,
est diplomeé de Telecom Paris-

tech. Clest en 2006 qu'il est entre
chez Orange. En 2019, il était

@

devenu CEO d'Orange Wholesale  ||s sont nés
International.

un7 mars
GRANT THORMTOM

Gaétan Piens

est desormais le directeur
national de la ligne restructuring
services de ce groupe d'audit

et de conseil.

Gaétan Piens, 45 ans, diplomé de
la Toulouse Business School, est
associé du cabinet depuis 2018.
Apreés des débuts chez EY Paris, il
a officié, dés 2012, au sein de
Red2Green pour participer au
développementde la practice res-
tructuring opérationnel. Quatre
ans plus tard, il avait intégré la
direction restructuring de Grant
Thornton.

@ Hatem Ben Arfa, footballeur,
38 ans.

® William Boyd, écrivain,
réalisateur, 73 ans.

#® Aldo Cardoso, ex-president

de Bureau Veritas, 69 ans.

@ Carolyn Carlson, danseuse,
chorégraphe, 82 ans.

® Nicolas Dupont-Aignan,
ex-député de I'Essonne, président
de Deboutla France, 64 ans.

® Michael Eisner, ex-PDG de The
‘Walt Disney Company, 83 ans.

® Bret Easton Ellis, romancier,
bl ans.

@ Albert Fert, physicien,

prix Nobel, 87 ans.

® Sylvie Hubac, ex-présidente de
la section de I'Interieur du Conseil

FONDATION TBft, B
@® Yasmine lamarene, fondatrice
FONDATION de MiPi, 38 ans.

MINES-TELECOM

Stéphane Heitz

est le nouveau directeur

de cette structure qui soutient
linstitut Mines-Telécom

dans ses missions de formation,
de recherche et de prospectives.

Stéphane Heitz, 45 ans, titulaire
d'un doctorat de l'université de
Strasbourg et de I'université de
Basel (Suisse), a réalisé un troi-
sieme cycle a I'EM Strasbourg. Il
a co-construit la fondation de
I'université de Strasbourg avant
de rejoindre Armines pour y étre
secrétaire genéral et directeur
administratif et financier. Il avait
ensuite pris la direction générale
de la spin-off industrielle Trans-
valor.

@ lvan Lend|, joueur de tennis,
65 ans.

® Serge Madgeleine, directeur
generalde LCL, 53 ans.

® Emily Kristine Pedersen,
golfeuse, 29 ans.

@ Jean-Dominique Senard, pre-
sident de Renault Group, 72 ans.
® Pascale Sourisse, direcirice
generale, chargée du développe-
ment international de Thales,

63 ans.

® Marisol Touraine, ex-ministre
des Affaires sociales etde la Santé,
bb ans.

® Benjamin Quiras, fondateur
de Léopold, président de 'Aneb,
43ans.

Envoyez vos nominations a
carnetlesechos@nominationfr
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Face aux défis sécuritaires, la France réfléchit a faire appel a I'épargne de ses citoyens pour alimenter le budget de la défense. Un « livret
défense » ou le fléchage des fonds des livrets réglementés sont évoqués, avec I'inconnue de leur attractivité et du soutien des épargnants.

Défense : comment mobiliser I'épargne

Sandra Bouillard

cement d'un effort de guerre n'est plus

un horizon lointain. L'allocution du pré-
sident de la Republique mercredi 5 mars a
rendu cet objectif plus pressant. Si Emma-
nuel Macron tient pour l'instant a ne pas
ajouter d'impots supplémentaires pour
financer I'augmentation du budget du
ministére des Armées de 2 jusqua 3,5 % du
PIB, toutes les options sont désormais surla
table pour financer cet effort. Y compris
celle de mettre a contribution les citovens
francais, grace a leur épargne.

Comment cela pourrait-il étre realiseé
concretement ? Au prealable, soulignons
guel'hypothése del'appropriation par I'Etat
de I'épargne des Francais reste des plus
improbables. Méme au sein des enveloppes
réglementées, comme le Livret A, le LDDS
ou le LEP, la confiscation des avoirs semble
relever de la science-fiction. « Il y a toujours
un droit de propriété en France. L'Etat ne peut
pas se saisir de l'argent des Francais sur leur
compte en un claguement de doigts », tient &
rassurer Jéerome Rusak, président du cabi-
net L&A Finance.

I Ine s'agit donc plus d'un tabou. Le finan-

Le trésor des épargnants

Toutefois, la manne que représente I'épar-
gne de nos concitoyens attire les regards de
I'exécutif En cumulant les 1.300 milliards
déposés sur les livrets réglementés et les
plus de 750 milliards conservés sur des
comptes courants avec les 2.000 milliards
de l'assurance-vie, les sommes cumulées
par les Francais sont supérieures a la dette
de I'Etat. La question du fléchage d'une par-
tie de ce pactole, notamment de I'épargne
réglementée revient avec insistance dans le
débat public.

En mars 2024, le Sénat a de nouveau voté
en faveur de l'affectation d'une fraction du
Livret A etdu livret de développement dura-
ble et solidaire (LDDS) au financement du
secteur de la défense. Une proposition qui,
faute d'examen par '’Assemblée nationale
avant sa dissolution, reste pour I'heure en
suspens. Si I'idée n'est pas nouvelle, elle se
heurte a un cadre juridique strict. A deux

Les encours colossaux des livrets
réglementés et de I'assurance-vie

En milliards d'euros, fin décembre 2024
1.985

2201 ang

Assurance- Livret A PEL LDDS

..vie
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reprises en 2023, le Conseil constitutionnel
a censuré cette orientation, estimant quelle
n'avait pas sa place dans une loi de finances.

La proposition séduit une partie des par-
lementaires, mais elle suscite des réserves
du c6té du ministere de I'Economie et des
Finances. « Bercy s'oppose pour l'instant a ce
que le Livret A puisse étre sectionné vers un
secteur en particulier en fonction des besoins
de l'instant. Cela pourrait créer des dérives et
amener a flécher d’abord vers 'armement,
puis vers l'agriculture, 'énergie, ou n'importe
quelle industrie en difficulté », analyse
Philippe Crevel, directeur du Cercle de
I'épargne.

Aujourd'hui, prés de 60 % des 400 mil-
liards d'euros placés sur le Livret A et le
LDDS sont déja fléchés vers le logement
social, un pilier historigue de ces dispositifs.
Le reste, non centralisé a la Caisse des
Dépats, finance notamment les PME, la
transition énergétique ou I'économie
sociale et solidaire. « Rien n'empéche par
ailleurs que les PME financées ne soient en
lien avec la défense », souligne Philippe Cre-
vel. Seul le LDDS, censé étre « durable »,
semble peu approprié pour permettre le

822
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financement de I'industrie de l'armement.
Autre solution envisagée, la création d'un
nouveau livret réglementé financant uni-
gquement la défense. Un projet proposé par
le Sénat en 2024 n‘avait finalement pas eu
I'aval des députés. Surtout, la mise en place
d'une nouvelle enveloppe reste complexe,
rappelle Philippe Crevel. « Il faut adopter le
texte et choisir les modalités, puis le mettre en
place au sein des établissements bancaires et
s'assurer que les distributeurs comme les
épargnants y trouvent leur intérét. Surtout, il
faudrait que les industries de la défense soient
intéressées =, un véritable défi.

51l s'agit démettre des obligations, soit
les taux sont élevés et inintéressants pour
I'industrie, soit ils sont faibles et inintéres-
sants pour les épargnants. [l faudrait alors
jouer sur la portée symbolique de ce place-
ment, mais ce n'est pas aisé : le plus récent
lancement concernait la transition écolo-
gique avec le plan épargne avenir climat
(PEAC), il n'a pour I'instant jamais été distri-
bué malgré son entrée en vigueur en 2024.

Flécher I'épargne pourrait aussi passer
par l'assurance-vie. Tout d'abord avec la
création d'unités de compte financant la

. B
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défense, avec des potentiels de rendement
attractifs au regard de l'envol boursier de
ces valeurs. Charlotte Thameur, chargée de
développement pour la fintech d'épargne
Shares, s'inquiéte des difficultés que pour-
raient rencontrer les investisseurs face aux
comités ethigues. « Beaucoup de regles enca-
drent le financement de l'industrie de I'arme-
ment, il n'est pas toujours facile d'y entrer
comme on l'entend », rappelle-t-elle.

Surtout, elle s'inquiéte de la possible mise
en place de laloi Sapin [ sur I'assurance-vie
francaise. Le texte adopté en 2016 confére
au Haut Conseil de stabilité financiére
(HCSF) - une instance présidée par le minis-
tre de I'Economie - le pouvoir de prendre
des mesures exceptionnelles si la stabilité
du systéme financier est menacée. Le
contexte de la nécessité du réarmement fait
déja flamber les taux longs. Si les tensions
saccentuent, il ne serait pas exclu que les
rachats soient alors temporairement sus-
pendus. Cette disposition a pour but d'éviter
une décollecte massive et de juguler une
cTise, dans 'intérét des clients.

En réponse a l'inquiétude grandissante
sur le possible blocage des avoirs, la ques-

tion de l'assurance-vie luxembourgeoise,
exempte de ce dispositif, se pose pour les
épargnants. « Cela permet d'accéder a des
garanties différentes, mais il ne faut pas
oublier que le Luxembourg pourrait ézale-
ment prendre des décisions exceptionnelles
en cas de crise économigue ou géopolitigue »,
rappelle Jérdme Rusak.

Des hypothéses

d'emprunts ou d'impots

Les Francais pourraient aussi étre incités a
préter directement a I'Etat. Le dernier
emprunt national remonte a 1993.
L'emprunt Balladur avait permis, sur la
base du volontariat, de rembourser une
partie de la dette francaise. Le général
Christophe Gomart, député européen (LR),
a notamment évoqueé une participation par
« une contribution volontaire ». Mais rien
nempéche d'imaginer une contribution
obligatoire.

Pour mémoire, I'emprunt Mauroy
en 1983 « fut imposé aux contribuables a
I'impadt sur le revenu et a I'impdét sur la for-
tune, dans la proportion de 10 % du montant
d'impdt sur le revenu acquitté. Sa durée fut de
trois ans et son faux de 1l %, soit un niveau
paradoxalement élevé », rappelle une note
du Sénat.

Si le president de la République a souli-
gné ne pas souhaiter déployer de nouveaux
impots, les plus fortunés pourraient étre
mis a contribution. Parmi les pistes envisa-
gées, la contribution différentielle sur les
hauts revenus pourrait se transformer en
une taxe pérenne sur le patrimoine. Cette
mesure permettrait en partie le finance-
ment du budget de l'armée, comme I'a rap-
pelé le ministre de I'Economie Eric Lom-
bard au micro de Franceinfo.

L'ancien directeur général de la Caisse
des Dépots a également émis l'idée que des
produits d'épargne pour les particuliers
pourraient €tre crées pour contribuer au
financement de l'effort militaire. Une réu-
nion est prévue le 20 mars a Bercy entre le
ministre de I'Economie, le ministre de la
Défense, Sébastien Lecornu, et des investis-
seurs, banquiers et assureurs pour discuter
de ce levier. m
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Le bouleversement geopali-
tigue engendré par Donald
Trump s'est traduit parune
envolee des valeurs de la
défense européenne. Est-il
encaore temps d'investir ?

®IMPOTS

Combien paierez-vous deé-
sormais sur les plus-values
de vos biens loués en meu-
ble ? Les amortissements
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- Au coeur de Rouen
Construite en 1898, cette
maison familiale d'environ
226 m? - 8 pieces et

5 chambres - est située

a proximité de la gare, des
établissements scolaires
et des commerces.

A l'extérieur, le jardin, clos
et sécurisé, dispose d'une
belle terrasse et d'un

porte 2 chambres avec
salles de douche et bain.
Le deuxiéme étage
accueille 3 autres cham-

espace parking pouvant
accueillir 3 voitures.

- Salon avec cheminée
La maison se compose
au rez-de-chaussee,
d'une entrée ouvrant sur
un salon avec cheminée,
une salle a manger,

une cuisine aménagée.
Le premier étage com-

- Prix
1.284.000 euros.
RETROUNVEZ LE BIEM

DE LA SEMAINE SUR
LESECHOS.FR/PATRIMOINE

bres et une piéce bureau.

Sotheby’s International Realty it Rouen

de la location non profes-
sionnelle doivent étre
réintégrés dans le calcul
au moment de la revente.

®ARGENT

Sujet encore tabou, I'argent
et plus largement les ques-
tions financieres et budge-
taires, s'invitent aussi au
sein du couple. Que disent-
elles de la relation entre
homme et femme ?

Toute l'actualité

des placements sur
lesechos.fr/patrimoine

Indices das prix de fimmobiber résidentiel ancien en base 100 au 7 arvder 2008, Les 1P 10 GV et 50 GV regroupent respectivement
les 10 phus grandes villes de France et les 50 plus grandes villes de France hors Paris. Les IP1 Paris, 10 GV et 530 GV ciblent kes
appartements. LTP France regroupe appartements et maisons LW rural est caloulé sur les prix des maisons

« LES ECHOS » / SOURCE : IP1 SELOGER-MEILLEURS AGEMTS-= LES ECHOS =

Les négociations
marquent le pas

Porté par la baisse des taux,
le marché immaobilier
retrouve des couleurs.
Lactivité progresse et les
prix se stabilisent, France
entiere, a 3.016 euros le

metre carre, en Mmoyenne,
au I* mars 2025, selon les
indices SeLoger - Meilleurs
Agents - Les Echos . Dans ce
contexte, les négociations
marquent le pas. Le pour-
centage de biens bénéficiant
d'un rabais entre le moment
de leur mise en vente et

celui de leur achat a cesse
d'accélérer depuis un an.
Pour autant, 77 % des loge-
ments vendus a 'heure
actuelle en France font
encore l'objet dune baisse
de prix apres discussions
entre acheteurs et vendeurs,
contre 66 % fin 2022,
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FISCALITE

Le barometre

des fonds

- 4.97 %

SECTEUR TECHNOLOGIES

Les fonds dédiés au secteur de
la technologie mondiale per-

dent 4,97 % en trois mois. En
cause, la volatilité croissante de

la dasse d'actifs et un potentiel
d’appréciation des grands titres
américains (Nvidia, Micro-
soft...) qui apparait plus limité.

1A %

ACTIONS CHINE

En dépit du contexte de guerre
commerciale avec les Etats-
Unis, la Chine maintient un
objectif de croissance économi-

que ambiticux denviron 5 %
cette année. Dans ce climat, les

fonds spécialisés grimpent de
11,41 % en trois mois.

En matiere de fiscalité, les modifications législatives sont rarement le fruit du hasard. Pour preuve ? Les récents aménagements apportés

par la loi de finances pour 2025 au régime fiscal des bons de souscription de parts de créateur d'entreprise (BSPCE).

Le nouveau régime des stock-options
de créateur d'entreprise a la loupe

Nathalie Cheysson-Kaplan
a loi de finances pour 2025
modifie le régime fiscal de

L bons de souscription de

parts de créateur d'entreprise
(BSPCE). Cette évolution fait suite a
deux récentes décisions du Conseil
d'Etat qui avaient mis a mal la doc-
trine de l'administration fiscale.

Les BSPCE sont une catégorie
particuliére de « stock-options »
destinée aux jeunes entreprises de
moins de 15 ans. Ces bons conférent
a leurs bénéficiaires - salariés et
mandataires sociaux - le droit
d'acheter a un prix fixé a I'avance
des actions de leur entreprise pen-
dant une période déterminée.

Ces bons sont généralement
attribues gratuitement, de sorte
que les bénéficiaires n'ont rien a
décaisser au moment ou ils les
recoivent. [Is leur offrent la perspec-
tive de réaliser un gain a terme lors-
qu'ils revendront leurs actions.

Les bonsde souscription de parts
de créateur d'entreprise bénéficient
d'un régime fiscal avantageux :
I'imposition du gain n'intervient
que lorsque les titres recus en con-
trepartie de l'exercice des BSPCE
seront vendus. Aucune imposition
nestdueavant cette date, que ce soit
au moment de I'attribution des
BSPCE ou lors de leur exercice.

Attributions depuis

le 1¢ janvier 2018

Pour les bons attribués depuis le
I janvier 2018, le gain net résultant
de la cession des titres par le bénéfi-
ciaire est soumis a I'impot sur le
revenu dans la catégorie des plus-
values de cession de valeurs mobi-

litres. Sauf option globale pour le
baréme progressif de I'impat sur le
revenu, il est soumis au préleve-
ment forfaitaire unique (PFU) au
taux de 30 % -12,8 % au titre de
I'impot sur le revenu et 17,2 % au
titre des prélevements sociaux. Peut
aussi le cas échéant s'appliquer
I'abattement spécifique de
500.000 euros pour les dirigeants
partant en retraite lorsque le bénéfi-
ciaire exerce son activité dans la

société depuis au moins trois ans a
la date de cession des actions acqui-
ses en exercice des BSPCE.

A défaut, si le bénéficiaire exerce
s0n activité au sein de la société
depuis moins de trois ans, le taux du
prélévement forfaitaire unique est
porté de 12,8 % a 30 %, soit une
imposition globale de 47,2 %,
compte tenu des prélevements
sociaux, sans possibilité d'opter
pour lebaréme progressif del' impot

sur le revenu, ni de bénéficier de
I'abattement de 500.000 euros
reserve au dirigeant partant en
retraite.

Dans la plupart des cas, les bénéfi-
ciaires des BSPCE revendent immeé-
diatement leurs actions aprés avoir
exercé leur option. Cette stratégie
leur permet dencaisser immédiate-
ment leur gain - la différence entre
le prix de vente des actions et le prix
dexerdice des BSPCE - sans avoir eu

Les BSPCE sont une catégorie particuliere de « stock-options » destinée aux jeunes entreprises.
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Menaces sur le dispositif avantageux
des plus-values enreport

Les apports a des holdings
permettent de faciliter les
opérations de restructura-
tion de sociétés sans que le
fisc préleve immédiate-
ment sa dime sur les plus-
values. Un dispositif sous
surveillance.

Destinés a faciliter les opérations
de restructuration dentreprise qui
ne dégagent pas de liquidités, deux
mecanismes légaux permettent
aux entrepreneurs doptimiser la
fiscalité de leur cession de titre en
leur donnant la possibilité
d'échapper, aumoins dansl'immeé-
diat, a toute imposition - ni impot
sur le revenu, ni prélevements
sociaux-sur la plus-value réalisée.
Ces deux dispositifs reposent sur
I'interposition d'une société hol-
ding, soumise a I'impot sur les
sociétés, a laguelle les titres seront
apportés avant l'opération de ces-
sion proprement dite.

Le mécanisme du sursis con-
cerne 'apport a une société hol-
ding non contrdlée par I'appor-
teur. Dans cette hypothése,
l'opération dapportest considérée
comme intercalaire : la plus-value
nest pas constatée au moment de
I'apport. Conséquence ? Elle n'est
pas immédiatement imposable et

ne le deviendra que lors de la ces-
sion ultérieure des titres recus en
échange.

Le mécanisme du report (aussi
appelé « apport-cession »), trés
prisé des chefs d'entreprise, con-
cerne I'apport des titres a une
soci¢té holding qu'ils contrdlent
soit seuls, soit avec les membresde
leur groupe familial. Dans ce
second cas de figure, la plus-value
constatée est automatiquement
placée en report d'imposition jus-
gu3 la cession a titre onéreux des
titres de la holding recus en contre-
partie de I'apport. Micux : elle
pourra méme échapper a toute
taxation en cas de transmission a
titre gratuit des titres de la holding.

Concrétement, cela signifie que
la plus-value est calculée et décla-
rée au jour de I'apport et I'impot
déterminé selon les régles en
vigueur au moment o elle est réa-
lisée mais que son imposition
effective n'interviendra qu'au
moment ou s¢ produira un évene-
ment mettant fin au report.

Réinvestissement
obligatoire

A la différence du sursis qui est
automatiquement accordé, le
bénéfice du report d'imposition
est conditionné au réinvestisse-

ment, a bref délai, dune partie du
produit de cession des titres dans
une activité dite « économique ».

Concrétement, cela signifie que
le holding doit réinvestir dans les
deux ans suivant la cession des
titres au moins 60 % de leur prixde
vente, dans une activité « indus-
trielle, commerciale, artisanale,
agricole ou libérale », cet investis-
sement pouvant désormais pren-
dre la forme d'une souscription de
parts ou d’actions de vehicules de
capital-investissement (fonds
communs de placement a risques,
fonds professionnels de capital-in-
vestissement...).

En revanche, le réinvestisse-
ment dans une activité « économi-
que » interdit en principe au hol-
ding d’investir dans des actifs
ayant pour but de développer un
patrimoine privé, comme les acti-
vités de gestion de portefeuille de
titres ou de gestion d'un patri-
moine immobilier.

La question des biens
immobiliers

En particulier, 'administration fis-
cale considére que I'acquisition de
biens immobiliers destinés a la
location, méme meublée, nest pas
une activité éeconomigque €eligible
au réinvestissement, 4 moins

qu'elle ne soit assortie de services
para-hoteliers (petit-déjeuner, net-
toyage des locaux, fourniture du
linge de maison, réception de la
clientéle..).

Lors de l'examen du texte initial
du projet de loi de finances
pour 2025, un amendement
adopte par la commission des
Finances de 'Assemblée nationale
prévoyait d'exclure les activités de
gestion de tout immobilier ou de
prestation hdteliére « afin de favo-
riser le réinvestissement dans
I'économie réelle ».

Cet amendement n'a pas été
conservé dans la version définitive
de l1a loi de finances pour 2025.
Mais l'idée n'est pas nouvelle... et
pourrait bien refaire surface dans
une prochaine loi de finances. Elle
sinscritdanslalignée dunrapport
publié en juin 2023 (« Soutenir
l'investissement dans les start-up,
PME innovantes et PME de crois-
sance », Paul Midy). Il proposait
deéja d'exclure les « investisse-
ments dans I'immobilier, les
hétels » du dispositif de I'apport-
cession pour le refocaliser sur
I'investissement dans les jeunes
entreprises d'innovation et de
croissance (JEIC) et les jeunes

entreprises innovantes de rupiture
(JEIR).— N. C-K.

a débourser un centime. Mais ils
doivent en principe payer l'impotau
moment ol ils cedent leur titre a
moins de pouvoir bénéficier dun
sursis ou d'un report d'imposition
en apportant leur titre a un holding.
La loi de finances pour 2025 ne
modifie pas ce mode de taxation, ni
les taux applicables. Mais a la suite
d'une décision du Conseil d'Etat du
5 février 2024, qui avait invalidé un
rescrit fiscal refusant l'application
du régime du sursis d'imposition
aux gains résultant de l'apport de
titres souscrits en exercice de
BSPCE, elle réécrit en partie le
régime fiscal des BSPCE. Laloiintro-
duit une distinction entre le gain
d'exercice et le gain de cession a
l'instar de ce qui prévaut dans les
réegimes des stock-options et des
attributions gratuites d'actions.
L'intérét de cette distinction ? Le
gain d'exercice - défini comme la
différence entre la valeur des
actions au jour de l'exercice des
bons et le prix d'exercice des bons -
est désormais considéré comme un
avantage salarial. Seulle gain de ces-
sion qui correspond 4 la différence
entre le prixde cession des actionset
leur valeur au jour de I'exercice des
bons est de nature patrimoniale.
Conséquence ? « Etant considéré
comme un avantage salarial, et non
comme une plus-value de cession, le
gain d'exercice ne peut pas bénéfi-
cier du meécanisme du sursis ou du
reportd’imposition, ces deux dispo-
sitifs étant désormais réservés au
seul gain de cession. Cette distinc-
tion met egalement en échec les
stratégies de donation avant cession
des titres recus en exercice des
BSPCE qui auraient pu étre envisa-
gées a la suite de la décision du Con-
seil d’Etat pour purger la plus-value
imposable dans la mesure o1 l'avan-
tage salarial ne pourra pas en béne-
ficier », explique Julien Riahi, avo-
cat associé chez Arkwood.
Concretement, en cas dapport de

titres issus de I'exercice de BSPCE a
une société, seul le gain de cession
pourra bénéficier d'un report ou
d'un sursis d'imposition, tandis que
le gain d'exercice sera imposé
immédiatement. Ces nouvelles
modalités d'imposition s'appli-
guent aux BSPCE attribués avant le
I=* janvier 2025, mais pas encore
EXETCES.

A l'inverse, le gain de cession
pourra continuer a bénéficier du
mécanisme du sursis ou de celui du
reportdimposition, de l'abattement
spécifique de 500.000 euros pour
les dirigeants partant en retraite, et
ce que le bénéficiaire exerce son
activité dans l'entreprise depuis plus
ou moins de trois ans. Autre effet
positif collatéral de cette mesure qui
netait sans doute pas recherche: le
gain de cession est désormais taxeé a
12,8 % méme si le bénéficiaire
exerce son activité dans lentreprise
depuis moins de trois ans.

Inéligibilité au PEA
La loi de finances pour 2025 en pro-
fite également pour tordre le cou a
une autre décision du Conseil d'Etat
du8 décembre 2023 qui avaitannule
la doctrine administrative interdi-
santl'inscription des titres acquis en
exercice de BSPCE dans un PEA.
Désormais, le Code monétaire et
financier prévoit que ni les bons
eux-meémes, ni les titres issus de
I'exercice des BSPCE ne peuvent
figurer surun PEA ouun PEA-PME,
cette interdiction étant étendue aux
plans d'épargne salariale : plan
d'épargne, plan d'épargne entre-
prise (PEE) et plan d'épargne
retraite collectif (Perco). Cette dis-
position s'applique aux droits ou
bons attribués a compter du
10 octobre 2024. Des mesures spéci-
fiques sont prévues pour permettre
le retrait des actions acquises en
exercice de BSPCE qui figureraient
sur un PEA ou un plan d'épargne
salariale a cette date. m

La fiscalité des BSPCE"* attribués a compter
du 1* janvier 2018

Morningstar le 05/03/2025

Exercice de I'activité dans I'entreprise

Depuis au moins 3 ans Depuis moins de 3 ans

AVANT la réforme

Imposition de la totalité du gain | Imposition de la totalité du gain

30 % Total

41,2 %

Total
30 %

12,8 %

PFU PS | PFU
APRES la réforme
Total Total
30 % 30 %
Total
30 % 30 %
17,2 % 17,2 % 17.2% 172 %
12,8 % 12,8 % 12,8 %

Imposition
gain exercice gain de cession

PFU : prélevement forfaitaire unigue. PS: prélévements sociaux
*Bons de souscription de parts de créateur dentreprise

Imposition Imposition

Imposition
gain exercice gain de cession
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BRETAGNE ET FLANDRES

e W Ces régions sont mises

a I'honneur dans une vente
de tableaux anciens et XIX=.
Une quarantaine d'ceuvres,
dont quatre huiles sur pan-

AUTOMOBILES DE COLLECTION

Aguttes, présente Passion
Citroén, une collection
privée dédiée a la margque
aux chevrons. Elle sera
dispersée lors de la vente

DELART

Artcurial

le 30 avril a Paris.

neaux de Pieter Brueghel 11
sont proposées par Arcurial

de Printemps, le 16 mars, a
Paris. Parmi les modéles, la
toute premiére Citroén SM.

ArcoMadrid:

essordelart
atino-americain

L'événement phare du marcheé espagnol, qui se tient ce
week-end, se distingue par des prix modeéres, repondant
ainsi aux nouvelles attentes des collectionneurs.

Judith Benhamou

ace aux soubresauts du

monde, les collectionneurs

méme les plus fortunés n'ont
pas 'humeur acheteuse. Alors que
faire dans un marché de I'art con-
temporain plutot atone ? Les gale-
ries les plus puissantes du monde
ont commence a pratiquer deux
stratégies. Plutot que de baisser les
prix de leurs talents les plus en vue,
ce qui contribuerait a décrédibiliser
leur politique de valorisation, pous-
sée trés loin dans les derniéres
annees - jusqua plusieurs millions
d'euros pour des peintres en voie de
confirmation -, ils exposent des
ceuvres signées de noms relative-
ment méconnus ou a redécouvrir
dans des gammes de prix sensible-
ment inférieures.

Autre solution : exposer le travail
d'artistes institutionnels aux noms
trésétablis. Ici, la classification dans
la catégorie « valeur sire » justifie
une reconnaissance financiére
importante. A Madrid, la foire Arco,
I'événement majeur du marché de
I'art espagnol, qui se tient cette
annee du 5 au 9 mars avec 214 expo-
sants, n'a pas vraiment ce genre de
problémes. Tout simplement parce
gue la gamme de prix pratigueés est
depuis toujours relativement mesu-
rée, en moyenne entre 20.000 et
50.000 euros, méme si elle peut flir-
ter avec le million pour quelgues
piéces exceptionnelles, selon Mari-
bel Lopez, la directrice de I'Arco.
D'ailleurs les galeries mastodontes
internationales ne s'yv déplacent pas.
Ni Gagosian, ni Zwirner, ni Pace, ni
Hauser & Wirth - cette derniére
possede pourtant un tres grand
espace a Minorque, dans les Baléa-
res - ne sont présents a I'Arco.

Selon I'agence publigue de déve-
loppement touristique Atout
France, I'Espagne a été qualifiée
en 2024 de destination de luxe la
plus prisée au monde, surpassant
I'Hexagone. Dans cet esprit, Arco
focalise sur les amateurs d Améri-
gue latine et annonce la présence de
110 d'entre eux, représentant une
certaine envergure artistique.
« Madrid est en plein boom », clai-
ronne la directrice de la foire.

Ignacio Mugica est le fondateur
de la galerie CarrerasMugica, a Bil-
bao. Il observe : « En ce moment, les
fransactions avec nos clients espa-
gnols sont plutdt lentes. Nous comp-
fons sur I'Ameérigue latine et par-
ficulierement sur nos clients
mexicains. » Au méme titre que
Gagosian ou Zwirner, sa petite gale-
rie du Pays basque présente un
sculpteur majeur du XX- siécle,
I'américain Richard Serra (1938-
2024). « Il avait un attachement trés
particulier a notreville depuis sa pre-
miére collaboration avec le musée
Guggenheim de Bilbao et a voulu le
consolider en entretenant, a travers
nous, des liens réguliers », explique
Ignacio Mugica. Sur son stand, il
présente ainsi une peinture mono-
chrome noire sur un panneau
blanc de Serra, datée de 1985 (4 ven-
dre 450.000 euros).

Est-ce une réponse a la timidite
actuelle des collectionneurs ? La
galerie Lelong de Paris consacre
cette année une section de son vaste
stand a son activité dédition d'art.
Pratique rare :les prixsont tous affi-

La gamme de prix
pratiqués est depuis
toujours relativement
mesuree, en moyenne
entre 20.000 et
50.000 euros, meme
si elle peut flirter

avec le million pour
quelques pieces
exceptionnelles.

chés dans cette partie de l'espace.
On peut y voir des lithographies en
noir et blanc du méme Serra (a ven-
dre 5.300 euros). Mais ici l'ceuvre la
plus remarquable est une lithogra-
phie de Louise Bourgeois éditée a
100 exemplaires en 1999, Elle repre-
sente un arbre aux racines gigan-
tesques. « The Ainu Tree » esta ven-
dre 9.000 euros.

Comme tous les collectionneurs,
les natifs du Mexigue, dUruguay ou
leurs voisins sont particulierement
sensibles aux talents de leur région

LE GRAPHE DE LASEMAINE

Argent : la femme n'est pas I'égale

de 'homme

L'argent, et plus largement les questions budgétaires et financiéres témoi-
gnent, des inégalités persistantes entre hommes et fernmes. Ce constat res-
sort de I'édition 2025 du barométre « Les femmes et I'argent », publié par le
média ViveS, avec BoursoBank et Natixis Wealth Management. Le sondage
met notamment en lumiére une organisation des dépenses qui reste trés
genrée dans le couple : 15 % des hommes prennent entierement en charge
les gros achats d'éguipement, comme la voiture et l'ameublement, contre
7 % des femmes. De méme, 25 % des hommes gérent seuls les placements
financiers (7 % des femmes) et 12 % s'occupent seuls des achats immobiliers
(7 % des femmes). A I'inverse, 18 % des femmes endossent entiérement les
depenses du quotidien (alimentaires, produits d'hygiene...), contre 9 % pour
les hommes. Plus préoccupant encore, le barometre indique que 25 % des
personnes en couple ne possedent pas de compte bancaire personnel. Pour
ses auteurs, « les femmes en couple ne disposant pas de compte personnel se
placent potentiellement dans une situation porteuse de dépendance financiére,
avec un risque de violence économigue ».

« Oya » (2015), graphite
sur papier recouvert
de cire de la Chilienne
Sandra Vasquez de la
Horra, defendue par la
galerie parisienne

de Juan Bendana-Pinel.
Photo Bendana|Pinel Art
Canternparain

&artiste.

doorigine. L'offre del'Arcosenressent.

La galerie parisienne de Juan
Bendana-Pinel défend depuis 2018
le travail de la Chilienne qui vit a
Berlin Sandra Vasquez de la Horra
(née en 1967). Cette grande dessina-
trice est au geneérique des collec-
tions permanentes du Centre Pom-
pidou, du Moma de New York, dela
Tate Galleryde Londres. Son travail
était présenté a la Biennale de
Venise en 2022, dans le pavillon
international.

Elle a mis au point un vocabu-
laire poétique unique qui illustre sa
vision et ses fantasmes d'une mysti-
gue latino-américaine. A Madrid,
chez Bendana-Pinel on peutvoirun
grand dessin entiérement recou-
vert de cire. Il représente une
femme encapuchonnée circulant
SUr ce qui pourrait étre une trotti-
nette, les bras chargés. En fait, il
sagit dune déesse Yoruba qui tient
des tétes de mort, installée sur un
squelette (a vendre 18.000 euros).

Guillermo de Osma de Madrid
fait partie des meilleures galeries
modernes du pays. Sur ce stand, on
trouve plusieurs petits trésors
comme une aquarelle de Miro des
annees 1930 ou une sculpture mas-
sive en terre cuite de Chillida,
de 1985, et une rarissime compaosi-
tion en relief du peintre d'origine

uruguayenne Joaquin Torres Gar-
cia (1874-1949). Datée de 1928, elle
represente une vue urbaine (a ven-
dre 200.000 euros), préfigurant ses
représentations peintes de villes en
quadrillages serrcs.

Tradition catholique forte
L'Espagne reste un pays a la tradi-
tion catholique forte. Ft ca n'est pas
un hasard si l'artiste ameéricain Paul
Pfeiffer (né en 1966), connu pour ses
analyses percutantes de la société-
spectacle, a décide de montrer au
Guggenheim Bilbao, jusqu’au
16 mars, une série de sculptures
religieuses qui parlent du chanteur
Justin Bieber, traité comme une
veritable divinité.

ATArco, sur le stand de la galerie
Carlier-Gebauer, installée a Berlin
etaMadrid, il expose ce qui ressem-
ble au premier abord a la partie
inférieure d'un grand crucifix. En
fait, il a demandé a un spécialiste de
la sculpture religicuse de modeler
des jambes de Christ en bois, sur
lesquelles il a incrusté, au méme
emplacement, les tatouages de la
star pop (a vendre 50.000 dollars).

La directrice de I'Arco insiste sur
le fait que la manifestation tire sa
force du fait quelle est un territoire
de découverte. Elle meéne une politi-
que incitative afin que les jeunes

galeries fassent affluer ici du sang
artistique neuf Ainsi, pour la pre-
miére fois, la galerie de San Sébas-
tien Villa Magdalena, créée par
Cy Schnabel, 31 ans, le fils du
fameux peintre américain Julian
Schnabel, participe a une foire.

Depuis gquatre ans, Cy Schnabel a
développé un programme auto-
nome composé de jeunes talents et
d'artistes plus anciens a redécou-
vrir. C'est le cas de Mie Yim (née
en 1963), une peintre new-yorkaise
d'origine coréenne. Elle était aussi
défendue par la galerie américaine
d'excellente réputation Simone
Subal, qui a mis la clé sous la porte
en juin 2024. Mie Yim imagine des
compositions trés colorées et
riches, souvent des jardins luxu-
riants, a la fois fantastiques et
menacants, peuplés d'étres étran-
ges gui peuvent ne pas apparaitre
au premier abord.

A Arco, sur le stand de Villa Mag-
dalena est exposée une de ses fan-
tasques réinterprétations d'une
peinture de Fragonard, « La Ren-
contre ». Une fascinante composi-
tion dans laguelle une fleur-insecte
de science-fiction joue le role prin-
cipal (a vendre 29.000 euros). Au
printemps, Villa Magdalena
ouvrira un espace a Madrid et
consacrera un show a Mie Yim. m

Une répartition encore trés genrée des dépenses au sein du couple

En %

« Dites-nous qui s'occupe de chacune des dépenses suivantes»
M Vous uniquement [l Vous principalement B Votre conjoint-e uniquement

M Votre conjoint-e principalement

¥ Autant vous que votre conjoint-e

Pas de réponse

Entiérement
en charge , en %

Les placements
financiers 17 & 13 25 16
ou d'épargne

Les dépenses
du quotidien 20
Les gros achats
(voiture,
ameublement ..)

(5]
w

18

15 [

L]

Les achats et
décisions relatifs 4 12 12 7
a limmobilier
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LACHRONIQUE
DU FISCALISTE

Pierre Dedieu,
auocat associe,
CMS Francis Lefebure

Exittax:

la rétroactivité
de l'impot

en question

La loi de finances rectificative
du 29 juillet 2011 a réinstauré
une « exit tax » permettant
de taxer les plus-values
latentes constatées par

les contribuables transférant
leur domicile fiscal hors

de France. Compte tenu

du caractére dissuasif

de la mesure, le législateur
avait souhaité viser les départs
intervenus des le 3 mars 2011,
date de 'annonce du projet
par le ministre lors d'un
colloque. Le Conseil d'Etat
juge dans une décision

du 5 février dernier quune
telle rétroactivité contrevenait
aux principes européens

de confiance légitime

et de sécurité juridique,
compte tenu du manque

de clarté des annonces
initiales, et que le dispositif
ne pouvait des lors sappliquer
aux personnes ayant transféré
leur résidence dans un autre
Etat membre de I'Union
européenne avant le 11 mai
2011, date de présentation
officielle du projet de loi

en Conseil des ministres.

5'll semble admis quune
mesure fiscale défavorable
puisse rétroagir a la date

de son annonce sans que
cette aNNONCe ne précise

la date d'effet envisagée,

le trouble dans cette

affaire vient de ce que
I'administration avait précisé
devant le Sénat que seraient
vises les departs intervenant
« dés 'adoption de la loi ».
Les principes généraux

du droit de I'Union
europeéenne ont ainsi permis
de faire échec 4 un dispositif
qui avait pourtant été validé
en bloc par le Conseil
constitutionnel. Le Conseil
d’Etat accepte désormais

gue Ces principes puissent
sappliquer a une législation
nationale non régie par

le droit de I'UE, lorsquielle
est de nature a entraver

I'une ou plusieurs des libertés
fondamentales garanties

par le traité (ici la liberté
d'établissement).

A retenir

+* Selon le Conseil d'Ftat, les
principes européens de con-
fiance légitime et de sécurité ju-
ridique fontobstacle a ce que
I'exit tax instituée en 2011 ré-
troagisse a une date antérieure
a sa presentation en Conseil des
ministres.

nR



ENVUE

Laurerf I.e Bon

eaubourg, derniers jours. Cela pourrait étre le titre
d'une de ses ceuvres, c'est surtout la dure réalité : le
Centre Pompidou fermera progressivement ses por-
tes a Paris, a commencer, lundi, par la collection perma-
nente. Pour cing ans. Le batiment aux gros tuyaux a besoin
de gros travaux. Dans I'art moderne, il faut savoir se moder-
niser. Les touristes n'auront qua se replier sur Notre-Dame,
ca a rouvert a deux pas. Pendant le chantier, les ceuvres parti-
ront dans d'autres musées~il faut quelles rapportent, les tra-
vaux ne seront pas donnés. Laurent Le Bon, président du
Centre, aura-t-il une pensée émue pour la collection de Kan-
dinsky ? En 1984, ici méme, elle avait piqué l'intérét pour
l'art de ce fils d'une famille bourgeoise de Neuilly. Suivront
Sciences Po, I'Ecole du Louvre, I'Ecole du patrimoine et un
premier grand retour en 2000 a Beaubourg, comme conser-
vateur, a seulement 30 ans. Dans I'art moderne, ca peut aller
vite. Pasa cheval surles conventions, il monte l'expo« Dada »,
lache « 2.000 nains a Bagatelle », plante les fleurs de Jeff
Koons a Versailles. Le look est resté sage depuis sesdébuts au
ministere de la Culture mais il impose son caractére, déton-
nant et decale. Ceest un « anficonformiste » et « l'une des per-
sonnalités les plus inventives du monde des musées francais »,
dit « Le Monde ». Ses paris ont payé. Comme celui de monter
puis diriger le Centre Pompidou de Metz. « Loin de Paris ? »,
riaient certains... Dans l'art moderne, il faut savoir se distin-
guer. Ambitieux comme ses expositions, il vise en 2013 la téte
du Louvre, perd, mais hérite en 2014 du musée Picasso. Cest
beau un Picasso, et ca modernise un intérieur. En 2017,
L'Elysée se fait préter des toiles. En 2021, Macron lui confie
les rénes du Pompidou du futur. 11 a plein d'idées, toujours.
Mais il cherche des sous, encore. Dans 'art moderne, les prix
montent vite. — Derek Perrotie
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Bon ouvrage de franchissement crible

Les bons chiffres de Bouvgues ont pleinement

rassuré ses supporteurs boursiers. Bouygues face au CAC 40

Variation en %, dividendes réinvestis
Un bon ouvrage pour clore la saison des publications financiéres Bl Bouygues [l Indice CAC 40
du CAC 40, la mission est réussie pour Bouygues. Le groupe de BTP,

qui avait rendu le port du casque obligatoire sur ses chantiers dés 1965,a
su éviter I'accident de chantier électoral a ses investisseurs financiers,
sixdécennies plus tard. Ses bons chiffres ont en effet alimenté une 10
nouvelle hausse de son action (+5,6 %), qui a retrouvé les niveaux de mai

dernier, avant la dissolution. Le record du carnet de commandes

15

— qui pouvait étre espéré aprés les bons chiffres de Vinci et d'Eiffage - 2
est au rendez-vous. Les ambitions d Equans-le pole des services
multitechniques - sont confirmées, et son résultat opérationnel courant 0

a tiré celui du groupe entier. Du coté des télécoms, les pronostiqueurs

financiers savaient bien qu'il faudrait faire preuve de patience.

Le rachat de La Poste Telecom produira tous ses effets positifs en 2028, -5
comme promis. [ls peuvent se rassurer avec le dynamisme commercial.
(Quant a la hausse proposée du dividende (+5 %), elle donne un signal

de confiance, aprés celle de lafiliale cotée TF1 (+9 %). Le groupe
diversifié, détenu a 29 % par la famille éponyme et a 22 % par ses salariés,
pourrait méme sembler un peu trop genéreux, compte tenu -15
du brouillard économique et des taxes exceptionnelles (10 % du bénéfice

net de l'an dernier). A yregarder de plus pres, la bonne surprise réservée

par sa generation de trésorerie et la bonne maitrise de sa dette -20—
lui permettent de donner a ses épargnants du cceur alouvrage, I i
aprés le franchissement de I'exercice 2024. — Sylvie Ramadier

6 mars 2025
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In the air again

Air France a réussi a créer la surprise

Air France face a Lufthansa en terminant 'année 2024 en beauté.

Variation en %, dividendes réinvestis

B Air France [ Lufthansa « Senvoler en toute élégance. » Le slogan d'Air France-KLM

10 n'était pas fait pour trouver un écho si loin des pistes, sur les écrans
boursiers. C'est pourtant chose faite avec I'ascension remargquable
de son action (+33 %), dans la foulée de ses résultats annuels. Le dernier
trimestre savere bien meilleur gquanticipé (16 % au-dessus des attentes
pour l'excédent brut d'exploitation). Bien siir, ce décollage intervient
au sein de marchés financiers rendus trés volatils par les anticipations
de taux d'intérét, les droits de douane et I'éventualité d'un réveil politique
des pays européens. Eten plus, le transporteur historique ne pese
que 3,2 milliards d'euros de capitalisation boursiére (apres la hausse).
[l navigue donc dans la famille des petites et moyennes capitalisations,
qui sont plus sujettes aux grandes variations.

Etceretour en grace le laisse toujours a la traine de Lufthansa.

Le concurrent allemand pése trois fois plus lourd, 1a ot savaleur
dentreprise totale - dettes comprises — n'est supérieure que de 10 %
environ, selon les données Bloomberg. L'endettement accumulé
par le fleuron francais parait plus handicapant au vu de ses fondamentaux,
en particulier son niveau de coiits. Cela étant, comme le soulignent
les analystes d'ING, les prévisions de bénéfices pour 20225 vont pouvoir
remonter. Et si le prix du pétrole reste sous pression, sila situation
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des investisseurs pourrait continuer 4 s améliorer. Cela fait beaucoup de
BLOOMBERG « 51 », Mais I'envie de ne pas désespérer est bien revenue dans I'air. —S. R.

L.a Bourse de Paris en hausse

DEPUIS LE 31-12-2024 : + 1,07 %

DEPLIS LE DEBUT DU MOIS : + 1,08 %

OUVERTURE
+ 0,64 %

8.226,19
B.250

PLUS HAUT : B.229, 44
PLUS BAS : 8.103,64

CLOTURE
+0,29%
8.197,67

TThOd 13h00 15h00 T7hiQD

AlaBoursede Paris, l'indice CAC 40
a terminé en hausse de 0,29 % a
8.157,67 points au terme d'une
séance marquée par une forte vola-
tilité. L'indice a évolué la majeure
partie du temps dans le rouge avant
d’'opérer un redressement en fin
d’apres-midi. L'hésitation des inves-
tisseurs sexplique par les incertitu-
des autour des droits de douane
americains apres la baisse des taux
directeurs annoncée par la BCE.
Ailleurs en Europe, Franctort
a bondi de 1,47 %, Milan a gagné
0,68 %. Outre-Atlantique, Wall
Street était orientée a la baisse.

BLOOMBERG

D coté des valeurs, Teleperfor-
mance a pris 7,43 %. Arcelor-
Mittal a progressé de 6,63 %, Saint-
Gobain 5,32 % et Bouygues 5,10 %.
Le secteur bancaire s'est aussi nette-
ment apprécié. Société Générale a
pris 3,84 % et BNP Paribas 3,36 %.

A Tlautre bout du spectre, le luxe,
poids lourds de la cote, a perdu du
terrain, expliquant la hausse limi-
tée de l'indice. LVMH a cédé 1,7 %
et Hermes 3,14 %. Le spécialiste
de la gestion de I'énergie Schneider
Electric, troisiéme valeur en ter-
mes de poids dans le CAC 40, a
abandonné 1,06 %.

LA PHOTO DU JOUR

FASHION WEEK DE PARIS : ROMAN-
TISME URBAIN CHEZ CHLOE La direc-
trice artistique Chemena Kamali a
convoque jeudi pour sa troisieme col-
lection chez Chloé les fondamentaux
de la maison : blouses légeres, robes
virevoltantes et évanescence, le tout
relevé d'une touche urbaine. Les robes
en dentelles, nuisettes satinées et jupes
a volants étaient toutefois assorties de
vestes courtes ou de manteaux mate-
lassés surmontes de « shearling » (peau
de mouton en francais), la maison n'uti-
lisant plus de fourrures depuis 2018,
d'étoles de cette méme matiére, de gros-
ses ceintures posées sur les hanches
et accessoirisés avec de gros colliers
dorés, apportant un coté plus rock aux
tenues. De nombreuses tenues étaient
par ailleurs agrémentées d'un sac a
main, du fourre-tout au porte-monnaie
retenu par une chainette. Le tout
décliné en rose, blanc, noir, écru et
beige, dans les codes de la maison,
avec quelques audaces, comme une
robe vert céladon.
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