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ENTREPRISES

Les grandes
ambitions

de Roquette

dans la pharmacie

Marie Bartnik et Olivia Détroyat

Le spécialiste des ingrédients végétaux
vient de racheter IFF Pharma Solutions,
valorise 2,8 milliards de dollars.

oquette met le cap sur la

pharmacie. Le discret

groupe familial, spécia-

liste des ingrédients vé-

gétaux, réalisait jusqu’a

présent 80 % de son acti-
vité dans I'agroalimentaire, ot il four-
nit les industriels en ingrédients pour
les bonbons, les barres protéinées ou les
steaks végétaux.

L'acquisition de I’américain IFF Phar-
ma Solutions, valorisé 2,85 milliards de
dollars, rééquilibre son activité au profit
d’un secteur trois fois plus rentable et
doté de «perspectives de croissance ex-
ceptionnelles» : la pharmacie. Ce der-
nier domaine pésera désormais 40 % de
ses 5 milliards d’euros de chiffre d’affai-
res, soit le double de son poids actuel.
IFF Pharma Solutions réalise a lui seul
prés de 1 milliard d'euros de chiffre
d’affaires, et ajoute un millier de salariés
aux 10000 que comptait déja Roquette.

«Depuis quatre-vingt-dix ans, Ro-
quette transforme les grains de mais et
les grains de blé en amidon pour les utili-
ser dans des domaines d'activité de plus
en plus étendus, rappelle Pierre Cour-
duroux, le directeur général de Roquet -
te depuis trois ans, et ancien directeur
financier de Monsanto. Nous servons
lindustrie, proposons des commodités,
mais souhaitons surtout nous concentrer
sur deux secteurs en croissance et mieux
valorisés : la santé et la nutrition. »

Dans la santé, Roquette est un spé-
cialiste des excipients, ces ingrédients
qui enrobent le principe actif d’un mé-
dicament et lui permettent d’étre avalé
ou appliqué. Le groupe fournit les labo-
ratoires pharmaceutiques depuis les
années 1970, des grands groupes aux
biotechs. Mais il étend progressivement
la profondeur de la gamme qu’il est &
‘méme de leur proposer.

L’année derniere, Roquette a déja ac-
quis le japonais Qualicaps, s’arrogeant
un nouveau savoir-faire dans les gélu-
les, alors qu’il était spécialiste des com-
primés. «Il était important de pouvoir
proposer cette gamme @ nos clients car
les grands laboratoires commencent gé-
néralement par produire des capsules
lorsqu’ils élaborent leurs médicaments.
Ce savoir-faire nous donne un acceés plus
rapide a leur portefeuille», explique le
directeur général.

L’intérét d'IFF Pharma Solutions est
ailleurs. Alors que Roquette était fort
dans les excipients qui se dispersent ra-
pidement dans le corps, le savoir-faire
du groupe américain consiste 4 contro-
ler plus finement la diffusion du princi-
pe actif dans I'organisme, voire a cibler
une partie du corps en particulier.
«Cette acquisition va faire de Roquette
un acteur unique par sa profondeur d’of -
fre, estime Pierre Courduroux. Avec
2 milliards d'euros de chiffre d’affaires
dans la pharmacie, nous devenons un ac-
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Avec le rachat d’IFF Pharma Solutions, Roquette se renforce dans le marché des

des laboratoires pharmaceutiques. |1/ IMAGERY/STOCK ADOBE

teur trés significatif de ce marché. C’est
un atout pour les laboratoires, qui cher-
chent des partenaires fiables. »

Le rachat d'TFF Pharma Solutions
permettra aussi a Roquette de se ren-
forcer aux Etats-Unis, ol il était encore
trop peu présent. A l'issue de cette
transaction, le groupe réalisera plus de
30% de son activité outre-Atlantique,
et 50 % a 60 % en Europe.

Le marché des protéines
végétales en baisse

Roquette utilise les mémes ingrédients
de base pour nourrir les secteurs de la
nutrition et de la santé. Jusqu'aux ré-
centes acquisitions du groupe nordiste,
les mémes sites de production alimen-
taient d’ailleurs les industriels des deux
secteurs. Pourtant, la nutrition et la
santé présentent I'avantage de n’étre
pas corrélées : quand l'une va mal,
Pautre n’est pas forcément en petite
forme. L'année derniére, 'activité nu-
trition de Roquette a ainsi tourné au ra-

lenti, en conséquence d'une baisse de la
consommation alimentaire li¢e a I'in-
flation. Au total, les ventes du secteur
alimentaire ont baissé de plus de 4%
chez Roquette, tirant le chiffre d’affai-
res total vers le bas.

Les protéines végétales ont été parti-
culierement affectées par la baisse des
ventes. Roquette a pourtant massive-
ment investi dans ce domaine ces der-
niéres années, ouvrant par exemple il y
a deux ans la plus grande usine de pro-
téines de pois au monde, au Manitoba,
au Canada, afin de servir ses clients
américains, parmi lesquels Beyond
Meat. Au total, entre 2017 et 2022, le
groupe a investi entre 500 et 600 mil-
lions d’euros sur ces marchés pour do-
per ses capacités de production.

Las, les ventes de substituts de viande
se sont effondrées l'année derniére,
Beyond Meat supprimant méme 8% de
ses effectifs. «Dans un marché alimen-
taire baissier, les protéines végétales ont
été plus affectées car il s’agit d'un seg-

pour les

ment nouveau. Le prix a aussi pu jouer,
estime le directeur général. Nous sommes
néanmoins convaincus que ce marché, qui
est encore petit chez nous, de ordre d’une
centaine de millions d’euros, recéle un po-
tentiel trés intéressant a terme. »

Le groupe est partiellement parvenu
4 répercuter la hausse de ses coits de
production a ses clients, de telle sorte
que sa rentabilité a été peu affectée par
I'inflation de I’énergie et des matiéres
premieres, assure-t-il.

Plus généralement, la nutrition a
vocation a rester le domaine de prédi-
lection de Roquette. «Nous sommes
satisfaits de notre portefeuille tel qu’il
sera une fois ’acquisition d'IFF Pharma
Solutions finalisée », avec un volet nu-
trition représentant toujours une ma-
jorité du chiffre d’affaires, précise-t-
il. De nouvelles acquisitions ne sont
pas au programme pour au moins
quelques années, Roquette devant déja
digérer celles de Qualicaps et d'IFF
Pharma Solutions. m

La coopérative Railcoop déraille définitivement

Jean-Yves Guérin

Cette entreprise créée pour rouvrir la ligne ferroviaire Bordeaux-Lyon sera liquidée mi-avril.

idele & ses convictions, Railcoop
a réservé la primeur de I'infor-
mation a ses sociétaires mercre-
di en fin d’aprés-midi. «En
rétat, le tribunal de commerce de Cahors
ne devrait pas avoir d’autre choix que de
prononcer, le 15 avril 2024, la liquidation
de notre coopérative», a indiqué dans un
courriel cette société d'un genre particu-
lier. Son projet phare qui consistait a

rouvrir la ligne Bordeaux-Lyon avec une
multitude d’arréts (Périgueux, Montlu-
con, Roanne...), quitte a faire le trajet en
plus de 6h30, ne verra donc jamais le
jour. Initialement prévu en 2022, son
lancement était évoqué pour cette année.

A vrai dire, cette faillite annoncée ne
constitue pas une surprise. Placée en re-
dressement judiciaire en octobre 2023,
Railcoop avait cumulé presque 5 millions

d’euros de pertes depuis sa création en
2019. Et sa trésorerie était déja a sec. La
goutte d’eau qui a fait déborder le vase?
La coopérative n’était pas en mesure de
payer 880000 euros demandés par un
fournisseur qui hébergeait dans ses lo-
caux deux rames achetées pour cette fa-
meuse ligne.

11 n’empéche, ce déraillement consti-
tue une claque pour les tenants de I'éco-
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nomie sociale et solidaire. Ceux qui
croyaient qu'avec l'ouverture a la
concurrence sur les grandes lignes ferro-
viaires fin 2020, il y aurait de la place
pour un opérateur différent : pas une
start-up qui léverait des fonds comme Le
Train, Kevin Speed ou Midnight Trains

4« Pour se lancer sur les
er des lignes ferroviai
il faut trouver des

car cela
nécessite des dizaines
de millions d’euros, entre
Pachat du matériel roulant,
son entretien et la capacité
a supporter des pertes
les premiéres années
d’exploitation »

Arnaud Aymé
Specialiste du transport au sein
du cabinet de conseil Sia

mais une coopérative ol le pouvoir serait
aux mains des sociétaires. Ot celui qui
apporte 100 euros aurait autant de poids
que les gros contributeurs a plusieurs
milliers ou dizaines de milliers d’euros.
Pas une entreprise qui viendrait concur-
rencer la SNCF sur des lignes TGV déja
rentables mais un acteur qui voudrait
donner une seconde chance a une ligne
comme Bordeaux-Lyon fermée en 2014
par I’ex-monopole.

Mais si le projet était séduisant sur le
papier, ses fondateurs ont fait preuve de
trop de naiveté. L’équipe dirigeante avait
bien recruté des spécialistes de la sécuri-
té ferroviaire. En revanche, il manquait
d’ex-dirigeants de ce secteur capables de
faire un business plan. Le directeur gé-
néral de Railcoop, Nicolas Debaisieux,
était un ancien haut fonctionnaire du

ministére de la Transition écologique. 1
aurait pu s'appuyer sur des sociétaires
qui avaient P'expérience de I’économie
ferroviaire. Mais I'histoire ne s'est pas
écrite de cette facon. «En tant qu’adhé-
rent a Railcoop, j’ai proposé qu’on méne
une analyse de risque pour évaluer par
exemple les budgets d’investissement né-
cessaires, raconte Thierry Marti, ex-ad-
ministrateur salarié de SNCF Voyageurs
jusqu’en 2019. Mais on m’a renvoyé dans
mes 22metres. »

C’est dommage, car cela aurait évité a
Railcoop de perdre trop d’argent dans le
fret ferroviaire : 1a ligne qu’elle a exploi-
tée entre fin 2021 et avril 2023 entre Tou-
louse et Capdenac dans I’Aveyron n’a
généré que 120 000 euros de recettesil y a
deuxans, contre les 2,3 millions escomp-
tés. Autre erreur : Railcoop a longtemps
cru qu'il pourrait acheter des rames Co-
rail d’occasion. La coopérative a mis un
an et demi avant de comprendre qu'en
France, la SNCF n’a pas le droit de vendre
ce matériel potentiellement amianté. De
méme, elle a parié que les 8 millions
d’euros apportés par les quatorze action-
naires dont des collectivités locales, lui
permettraient d’obtenir les crédits ban-
caires nécessaires. Mais les banques
n’ont pas acheté le projet.

«Pour se lancer sur les grandes lignes
ferroviaires, il faut trouver des investis-
seurs car cela nécessite des dizaines de
millions d’euros, entre I'achat du matériel
roulant, son entretien et la capacité a sup-
porter des pertes les premiéres années
d’exploitation, affirme Arnaud Aymé,
spécialiste du transport au sein du cabi-
net de conseil Sia. Or, en tant que coopé-
rative, Railcoop ne voulait pas de ce modé-
le.» Elle n’a changé son fusil d’épaule
qu*a Pautomne 2023, quand elle a lancé
des discussions avec le fonds espagnol
Serena. Trop tard, visiblement, pour
trouver un modeéle d’affaires solide. m
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