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EXPOSÉ DES MOTIFS

MESDAMES, MESSIEURS,

Les fonds spéculatifs affectent de plus en plus l’activité économique. 
En effet, de nombreuses entreprises françaises de toutes tailles, et notamment 
des très petites entreprises (TPE) et petites et moyennes entreprises (PME), 
ont été accaparées depuis 2017 - ou sont en voie d’accaparement - par ces 
fonds dans de multiples secteurs de l’économie française : industrie militaire 
et aéronautique, industrie pharmaceutique et laboratoires de biologie, industrie 
de la métallurgie, de l’automobile et de l’énergie, équipements, 
agroalimentaire, technologies électroniques et numériques, transport 
ferroviaire, maisons de retraite, cliniques privées, fabrication de vélos, 
distribution, textile, entrepôts, forêts, campings et loisirs populaires, 
autoroutes…

Ces fonds spéculatifs participent à une finance très dérégulée. Ils 
mobilisent l’endettement comme effet de levier tout en tentant d’aspirer une 
partie de l’épargne française. Ils visent tous des taux de rentabilité des 
capitaux extrêmement élevés, jusqu’à 25 %, obtenus notamment grâce à la 
prédation d’entreprises françaises en difficulté. Or ils détiennent désormais 
une part significative de la production française, y compris des actifs 
stratégiques. Leur objectif de maximisation du profit à court terme a déjà 
conduit à de multiples fermetures de sites de production, à une pression à la 
hausse des prix des biens et services vendus ou bien encore à la revente 
d’actifs stratégiques à des groupes étrangers. Frappée par un record de 
défaillances d’entreprises, par leur endettement élevé, par un ralentissement de 
la consommation et la hausse des taux d’intérêt, la France constitue une cible 
privilégiée de ces fonds spéculatifs. Enfin, la vente de ces entreprises à ces 
fonds permet à leurs anciens propriétaires, notamment des grands groupes, de 
ne pas porter la responsabilité légale et financière des plans de licenciement. 

Le cas de Mutares est emblématique. Ce fonds d’investissement 
allemand est actif en France depuis près de vingt ans. Il se spécialise dans 
la reprise, souvent pour un euro symbolique, d’entreprises en difficulté, en 
promettant de les redresser. Mutares a conduit de nombreuses entreprises à 
la ruine, non sans avoir accaparé leur trésorerie par le biais de frais de 
gestion qui lui sont facturés. 

Depuis 2012, Mutares a ainsi racheté vingt-cinq entreprises employant 
un total de 11 000 personnes en France, principalement dans l’industrie. 
Dix structures (Pixmania, Artmadis, Grosbill, Eupec, BSL, La Meusienne, 
Trefilunion, Valti, Logiplast-TeamTex et deux usines de Walor), ont été 
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très rapidement amenées à la barre du tribunal de commerce pour un 
redressement ou une liquidation judiciaire, et 2 600 emplois auraient été 
ainsi directement détruits. Deux autres entreprises rachetées par Mutares, 
Lapeyre et MMT-B apparaissent aujourd’hui particulièrement menacées. 

On dénombre une pléthore d’exemples similaires. Alpha Blue 
Ocean, fonds d’investissement français créé en 2017 et installé à Dubaï et 
aux Bahamas, a ainsi réalisé les montages financiers à l’origine de la 
reprise par Europlasma des Fonderies de Bretagne, de Valdunes, ou encore 
des Forges de Tarbes. Toutes ces reprises soulèvent aujourd’hui de 
nombreuses questions quant à leur pérennité. 

Bien d’autres fonds spéculatifs aux modèles divers (fonds de LBO, 
fonds de capital-retournement…) sont impliqués dans la prédation des 
capacités productives françaises : Carlyle, Blackstone, Apollo, KKR, EQT 
partners, Callista ou encore, pour les fonds français, Ardian, Eurazeo, Perry 
International Capital Partners, Weinberg Capital Partners et Tikehau 
Capital. 

Face à ces situations et à l’ampleur de leurs conséquences pour 
l’emploi et la souveraineté économique du pays, la responsabilité de 
l’État et des acteurs publics et privés doit être interrogée : qu’en est-il 
du contrôle public de ces fonds spéculatifs et de leur activité, dès lors qu’ils 
affectent des capacités productives françaises ? L’État les favorise-t-il, 
notamment par des aides publiques et du fait du droit existant ? Comment 
les agences publiques, la Banque publique d’investissement (BPI) tout 
particulièrement, ont-elles accompagné ce mouvement, et contribué ipso 
facto à des opérations de démantèlement des capacités productives ? Des 
décisions de complaisance ont-elles été prises ? Des situations de conflits 
d’intérêt auraient-elles dû être prévenues, empêchées ou sanctionnées ?

Au regard des enjeux cruciaux que recouvrent ces questions, il est 
urgent que l’Assemblée nationale s’en saisisse. Cette proposition de 
résolution vise ainsi à créer une commission d’enquête chargée d’évaluer 
l’ampleur et les conséquences de l’activité des fonds spéculatifs sur les 
capacités productives françaises, notamment ses TPE, ses PME et ses actifs 
économiques stratégiques, sur le niveau des prix à la consommation et les 
répercussions sociales et écologiques. Elle interrogera la responsabilité de 
l’État et des acteurs publics et privés depuis 2017 dans cette prédation. Elle 
sera aussi chargée d’évaluer les menaces à court, moyen et long terme qui 
résultent de l’activité des fonds spéculatifs et visera à formuler des 
propositions pour les prévenir. 
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PROPOSITION DE RÉSOLUTION

Article unique

En application des articles 137 et suivants du Règlement de 
l’Assemblée nationale, il est créé une commission d’enquête sur la 
prédation des capacités productives françaises par les fonds spéculatifs, 
composée de trente membres, chargée notamment : 

1° d’analyser la nature et l’ampleur de l’activité des fonds spéculatifs 
et leurs conséquences sur les capacités productives des entreprises en 
France depuis 2017, notamment leurs répercussions en matière de 
production et d’emploi sur les très petites entreprises, les petites et 
moyennes entreprises et les actifs stratégiques, ainsi que sur les prix des 
biens et services ;

2° d’évaluer les risques qui en résultent sur les capacités productives 
sur le territoire national, la préservation des emplois et notre souveraineté 
économique ;

3° de déterminer la part prise par les acteurs publics et privés dans la 
conduite de ces activités et les responsabilités qui pourraient en découler ;

4° d’identifier les mécanismes existants visant à la régulation de 
l’activité des fonds spéculatifs qui affectent les capacités productives 
françaises

Sur la base de cette évaluation, la commission d’enquête est chargée de 
faire des propositions concernant la protection des capacités productives 
françaises et visant à garantir la production des biens et services, les 
emplois et la souveraineté économique de la France. 














