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Introduction

La croissance des PME vers le sta-
tut d’ETI (entreprises de taille in-
termédiaire) est au coeur des am-
bitions économiques frangaises.
Alors que le président Emmanuel
Macron a fixé fin 2023 [‘objectif
de faire émerger 1000 nouvelles
ETI d’ici 2027, la chaire etilab de
Mines Paris - PSL propose, dans
ce rapport, une analyse nour-
rie par des données statistiques,
des apports théoriques et des tée-
moignages de dirigeants de PME
et d’ETl. L'enjeu . comprendre
comment certaines entreprises
parviennent a changer d’échelle
— renforcer leurs effectifs, struc-
turer leur gouvernance, s’'interna-
tionaliser ou accroitre leurs capa-
cites d’investissement.

Ce rapport éclaire ces questions
autour de cing parties et cing te-
moignages.

La premiere partie propose une
etude rétrospective des PME
qui sont devenues des ETI entre
2008 et 20718. Cette analyse per-
met, entre autres, de répondre a
la question : l'objectif politique
de 1000 nouvelles ETI d’ici 2027
peut-il étre atteint ?

Ces PME qui deviennent des ETI
sont par définition des entreprises
en croissance. Qu’est-ce que les
théories économiques nous ap-
prennent sur la croissance de /a
firme ? C’est/'objet de la deuxieme
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partie qui présente a la fois la di-
versitée des trajectoires de crois-
sance et le role des ressources de
la firme dans ce processus.

Une troisieme partie rappelle que
les entreprises disposent de deux
leviers de croissance : la crois-
sance interne ou organique, et la
croissance externe par l'acquisi-
tion d’une ou d’autres entreprises.
Elle présente quelques avantages
et inconvénients de ces deux stra-
tégies, et la varieté des variables
qui influence le choix de l'une ou
de l'autre.

Les politiques publiques mettent
aujourd’hui un accent particulier
sur la réindustrialisation. C’est a
la place des jeunes ETl et PME
de croissance dans la dynamique
de l'industrie en France que s’in-
téresse la quatrieme partie de ce
rapport.

Une cinquieme partie deécrit la
politique de soutien aux PME en
croissance et aux ETI menée par
la Direction Générale des Entre-
prises, et plus particulierement
son programme ETIncelles. Cette
derniere partie analyse les cing
promotions d’entreprises sélec-
tionnées et soutenues depuis
2023 et esquisse leur portrait.



Cing témoignages de dirigeants
d’entreprises ponctuent ces dif-
férentes parties, non pas simple-
ment pour les illustrer, mais bien
pour apporter aux débats la varie-
té et la richesse des points de vue
et des expériences nécessaires a
la bonne comprehension du phé-
nomene de la croissance des PME
et des ETI. Merci a Romain Nicco-
/i, cofondateur de Pigment et de
Criteo, a Solenne Blanc, directrice
de Beaux Arts & Compagnie, a Phi-
liope Chain, cofondateur de Ver-
kor, a Kilian O’Neill, cofondateur
de Naturopera et a Thierry Su-
blon, co-gerant d’Estelec Groupe.

Ce rapport se clot sur la synthese
d’'une table ronde portant sur les
défis rencontres par les PME sou-
haitant croitre pour atteindre le
statut d’ETI et bénéeficiant des
eéclairages d'acteurs d’horizons
différents, tels que Gérard Mes-
sanvi, Délegué général adjoint du
METI ; Arnaud Naudan, Prési-dent
de la Commission PME de crois-
sance du METI ; Amaél Pilven, Di-
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recteur général adjoint en charge
du Pdole entreprises et emploi a
la Région lle-de-France ; Manon
Nguyen VVan Mai, Cheffe du depar-
tement entreprises a la DRIEETS
lle-de-France ; Bruno Pouget, As-
socié chez Forvis Mazars ; et Be-
noit Lefranc, Directeur de mar-
ché Moyennes Entreprises ETI au
Crédit Agricole lle-de-France. Ces
intervenants ont partagé leurs
constats, leurs expériences et
leurs propositions concretes pour
lever les freins a la croissance
et accompagner les entreprises
dans leur trajectoire de déevelop-
pement.
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l. Les PME devenues ETI g%

entre 2008 et 2018

« L’objectif de 1000 nouvelles ETI pourrait étre atteint

d’ici 2027. »

pME 2 ETI [T
en
eriarve [

Figure 1: Evolution des
transitions PME - ETl et
ETI - PME,

2008 - 2018,

Nombre d’entreprises

Source: Insee, Base longitudinale des
entreprises et de 'emploi 2008 - 2018
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En novembre 2023, le président Emmanuel Macron
a annonceé son ambition d’accompagner 1000 nou-
velles PME vers le statut d’ETI d’ici 2027'. Cet objectif
est-il atteignable ?

Pour répondre a cette question, nous analysons les
passages de PME vers ETI sur la période 2008-2018.
Ce travail s'appuie sur la base longitudinale des entre-
prises et de 'emploi de I'lnsee, qui permet de suivre
'evolution dynamique des entreprises?. L'important
travail statistigue nécessaire a la construction de cette
base explique le décalage temporel des données. Elle
constitue aujourd’hui la seule source permettant de
mener un suivi long de l'ensemble des entreprises
profilées par I'INSEE®.

Combien de PME deviennent ETI tous les ans ?

La Figure T montre gu’entre 2008 et 2018 ce sont 350
PME en moyenne chaque année qui accedent au sta-
tut dI’ETI. Cela représente environ 7 % de I'ensemble
de la catégorie (3,6 % des ET| deviennent des PME).

6000

4000

2000

2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Deux périodes distinctes apparaissent :

« 2009 - 2013 : avec 325 passages par an ; et
« 2014 - 2018 : avec 375 passages par an.

Si cette tendance se maintient, I'objectif de 1000 nou-
velles ETI pourrait étre atteint d’ici mi-2027 portant le
nombre total d’ETI en France a 8500.

T« Emmanuel Macron veut 1.000 ETI supplémentaires d'ici a la fin du quinguennat », Les
Echos, 21 novembre 2023.

2 La base longitudinale des entreprises et de I'emploi contient des statistiques exhaustives
sur la démographie et 'emploi salarié des établissements marchands au plus fin niveau géo-
graphique.

3Voir la Lettre n°3 Profilage de letilab, https:/etilab.minesparis.psl.eu/2023/01/16/
lettre-n3-profilage/.
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Figure 2: Evolutionpar Ces nouvelles ETI sont-elles frangaises ou étran-
origine des transitions  gapeg ?
PME - ETI et ETI - PME,

2008 - 2018, . ,
Nombre dentreprises  Cette question est importante. Compte tenu de la

o définition retenue pour les ETI, nombre de ces en-
e o treprises sont les empreintes sur le territoire francais
d’entreprises internationales. Identifier les ETI contro-
lées en France est d'une importance cruciale pour la
formation des politigues industrielles, notamment
lorsque l'accent est mis sur la souveraineté. Comme
le montre la Figure 2, la grande majorité des nouvelles
ETI sont sous contrdle francais :

Multinationale étrangere
Multinationale francaise

Groupe francais

Indépendant frangais

« 50 % appartiennent a des groupes francais,

« 20 % appartiennent a des multinationales fran-
caises,

10 % sont des indépendantes francaises.

« 20 % appartiennent a des multinationales étran-
geres.
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Figure 3: Evolution par A quels secteurs appartiennent les nouvelles ETI ?
secteur des transitions

PME - ETI et ETI - PME, : o
2008 - 2018, Comme le montre la Figure 3, 75 % des nouvelles ETI

Nombre d’entreprises  2PPartiennent aux secteurs du commerce et des ser-

o vices, tandis gque moins de 15 % relevent du secteur
e o industriel. Ce résultat peut sexpliquer par les dyna-
miques de croissance industrielles qui impliguent
de trés lourds investissements difficiles a mettre en

Commerce
oeuvre.
Construction
Industrie Dans quelles régions ces nouvelles ETI sont-elles
Services - implantées ?

Transport . . L .
Sans surprise, la majorité des nouvelles ETI sont im-

plantées en fle-de-France. La croissance des entre-
prises est fortement influencée par leur environne-
ment, notamment par la concentration de l'activité
economique, qui génere des externalités positives lo-
calisées et des effets de diffusion. Ces effets peuvent
concerner l'acces facilité a une main-d’ceuvre qua-
lifiee, la proximité avec des fournisseurs ou clients
stratégiques, ou encore le partage de connaissances
entre entreprises. Pour illustrer ces phénomenes, on
peut donner I'exemple emblématique de la Silicon
Valley, ou la concentration d’acteurs technologiques
favorise I'innovation et la croissance rapide des entre-
prises. L'lle-de-France étant la premiére région éco-
nomigue europeenne, il est attendu d’y trouver les
nouvelles ETI.
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Figure 4 : Répartition géogra- Ncéanmoins, il convient de noter qu’une part significa-
phique ddes etab"sflem:::s tive des nouvelles ETI se développe en région. Si 20 %
nouv . . . , A
es °2"°§89_52018’ de leurs établissements sont situés en lle-de-France,
4 ) B A _ )
Nombre d’établissements |4 % Se trouvent en Auvergne Rhone-Alpes et 10 %
dans les Pays de la Loire. Ce fort ancrage territorial
Source: Insee, Base longitudinale des en- . . S .
treprises et de Femploi 2008 - 2018 constltueAune particularité des, ETI, qui Jouth sou-
vent un réle moteur dans le développement écono-
30000 mique local.

Ainsi, en moyenne, 350 PME deviennent ETI tous les

20000 ans. Ces nouvelles ETI sont majoritairement fran-
caises, dans le commerce ou les services, et concen-
trées en lle de France.

10000
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Il. Croissance de la firme:
diversité des trajectoires,
variété des ressources

« La croissance ne suit pas une trajectoire linéaire,
mais passe généralement par des phases alternant ex-
pansion rapide, stagnation et réorganisation. »

C’est a partir des années 1930 gque les théories éco-
nomiques s’intéressent a la firme, a son existence et a
sa croissance. Et c’est une économiste, Edith Penrose,
qui jouera un rbéle majeur dans ce domaine en pu-
bliant en 1959, the Theory of the Growth of the Firm.
Un ouvrage, dans lequel elle propose une analyse no-
vatrice de la maniere dont les entreprises croissent et
se développent.

Loin des modeles néoclassiques dominants, Penrose
y définit la firme comme un ensemble de ressources.
Pour elle, les moteurs de la croissance sont les res-
sources internes, et les compétences de la firme. Une
entreprise en croissance a besoin de ressources mais
elle aussi besoin de compétences pour les exploiter
de facon efficace. Ainsi, la croissance de la firme sera
limitée par les ressources disponibles mais aussi par
les compétences de son management.

Edith Penrose pose la les prémisses de ce qui allait
devenir de la Resource-Based View (RBV), une ap-
proche de I'entreprise fondée sur les ressources qui
va se développer a partir des années 1980. Ce courant
met l'accent sur les ressources spécifiques internes
de I'entreprise. Il s‘oppose a un autre qui se focalise
sur I'analyse externe de la firme et qui s’intéresse a
son environnement concurrentiel, cher aux travaux
de Michael Porter.
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A la fin des années 1990, une autre économiste, Eli-

sabeth Garnsey, reprend l'approche de Penrose pour

analyser la croissance de la nouvelle entreprise, soit

the early growth. Son point de départ est qu'une

théorie de la croissance précoce de la firme doit étre

cohérente avec les données sur la création d’entre-

prise qui commencent a étre disponibles dans les an-

nées 1980-1990 et qui montrent, comme sur la courbe

ci-dessous :

* Qgu’'une grande partie des entreprises créées ne
survivent pas, c’est I'échec précoce

* que la plupart de celles qui survivent connaissent
une faible croissance et atteignent tres vite un pla-
teau avec des oscillations

* que celles qui démarrent par une phase de crois-
sance connaissent souvent un renversement de
croissance

* et guen en définitive la croissance rapide et ré-
guliere est tres rare (cf. la ligne en pointillés sur le
schéema).

Assets

Figure 5 : Trajectoires
de croissance

Source: Garnsey, E. (1998). A theory of
the early growth of the firm. Industrial
and Corporate Change, 7(3), 523-556. ¥» Time

En 2002, TOCDE publie une étude qui analyse la tra-
jectoire de 5000 entreprises du secteur manufac-
turier en France - 5000 entreprises qui gagnentdes
emplois entre 1985 et 1994 - et s’intéresse particulie-
rement au « top 10 » c’est-a-dire a 500 entreprises
a forte croissance. Un des principaux résultats de ce
travail est de montrer que la croissance continue sur
la période (soit une croissance sur 9 ans) est un phé-
nomene rare : qui ne gque concerne 37 entreprises sur
ces 500 entreprises a forte croissance, soit un peu
plus de 7 %.
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Le modele de l'entreprise qui accroit ses effectifs
chague année est l'exception. Ces résultats confir-
ment l'idée que la croissance ne suit pas une tra-
jectoire linéaire, mais passe généralement par des
phases alternant expansion rapide, stagnation et ré-
organisation®.

Aujourd’hui, de nombreuses études qui analysent
la croissance des jeunes entreprises adoptent cette
perspective basée sur les ressources. Elles cherchent
a établir un lien entre ressources et croissance en
s’'intéressant principalement a quatre types de res-
sources :

* Les ressources humaines : compeétences, sa-
voir-faire et expériences des créateurs et des sala-
ries, culture de I'entreprise...

* Les ressources financieres : fonds propres, capa-
cité d’emprunt, aides publiques, investissements,
capital-risque...

* Les ressources sociales : réseaux, partenariats, al-
liances avec clients, fournisseurs, partenaires, re-
cherche publigue...

* Lesressources technologiques : technologies, bre-
vets, savoir-faire, infrastructures informatiques...

L'idée dominante est que des ressources plus nom-
breuses ou de meilleure qualité conduisent a des ni-
veaux de croissance plus élevés. Cette idée qui est
parfois mise a mal par des travaux qui montrent que
des entreprises avec des ressources limitées peuvent
connaitre une forte croissance.

Tout cela pose deux questions de recherche princi-
pales et un enjeu de politique publique. La premiére
est que pour comprendre la croissance des firmes,
plutdt que d’étudier les ressources prises une a une :
ressources financiere et croissance ; innovation et
croissance... nous devons étudier comment ces res-
sources sont liees entre elles, comment elles agissent
ensemble. La seconde question est liee au fait que
nous savons que le contexte joue un réle. Nous devons
mieux comprendre la maniere dont les entreprises
gerent leurs ressources en fonction de leur contexte
spécifigue, de leur environnement concurrentiel. Car
les approches interne et externe dont parle le début
de ce texte, sont bien sUr plus complémentaires que
concurrentes.

“Mustar P, 2001, Diversité et unité des entreprises a forte croissance du secteur manufac-
turier en France, Revue Internationale des PME, vol. 14, n°® 3-4, Presses de I'Université du
Québec, numéro spécial “Les PME a forte croissance”, pp. 67-89.

Mustar P, 2002, High-growth SMEs and Employment , OECD, 135 pages.
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Enfin, il y a un enjeu de politique publique autour des
guestions de compétences. Depuis des décennies, les
pOouUVoIrs publics aident les entreprises a acquérir des
ressources (par exemple crédit d'impdt recherche
pour développer les ressources technologiques). De-
puis longtemps existent également des programmes
de formation pour les chefs dentreprises (portés
par les pouvoirs publics, les régions, les Chambres
de Commerce et d’Industrie, etc.). Plus récemment,
et dans de nombreux pays, des programmes spéci-
figues ont été concus pour des dirigeants dentre-
prises en forte croissance. Cest le cas en France avec
le programme Next40 de la French Tech (dont on
peut signaler dans ce texte que quatre des 40 entre-
prises ont été créées ou co-créees par des dipldmeés
de I'Ecole des mines de Paris : Pigment, DNA Script,
VERKOR et Exotec).

Ces programmes reconnaissent la nécessité d’aider
les dirigeants d’entreprises a relever les défis de la
forte croissance. lls répondent, en quelque sorte, a
'intuition d’Edith Penrose qui soulignait que si des
ressources sont nécessaires a la croissance, les com-
pétences pour bien les utiliser, le sont tout autant.
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Pigment : Ambition, internationalisation

et talents

K«

@® Pigment

« Trois ingrédients clés de la croissance : le niveau
d’ambition, le développement international, et le re-
crutement et ['organisation interne. »

| N

Effectif :
~ 550 employés

Croissance :
x2 entre juin 2023
et fin 2024

Création : 2019
Secteur:

Planification
Financiére

Commengons par définir ce qu’est une startup . c’est
une entreprise qui, au départ, cherche son modéle
economique. Une fois ce modeéle trouve, elle entre
dans une phase de scale-up, ou l'objectif devient la
croissance rapide et la structuration.

Trois ingrédients clés de la croissance ont éte déter-
minants dans l'aventure de Pigment :

. Le niveau d’ambition,
. Le developpement international,
. Le recrutement et 'organisation interne.

Le premier ingrédient essentiel est de s'assurer que
l'on évolue sur un marché suffisasmment vaste. Si l'on
choisit un marché de niche, méme avec une execu-
tion parfaite, la taille du marché finira par limiter la
croissance.

Un autre facteur clé est le modele économique. Dans
le secteur du logiciel, il est crucial d’avoir un mo-
dele exponentiel, ou les revenus ne sont pas stricte-
ment corrélés au nombre d’employés. Chez Pigment,
il s'\agit d’'un modele de revenus récurrents, ou les
clients existants generent du chiffre d’affaires de ma-
niere continue, permettant d’accumuler la croissance
au fil du temps.



Enfin, un élement fondamental est la volonté, des le
départ, de devenir un leader mondial. On parle sou-
vent en France d’'un plafond de verre, limitant les am-
bitions au cadre national ou européen. Chez Pigment,
des le départ I'ambition était portée vers le marché
mondial, et notamment les Etats-Unis, car pour pré-
tendre au leadership global, il est essentiel de s’impo-
ser sur ce marché. C'est pourquoi nous avons rapide-
ment investi dans une équipe locale aux Etats-Unis,
plutdt que de nous limiter au marché européen.

Le deuxieme ingrédient de succes a été l'internatio-
nalisation précoce. Chez Pigment, nous avons rapide-
ment créé des entités a l'étranger.

Comparons cela a une entreprise ameéricaine :

. L’inconvénient pour une entreprise francaise
est que son marché de départ est plus petit.
. L’avantage est qu’elle est forcée tres tot a de-

velopper une culture internationale.

Notre ancien projet par exemple, Criteo, a dd tres vite
structurer une équipe de direction internationale, inté-
grant des talents américains, asiatiques et européens
dans son leadership global. Cette diversité culturelle
et cette capacité a pénétrer des marchés différents
des le départ ont été des atouts majeurs.

Concernant la structuration géographique :

. La R&D a toujours éteé principalement localisée
en France, en raison de la qualité des ingénieurs et
chercheurs, notamment en mathématiques et intelli-
gence artificielle.

. En revanche, pour [l'expansion commerciale,
nous avons soit déemarré a distance avant d'ouvrir
des bureaux, soit directement investi dans une pré-
sence locale sur des marchés stratégiques, comme
les Etats-Unis et le Royaume-Uni.

Le troisieme ingrédient clé, et peut-étre le plus cru-
cial, est le recrutement des talents et la maniere de
structurer 'organisation.



En 2009, Netflix a publié un document influent, Liber-
té et Responsabilité, qui a inspiré beaucoup d’'entre-
prises tech. L’idée centrale est la suivante : a mesure
qu’une entreprise grandit, la complexité augmente de
maniere exponentielle. Un modele trop rigide, basé
sur des processus lourds, limite I'innovation et freine
la croissance.

L alternative, que nous avons adoptee, est un modele
d’empowerment, ou l'on cherche a attirer les meil-
leurs talents et a leur offrir la liberté et la responsabili-
té nécessaires pour exceller. Le principe est de définir
clairement le pourquoi et l'objectif a atteindre, tout
en laissant les équipes décider comment y parvenir.

Ce modele a permis d’attirer progressivement des
profils toujours plus expérimentés, capables d’'appor-
ter une valeur décisive a des moments clés du déve-
loppement :

. Un directeur financier avant 'entrée en bourse,
. Des experts commerciaux et techniques dans
des phases de forte croissance.

Enfin vient la flexibilité organisationnelle. Une struc-
ture qui fonctionne pour une phase de croissance ra-
pide peut devenir un frein lorsqu’il s'agit d’explorer
de nouveaux produits ou de s’‘adapter a des chan-
gements du marché. Il est donc crucial de maintenir
la capacité a revenir a un état plus agile, proche de
l'esprit start-up initial.

Pour finir, un dernier facteur déterminant est la priori-
sation. Dans une start-up, la taille réeduite de l'équipe
force naturellement tout le monde a se concentrer
sur les sujets les plus importants. Mais a mesure que
l'entreprise grandit, il devient plus complexe de main-
tenir cet alignement.

Trop souvent, dans les grandes organisations, une
majorité des equipes se concentre sur des projets
secondaires, alors que seuls quelques individus sont
réellement mobilisés sur les priorités stratégiques.
Maintenir cette concentration sur les objectifs clées
est I'un des défis majeurs de toute entreprise en forte

croissance.

Romain Niccoli, cofondateur de Pigment et de Criteo
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Ill. Croissance interne ou
croissance externe ?

Mérites et défis des croissances interne et externe

alr

Les entreprises se développent en adoptant des stra-
tégies de croissance interne, ou organique, et de crois-
sance externe, par acquisition d’autres entreprises.

La croissance interne est le résultat de 'augmenta-
tion de la production, de I'expansion commerciale, de
I'innovation ou encore de 'amélioration de l'efficacité
opérationnelle. Cette stratégie est confrontée a plu-
sieurs difficultés majeures, notamment l'acces aux
technologies, la disponibilité de ressources humaines
qualifiées, la gestion du risque et du temps.

. Acceés aux technologies et aux talents. Déve-
lopper un nouveau produit, s'implanter sur un nou-
veau marché ou moderniser sa chaine de production
exige souvent l'adoption de nouvelles technologies
et le recrutement de personnel qualifié. Or, ces res-
sources sont difficiles a mobiliser. Les technologies
nécessaires peuvent étre coldteuses, voire indispo-
nibles. Quant a la main-d’ceuvre qualifiée, elle est par-
ticulierement convoitée, notamment lors des phases
de croissance économiqgue, ce qui intensifie la concur-
rence entre entreprises.

. Gestion du risque. La croissance interne im-
pligue des investissements importants — enrecherche,
en développement, en recrutement, en formation ou
en réorganisation. Ces efforts ne garantissent pas le
succes, ce qui fait de cette stratégie un pari risqué.

. Le facteur temps. Le succes d’une stratégie de
croissance dépend non seulement des ressources et
de la volonté de l'entreprise, mais aussi du contexte
economique. Or, la croissance interne est un proces-
sus long et souvent sinueux, peu compatible avec la
nécessité de saisir rapidement certaines opportuni-
tés.
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Face a ces difficultés, certaines entreprises optent
pour la croissance externe, qui consiste a acqueérir
tout ou partie d'une autre entreprise. Cette stratégie
présente plusieurs avantages :

. Elle permet un acceés immediat a des techno-
logies éprouvees (Bena & Li, 2014) et a des équipes
qualifiées (Lee, 2023).

. Elle facilite 'implantation sur de nouveaux mar-
chés, notamment a l'international.

. Elle réduit les incertitudes liees a la recherche
et au développement en intégrant des solutions de¢ja
viables.

. Elle permet de renforcer le pouvoir de marché.

Cependant, la croissance externe comporte aussi ses
propres défis :

. Capacité financiére. Acquérir une entreprise
nécessite des moyens financiers importants. Le finan-
cement de l'opération peut entrainer une dilution du
contrdle, souvent redoutée par les dirigeants.

. Choix de la cible. [dentifier une cible pertinente
est un processus long, complexe, et requiert une ex-
pertise ainsi gu’un acces a des informations fiables.

. Intégration post-acquisition. Une fois I'acqui-
sition réalisée, I'entreprise doit mener un travail d’in-
tégration conséguent : rationalisation des ressources,
reorganisation, harmonisation des cultures dentre-
prise, etc. La réussite de cette phase conditionne le
succes de l'opération.

En définitive, le choix entre croissance interne et crois-
sance externe dépend d'un arbitrage entre les avan-
tages et les inconvénients de chaque approche. Ce
choix est fortement influencé par le contexte écono-
mique, le secteur d’activité et la taille de I'entreprise,
comme nous le verrons dans la section suivante.
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La croissance externe, une question de contexte, de
taille et de secteur

Apres avoir présenté les avantages et les limites des
stratégies de croissance interne et externe, il s’agit
désormais d’identifier les variables qui influencent le
choix de I'une ou l'autre de ces stratégies.

Combien d’entreprises par an ont recours a la crois-
sance externe ?

En valeur absolue, peu d’entreprises ont recours a la
croissance externe. Entre 2017 et 2022, seulement
1.5 % des entreprises francaises, soit environ 7 000
par an, ont adopté cette stratégie. La Figure 6 met
en évidence que l'intensité du recours a la croissance
externe varie sensiblement selon le contexte écono-
mique, avec un net ralentissement observé en 2020,
au moment de la pandémie de COVID-19, et en 2022,
dans un contexte de resserrement monétaire et d’in-
certitudes géopolitiques accrues.

8000
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Figure 6 : Nombre d’entreprises
ayant recours a la croissance
externe,

2017 - 2022

2000
Source: Insee, FARE, CITRUS

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Quelle est la répartition par secteur de la croissance
externe ?

On observe une hétérogénéité du recours a la crois-
sance externe selon les secteurs. Le transport, I'indus-
trie et les services affichent des taux similaires de 1,5
% avec en moyenne 309, 1123 et 2861 entreprises ac-
quisitrices respectivement chague année.
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Figure 7 : Nombre
d’entreprises par secteur ayant
recours a la croissance externe,

2017 - 2022

Source: Insee, FARE, CITRUS
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2022

Quelle est la répartition par secteur de la croissance
externe ?

On observe une hétérogéneéité du recours a la crois-
sance externe selon les secteurs. Le transport, I'in-
dustrie et les services affichent des taux similaires de
1.5 % avec en moyenne 309, 1123 et 2861 entreprises
acquisitrices respectivement chague année. Dans le
commerce, 2 % du secteur, soit 2116 entreprises en
moyenne s’engagent chague année dans la fusion-ac-
quisition, ce qui indigue une forte tendance a la
consolidation. La construction, elle, est moins active
sur le marché des acquisitions avec 517 entreprises
concernées chaque année en moyenne, soit 0,6 % : ce
secteur croit essentiellement de maniere organique.
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Figure 8 : Nombre

d’entreprises par catégorie ayant  Quelle est la répartition par catégorie de la
recours a la croissance externe, croissance externe ?
2017 - 2022

Source: Insee, FARE, CITRUS e recours a la croissance externe augmente avec la
taille des entreprises. En effet, 2,2 % des ETI et des
grandes entreprises, soit respectivement 1 358 et
504 en moyenne par an, réalisent une opération de
croissance externe. A linverse, seulement 1,4 % des
microentreprises (soit 1 589 entreprises) et 11 % des
PME (soit 3 476 entreprises) empruntent cette voie
chague année. Toutefois, en raison de leur poids dé-
mographique, les PME représentent, en moyenne et
en volume, prés de 50 % des entreprises acquéreuses
chague année.
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Beaux Arts & Cie Croissance externe et
identité d’entreprise

K«

BeauxArts
&Cle

« Le vrai défi dans cette stratégie de croissance [ex-
terne], c’était d’éviter de devenir une simple collec-
tion de petites activités isolées, une addition de TPE »

Effectif :
~ 100 employés

Croissance :
X3 entre 2016 et
aujourd’hui

Création :

1983 Beaux Arts
Magazine / 2016
Beaux Arts & Cie

Secteur:
Média/
Edition/
Agence

Chez Beaux Arts & Cie, nous avons toujours develop-
pé ces deux axes [croissances externe et internej en
paralléle, et je dirais méme qu’ils se nourrissent mu-
tuellement.

L’histoire de Beaux Arts & Cie commence en 20]6,
lorsque Beaux Arts Magazine a été racheté par Fre-
déric Jousset, un entrepreneur tres engagé dans e
domaine culturel. Il avait cette intuition forte qu’au-
tour d’'une marque aussi emblematique et d’'un méedia
réféerent dans le secteur, il y avait matiere a construire
tout un écosysteme. L’idee était de puiser dans l'art
et la culture pour développer de nouveaux contenus
et services.

Je suis arrivée a ce moment-la pour prendre la direc-
tion géenérale de la holding et transformer le maga-
zine en un groupe élargi : Beaux Arts & Cie. Pour si-
tuer : Beaux Arts Magazine est aujourd’hui le premier
média artistique et culturel en France. Nous vendons
72 000 exemplaires par mois, ce qui représente 930
000 lecteurs, avec une croissance de 10 % [‘année
derniere.

Nous avons travaillé des le départ sur plusieurs leviers
. renforcer la régie publicitaire, développer le digital
et moderniser le magazine papier pour élargir notre
audience. Et ce succes est unique : il n‘existe aucun
autre magazine au monde avec une telle aura dans le
secteur artistique et culturel.



Sur cette base solide, nous avons voulu aller plus loin
et explorer de nouvelles opportunités.

Nous avons commencé par le développement digi-
tal en reprenant Le Quotidien de I'’Art, un média pro-
fessionnel qui n'avait pas trouvé son modele écono-
mique et était en liquidation. Nous l'avons redressé,
rendu rentable, et déeveloppé au-dela du format mé-
dia avec la création d’'une conférence internationale a
Paris, reunissant les acteurs du marché de ['art.

Nous avons ensuite lancé Beaux Arts Consulting, spé-
cialisé dans l'ingénierie culturelle, pour accompagner
les institutions publiques dans leur diversification, no-
tamment sur des enjeux de financement et de déve-
loppement de nouvelles ressources , et les collectivi-
tés territoriales sur des projets artistiques et culturels
porteurs de sens et générateurs d’attractivité.

En parallele, nous avons créé Beaux Arts Institute, qui
vise a rapprocher le monde de l'art et celui de 'entre-
prise. Puis nous avons rapidement déeveloppé l'activi-
té de ces deux branches de conseil a l'international.

Coté croissance externe, nous avons aussi rachetée
Point Parole, une agence de quides-conférenciers
tres réputée, Artips, le spécialiste de la transmission
des savoirs par le micro-learning, Art Market Minds
qui organise The Art Business Conference a Londres,
New York et Dubai, ainsi que le SITEM, le salon de
référence pour les musées depuis 30 ans, que nous
avons fait croitre et internationalise. Ce salon attire
désormais des professionnels de 35 nationalités a Pa-
ris et nous allons le dupliquer dans d'autres régions
du monde.

Le vrai défi dans cette stratégie de croissance, c'était
d’éviter de devenir une simple collection de petites
activités isolées, une addition de TPE. Notre priorité
a toujours été d’éviter les silos et de chercher en per-
manence comment chacune de ces activites, chacun
de ces talents pouvaient se renforcer mutuellement
et créer des synergies.

C’est cette approche qui nous a permis de tripler de
taille depuis le rachat de Beaux-Arts Magazine.

Maintenant que nous avons vraiment consolidé notre
présence en France et commenceé a nous développer
a l'international, 'objectif est d’accélérer encore plus
cette dynamique a l'international.



On ne va pas se lancer dans l'édition de magazines
papier a I'étranger, car les problématiques de distri-
bution sont complexes. En revanche, sur le digital et
I'ingénierie culturelle, il y a un vrai potentiel de crois-
sance.

Cela pourrait passer par de nouvelles acquisitions,
mais aussi par le développement de nos projets exis-
tants. Depuis 2019, nous avons déja intensifié nos
collaborations avec le monde de ['‘entreprise et nous
voulons aller encore plus loin. Notamment avec le lan-
cement des « Odyssées », un programme réunissant
penseurs, artistes et scientifiques pour inspirer les
dirigeants en croisant les regards de plusieurs disci-
plines sur les grands enjeux du monde contemporain.

Nous faisons également partie du mouvement French
Touch, avec la volonté d’exporter a I'international un
savoir-faire culturel francais. Mais l'idée n’est pas de
le faire seuls : nous voulons embarquer avec nous les
institutions culturelles francaises, les startups techno-
logiques et I'ensemble de cet écosysteme. En allant
Jjusqu’a investir dans certains projets avec notre fonds
ArtNova déedié au patrimoine et au secteur des Indus-
tries Culturelles et Créatives.

Solenne Blanc, directrice générale de Beaux Arts & Cie
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IV. Croissance et :*

réindustrialisation

La croissance de I'industrie francaise

alr

La croissance s'impose aujourd’hui comme le cceur
du débat économique. A tel point que, dans les dis-
cours politiques et médiatiques, elle est souvent trai-
tée comme synonyme de I'économie. Il est constam-
ment question de stimuler 'emploi, le PIB et le niveau
de vie. Pourtant, les leviers utilisés pour soutenir cette
croissance ont profondément changé en France de-
puis le milieu du XXe siecle.

Trés schématiguement, I'age d’or industriel des Trente
Glorieuses a pris fin avec les chocs pétroliers de 1973
et 1979. Ces crises ont provogué une flambée des
colts de production et amorcé une période de de-
sindustrialisation progressive. Entre 1980 et 2010, une
grande partie de la production industrielle francaise
a été délocalisée vers des pays offrant une main-
d’ceuvre moins qualifiée mais surtout bien moins couU-
teuse.

Cette désindustrialisation a réorienté I'économie fran-
caise, comme celle de nombreuses eéconomies occi-
dentales, vers le secteur des services. Ce dernier est
devenu le principal moteur de la croissance, s’ap-
puyant notamment sur le développement du capital
humain, de I'innovation technologique et des activités
a forte valeur ajoutée.

Cependant, la crise financiere de 2008, puis la pandé-
mie de COVID-19, ont mis en évidence les limites de
cette évolution. Elles ont révélé une dépendance stra-
tégigue croissante vis-a-vis de 'étranger, une perte
de souveraineté économique et une aggravation des
inégalités sociales et territoriales.

Cette perte de souveraineté industrielle est d’autant
plus problématique face aux enjeux environnemen-
taux. Dans la lutte contre le réchauffement clima-
tique, I'absence d’'une industrie nationale forte rend la
France dépendante des stratégies de décarbonation
mises en ceuvre par ses partenaires commerciaux.
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Deés lors, plusieurs questions s'imposent :

Comment favoriser le développement de l'industrie
en France ? Ou les entreprises industrielles choi-
sissent-elles de s'implanter ? Quel réle jouent les PME
de croissance et les ETI dans ce projet ? Et en premier
lieu, quels sont les besoins spécifiqgues de I'industrie
pour se renforcer durablement ?

Quels sont les besoins de IPindustrie ?

L'industrie est une activité économigue qui possede
des caractéristiques spécifigues et des besoins parti-
culiers. L’'un de ses traits les plus marquants est sans
doute son ancrage territorial. Par nature, I'industrie re-
pose sur la production de biens a 'aide de machines,
sur un site physiqgue, avant que ces biens ne soient
distribués a une échelle plus large.

Pour s'implanter, une entreprise industrielle a donc
besoin de deux conditions essentielles :

1. Un espace suffisant pour installer ses machines,
ses entrepdts et accueillir ses employeés.

2. Une main-d’oceuvre disponible et qualifiée,
concentrée localement, correspondant aux compeée-
tences requises pour son activite.

Une premiére tension apparait ici : lorsgu’un territoire
offre suffisamment d’espace, il est souvent peu dense
en main-d’oceuvre qualifiée. A l'inverse, les zones ol se
concentrent les compétences industrielles manquent
souvent de foncier disponible.

La configuration idéale reste donc I'implantation dans
des bassins industriels déja constitués, ou infrastruc-
tures, savoir-faire et réseaux sont présents. Or, la dé-
sindustrialisation a largement contribué a leur dispa-
rition. En France, il s'agit désormais de reconstruire
ces écosystemes, un processus complexe et long par
nature.
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Figure 9 : Croissance de Pemploi
industriel par département,
2008 - 2018

Source: Insee, Base longitudinale des en-
treprises et de I'emploi 2008 - 2018
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Quels sont les territoires industriels frangais ?

En 2018, les 5 départements comptant le plus d’em-
plois industriels sont : Les Hauts-de-Seine, le Nord, Le
Rhoéne, Les Yvelines et la Haute-Garonne.

Ainsi, les territoires encore fortement industrialisés
aujourd’hui sont souvent ceux qui disposent d'un
riche héritage industriel, comme les Hauts-de-Seine
avec l'ancienne usine Renault de Boulogne-Billan-
court, ou le Nord, marqué par I'histoire du charbon,
du textile et de la sidérurgie.

Toutefois, ces territoires ne sont pas toujours ceux
qui enregistrent aujourd’hui la plus forte croissance
en matiere d’emplois industriels. Comme le montre
la figure suivante, entre 2008 et 2018, certains bas-
tions historiques comme les Yvelines ou le Rhéne ont
connu une progression notable. Mais de nouveaux
départements émergent également, a I'image de la
Haute-Garonne, portée par l'essor des filieres aéro-
nautique et spatiale, ou encore de la Loire-Atlantique,
de la Gironde et, plus largement, de I'ensemble de la
facade atlantique, historiguement moins industriali-
sée que le Nord ou I'Est du pays.



Figure 10 : Plus fortes
croissances de Pemploi

ETI industriel par département,
2008 - 2018

Source: Insee, Base longitudinale des en-
treprises et de I'emploi 2008 - 2018
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Quelle place pour les ETI dans la
réindustrialisation ?

Comme lillustre la Figure 10, les dix départements ou
lesETlontcrééle plus d’emploisindustriels entre 2008
et 2018 sont : la Vendée, Paris, le Lot, les Alpes-Mari-
times, le Morbihan, la Drome, les Deux-Sevres, la Gi-
ronde, les Landes et la Loire. Cette répartition appelle
trois remarques principales :

- Premierement, les ETI générent souvent le plus
d’emplois industriels dans des départements qui ne
figurent pas parmi les plus industrialisés historique-
ment. Elles participent donc activement a I'industria-
lisation de nouveaux territoires.

- Deuxiemement, ces départements ne sont
pas nécessairement ceux qui affichent la plus forte
croissance globale de I'emploi industriel sur la pé-
riode. Cela ne signifie pas que les ETI sont absentes
des territoires les plus dynamigues, mais simple-
ment que leurs investissements les plus importants
se concentrent ailleurs. Elles développent ainsi leurs
propres zones d'influence, contribuant a 'eémergence
de nouveaux podles industriels.
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- Troisiemement, les départements ou l'activite
industrielle des ETI est la plus marguée sont souvent
limitrophes des zones de forte croissance industrielle.
C’est le cas, par exemple, du Lot voisin de la Haute-Ga-
ronne, ou encore de la Vendée, des Deux-Sevres, de
la Gironde, des Landes et du Morbihan, qui forment
un arc industriel le long de la facade atlantique. Les
ETI semblent ainsi concentrer leurs efforts dans la
peériphérie des coeurs de réindustrialisation, profitant
des externalités spatiales (infrastructures, savoir-faire,
sous-traitants) et renforcant les connexions régio-
nales.

Quelles sont les particularités de la croissance in-
dustrielle ?

La croissance industrielle se traduit essentiellement
par une augmentation de la production, qui peut
prendre plusieurs formes :

- Hausse des volumes : une entreprise peut de-
cider de produire davantage en optimisant ses res-
sources actuelles ou en développant de nouvelles
chaines de production.

- Extension de la gamme : la production peut
croitre grace a lintroduction de nouveaux produits,
généralement en lien avec ceux deéja existants.

- Montée en gamme : une autre stratégie consiste
a proposer des produits de meilleure qualité, avec une
plus forte valeur ajoutée, souvent grace a l'intégration
de nouvelles technologies.

Quelle que soit la voie choisie, toutes ces stratégies
impliquent deux conditions majeures :

- Des investissements financiers importants. Ac-
croitre les volumes nécessite I'achat de nouvelles ma-
chines, la construction d’infrastructures, ainsi que le
recrutement et la formation de personnel. Le lance-
ment de nouveaux produits exige de lourds investis-
sements en recherche et développement, ainsi que
des moyens humains et matériels. Quant a la montée
en gamme, elle repose souvent sur l'intégration de
technologies innovantes.
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- L'ouverture de nouveaux débouchés. Pour que
la croissance soit viable, il est indispensable d’iden-
tiflier ou de créer de nouveaux marchés capables
d’absorber 'augmentation de la production, gu’elle
soit quantitative, qualitative ou diversifiee. Trouver de
nouveaux débouchés impose souvent une internatio-
nalisation, elle aussi colteuse et complexe a mettre
en ceuvre.

La croissance industrielle requiert des investissements
souvent plus lourds gque dans d’autres secteurs, no-
tamment celui des services. Cela entraine trois consé-

guences ma-jeures .

- Un niveau de risque et d’incertitude élevé. | es
montants engagés sont importants, et les retours sur
investissement peuvent étre longs a se concrétiser.
L’évolution des marchés, les ruptures technologiques
ou encore les tensions geopolitiques rendent la renta-
bilité incertaine.

- La nécessité de mobiliser des financements
importants et de potentiellement di-luer le contrédle
de PPentreprise. Trouver les fonds peut impliquer le
recours a des par-tenaires, des investisseurs ou des
emprunts. Cela souleve des enjeux de gouvernance,
notamment en ce qui concerne la répartition du pou-
voir décisionnel et la pérennité de l'indépendance
stratégique de lI'entreprise.

- Une croissance par paliers, ou “en escalier”.
Contrairement a une croissance linéaire, I'industrie
evolue souvent par étapes. Chaque palier correspond
a une phase d’investissement lourd, suivie d’'un temps
d’amortissement avant de pouvoir relancer un nou-
veau cycle de croissance.



Verkor : Réindustrialisation et attractivi-
té des territoires

K«

\

|

« Alors, est-il possible de créer des usines et des in-
dustries en France aujourd’hui ? Oui, c’est possible. Et
c’est possible grace a l'attractivité de nos territoires. »

Effectif :
~ 900 employés

Croissance :
x3 entre fin 2022
et fin 2024

Création:
2020

Secteur:
Industrie des
batteries

Verkor a éte creé en 2020, I'année du confinement
et du Covid. C'est pendant le confinement qu'a Six
cofondateurs basés a Grenoble, nous avons lancé ce
projet, avec une idée tres simple : créer une industrie
européenne de la batterie dans un contexte ou I'in-
dustrie automobile doit se transformer pour répondre
aux enjeux de la décarbonation et de la transition
energeétique.

L’idée est simple, mais la réalisation est evidemment
complexe, méme si elle est passionnante. Pour y ar-
river, on a vite compris qu’il fallait rassembler trois
ressources.

La premiére ressource, une equipe . il fallait rassem-
bler des compétences et des talents capables de me-
ner a bien ce projet. Personne n'avait jamais lanceé de
gigafactory en France, donc on a da aller chercher
ces compétences a linternational, notamment en
Asie, car c’est la que I'industrie de la batterie est la
plus déeveloppée.

La deuxieme ressource, un client : tres vite, il hous
fallait un partenariat industriel solide. On a donc noué
un partenariat avec Renault des la premiere année.

VERIKOR



donc noué un partenariat avec Renault des la pre-
miere annee.

La troisieme ressource, le financement . construire
une gigafactory, c’est un investissement massif d’au
moins 2 milliards d’euros. Tres vite, on a compris que
le seul modele viable pour financer un tel projet en
Europe était le project finance ou financement de
projet.

Pour ceux qui, comme moi au départ, ne savent pas
exactement ce que c’est : il s‘agit de maximiser le le-
vier bancaire en s'appuyant sur des contrats solides
auxquels les banques peuvent se référer. Dans notre
cas, I'éléement clé était le contrat de partenariat avec
Renault, qui s'est engagé a acheter 75 % de la pro-
duction de 'usine sur une longue période. Ce contrat,
avec d'autres lies a la construction, la fourniture et
I’énergie, a permis de structurer un modele financier
solide. Ensuite, on a pu s'adresser aux banques. Pour
vous donner une idée, ce financement repose sur .

. 1.3 milliard d’euros de dette bancaire, apporté
par 19 banques francaises, européennes et mondiales,
dont trois publiques : la Banque Européenne d’Inves-
tissement, Bpifrance et la Caisse des Dépdts.

. Plus de 800 millions d’euros de fonds propres,
levés aupres d’investisseurs prives.

. 650 millions d'euros de subventions publiques,
apportées par I'Etat francais.

En combinant ces trois éléments, on a reussi a reunir
les ressources nécessaires pour lancer la construc-
tion de notre usine. Aujourd’hui, nous avons une
usine pilote a Grenoble et la gigafactory est en cours
de construction a Dunkerque. Alors, est-ce que
c’est possible de créer des usines et des industries
en France aujourd’hui ? Qui, c’est possible. Et c’est
possible grace a l'attractivité de nos territoires. On a
démarré a Grenoble, non seulement parce que cing
des six fondateurs sont grenoblois, mais aussi parce
que la région offre des ressources exceptionnelles .
un écosysteme académique et industriel solide dans
la chimie, la microélectronique, I'électricité. C’est un
véritable bassin d’emplois et de compétences.



Mais l'enjeu était aussi d’attirer des talents inter-
nationaux. Et la encore, Grenoble et la région Au-
vergne-Rhone-Alpes ont démontré leur attractivité.
Certes, il y a la montagne et le ski, mais aussi un cadre
de vie de qualité, un cout de la vie, inférieur a celui de
nombreuses capitales européennes et des infrastruc-
tures adaptées, comme des écoles internationales et
des structures d’accuell pour les expatriés.

>

Philippe Chain, cofondateur de Verkor



Naturopera : ouvrir une usine en France
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NATUROPERA

« L’équilibre entre les fonds propres et I'endettement
est crucial ; vous ne pouvez pas emprunter sans avoir
un minimum de fonds propres. »

Effectif :
~ 150 employés

Croissance :
x3 entre fin 2021
et fin 2023

Création:
3 avril 2019

Secteur:
Industrie de
I’hygiene et de la
beauté

Pourquoi donc se lancer dans ce projet fou de créer
une usine en France ? Cette question mérite qu'on S’y
attarde. Tout d’abord., il y a un enjeu crucial de souve-
raineté. Souvenons-nous, pendant la crise du Covid,
nous avons du faire venir des masques par avion de
l'autre bout du monde parce que nous n'étions plus
capables de les produire sur notre territoire. Et cela
est particulierement vrai pour les entreprises de taille
intermédiaire, les ETI. En France, nous en avons deux
fois moins par rapport a nos voisins allemands, et
elles contribuent deux fois moins au PIB.

Dans le secteur spécifique des couches pour bébes, la
situation est encore plus flagrante : 90% des couches
consommeées en France sont actuellement produites
a l'étranger. En tant que PME active depuis des an-
nées dans la commercialisation de couches pour bé-
bés — que ce soit en magasins bio, en grande surface,
en pharmacie, ou sur internet — nous avons décidé
qu’il était temps de reprendre le controle et de réin-
tégrer ce savoir-faire essentiel. Cela est d’autant plus
pertinent dans les Hauts-de-France, une région au
riche patrimoine industriel qui s’est malheureusement
erodé. Savez-vous qu'avant nous, il n’y avait pas eu
de nouvelle usine de couches créée en France depuis
40 ans ?



Le deuxieme grand enjeu de notre projet est I'innova-
tion, notamment l'innovation verte. Prenons I'exemple
des couches pour bébés : jusqu’a l'age de la propreté,
chaque enfant génére une tonne de déchets. Notre
devoir est de s'attaquer a cette question, a la fois en
amont par le développement de produits plus éco-
logiques, mais aussi en optimisant nos processus de
production. Nous avons 230 moteurs dans notre usine
et nous utilisons un systeme adiabatique qui recycle
intégralement la chaleur produite sans avoir besoin
de chauffer ou de climatiser nos installations.

Alors, comment finance-t-on un tel projet ? Notre PME
réalisait un chiffre d'affaires de 15 millions d’euros, et
ce n'était pas simple de convaincre les banques. Elles
nous demandaient souvent de revenir quand nous
serions «plus grands». Pourtant, petit a petit, nous
avons construit ce projet. Jaimerais partager avec
vous deux regles essentielles que nous avons ap-
prises : I’équilibre entre les fonds propres et I'endette-
ment est crucial; vous ne pouvez pas emprunter sans
avoir un minimum de fonds propres. Ensuite, pour ce
qui est de 'acquisition de machines, toutes celles qui
ne sont pas francaises ne peuvent pas étre financées
par crédit-bail. Cela signifie que nous ne pouvons pPas
simplement louer ces machines, mais que nous de-
vons les acheter directement. Et, en I'absence d’équi-
pementiers francais pour les couches bébés, nous
nous sommes tournés vers ['ltalie, reconnue pour son
excellente mécanique.

Enfin, grace au renforcement de nos fonds propres
par un fonds d’investissement régional, a l'appui de
Bpifrance, et au plan France Relance, nous avons pu
compléter notre financement. Cela a été essentiel
pour couvrir nos besoins en fonds de roulement et

réaliser notre vision.

Kilian O’Neill, cofondateur de Naturopera



V. Les politiques publiques

de soutien aux PME de
croissance et aux ETI

La Direction Générale des Entreprises et les ETI

K

DIRECTION GENERALE
DES ENTREPRISES

« Pour avoir plus d’ETI, la DGE accompagne égale-
ment les PME en croissance a travers le programme

ETIncelles. »

Les ETI occupent une place stratégique dans les prio-
rités de la Direction Générale des Entreprises (DGE),
notamment en raison de leur réle clé dans 'ancrage
territorial. Fortement implantées localement, elles
soutiennent I'emploi, dynamisent le tissu industriel et
renforcent la compétitivité de I'économie francaise.

Pour ces raisons, la DGE met en place des dispositifs
pour I'accompagnement des ET/ .

. Des réféerents ETI dans chaque région pour
ajuster les politiques publiques aux besoins réels des
ETI.

. Une coopération renforcée avec le METI mar-
quée par la création de clubs ETI en région pour féedé-
rer les acteurs économiques et faciliter le partage des
bonnes pratiques.

. Adapter les dispositifs publics a la taille des
entreprises : par exemple, un travail est en cours au
niveau européen pour ajuster certaines régulations
comme la CSRD afin de ne pas imposer aux ET/ des
contraintes identiques a celles des grands groupes.



. Faciliter 'acces aux compétences : par exemple,
la DGE a signé une convention tripartite entre I'Etat,
le MET] et les ministéres de I'Economie et de la Re-
cherche, afin de rapprocher les ETI/ des rectorats et
établissements supérieurs pour adapter ['offre de for-
mation aux besoins concrets des entreprises.

Pour avoir plus d’ETl, la DGE accompagne également
les PME en croissance a travers le programme ETIn-
celle . Concretement, le programme ETIncelles, c’est :

. 50 entreprises par promotion.

. Un accompagnement sur mesure, inspiré du
modéle de la French Tech.

. Un acceés direct a I'administration : chaque en-
treprise bénéficie d’un interlocuteur unique capable
d’'apporter des réponses rapides et adaptées a leurs
besoins (réglementation, mise en réseau, levées de
blocages).

Il existe des criteres précis pour intégrer le pro-
gramme ETIncelles :

. Une forte croissance,

. Entre 60 et 220 salariés,

. Une volonté d’exporter,

. Des capacités d’innovation démontrées.

II'y a aujourd’hui 197 ETIncelles et I'objectif est d’at-
teindre 500 entreprises d’ici 2027.

A la DGE, 'accompagnement du programme ETIn-
celles se traduit par :

. Un suivi qualitatif sur mesure . un droit de ti-
rage pour obtenir des réponses rapides sur des sujets
complexes (ex . délais du Crédit Impdt Recherche,
démarches réglementaires).

. Un réseau d'alumni . favoriser les échanges
entre pairs.
. Un réseau de 45 référents sur le terrain



La DGE veille également a ce que le programme
France 2030 bénéficie aussi aux PME de croissance
et aux ETI. L’objectif est de :

. S’assurer que les appels a projets soient com-
préhensibles et accessibles et

. D’accompagner les entreprises dans la lecture
des cahiers des charges pour qu’elles puissent candi-
dater et bénéficier des dispositifs.

>

Orianne Chenain, Cheffe du service de la compétitivité,
de I’innovation, et du développement des entreprises,
Direction Générale des Entreprises



Estelec : ETIncelles, une ouverture de
’Etat aux entreprises

K

ESTELEC

G R O U P E

« Il y a quelques années, on a vécu une vraie révolu-
tion en France. L’industrie n’était plus un gros mot. »

Effectif :
~ 120 employés

Croissance :
x2 entre fin 2018
et fin 2022

Création:
1986

Secteur:
Fabrication
de cartes
électroniques

Le programme ETIncelles s’inscrit dans un triptyque
qui a été extrémement important pour nous, et j'es-
péere qu'il continuera a nous accompagner dans notre
croissance.

Accessoirement, si vous regardez les Jeux Olym-
piques de Paris I'année prochaine, c’est nous qui avons
fabriqué les équipements pour diffuser les images. Et
si, malheureusement, vous vous retrouvez dans un
SAMU, vous serez probablement connectée a une de
nos machines. C’est ¢ca notre métier : nous fabriquons
de I'électronique pour nos clients, avec une particu-
larité. On a décidé de le faire 100 % en France, 100
% dans des usines électroniques. Ce sont des mots
qui ne vont pas forcement ensemble, pourtant, on s’y
engage depuis des années, en défendant une produc-
tion électronique francaise.

Il'y a quelques années, on a vecu une vraie révolution
en France. L’industrie n’était plus un gros mot. Sous
I'impulsion du président Macron, mais aussi d’autres
acteurs, un écosysteme favorable s'est mis en place,
avec la BPI dabord, puis le METI, et maintenant le
programme ETIncelles.



Quand on a intégré le programme, je ne vais pas vous
mentir : au départ, c’était un honneur. On a été recus a
I'Elysée par le président Macron et Olivia Grégoire, qui
portaient ce projet avec beaucoup d’enthousiasme. Je
me suis dit : Super, encore un beau trophée a accro-
cher. Mais, une semaine apres, Pierre Roux m’'a appelé
et la, c’était la premiere fois de ma vie que quelqu’'un
de I'Etat francais m'appelle pour me demander . De
quol avez-vous besoin ? C'était inedit. Avant ¢ca, mes
seuls contacts avec 'administration francaise, c’était :
le controleur URSSAF, le contrdleur des impots, et la
gendarmerie nationale. Blague a part, ca a vraiment
changé mon regard sur I'Etat. Pour la premiére fois,
je me suis senti soutenu dans le développement de
mon entreprise. Alors bien sar, je ne vais pas rentrer
dans tous les détails sur lesquels Pierre et son équipe
nous ont accompagnés. Mais avoir un interlocuteur
unique capable de nous aider a naviguer dans cette
immense boite noire qu’est I'administration, c’est un
vral changement.

Les ETI francaises ont un potentiel de compétitivité
vis-a-vis du Mittelstand allemand !

Leur avantage est qu’'ils peuvent s’inscrire dans le
temps long. Beaucoup de ces entreprises sont fami-
liales, parfois a la troisieme ou quatrieme génération.
En France, bien sdr, on a des gens brillants qui vont
tres vite et qui créent des start-ups devenues grandes
en un temps record. Mais dans l'industrie, dans des
secteurs comme le notre, le temps long est essentiel.
Les investissements sont lourds, et le vrai défi pour
une PME ou une ETI francaise, c’est . Comment vais-
Jje transmettre mon entreprise a mes enfants ? Et la,
commencent les problemes : la fiscalite, les freins ad-
ministratifs, les contournements a trouver... Pendant
ce temps, en Allemagne, la transmission est fluide, ce
qui permet aux entreprises de continuer a se deve-
lopper, a investir et a s’internationaliser. C’est comme
ca qu'apres plusieurs généerations, on crée des lea-
ders mondiaux.



Par ailleurs, I'Allemagne est un Etat fédéral. Les
grandes ETI ne sont pas concentrées a Berlin ou Bonn,
mais bien réparties dans toutes les régions. Ce sont
les territoires qui créent ces ETI, pas la centralisation.
Enfin, il y a un autre facteur clé : ces entreprises sont
souvent tres riches en fonds propres parce que ce
sont les familles qui détiennent ces fonds, et non des
investisseurs cherchant des rendements immeédiats.
Quand il y a une crise, ces entreprises peuvent absor-
ber le choc sans étre fragilisées.

Rien ne nous empéche de faire mieux !

>

Thierry Sublon, co-gérant d’Estelec Groupe
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Etude des bénéficiaires du programme ETIncelles

« Ces ETIncelles auraient-elles réussi d’elles-mémes ?
Autrement dit, a-t-on soutenu des entreprises qui
n’avaient pas besoin d’aide ? »

Etudions maintenant les quatre promotions d’entre-
prises sélectionnées et soutenues par I'Etat dans le
cadre du programme ETIncelles.

Nous allons remonter dans le passé et essayer d’iden-
tifier les caractéristiques communes a toutes ces
ETIncelles.

Tout d’abord, il ressort de I'étude de la répartition sec-
torielle des cing promotions d’ETIncelles que I'indus-
trie est majoritaire. Ce choix est délibéré et repose sur
au moins deux raisons :

. D’abord, I'industrie est 'un des secteurs qui a le
plus de mal a franchir la barre entre PME et ETI, méme
si, une fois cette étape franchie, ces entreprises ont
de meilleures chances de rester dans cette catégorie.
Cest donc un investissement stratégique.

. Ensuite, I'industrie présente des atouts spéci-
figues : emploi local, exportation et création de valeur,
qui justifient largement ce soutien ciblé.

Alors, ces ETIncelles ont-elles des points communs ?
La réponse est oui.

Sur le graphigue ci-dessous, chaque point bleu repré-
sente une PME industrielle francaise en 2021, soit plus
de 22 500 entreprises. Les points jaunes représentent
les ETIncelles. Le premier constat est gu’en moyenne
les ETIncelles sont plus grandes que les autres PME
industrielles.

eti

Sleg H
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Figure 11: Taille des ETIncelles

par rapport aux autres PME, . , .
industrie Deuxiéme point marquant : elles sont plus tournées

vers l'international.

Source: Insee, FARE

Eneffet, 47 % des ETIncelles réalisaient plus d’'un quart

de leur chiffre d’affaires a I'export des 2021, contre 27

% pour le reste des PME industrielles. Cela indique

gue la dimension internationale était déja bien ancrée

ETIncelles dans ces entreprises deux ans avant leur sélection
dans le programme.

Hors ETIncelles .
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Figure 12 : Part du chiffre
d’affaires a ’exportation des

ETIncelles par rapport aux , _ . .
autres PME, CNfin, ces entreprises investissent davantage que

industrie leurs pairs. Le ratio investissement brut sur chiffre

d’affaires - un indicateur classique de la propension

Source: Insee, FARE @ investir - est de 11,2 % pour les ETIncelles, contre 7

% seulement pour le reste des PME industrielles. Ce

sont donc des entreprises déja engagées dans des

ETIncelles dynamigues de développement et d’investissement
importants.

Hors ETIncelles .

eti
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Figure 13 : Ratio d’investisse-
ment brut des ETIncelles par Alors, ces ETIncelles sont-elles vraiment particu-
rapport aux autres PME, |i&res ? Ouil.
industrie

La question gu’il faudra se poser dans quelques an-
nées, quand on aura suffisamment de recul et de
données pour évaluer cette politique publique, c’est :

Source: Insee, FARE

Hors ETIncelles .

. Ces ETIncelles auraient-elles réussi delles-
mémes ? Autrement dit, a-t-on soutenu des entre-
prises qui allaient déja réussir seules ?

ETIncelles

. Ou bien laccompagnement a-t-il réellement
été décisif ?

C’est un débat que nous poursuivrons dans le futur.

eti
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VI. De PME a ETI : "
le résumé d’une table
ronde en dix questions

1. Pourgquoi les PME de croissance sont-elles une prio-
rité pour le METI ?

Pour Gérard Messanvi, les PME de croissance sont
cruciales car il faut plus de 20 ans pour gu'une PME
devienne une ETI. La France est en retard sur ce plan

‘ par rapport a ses voisins, alors méme que les ETI re-
Gérard Messanvi, présentent pres de la moitié de son industrie manu-
Délégué général adjoint, facturiére. Le METI soutient activement des initiatives
METI comme le programme Etincelles et a lancé une com-
mission dédiée a ce sujet.

2. Quels sont les objectifs de la commission PME de
croissance du METI ?

Arnaud Naudan expligue que la commission vise a
transformer les PME prometteuses en véritables ETI

Arnaud Naudan, en s‘appuyant sur deux leviers principaux : I'innova-
Président de la Commis-  tion et I'export. Elle regroupe des chefs d’entreprise
x‘;’;IPMEde croissance, qui formulent des propositions concrétes & destina-

tion des pouvoirs publics. L'enjeu est d’agir sur les
freins structurels a la croissance : fiscalité, emploi, ac-
compagnement stratégique...

3. Quel est le role de la Région [le-de-France dans le
soutien aux PME 7

Pour Amaél Pilven, la Région veut renforcer la crois-
sance locale et 'emploi en aidant les PME a devenir

Amaél Pilven, . i .
des ETI, notamment dans les secteurs industriels in-

Directeur général ad-

joint en charge du Péle novants. Pour cela, elle mobilise des aides a I'export,
entreprises et emploi, a I'innovation, au foncier et a l'investissement. La Ré-
Région lle-de-France gion partage pleinement les objectifs industriels du

programme Etincelles.

4. Comment le programme Etincelles accompagne-t-il
concretement les PME ?

Manon Nguyen Van Mai décrit un accompagnement
: sur mesure, adapté a chaqgue entreprise, autour de

' . trois axes : internationalisation, financement et mise
Manon Nguyen Van Mai, , L i r it facilitat d-
Cheffe du département en reseau. Le re er)er_w agit comme un _aq itateur a
entreprises, DRIEETS ministratif et stratégique. Ce soutien ciblé permet de
fle-de-France lever les obstacles au bon moment.

Sleg ﬂ
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5. Quelles sont les clés pour aider les PME a s’interna-
tionaliser ?

Bruno Pouget souligne que les aides publiques sont
utiles, mais doivent rester accessibles et lisibles. Les
réseaux prives jouent aussi un réle important pour
eviter les erreurs a l'international. Pour lui, les PME
n'‘ont pas besoin d’étre motivées, mais bien accom-
pagneées dans un contexte mondial de plus en plus
instable.

Bruno Pouget,

Associé, Forvis Mazars 6. Comment la Région facilite-t-elle 'acces au foncier

?

Amaél Pilven indique que la Région a recensé 80 sites
industriels « préts a 'emploi » et développe des outils
numeriques pour les rendre visibles. Elle soutient aus-
si les projets via une SEM qui sécurise les terrains et
lutte contre la spéculation. En parallele, 15 OO0 hec-
tares d’'activités économiques ont été sanctuarisés a
long terme.

Benoit Lefranc,

Directeur de marché, 7. Quels sont les défis de I'hypercroissance pour une
Moyennes Entreprises ' yp P

ETI, Crédit Agricole ile- PME 7

de-France
Benoit Lefranc insiste sur la nécessité pour l'entre-
prise de se structurer et d’anticiper ses besoins en
trésorerie. L'hypercroissance génére des tensions sur
le financement du fonds de roulement, mais aussi sur
les ressources humaines et les capacités industrielles.
Les bangues accompagnent cette croissance avec
des financements adaptés, y compris pour la crois-
sance externe.

8. Le cadre réglementaire freine-t-il la croissance ?

Bruno Pouget reconnait que la réglementation est
complexe et colteuse, notamment a cause des effets
de seuil. Toutefois, il propose une lecture plus positive
:pour certaines entreprises, ces exigences poussent a
se structurer et peuvent devenir un levier de réussite.
La contrainte devient alors une opportunité d’organi-
sation.

eti
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9. Comment le référent Etincelles aide-t-il & naviguer
dans la complexité administrative ?

Pour Manon Nguyen Van Mai, le réeférent agit comme
un point d’entrée unique vers l'administration. Il leve
les blocages liés au manqgue de lisibilité des proce-
dures et accélere les démarches. Il contribue aussi a
une meilleure coordination entre les niveaux locaux et
nationaux.

10. Comment les entreprises peuvent-elles mieux an-
ticiper les risques ?

Pour Benoit Lefranc, les risques sont multiples (géo-
politiques, climatiques, réglementaires), mais peuvent
étre identifiés et anticipés avec un bon plan strateé-
gigue. Les banques aident a tester la solidité des en-
treprises face a ces aléas, notamment en trésorerie.
Leur role est de structurer la dette et d’assurer la rési-
lience de I'entreprise dans la durée.

eti
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m Chaire de Recherche et d’Enseighement sur les ETI

et I a ‘ i; - Pierre Fleckinger, titulaire etilab@minesparis.psl.eu

Antoine Prévet, directeur exécutif https://etilab.minesparis.psl.eu/




