














LES CAHIERS DE RECHERCHE

des réeglements et normes techniques la France est obligée a notifier toute
nouveauté a ses partenaires a 1’égard de ses attachements a niveau euro-
péen et mondial, méme quand il s’agit de réglements en cours de prépa-
ration.

En dehors de ces mécanismes de notification, toute partie peut obte-
nir des informations aupres de 1’ Association Francaise de Normalisation
(AFNOR) ou de la Sous-direction de la qualité pour I’industrie et la nor-
malisation (SQUALPI).

Un autre aspect de la transparence du marché est constituée par les
marchés publics. A partir d’un certain seuil, I’administration est obligée
de faire un appel d’offres, de type ouvert, ou non concurrentiel. Les nor-
mes européennes obligent aussi, a partir d’un seuil encore plus élevé, a
faire ces appels d’offres au niveau européen. Contre les contrats adminis-
tratifs, il existe une possibilité de recours aupres de I’autorité décision-
naire, du supérieur hiérarchique et évidemment, aupres du tribunal admi-
nistratif compétent, soumis a une procédure spécifique : le référé précon-
tractuel.

En France, les marchés publics sont accessibles a tous les fournisseurs

de I’Union Européenne, des pays membres de 1’Espace Economique
Européen et ceux qui ont conclu des accords avec I’Union Européenne.

B.- Mesures pour assurer la non-discrimination.

En tant que membre de ’OMC, la France adhére aux principes de la
nation plus favorisée et du traitement national. Ces deux principes sont
deux piliers du libre échange international et ont pour but d’assurer
I’égalité concurrentielle pour les produits et services indépendamment de
leur origine.

Le principe de non-discrimination trouve aussi son expression dans la
politique industrielle du pays ayant pour but d’attirer des investissements.
Néanmoins, il y a d’importantes exceptions a ce contexte général de non-
discrimination :
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- L’exception culturelle consiste dans 1’absence de libéralisation dans
les services culturels. C’est un moyen de protection de la diversité
culturelle et de certaines valeurs de civilisation qui ne peuvent étre
régis par les lois du marché. Cette exception culturelle se traduit
dans la limitation des capitaux étrangers dans les entreprises de
I’audiovisuel, artistiques et de t€lécommunications.

- L’investissement étranger est soumis a certaines régles de vérifica-
tion préalable a partir d’un certain seuil de participation dans
I’actionnariat de la société. Par ailleurs, les investissements dans des
secteurs d’intérét national comme la défense est presque inaccessible
aux étrangers.

- Certaines professions réglementées comme les professions médicales,
les finances, 1’architecture ont des acces limités pour les citoyens
étrangers.

La France a souscrit des accords préférentiels qui donnent un
traitement plus favorable a certains pays. Un des plus important est celui
de I’Union Européenne. En tant que membre de 1’Union la France s’est
aussi engagée avec les pays de I’AELE(9), de 1a Méditerranée et avec les
Etats ACP(10). L’information est gérée par 1I’UE et accessible a tous les
Etats, membres ou non membres.

C.- Mesures pour éviter les restrictions inutiles aux échanges.

Dans le cadre de 1’élaboration d’une réglementation avec un objectif
de régulation du marché, il faut favoriser les solutions qui visent cet
objectif, avec le moins d’effets restrictifs sur le commerce.

Il n’y a pas en France de prévisions spécifiques pour éviter les
réglementations et pratiques administratives restrictives des échanges.
C’est a chaque ministére ou département d’élaborer et d’appliquer les
réglementations qui ne nuisent pas a la libre circulation des marchandises,

(9) Accord Européen de Libre Echange. (EFTA, en anglais)
(10) Asie — Caraibes — Pacifique.
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des services et des investissements. La tradition de 1’administration
francaise traine des rigidités excessives, notamment concernant les
lourdeurs bureaucratiques.

La France cherche de remédier a cette faiblesse par le biais de la loi
n°2003-591 du 2 juillet 2003, qui habilite le Gouvernement a simplifier le
droit. Cette loi cible la simplification des procédures, I’ harmonisation des
régimes fiscaux et des dispositions du droit du commerce. On ne pourra
évaluer ’efficacité de cette loi que dans les prochaines années.

La Commission pour les Simplifications Administratifs (COSA),
rattachée au Premier ministre coordonne les mesures du Gouvernement
dans ce domaine avec les initiatives recues de chaque ministere. 40% des
procédures administratives ont été allégées depuis 1999 et une grande
partie des formulaires sont disponibles en ligne.

L’impact des réglementations en cours d’élaboration sur [’ouverture
du marché n’est pas évalué systématiquement, mais il existe 1’obligation
de faire une analyse d’impact de la réglementation (AIR), afin d’évaluer
I’impact administratif, juridique, économique et social d’un point de vue
général. C’est donc, la procédure interministérielle qui assure I’étude de
I’impact d’une réglementation sur le libre échange et I’investissement.

L’organisme chargé des études d’impact est le SGCI(11). Le SGCI est
consulté sur tous les dossiers pouvant avoir un effet sur les engagements
internationaux de la France. Les questions techniques des réglementa-
tions sont suivies en permanence par de cellules spécifiques. Par ailleurs,
la DREE (12) est obligatoirement consultée sur les aspects concernant
ses attributions est conseille les différents ministeéres sur I’éventuel
impact des réglementations en cours d’élaboration sur les engagements
internationaux de la France au niveau commercial.

(11) Secrétariat général du Comité interministériel pour les questions de coopération économique
européenne.
(12) Direction des relations économiques extérieures.
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D.- Mesures visant a encourager [’utilisation de dispositions ayant
fait U'objet d’une harmonisation internationale.

L’entrée en vigueur de I’Accord sur les obstacles techniques au
commerce de I’OMC encourage les pays a fonder les exigences
techniques de leur réglementation sur les normes internationales et a
éviter les procédures d’évaluation de la conformité.

Les différentes spécifications techniques de chaque pays peuvent
entrafner un surco(t pour les entreprises agissant dans plusieurs pays. Ce
surcoiit devient un obstacle au libre échange. La politique de la France en
matiere de réglementations techniques est déterminée par la politique de
I’UE. L’harmonisation au niveau européen et international est de plus en
plus évidente.

La politique de normalisation et d’évaluation de la conformité
est de la responsabilité du SQUALPI. Les normes reconnues par les
organismes internationaux de normalisation sont utilisées a 100% par
les secteurs industriels a forte dépendance internationale. La plupart des
normes frangaises sont élaborées a la demande de 1’industrie et beaucoup
d’entre elles sont la transposition de normes internationales définies par
I’'ISO(13), la CEI(14) ou la UIT(15).

L’organisme francais de normalisation est I’ Association francaise de
normalisation (AFNOR), sous la dépendance du SQUALPI et travaille
en collaboration avec les organisations professionnelles et d’autres
partenaires. L AFNOR est membre de I’ISO, dans laquelle elle prend une
part trés active. Dans le domaine de I’€lectricité I’Union Technique de
I’Electricité et de la Communication (UTE), dépendante du ministére de
I’industrie est le comité national membre de la CEL

(13) International Standardisation Organisation. (Organisation Internationale de normalisation).
(14) Commission électrotechnique internationale.

(15) Union internationale des télécommunications.
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Cette cohérence du systéme normatif francais avec les normes
internationales a fait que plus aucune norme ne soit effectuée au niveau
national. La normalisation est maintenant faite au niveau européen ou
mondial. Les activités de certification sont faites en France par quelques
entreprises comme 1’AFAQ (Association francaise assurance qualité),
AFNOR Certification, BVQI et SGS. Promouvoir la certification et le
contréle de qualité est une des missions du SQUALPL

E.- Rationalisation des procédures d’évaluation de conformité.

Quand il n’est pas possible ou nécessaire d’harmoniser les
réglementations, un pays peut reconnaitre les réglementations établies
par d’autres pays comme équivalentes. Il existe encore plusieurs secteurs
ou la disparité réglementaire entre pays empéche les fabricants d’un
pays de vendre leurs produits ailleurs. L’obligation de faire la preuve de
la conformité avec la réglementation du pays d’importation par le biais
d’essais et de certifications constitue un surcoiit. La reconnaissance
mutuelle des normes nationales et des résultats des évaluations de
conformité faites dans d’autres pays peuvent réduire ce surcot.

Dans I’UE le principe de reconnaissance s’applique automatiquement.
Un produit ou service fabriqué ou développé conforme a la réglemen-
tation d’un pays membre doit étre admis dans tous les autres pays. Ce
principe facilite aussi 1’acceés aux fournisseurs de pays tiers, puisqu'une
fois admis dans un pays ils sont admis partout dans I’'UE. L’acces au
marché européen est de plus en plus favorisé par 1’adoption d’accords
de reconnaissance mutuelle (ARM) des résultats des évaluations de
conformité réalisées dans des pays tiers, notamment 1’Australie, le
Canada, les Etats-Unis, le Japon, la Nouvelle-Zélande et la Suisse.

L’accréditation est un mécanisme par lequel une autorité reconnait
qu’une organisation ou une personne est compétente pour exécuter une
tache particuliere. On utilise 1’ Accréditation comme instrument d’éva-
luation des laboratoires, des organismes d’homologation et d’inspection
pour assurer la confiance des mécanismes de reconnaissance mutuelle.
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Le principal organisme frangais d’accréditation est le Comité Frangais
d’Accréditation (COFRAC), qui regroupe les organismes de certification,
les entreprises utilisatrices de ces organismes, les associations de
consommateurs et les pouvoirs publics.

F.- Application des principes de la concurrence dans une optique
internationale.

11 est essentiel pour 1’ouverture d’un marché au libre échange que les
entreprises nationales et étrangeres agissent en conditions d’égalité. Ces
conditions d’égalité doivent étre protégées par des autorités diverses dans
une optique internationale de la concurrence.

Ce mélange du droit administratif et du droit du commerce entraine
le changement de position de 1’Etat, d’ores et déja soumis aux lois de la
concurrence comme les acteurs privés du marché. Pourtant, la position des
entreprises publiques ou récemment privatisées est encore privilégiée dans
certains cas. Leurs secteurs d’activité sont presque monopoles de facto,
les opérateurs traditionnels ont des avantages d’acces a I’information. Les
services publics sont financés sans limitations par les pouvoirs publics, ce
qui nuit fortement a la concurrence.

La France a mis en place les autorités et organismes de la
concurrence :

- La Direction Générale de la Concurrence, de la Consommation et de
la Répression des fraudes (DGCCRF) est une unité dépendante du
Ministere des finances, qui veille au fonctionnement concurrentiel
du marché.

- Le Conseil de la Concurrence est une agence indépendante, qui
ne fait pas partie du pouvoir exécutif. Ses pouvoirs sont quasi-
judiciaires par sa capacité de sanction. Le Conseil trait les pratiques
anticoncurrentielles, 1’abus de position dominante, les ententes
illicites et est consulté sur les projets de textes réglementaires de prix
ou restreignant la concurrence.
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- Dans les secteurs " clé " de I’énergie et des télécommunications il y
a des autorités paralleles, la Commission de régulation de 1’énergie
(CRE) et I’ Autorité de régulation des télécommunications (ART). La
CRE est une autorité indépendante chargée de veiller sur I’ouverture
du marché de I’électricité et du gaz. I’ART est aussi une autorité
indépendante qui a pour but de garantir la neutralité, la continuité
et I’efficacité du marché des télécommunications, dés son ouverture
totale.

Le Conseil de la Concurrence applique les lois francaises et les
dispositions européennes aux pratiques qui nuisent a la concurrence
dans son territoire, quelque soit le pays d’origine de I’activité anticon-
currentielle. Il est en collaboration permanente avec la Direction de la
concurrence de la Commission Européenne et est prét pour une redis-
tribution des compétences dans un contexte d’application plus fédérale de
la Réglementation Européenne.

La France s’est engagée au développement des organismes européens
et mondiaux de la concurrence sur I'initiative de ’OMC et de I’OCDE.

Le cadre de la concurrence se trouve en transformation en France.
Il faut vaincre les déficits de culture de la concurrence hérités du passé
et développer 1’ouverture de certains secteurs, qui ne sont pas encore
completement libéralisés, notamment dans le domaine des services
publics et de 1’énergie.

3-2.- Evaluation des résultats dans des secteurs choisis : le cas de
Pautomobile

Automobiles.

Le secteur de I’automobile a été une source de frictions entre les
différents pays, qui cherchaient chacun a protéger leurs fabricants.
L’automobile est un secteur tres réglementé pour des raisons liées a
la sécurité, I’environnement et 1’économie d’énergie. L’industrie
automobile est de plus en plus mondialisée.
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L’automobile est un secteur trés important en France. Le chiffre
d’affaire de la construction d’automobile a atteint en 2002 les 92 milliards
d’euros, équivalent au 15% du chiffre d’affaire industriel national. Le
secteur des équipements automobiles a fait un chiffre d’affaire de 25
milliards d’euros. Plus de 70% des véhicules et 40% des équipements
fabriqués en France sont exportés. 95% des exportations frangaises de
véhicules sont destinées a I’'UE.

La structure de I’industrie est trés concentrée, autour des deux grands
fabricants francais, PSA et Renault. En outre, il y a onze fabricants
étrangers installés en France.

En ce qui concerne la demande, le consommateur francgais est tres
fideéle aux fabricants nationaux, dans un marché assez saturé. En fait,
70% de la population entre 25 et 65 ans posseéde une voiture. Les Francgais
privilégient les voitures sures et peu polluantes.

Au niveau de la réglementation il y a eu une progressive harmonisation
au sein de I’UE. Les exigences techniques des automobiles ont été
définies dans plusieurs directives et sont utilis€es couramment. Le
secteur est soumis a une harmonisation compléte. L’ouverture du secteur
vers des pays tiers s’est produite par le biais de la coopération au sein
de la Commission économique des Nations Unies pour 1 ‘Europe.
Cette coopération a conduit a la signature de plusieurs accords de
reconnaissance mutuelle.

4.- LA PERSPECTIVE DES ENTREPRISES ESPAGNOLES

Malgré tous les progres vérifiés depuis I’entrée en vigueur du Marché
Unique en 1993, les entreprises espagnoles continuent a rencontrer
des problémes qui rendent leurs actions difficiles sur les marchés
communautaires.

Depuis 1993 le projet “Linea Abierta” cherche a détecter ces problémes
et a trouver des solutions.
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Entre février 2000 et décembre 2001, nous avons travaillé sur la base de
I’expérience de 8.383 entreprises, représentatives de chacun des secteurs
et des régions d’Espagne. Chaque entreprise a répondu a une enquéte
divisée en deux parties: La premiere partie contenait les coordonnés de
I’entreprise, et la deuxieme les différents types de problémes auxquels
elle a pu étre confrontée sur le Marché Unique. Sur le total des entreprises
consultées, la recherche s’est centrée sur un échantillon de 1000, par le
biais d’entretiens approfondis avec leurs responsables d’exportation. Nous
avons eu la possibilité d’étudier plus en détail les problémes rencontrés
sur le Marché Unique Européen.

Apres chaque entretien, un rapport individuel était rédigé, mettant en
relation I’information recue de 1’entreprise avec les lois communautaires
en vigueur. Ce rapport était transmis a I’entreprise. Une fois I’information
récoltée et résumée dans des tableaux et graphiques, un rapport définitif
était élaboré.

Les 8383 sociétés contactées font partie des secteurs suivants : animal,
agricole, industrie agricole et boissons, chimique et pharmaceutique,
plastique, bois et meuble, textile, chaussures et maroquinerie, joaillerie et
bijouterie, matériaux de construction, métaux, biens d’équipement, élec-
tronique, transport et divers.

Sur I’échantillon des 1000 entreprises , 139 ont détecté des problémes
de fonctionnement du Marché Unique. Sur le 395 problémes détectés, 210
ont été considérés comme des obstacles commerciaux et 185 comme des
difficultés. Les secteurs avec le plus de problémes ont été les suivants:
biens d’équipement, matériaux de construction, divers, et bois et meubles,
par ordre d’importance. Ces quatre secteurs regroupent 52°9% des
problémes détectés. Si on ne consideére que les obstacles commerciaux,
les mémes secteurs concentraient le plus grand nombre de cas, avec
56’8% des 210 obstacles identifi€s. Le tableau 1 résume les problémes
détectés par secteur.
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Tableau 1 : Résumé des problémes par secteur

SECTEUR % SOCIETES | %SOCIETES | % PROBLEMES | % OBSTACLES
contactées avec problémes détectés détectés
ANIMAL 3,8 3,6 3,5 1,4
AGRICOLE 6,8 3,6 1,5 1,9
Transformados 6,9 8,6 7,1 3,8
CHIMIQUE 5,5 7,2 4,8 6,2
PLASTIC 2,8 3,6 3,5 2,4
BOIS 9,4 5,8 9,1 10,0
TEXTILE 10,0 9,4 6,8 7,1
CHAUSSURES 8,5 8,6 8,6 8,6
JOAILLERIE 1,6 2,2 1,3 1,9
CONSTRUCTION 6,3 12,9 14,7 16,7
METAUX 5,3 4,3 5,1 3,3
BIENS D’EQUIPE 13,8 14,4 18,5 19,5
ELECTRONIQUE 4,4 0,7 0,8 1,4
TRANSPORT 4.4 3,6 4.1 5,2
DIVERS 10,5 11,5 10,6 10,6

Résumé par secteurs des problémes rencontrés en France:
4. 1.- Secteur "Animal".

On a trouvé 3 obstacles commerciaux et 11 difficultés dans les 5
entreprises de 1’échantillon. Trois des problémes enregistrés affectaient
I’ensemble de |1 ‘Union Européenne, et deux problemes en France. Il n’y
a pas d’uniformité parmi les types de problémes; on y trouve les normes
techniques, le transport, I’emballage, I’accés aux garanties ou concurrence
déloyale. Il a été constaté un accroissement du nombre de difficultés.

4. 2.- Secteur agricole.

Dans ce secteur, 5 sociétés ont signalé 7 problémes, dont 5 sont
considérés comme des obstacles de caractere technique et 1égal et deux
difficultés. Les obstacles dans ce secteur concernent I’emballage, les
garanties des marchandises et des services et les contrats et opérations
commerciales. Un de ces problémes a été détecté en France, mais il
faut signaler que le nombre d’obstacles commerciaux s’est réduit par
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rapport a I’étape antérieure. Les difficultés trouvées en France concernent
I’emballage, et plus concretement les impositions d’étiquetage différentes
a celles appliquées en Espagne.

4. 3.- Secteur d’industries agricoles et boissons.

Dans ce secteur, 12 sociétés ont détecté 28 problémes, dont 11 sont
considérés comme obstacles de caractére technique et 1égal, et 20 comme
difficultés. 3 d’entre eux avaient les deux caractéres. L’Etat membre
qui enregistrait le plus grand nombre de plaintes était la France, avec
6 problémes. Les plus fréquents concernaient I’emballage, les normes
techniques et, plus rarement, les obstacles administratifs et fiscaux ainsi
que de transport. En comparaison avec le point ci-dessus, il a été constaté
une réduction des obstacles commerciaux, mais une croissance des
difficultés.

Les probleémes rencontrés en France étaient les suivants :

- Pour les conserves végétales, il était exigé I’affichage du symbole de
contréle du poids utilisé en France sur les étiquettes.

- Pour le transport de la biere, des restrictions sur le poids autorisé
aux camions, ne permettant pas de circuler malgré les 24 tonnes
autorisées en Espagne.

- Manque d’information sur la législation applicable aux impayés.

4. 4.- Secteur chimique et pharmaceutique.

Les dix sociétés de I’échantillon ont signalé 19 problémes, dont
treize concernant des obstacles commerciaux et 6 des difficultés. 54%
des obstacles se sont produits dans la catégorie des normes techniques, et
23% dans I’emballage. Ce secteur a été le seul a signaler des obstacles en
matiere d’environnement, de réseaux commerciaux et d’implantation.

Le secteur a signalé I’apparition de 8 problémes concernant plusieurs
états membres de 1’Union Européenne, la France en téte avec 4 proble-
mes. Ce secteur était le plus affecté par les normes techniques, aprés
celui des biens d’équipement et de la construction. Dans le sous secteur
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des fertilisants les conditions requises pour 1’enregistrement étaient
différentes pour chacun des états membres de I’'UE malgré 1’existence
d’une réglementation européenne sur le sujet. Un manque d’harmo-
nisation dans le secteur pharmaceutique a également été signalé , ce qui
obligeait les entreprises a enregistrer chaque produit dans les différents
états membres pour obtenir I’autorisation sanitaire pertinente, selon la
réglementation de chaque Etat.

En France il a fallu modifier les informations sur certains produits,
(piéces de manucure et pédicure) incluses sur I’emballage. Par exemple,
I’expression “qualité professionnelle” ne pouvait apparaitre, mais “produit
professionnel” ; il a fallu présenter des pieces justificatives pour prouver
que I’acier utilisé était francais et présenter des certifications concernant
le procédé de production.

Pour les appareils pharmacologiques la présentation de dossiers et
d’expédients justificatifs de I’accomplissement de la normative d’enregist-
rement dans tous les Etats membres.

Pour les produits pharmaceutiques, I’étiquetage et le texte des pros-
pectus sont différents dans chacun des Etats membres. En ce qui concerne
les pieces de manucure et pédicure il y a I’obligation de suivre la
législation francaise sur le cuir en matiere d’étiquetage, compte tenu du
fait que les étuis des picces sont en cuir.

Le secteur signalait, finalement, comme probléme, le blocage des
routes francaises par les transporteurs francais. Ce blocage isole le
marché espagnol des autres marchés de I’'UE, ce qui porte préjudices aux
entreprises espagnoles.

4. 5.- Secteur des plastiques.

Le secteur a souligné 14 problémes, 5 obstacles a caractére technique
et 1égal et 9 difficultés. Les obstacles se concentraient sur ’acces aux
contrats publics, délais de reglement et moyens de payement, obstacles
administratifs et fiscaux et responsabilité par produit imparfait. La France
a enregistré la moitié des problémes du secteur des plastiques.
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Les problémes les plus souvent rencontrés étaient les suivants :

- D’apres les entreprises espagnoles, il y avait tant d’obstacles en
France pour I’acces aux offres publiques qu’elles se voyaient obligées
finalement de se retirer. Certaines ont méme connu des difficultés
pour obtenir le cahier de charges aupres des autorités francaises.

- Difficulté au moment de porter plainte dans un autre Etat membre,
en vue des différences de procédure, de langues, etc.

4. 6.- Secteur du bois et du meuble.

Les huit entreprises participantes au projet ont détecté 36 problémes,
dont 21 étaient d’origine commerciale, et 15 des difficultés. Le nombre
d’obstacles a augmenté significativement par rapport a 1’étape antérieure,
sauf ceux concernant l’environnement, probablement a cause du
rapprochement des différentes l€gislations nationales sur ce sujet. Les
problémes se centraient sur les délais et moyens de paiement, les normes
techniques, les obstacles administratifs et fiscaux et les transports.

Les problémes qui concernent tous les états membres sont les plus
nombreux (9 cas). La France et I’Allemagne a eux deux recueillent 5
problémes.

En ce qui concerne le meuble tapissé, le manque d’harmonisation de
la norme communautaire sur les ignifugés pour rideaux pour la maison,
ou collectivités (hdétels, restaurants, bureaux...) oblige a suivre les
reglements techniques nationaux.

En ce qui concerne les canapés tapissés, aucun des états membres
de I’'UE ne reconnait les essais d’homologation faits dans un autre état
membre. Chacun d’entre eux suit sa norme sur les ignifugés.

Autre probléeme signalé par le secteur est 1’interdiction qui existe
en France de circulation de camions les week-ends et jours féri€s, qui
souvent ne coincident pas avec les jours fériés espagnols. Ces interdictions
provoquent des retards de livraisons, sans alternative possible puisque le
passage par la France est obligé depuis la Péninsule Ibérique vers le reste
de I'UE.
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4. 7.- Secteur textile.

13 entreprises ont signalé 27 problémes, dont 15 considérés comme
obstacles de caractere technique et 1€gal, et 12 comme difficultés. Encore
une fois, c’est la France en tant qu’état membre qui présente le plus de
problémes, avec 8 cas en total. Par rapport a 1’étape antérieure on vérifie
une augmentation de 15% des obstacles commerciaux. On a enregistré
plus de problémes d’acceés aux contrats publics et de concurrence
déloyale, ce qui ne s’était pas produit a 1’étape antérieure.

En France, au contraire de I’Espagne, il n’est pas obligatoire d’indi-
quer sur les étiquettes des chemises, des T-shirts et des chemisiers le
numéro d’identification fiscale et ’adresse de I’entreprise; certains clients
francais exigeaient donc I’enlévement de ces indications afin de cacher le
nom des fournisseurs a la concurrence.

Les sociétés ont également signalé que ’accés aux contrats publics
était presque impossible, les cahiers de charges n’étaient pas disponibles,
et il y aurait une préférence pour les fournisseurs locaux.

Enfin, on peut souligner les difficultés de paiement. Rencontrées par
les entreprises espagnoles..

4. 8- Secteur de la chaussure et de la maroquinerie.

12 sociétés ont signalé 18 obstacles commerciaux et 16 difficultés ;
34 au total. Les obstacles étaient surtout la conséquence de retards de
paiement, obstacles administratifs et fiscaux et autres concernant les
garanties des marchandises et services. La France occupe la deuxieme
position dans la liste des pays en nombre d’obstacles.

En tant que cas particulier, on peut souligner le cas concernant le cuir
tressé pour les chaussures. Un client francais a porté plainte contre une
entreprise espagnole en considérant que la marchandise était défectueuse.
Le jugement a démontré qu’elle ne I’était pas, mais qu’elle avait été
mal utilisée par le client ; malgré le sentence favorable a I’entreprise
espagnole, la société frangaise n’a pas été condamné a payer. Le proces a
duré 6 ans.
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Nous pouvons indiquer les difficultés suivantes rencontrées par les
entreprises du secteur :

Difficulté pour obtenir des informations sur les conditions techniques
requises en France, par un manque de législation claire et précise sur la
certification des sacs et portefeuilles.

Lenteur pour ’acces a assurance pour les nouveaux clients francais.

Concurrence déloyale provoquée par le marché illégal de sacs en
France.

4. 9.- Secteur de la joaillerie et de la bijouterie.

Dans ce secteur, 3 sociétés ont détecté 5 problémes, dont 4 sont
considérés comme des obstacles de caractére technique et 1égal et 1
difficulté. C’est I'un des secteurs qui présente le moins d’obstacles.

75% des obstacles rencontrés concernent les normes techniques et tous
les cas se sont produits en France.

En France on ne pouvait commercialiser de pieces de joaillerie sans
obtenir la certification et poincon que concede le Bureau de Garantie de
Paris. On ne reconnaissait pas ’homologation émanant de 1’organisme
espagnol AIME, qui applique la réglementation communautaire.

4. 10.-Matériaux de construction

Ce secteur se trouve au deuxiéme rang en ce qui concerne le nombre
de problémes rencontrés . Les 18 entreprises concernées ont mis en
évidence 58 problémes au total dont 35 obstacles commerciaux et 23
difficultés. Les principaux obstacles commerciaux concernent les normes
techniques, suivis de ’emballage et, finalement, les contrats et opérations
commerciales. C’est en France ou 1’on trouve la plupart des problémes
(22).

La branche du “carrelage” trouve, sur le marché francais, I’exigence
de la certification NF-UPEC. Il s’agit d’une marque obligatoire, dans
les travaux publics, pour les revétements de sol. Le CSTB (Centre
Scientifique et Technique du Bétiment) est le seul organisme autorisé
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par ’AFNOR pour la remise du certificat aux fabricants. Pour que
les entreprises espagnoles puissent réduire le coiit d’obtention de la
certification, le CSTB a signé un accord avec l'institut espagnol de
technologie du carrelage (ITC). Malgré cet accord, le seul organisme
responsable de I’audit est le CSTB, ce qui implique des cofits toujours
tres élevés pour I’entreprise, (6.000-9.000 euros par an).

Chaque emballage ou colis doit porter le logo NF-UPEC, ce qui
complique énormément les processus de gestion de stocks pour la
distribution des produits lors de 1’assignation a chacun des marchés
européens.

Bien que 1également ’utilisation de la marque NF-UPEC ne soit
obligatoire que dans le domaine des travaux publics, les constructeurs
francais commencent a 1’exiger pour les chantiers privés notamment
a cause de la pratique mise en ceuvre par les entreprises d’assurances
consistant a réduire les prix de 1’assurance lorsque le constructeur utilise
la marque NF-UPEC. Cette situation manque de cohérence compte tenu
de I’existence de norme internationale parfaitement définie (EN 144).

LIS

Les branches “imperméabilisation et isolement”, “robinets” et “pierre
naturelle” exigent également une certification d’homologation spécifique,
la certification espagnole n’étant pas reconnue. Il semblait que CSTB ne
souhaitait pas délivrer davantage de certifications pour des entreprises
non frangaises, indiquant qu’il fallait avoir déja construit 500.000 meétres
carrés pour I’ obtenir.

4. 11.-Secteur métaux

Les six entreprises de ce groupe ont soulevé 20 problémes dont 7
pourraient €tre considérés comme obstacles techniques et légaux, les 13
autres, des difficultés. Apres I’ Allemagne avec 6 problémes, la France et
le Portugal occupent le deuxieéme rang, avec 4 problémes chacun.

Dans la branche des “ vis”, la régulation francaise par rapport aux
skis et plus particulierement la taille des éléments de fixation est devenue
obsoléte. Le paradoxe est que les vis espagnoles qui se sont adaptées a
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I’évolution du marché ne peuvent étre vendues en France a cause de cette
régulation. Pour que la régulation francaise soit accomplie, il faut que
les skis aient été€ faits avec du cadmium, métal interdit en Espagne. Les
produits espagnols ne peuvent donc pas €tre vendus en France.

4. 12.-Secteur des biens d’équipement

Les 20 entreprises de la sélection montrérent 73 problemes : 41
obstacles commerciaux et 32 difficultés. Parmi les 41 obstacles, plus de
la moitié concernaient des régulations techniques, les autres concernant
les paiements et les emballages.

Encore une fois I’Etat Membre qui présente le plus de problémes
c’est la France (19 cas). La nature de ces problémes avec la France est
rapportée ci-dessous :

a) Machines a pression, la France n’applique pas la régulation
communautaire.

b) Machines automatiques, la France exige que ce type de machines
soit adapté a I’utilisation par les handicapés.

c) Vitrines de gaz, la France, 1’Allemagne et le Royaume Uni,
appliquent les régulations nationales.

d) Extracteurs, la régulation francaise anti-incendies exige un
ventilateur capable d’endurer 400 degrés centigrades pendant deux
heures. Le laboratoire espagnol LGAI certifie que les produits
espagnols certifiés pour I’exportation répondent a ces exigences,
mais les clients francais n’acceptent que les produits certifiés par
I’organisme francais CTIM.

e) Europalets. En France aussi bien qu’au Portugal les marchandises
doivent étre expédiées en europalets.

f) L’interdiction pour les camions de transiter par les routes francaises
les week-ends entraine un allongement des délais de livraisons.

g) Les gréves de transport lorsqu’elles ont lieu, causent de graves
dommages.
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4. 13.-Secteur électronique

Il n’y a pas eu de probléme soulevé avec la France dans ce secteur.

4. 14.- Secteur du transport

Les entreprises de ce secteur montrerent 11 obstacles commerciaux et
5 difficultés. La France (4 obstacles), apres 1’ Allemagne (6 obstacles), fut
le second pays a poser probléme aux produits espagnols.

Dans ce secteur, le probléme principal est i€ a un probléme de langue
et de différences de systéme judiciaire.

4. 15.-Secteurs divers

Les 16 entreprises espagnoles de ce groupe ont mis en évidence
42 problémes bien que dans ce secteur seulement 3 correspondent a la
France.

La France et les autres Etats Membres

Les problémes concernant le Marché Unique pour les entreprises
espagnoles sont concentrés en France et en Allemagne, pays auxquels sont
destinées la plupart de nos exportations. La France (avec 55 obstacles),
I’ Allemagne (avec 45) et le Portugal (avec 26) représentent 60% de tous
les obstacles rencontrés.

En France les principaux problémes résident dans le manque de
reconnaissance réciproque des homologations et certifications ainsi que
dans I’application de la régulation nationale.

En France, et au Portugal, il est souligné le probleme de délais
significatifs en ce qui concerne les paiements. Dans le cas de la France
les entreprises espagnoles se sentent non protégées lorsqu’elles portent
plainte pour impayé€s ou pour réclamation de marchandises inadéquates.
Les entreprises espagnoles considérent que les magistrats ne sont pas
impartiaux.

Les problémes de transport en France ont été trés importants

Dans le tableau ci-apres, nous présentons une synthése par pays de
tous les obstacles préalablement mentionnés.
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Tableau 2: Nombre d’obstacles rencontrés par les entreprises
espagnoles dans chacun des Etats Membres de I’UE

Type| B |DK| D| E| F |[GB|GR| | |NL| P | AT|UE| Total
1 1 18| 1 | 20| 10 1 3 10 64
2 215 4|1 3| 3 2 3 23
3 211114 5| 1 1 2 1 27
4 3| 1 7 10| 4 | 1 8| 4|16 6 60
5 1 1 1 2 10
6 1 1
7 2 1 7 10
8 4 1 5
9
10 6 1 7
11 1
12 1 1 2
13

Total| 6 | 2 |45| 6 |55(18| 5 | 19| 5 | 26| 1 |22| 210

Type : I régulation technique ; 2 obstacles administratifs ; 3 emballage ; 4
contrats ; 5 garantie des marchandises ; 6 réseau commercial ; 7 concurrence
non loyale ; 8 marchés publics ; 9 mobilité de personnes ; 10 transports ; 11
environnement ; 12 espace juridique ; 13 autres problemes.

Etat Membre : B Belgique, D Deutsch land, DK Danemark, IR Irlande, F

France, GB Grande Bretagne, I Italie, NL Nederland, P Portugal AT Autriche,
UE Union Européenne.

Ce tableau montre que parmi les 210 obstacles rapportés par les
entreprises espagnoles, environ 25% correspondent a la France. Il faut
noter également que prés de 25% des exportations espagnoles a I’"UE
correspondent a la France.
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5.- CONCLUSIONS

Les entreprises espagnoles déclarent que la France est le marché ou
le nombre d’obstacles rencontrés est le plus relevé (25% du nombre
total d’obstacles rencontrés). Le titre 4 a approfondi sur la nature de ces
obstacles.

Mais il est vrai aussi que les exportations totales vers la France
représentent 25% des exportations totales de 1‘Espagne vers les états
membres de 1‘UE. Pour une évaluation objective du comportement
des gouvernements frangais en ce qui concerne la réglementation et
I’ouverture du marché en France il faut donc une analyse plus approfondie
qui a été fait dans les titres 2 et 3 de cet article.

D’un point de vue historique, 1’ouverture du marché francgais a
la concurrence a été trés développée ces dernieres années. L’état et
I’administration ont su s’éloigner des traditions dirigistes qui étaient
traditionnelles.

En 1999 I’OCDE avait signalé la France comme un des pays européens
avec une ouverture du marché moins réussie. Cette situation a beaucoup
changé depuis, mais il reste encore des changements a faire, surtout au
niveau de la mentalité des administrations publiques.

Les six principes pour une réglementation efficiente sont en général
respectés, mais il n’y a pas une expression codifiée et des procédures
définies génériquement pour arriver a leur application d’une facon
uniforme.

L’application des principes de la libre concurrence offre des garanties
d’ouverture du marché francais dans une optique internationale.
La transposition des directives européennes a changé la tradition
administrative francaise, désormais éloignée du concept d’un état
bienveillant, obstacle a la concurrence. Néanmoins, dans certains secteurs
on peut vérifier quelques faiblesses de I’ouverture, qu’il faudra re-étudier
pour mettre a point une vraie concurrence internationale. C’est le cas du
marché de I’énergie, qui sera bient6t libéralisé a 100%.
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Le principe de 1’acceés a I’information et la consultation aux acteurs
d’un marché avant tout changement réglementaire est également suivi,
mais on constate le manque d’une procédure définie.

Les pratiques réglementaires sont aussi respectueuses du principe
de non discrimination. Le principal point faible de la réglementation
en France a été toujours l’existence d’un dispositif lourd et rigide.
Lefficacité des efforts pour alléger les procédures administratives est
difficile a évaluer.

Luis Vicente BARCELO

Enrique DE MIGUEL
Carlos PIZARRO

CEOE-ICEX, "Linea abierta para la identificacion de problemas de las empresas espafiolas
en el Mercado Unico Europeo. Fase IV". Madrid 2002
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LES FREINS JURIDIQUES AUX FUSIONS-
ACQUISITIONS DANS LUNION
EUROPEENNE

(UNE TENDANCE LIEE A LA MONDIALISATION
DE L'ECONOMIE)

Odile ZELLER

Posons quelques équations :

ABB Alstom Power = ABB + Alstom
Aventis = Hoechst + Rhéne Poulenc

Orange = Orange et France Telecom

Daimler Chrysler = Daimler + Chrysler
EADS = CASA+ DASA + Aérospatiale Matra
EIf + TotalFina = TotalFina

Les équations du futur s’écrivent en toutes lettres avec les sigles des
sociétés, le gagnant vient en téte, le perdant ensuite, s’il est important.
Malheur aux vaincus! Les petites structures disparaissent, absorbées dans
le groupe.

Au second trimestre 2003 la trés fameuse créme Nivea et le groupe
Beiersdorf sont devenus propriétés du groupe Tchibo, une chaine de
magasins dont la spécialité initiale est la vente de café. Beiersdorf aurait
da disparaitre sans les réactions du président du directoire et de la ville
de Hambourg. Avec les participations, les fusions, les prises d’intéréts
occultes, les participations croisées, les rachats et les reventes, nous
finissons par ignorer a qui les grandes sociétés appartiennent.
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Ces opérations de fusions deviennent si fréquentes qu’on n’y préte
plus guere attention. Elles impliquent la restructuration des sociétés,
provoquent des licenciements, fascinent les spécialistes financiers, mais
font partie de notre quotidien.

Avec les cas Enron et Vivendi, plus récemment Parmalat, le public a
pris conscience des dangers encourus, des risques pour les actionnaires et
pour les salariés.

En coulisse les juristes et les instances politiques nationales et
européennes ont ceuvré pour trouver un cadre adéquat a ces mariages
entre groupes.

Nous étudierons I’évolution dans le temps des textes juridiques qui
encadrent les offres publiques d’achats ( OPA) et nous verrons ensuite
en quoi les nouveaux textes allemands et européens freinent les fusions.

Nous verrons ensuite plus concrétement comment les principes
juridiques propres aux sociétés en Allemagne, en France et en Italie
structurent le déroulement de ces opérations.

Dans un dernier temps, nous réfléchirons en quoi la société européenne
pourrait contribuer a une harmonisation du droit des grandes sociétés et
ce qui entrave sa mise en place, au niveau du droit social et de la cogestion
par exemple.

Enfin, nous évoquerons I’avenir des ces fusions-acquisitions dans
une Europe élargie ou les futurs candidats ne connaissent pas encore ce
phénomene et sont souvent 1’objet d’opérations de rachats avec le risque
pour eux de voir leurs économies devenir des filiales des grands pays
voisins.

1. ASPECTS HISTORIQUES

Les Etats Unis sont le premier pays ou les fusions-acquisitions sont
devenues un outil stratégique de développement des entreprises. Fideles
aux regles du libéralisme, elles se réalisent longtemps sans contréle.
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La loi anti-trust mettra fin au libéralisme sauvage. La concentration
commence outre-Atlantique dés la fin du 19 e siécle.

L’Europe n’est pas concernée. Longtemps les investissements a
I’étranger prennent la forme de filiales ou de joint venture.

1.1 - Le City Code

La Grande Bretagne est le premier pays européen visé par les fusions
et rachats entre entreprises, elle suit aussi I’exemple américain, les aspects
linguistiques et interculturels facilitent le travail, la compréhension des
documents financiers et les synergies. Les Britanniques sont donc les
premiers a s’intéresser a une réglementation de ces transactions. Un code
de bonne conduite le " City Code " encadre les pratiques dans ce domaine.
Ce code est la seule source de droit alors connue, il établit une liste de
bonnes pratiques et fixe un certain nombre de définitions. Les conflits
se réglent au tribunal et la jurisprudence encadre les opérations et sert de
référence en cas de litiges. L’approche reste marginale et essentiellement
pragmatique. En 1974, un rapport rédigé par le professeur Robert
Pennington analyse les pratiques se basant essentiellement sur le City
Code, le texte devait permettre la rédaction d’une directive européenne.
En 1979, I’Allemagne reprend a son compte la problématique. Le
Iégislateur allemand rédige un code de bonne conduite basé sur des
principes essentiels. Il entre en vigueur en 1995, les entreprises ont le
choix de s’y conformer ou non, sans aucune sanction. A 1’époque, deux
entreprises peuvent fusionner sans contrainte si I’opération ne concerne
pas plus de 20 % du marché allemand et si I’entreprise cible n’est pas
Iésée dans ses intéréts.

Jusqu’a une période récente aucun pays n’a ressenti le besoin de
réglementer ce type de transactions, le droit de la concurrence suffisait
d’une part. D’autre part, les gouvernements ou les régions participaient
souvent a la négociation. Les interventions des Etats et de la Commission
Européenne se justifient par la multiplication des fusions, par les
privatisations dans de nombreux secteurs qui conduisent et conduiront
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les entreprises a des fusions sans réel contréle des Etats et des
gouvernements.

1.2 - Tentatives de directives européennes

Les instances européennes souhaitent faciliter I’intégration européenne
en donnant un coup de pouce aux rapprochements d’entreprises. En 1992,
les instances européennes reprennent le dossier et envisagent la rédaction
d’une directive, dans le but d’harmoniser les réglementations. L’idée de
directive n’est pas neutre, la Commission ayant trés vite pris conscience
que les Etats refuseraient un cadre trop rigide sur un sujet aussi sensible
pour I’économie. De fait, les différents projets se heurtent au refus de pays
aussi différents que 1’ Allemagne, la Grande Bretagne et I’Espagne. 1990,
1993, 1996 : les échecs se succedent, le projet de 1996 est le plus abouti,
mis au vote, apres de longues discussions, il est rejeté a une voix pres en
2000. Les détracteurs souhaitent éviter qu’une directive européenne ne
facilite les prises d’intéréts de sociétés américaines sur le sol européen.
Le texte contient toutefois des principes qui vont rester essentiels dans les
textes suivants :

Principe d’égalité de traitement entre les actionnaires

Principe de transparence

Obligation de réserve

Interdiction de distordre la concurrence

Interdiction de paralyser la société

La pomme de discorde touche du c6té allemand les “golden share”, ces
actions que possedent les Etats dans les sociétés nouvellement privatisées
et qui bénéficient de droit de vote double ou triple. Un autre point épineux
concerne la “Mitbestimmung” (cogestion) : un élément essentiel de la vie
des sociétés allemandes.

Le chancelier Schroder rejette 1’idée de prendre les mesures permettant
d’appliquer une telle directive en RFA. Concrétement, cela nécessiterait
une transformation radicale du droit des sociétés, nous le verrons.
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1.3 - la WpUG (Wertpapier- und Ubernahmegesetz du 21.7.2001)

Les choses seraient restées en I’état si 1’économie n’avait bousculé
les politiques et chamboulé 1’attentisme prudent des Allemands. A
I’automne 2000, Vodafone I’opérateur britannique, lance une OPA
hostile contre Mannesmann, 1’un des fleurons de 1’industrie allemande.
Mannesmann est un groupe du secteur de la machine-outil, pour se
diversifier, il a développé une activité dans la téléphonie sous la marque
D2. Cette branche de Mannesmann intéresse Vodafone pour s’introduire
sur le marché allemand du mobile dont le leader est Deutsche Telekom.
Deutsche Telekom détient toujours une situation de quasi-monopole due
a ses réseaux de téléphone.

Avec cette OPA hostile, les Allemands connaissent le premier raid
financier réussi contre une grande société allemande. Les hommes
politiques, les syndicalistes et le grand public s’inqui¢tent pour le
maintien sur leur sol d’un outil industriel allemand. Cet épisode ne touche
I’ Allemagne que fort tardivement, les autres pays d’Europe ont connu
des opérations analogues deés les années 80. En réaction, le parlement
allemand vote le 21 juillet 2001 la WpUG. Cette loi fixe les principes
et surtout les sanctions lors des OPA. Elle est entrée en vigueur au ler
janvier 2002.

Le droit allemand des groupements “Konzernrecht” suffisait
jusqu’alors. La loi sur les restrictions de la concurrence des années 50
(GWB) et la loi sur les sociétés anonymes “Aktiengesetz ““ constituent
le cadre juridique garantissant le bon fonctionnement des sociétés et des
marchés.

Les opérations de regroupement étaient contr6lées dans les pays
européens par des instances étatiques : Bundeskartellamt (1'Office Fédéral
des Ententes) en Allemagne, Direction Générale du Contréle de la
Concurrence et de la Répression des Fraudes en France (DGCCRF). Toute
fusion entrainant le contréle de parts de marché de plus 20 % nécessitait
en Allemagne 1’accord du Bundeskartellamt. La Commission Européenne
a ensuite pris le relais pour les transactions transfrontalieres. Toutes les
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négociations actuelles le sont a un titre ou a un autre depuis la création
du Marché Unique. Jusqu’a ces dernic¢res années, le nombre restreint de
rapprochements ne justifiait aucunes mesures particulieres. Les instances
de contréle avaient introduit le principe de ‘“courtoisie positive” qui
permet au Bundeskartellamt ou a une instance comparable de passer un
dossier a I’autorité paralléle d’un autre pays pour qu’elle I’instruise dans
les meilleures conditions. On aurait pu appliquer ici la subsidiarité, mais
la “courtoisie positive” n’a été pratiquée qu’une fois.

Dans les années 90, la dérégulation du secteur électrique, les restruc-
turations des banques, la mondialisation du secteur automobile ont
provoqué une forte accélération des ententes, fusions, rachats de sociétés.
La Commission Européenne et les instances de contrdle y ont décelé
des risques pour la concurrence. Les enquétes sur les abus de positions
dominantes se sont multipliées, le concept de “marché pertinent” servant
de référence.

C’est I’OPA sur Mannesmann qui a provoqué I’initiative législative
allemande. La WpUG soit “Wertpapier- und Ubernahmegesetz” (loi sur
les valeurs mobilicres et les offres publiques d’achat) est une réaction
défensive face a la vague de fusions des années 90. Curieusement les
Allemands n’ont commencé a réagir que quand ils ont senti que leur outil
industriel pouvait lui aussi faire 1’objet de rachat. Jusque 13, les fusions
émanaient des sociétés allemandes et restaient dans le cadre juridique
allemand. Elles leur étaient favorables, la seule mesure de protection
concernait le secteur automobile et VW. La WpUG pose des définitions
claires des opérations financiéres et reprend les principes évoqués plus
haut. Elle différencie I’offre d’achat de valeurs mobiliéres (articles 10 et
suivants) |’offre d’acquisition et I’offre obligatoire. Les objectifs sont la
transparence, la protection des actionnaires. Elle précise aussi de maniere
claire les obligations du directoire lors de telles transactions. Dans la
WpUG il est prévu que le directoire pourrait accumuler des réserves
financiéres importantes permettant 1’échec de la fusion. La WpUG
s’applique a toutes les sociétés dont le sieége social est sur le territoire
allemand, qu’ils s’agissent de G.m.b.H. ou de AG et aux sociétés cibles,
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qu’elles soient anonymes ou en commandite par actions, qui ont leur sicge
en Allemagne. Il s’agit bien de protéger les sociétés de droit allemand. La
question du si¢ge social est un point de droit épineux, les sociétés ayant
aujourd’hui la faculté d’établir leur siege selon leur stratégie financicre.

Le repreneur est obligé de faire une offre “proportionnée” a chaque
actionnaire. La fusion Barilla- Kamps est exemplaire dans ce cadre et
la meilleure application de cette nouvelle loi. Les objectifs de ce texte
juridique sont précis : protéger les actionnaires, installer la transparence,
elle fixe la marche a suivre et empéche les distorsions a la concurrence.

L’expérience Vodafone-Mannesmann a démontré que le secret
qui entoure les OPA peut se révéler préjudiciable aux actionnaires et
profitables au directoire avec des pratiques financie¢res douteuses.

La WpUG peut étre considérée comme une loi de circonstance, qui
intervenait avant la derniére directive européenne et dans une période
d’incertitude quant aux termes de cette directive. C’est une loi contrai-
gnante qui prévoit des sanctions : amendes ou déchéance temporaire. La
fourchette des amendes s’étend entre 250 000 Euros et 1.000.000 Euros.

1.4 Nouvelle directive Européenne : un compromis italien

La Commission Européenne a voté une nouvelle directive a propos
des fusions en décembre 2003, parallelement elle a abandonné un
recours contre la Loi de fusions dite VW lors de la derniére session de la
présidence italienne. Il a fallu une négociation et la ténacité italienne pour
faire voter le projet. Gerhard Schroder s’était élevé contre 1’abandon de la
loi VW, celle-ci interdit a tout actionnaire de posséder plus d’actions que
le Land de Basse Saxe. VW a eu effectivement une stratégie exemplaire
au niveau des fusions-acquisitions, la société a acquis successivement
Audi et Skoda en respectant la loi allemande, en informant les action-
naires et en tenant compte de la loi sur la cogestion. Ces transactions
ont permis a VW de devenir le premier groupe automobile européen. Le
chancelier Schréder est trés attaché a cette loi et a ce groupe puisqu’il
a siégé des années durant au conseil de surveillance de VW en tant que
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ministre président du Land de Basse Saxe. Le Land a détenu jusqu’a 25%
des actions de VW, il n’en détient conformément a la loi plus que 10%.
Dans le méme temps, la firme automobile ne risquait dans le méme temps
aucune OPA hostile de la part de ces concurrents.

Apres 15 ans de débats, I’Europe ébauche en novembre 2003 un texte
qui facilite les fusions. Il s’agit d’une solution de compromis qui permet
aux Etats membres d’adopter ou non la nouvelle réglementation, les Etats
ont la liberté de s’abriter ou non derri¢re des barriéres juridiques rendant
impossibles les OPA hostiles. La nouvelle loi est un petit pas vers une
meilleure intégration européenne. Toutefois une mesure majeure dans ce
sens serait I’harmonisation des différentes formes de sociétés anonymes
partout en Europe.

2. LES FREINS AUX FUSIONS LIES AU DROIT DES SOCIETES :

Les sociétés anonymes sont régies par des lois différentes selon les
pays européens. Aucune harmonisation n’existe dans le droit des sociétés
en Europe. Chaque pays essaie de conserver jalousement son systéme.
Les habitudes sont ancrées, les entrepreneurs ne sont pas toujours juristes
et les normes juridiques ont fagconné les relations entre salariés et patrons.
Le moindre changement suppose une négociation et des évolutions
notables dans les mentalités. Nous verrons tout d’abord la Aktien-
gesellschaft allemande puis la société anonyme frangaise et la societa per
azioni italienne.

2.1 - La société par actions allemande : AG Aktiengesellschaft

La AG allemande est une société-institution, la constitution d’une AG
est un pacte, un acte collectif auxquel les fondateurs adherent et dont ils
se sentent responsables.

Les galeries de portraits des fondateurs montrent bien leur respon-
sabilité et leur poids dans la société. La société par actions allemande
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répond a des regles de fonctionnement trés rigides. Le 1égislateur a
voulu séparer trés nettement les fonctions de direction, de contréle et
de financement. La société allemande comprend obligatoirement trois
organes : I’assemblée générale des actionnaires qui veille aux intéréts des
détenteurs du capital social, le conseil de surveillance pour le contréle et
le directoire pour la mise en place des objectifs de 1’entreprise.

Les principes suivants structurent le travail des différents organes :

Le directoire prend en charge la gestion a court terme de ’entreprise.
Il est recruté et engagé pour un délai de 5 ans renouvelable par le conseil
de surveillance qui contréle son travail. Les membres du directoire sont
des managers, salariés de I’entreprise ; il leur est interdit par la loi de
siéger au conseil de surveillance, ou d’étre actionnaires. L’ apparition des
stocks options n’a pas changé fondamentalement cette régle. La sépara-
tion compléte des pouvoirs entre le directoire formé de cadres dirigeants
salariés et le conseil de surveillance est fixée par la loi du 6 septembre
1965 qui reprend la loi du 30 janvier 1937, elle se veut un gage de
transparence et de démocratie.

Les membres du conseil de surveillance comptent des représentants
des actionnaires et des représentants du personnel. Dans le cadre de la
cogestion les modalités varient selon le capital de 1’entreprise et en
fonction du nombre de salariés qu’elle emploie.

Que se passe-t-il en cas d’O.P.A. ?

Le directoire peut en étre I’initiateur, il peut avoir eu des contacts
avec le raider. Comme il n’a normalement pas d’intéréts financiers dans
la société, il doit, conformément a son mandat, veiller a I’intérét social de
I’entreprise. L’obligation de réserve est renforcée par la nouvelle loi sur
les fusions. Dans le cadre de la WpUG, il peut méme créer des réserves
financieres visant a empécher la fusion ou prendre les mesures de protec-
tions nécessaires pour la rendre impossible. Cette marge de manceuvre est
I’un des points qui contrariait vivement la Commission Européenne. Si
le directoire était I’instigateur de 1’OPA, il serait dénoncé par le
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directeur des ressources humaines, en allemand : Directeur du travail
(Arbeitsdirektor). Celui-ci est choisi avec 1’accord des salariés de
I’entreprise, il est trés difficile de le licencier, puisqu’il est souvent
syndiqué. Une OPA pourrait fort bien étre envisagée hors accord des
actionnaires avec prime de la société raider aux managers. La WpUG
veille justement a éviter que les membres du directoire ne puissent
recevoir aucuns appointements de la partie adverse.

La loi est tres explicite a ce sujet : le directoire est limité dans sa liberté
d’action par le conseil de surveillance. Celui-ci a la charge de la gestion
a long terme et stratégique de I’entreprise. Des personnalités extérieures
et des salariés siegent au conseil de surveillance qui comprend de 11 a 23
membres selon le capital de la société.

C’est ici que se prennent les décisions essentielles impliquant les
grandes entreprises allemandes. On trouve dans les différents conseils
de surveillance les 2000 familles qui dirigent I’économie allemande, les
banques et les Land y ont souvent des si¢ges. Le secret d’une éventuelle
OPA serait dans ce cadre tres vite éventé, la société et ses organes se
doivent de protéger I’intérét social de la société avant tout.

Le conseil de surveillance se réunit tous les trimestres et sert d’inter-
face entre les actionnaires et les salariés, il sert au contréle et opére comme
un verrou dans la gestion. L’hypothése d’une fusion sans en informer le
conseil de surveillance est surréaliste. La fusion Krupp-Hoesch dans les
années 90 a suscité un scandale et provoqué le licenciement du directoire.
Par ailleurs, les membres des conseils de surveillance se connaissent au
sein d’une méme branche.

Le strict partage des pouvoirs au sein des AG explique la rareté des
OPA hostiles en Allemagne. Celle menée par Vodafone est une opération
secrete et essentiellement boursiere, dés que le conseil de surveillance et
le directoire ont compris la situation, ils ont réagi de front et les salariés
ont manifesté leur opposition et leur soutien au président du directoire.

Les entreprises allemandes se sont trés longtemps senties protégées
derriere la structure de la AG. Dans 1’hypothése ou le raider serait une
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grande entreprise allemande, la procédure suppose une proposition du
directoire, une recherche par un cabinet de conseil spécialisé, I’accord
du conseil de surveillance avant que I’on informe les actionnaires en
assemblée générale.

Bien sir, cette organisation de I’AG allemande est tres rigide et la
société est parfois freinée dans son action par la lenteur des décisions.
Dans le cadre de la cogestion les salariés bénéficient de droits importants
en matiere de participation aux décisions, que la Société Européenne
pourrait leur retirer.

Ceci explique la réaction tres ferme du chancelier Schroder face a
la nouvelle directive. Les conseils de surveillance constituent la plaque
tournante de I’économie allemande, Gerhard Schroder a siégé a celui de
VW avec 10 % des actions c’est a dire en tant qu’actionnaire majoritaire.
Les directoires allemands comptent peu de managers étrangers. Un seul
étranger, un ancien ministre francais de la Recherche et spécialiste de
I’aéronautique était membre au conseil de surveillance de Daimler Benz.

Les entreprises autrichiennes gérées en AG sont soumises aux mémes
regles ; Lors de la fusion entre la Hypovereinsbank et la Bank Austria,
les représentants des salariés avaient un tiers des siéges du conseil de
surveillance. La fusion a nécessité une société spécialement créée pour
la fusion parce que des salariés allemands ne pouvaient occuper les
sieges de leurs collégues autrichiens. L’opération se faisait pourtant avec
I’accord de tous les intéressés. La proportion de salariés au conseil de
surveillance peut représenter la moiti€ des siéges, comme c’est le cas
dans la sidérurgie.

La société par actions allemande se protege contre les OPA hostiles
alors qu’elle a toute latitude lors de I’intégration de sociétés étrangeres
au sein d’une AG allemande.

Les conflits se reéglent par des discussions au conseil de surveillance
ou en justice, I’'usage de la gréve étant limité dans le temps. Les regles
concernant les mouvements sociaux interdisent de cesser le travail,
aussitot que la convention collective est signée. Un préavis de gréve n’est
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déposé que pendant la négociation des conventions collectives, tous les
ans, pendant les quelques semaines de négociations, si aucune solution
amiable n’a été trouvée et si les partenaires sociaux ont constaté leur
désaccord.

2.2 - Société anonyme et societa per azioni

Les sociétés frangaises et italiennes fonctionnent selon des principes
différents, mais ce sont des sociétés-contrat. “Ce systéme libéral voyait
dans la société un contrat librement convenu entre les partenaires sociaux,
qui de ce fait se soumettaient a -sa loi-”(1). Les statuts qui lient les
signataires du contrat sont donc essentiels.

La direction est confiée a un PDG dont les pouvoirs sont importants
et qui détient souvent une part importante du capital de la société. Il peut
décider seul et vite, les organes représentants les salari€s doivent étre
informés et consultés mais ils ne peuvent pas bloquer la décision, excepté
en faisant gréve. Ceci explique que les sociétés aient pu étre rachetées
ou acheter elles-mémes d’autres sociétés.

Un Jean Marie Messier, un Agnelli seraient difficilement concevables
en Allemagne ou le pouvoir est partagé de manicre collégiale et selon les
compétences entre les membres du directoire ; le président du directoire
n’a pas, loin de 14, les pouvoirs d’'un PDG et n’est rien de plus que le
porte-parole du directoire, le coordinateur d’une équipe. Certains sont
connus sur la scéne internationale mais infiniment moins que les grands
PDG francais. Ils bénéficient d un pouvoir personnel indiscutable, méme
si la société italienne parait reprendre la structure allemande et méme si
en France, la création d’une SA avec directoire semble avoir rééquilibré
les pouvoirs et instauré un contréle de I’action du PDG.

Dans la société a directoire, celui-ci n’est rien d’autre qu’un comité de
direction a plusieurs tétes. Pourtant les membres du directoire n’ont pas

(1) Claude Ducouloux-Favard, Société anonyme Aktiengesellschaft Societa per azioni
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tous le pouvoir 1égal, seul le président du directoire le détient. Il devient
une sorte de PDG au pouvoir affaibli. En fait, le PDG fait ce qu’il veut,
tant qu’il a la confiance et donc la majorité des voix au conseil d’admi-
nistration. D’ou I'usage plus fréquent de la gréve, particuliérement en cas
de fusion, les salari€s n’ayant que peu de droits et peu d’informations lors
des restructurations. Dans la société francaise a directoire, le conseil de
surveillance n’a pas la diversité de 1’ Aufsichtsrat allemand, il est constitué
de 3 a 12 membres et nécessairement des actionnaires.

2.3 - La societa per azioni

Dans la loi italienne le nombre et la pluralité des membres du conseil
d’administration ne sont pas fixés, la gestion est collégiale et les décisions
nécessitent la majorité des présents.

Le conseil d’administration peut déléguer certains pouvoirs et parfois
tous les pouvoirs a des comités exécutifs. Le président du conseil
d’administration n’a qu’une fonction de coordination et aucun pouvoir
particulier de direction. En fait, ce sont les statuts de la société, le contrat
qui détermine le fonctionnement de 1’entreprise, selon les statuts de la
Banco di Sicilia, le comitato di gestione est 1’organe de direction.

Tout dépend des statuts, les structures varient, la loi n’étant pas
explicite. Par le jeu des délégations émanant du conseil d’administration
la société italienne est extrémement flexible.

2.4 - Flexibilité italienne et francaise, pouvoir financier allemand
dans les fusions

La structure juridique particuliere des AG allemandes est parfaitement
adaptée aux investissements allemands a 1’étranger, facilitant la création
de filiales ou I’extension des groupes industriels allemands ; le groupe
DaimlerChrysler a doublé son chiffre d’affaires aprés la fusion entre
DaimlerBenz et Chrysler. Par contre, les régles de fonctionnement de la
AG interdisent les attaques des entreprises étrangeres sur le sol allemand.
Les groupes étrangers ont di créer leurs propres filiales en Allemagne et
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les rachats sont liés a ’accord des salariés de I’entreprise des que celle-ci
dépasse les 500 salariés.

Les entreprises francaises, italiennes et britanniques n’ont pas les
mémes verrous, les obstacles sont d’ordre culturel, linguistique et social.
Un repreneur peut se heurter a des gréves ou a des mouvements sociaux
durs. La société europ€enne sera vraisemblablement a long terme la
solution pour les multinationales européennes ou américaines en Europe.

2.5 - La société européenne

A Torigine, la société européenne est construite sur le modele
allemand de la AG, le modele juridique frangais le plus proche est celui
de la société anonyme a directoire. Les instigateurs pensaient convaincre
ainsi les industriels allemands et francais d’introduire ce nouveau modele
a I’issue des fusions ou pour les entités ayant des implantations dans
différents pays européens. Les négociations ont duré plus de 30 ans
tant ’enthousiasme était mince. L’accord a été entériné lors du Conseil
Européen de Nice.

Le statut de la SE “societas europaea” est directement applicable
depuis le 1er janvier 2004. En fait, a I’exception d’ Aventis, peu de sociétés
ont opté pour cette facilité.

Sont concernées par ce statut :

a) Les sociétés comme Aventis, issues de la fusion de deux ou plusieurs
sociétés anonymes ayant leur siége dans deux Etats membres au
moins.

b) Les holdings créées par des entreprises anonymes ou a respon-
sabilité limitée relevant d’au moins deux Etats membres.

¢) Les filiales communes créées par des entreprises relevant au moins
de deux Etats membres différents.

La création d’une SE devrait faciliter le déplacement du siége social
d’une société d’un pays a I’autre. La SE permet aussi de créer une forme
juridique transparente applicable dans toute I’Europe.
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Toutefois, les droits des salariés seront préservés. Ils correspondront
aux principes de la négociation entre les partenaires sociaux, au modele
allemand. Cette cogestion fait peur aux autres pays qui ne la connaissent
pas et la redoutent. Cette clause n’est d’ailleurs pas obligatoire sous la
pression de I’Espagne. Finalement, la SE ne présente aucun des attraits
prévus, elle n’ameéne pas de droits sociaux supplémentaires et gele les
modeles existants, les Allemands par exemple n’y trouvent qu’un sous-
modele du leur. La fiscalité n’est pas non plus harmonisée pour la SE.
La SE sera soumise aux dispositions fiscales nationales applicables au
niveau de la sociét€é comme de ses succursales. Seules les SE créées par
fusion verront leurs bénéfices imposés dans I’Etat ou elles ont leur si¢ge,
elles pourront toutefois compenser des pertes éventuelles avec les profits
de leurs établissements situés dans d’autres Etats membres.

Dans Ia situation actuelle, ’harmonisation européenne en matiere de
droit des sociétés semble connaitre un blocage. Les régles concernant les
sociétés ont permis une forte concentration dans 1’industrie automobile,
mais les différents Etats ont réussi a conserver des groupes automobiles
puissants, dans certains cas grace a des lois taillées sur mesure. Les
opérations futures concernant les secteurs énergétiques devraient se
heurter a des freins li€s justement aux structures juridiques qui protégent
les sociétés : cogestion en Allemagne, golden share ailleurs. La Commis-
sion Européenne n’a pas réussi a établir un consensus autour de la
directive sur les fusions. La solution de compromis permet une meilleure
information des actionnaires et une avancée vers la transparence.

La société européenne n’existe que sous la forme de prototype adoptée
par des sociétés qui unissent deux cultures Aventis et EADS, d’autres
suivront. En matiere financiere, fiscale et juridique, I’Europe se fait a pas
comptés, les Etats veillent a ne pas voir disparaitre leurs industries au
profit de pays moins chers.

Dans une Europe élargie, la question des formes juridiques se posera
nécessairement. Les nouveaux membres seront confrontés au choix
de formes juridiques de droit francais ou de droit allemand. La société
européenne sera t’elle une troisi¢me voie ? Les nouveaux Etats devront
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faire face a des groupes aux structures financiéres colossales : le chiffre
d’affaire de DaimlerChrysler ( 150 Milliards d’Euro ) est supérieur au
PIB du Portugal. Un pays comme la Pologne pourrait rechigner devant
une alternative purement franco allemande et opter par exemple
immédiatement pour le modele américain. Il semble clair que le choix
sera plutot celui du groupe qui installera sa filiale ou qui sera a I’origine
de la participation ou du rachat. Les pays, les Etats et les gouvernements
pourraient ne plus avoir leur mot a dire face a des groupes industriels sans
véritable nationalité et aux siéges sociaux nomades ou multiples.

Odile ZELLER

Professeur a I’ESCE
Docteur es lettres et Médiateur judiciaire
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Value Creation vs. Risk at the Macro Level

VALUE CREATION VS. RISK AT THE MACRO
LEVEL

Serge BESANGER*

THE MARSHALLIAN OUTLOOK

The concept of Value Creation, as measured by Economic Profit, is not
altogether a recent concept. As early as 1890, Britain’s Alfred Marshall(1)
advocated substracting a capital charge from operating profits in order to
obtain a clearer picture of a firm’s economic profitability. In his view,
such a capital charge ought to be proportional to the amount of capital
employed by the firm. Capital employed should be measured either as the
sum of shareholders’ funds and long term debt, or the sum of productive
assets, defined as property, plant and equipment, taking into account
cumulated depreciation and working capital.

More recently, the New York-based consultancy Stern, Stewart and
Co. has introduced a new definition of economic profit, coining the term
of EVA® for Economic Value Added. While their definition broadly
espouses the principles of Alfred Marshall, the Stern Stewart, & Co.

Member of US-based training and strategic management consultancy Valueteam, Serge Besanger
teaches Strategies for Value Creation and New Product development in the Strategic Management
and Strategic Marketing modules at ESCE in la Défense, Paris. He is the author of over two
dozen books and 180 scientific articles on the subject. His research has been published by leading
academic and scientific institutions, including Washington’s International Monetary Fund. The
following article is an adaptation from the upcoming Strategies for Value Creation (Fortis Books,
2005)

(1) A. Marshall. Principles of Economics
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consultancy offers clearer guidelines for the definition of “operating
profits” and “capital employed”.

Economic Profit has recently gained in popularity thanks to its capacity
to predict a firm’s downfall, or even entire countries’ economic downfall.
The Valueteam® index of value creation in developing countries, based
on data obtained from firms listed on emerging stock exchanges, warned
in 1996 that Indonesia as a whole had entered a phase of value destruction
as early as 1992, as measured by the combined net sales, Nopat and
Capital Employed figures from the country’s 20 leading industrial and
financial groups:

$ billion
1988 | 1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996
Sales 128 | 15,1 | 17,0 | 185 | 196 | 21,2 | 23,7 | 25/4 | 27,56
NOPAT* 0,9 1,1 1,1 1,0 0,9 0,8 0,5 0,7 0,3
Capital employed 3,1 57 6,8 81 | 102 | 11,7 | 12,8 | 159 | 16,3
EP* 0,5 0,5 0,4 0,1 -0,1 03| -08 | -08 | -1,4

* Net Operating Profit After Tax, a measure of operational profitability
** Economic Profit

Drawing on these results, Valueteam emphasized that

Record sales and profit figures achieved between 1989 and 1991 had
led Indonesian groups to commit themselves to significant increases in
capacity. Within five years, massive investments in plant and equipment,
combined with hazardous diversification moves, led to the halving of
capacity utilization rates, to less than 40% - a sort of antibenchmark even
by the standards of the developing world (2).

Still, such findings did not deter Western financial groups from lending
even vaster amounts to Indonesia, until its financial crisis in July 1997.
The same errors were made by investors in such developed-market stocks
as Vivendi and Enron.

(2) Valueteam Emerging Markets, Dec 1997.
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Hence a series of warnings, applicable to both developing and
developed-world firms:

* Fast-growing companies such as Vivendi or Enron may keep growing
and getting funds even while they actually destroy value;

* This is due to investors’ propensity in investing in firms based on
their Ebit (and their lack of taste for Economic Profit data-crunching),
leading to a lack of rigour in capital allocation.

MEASURING VALUE CREATION AT THE MICRO LEVEL
Economic Profit can then be measured as follows:

EP = NOPAT — WACC * CE
EP = economic profit (3)
NOPAT = net operating profit after tax
WACC = weighted average cost of capital
CE = capital employed.

In other terms, economic profit is what is left to the firm after it has
deducted a capital charge from its operational income ; in other terms, an
economic residual. This involves the mixing of elements coming from the
balance sheet and elements coming from the income statement (profit and
loss account, a practice that is gaining ground among firms, as shown by
the growing numbers of consultancies involved in the measurement of
economic profits.

Let us define NOPAT as:
NOPAT = EBIT (4) (1 — average income tax rate)

(3) Many terms have been coined that actually refer to the same Marshallian principle: ‘Economic
Value Added’ (Stern, Stewart and Co) ; ‘Economic Profit Realized’ (Philips Co.) ; ‘Economic
Profit Added’ is another alternative that reflects perhaps even better the concept of residual
income.

(4) Earnings Before Interest and Taxes. En comptabilite anglo-saxone, ’EBIT apparait deux lignes
avant I’EBT, earnings before taxes. Entre les deux apparait la charge d’intérét.
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For example, if earnings before interest and taxes equal a million
dollars and the profit tax rate is 30%:

NOPAT = 1 000 000 * 0,7 =700 000

Notice the absence of financial charges. One of the features of NOPAT
is that it allows managers to isolate the operational profit of the firm
regardless of its capital structure.

WACC is defined as the weighted average cost of capital. WACC
depends on the structure of the balance sheet (proportion of long term
debt to total capital employed), the risk-free rate, as well as a premium
for market risk, and the variance of the profits of firms.

As a simpler alternative to WACC, some firms use the concept of
OCC, or Opportunity Cost of Capital, which is multiplied with capital
employed in order to obtain a capital charge. OCC can be benchmarked
at 8 to 12% in developed countries, depending on sector, country risk, and
capital markets efficiency ; it may reach levels of 15 to 27% in developing
countries.

The reasoning is as follows: if a firm can make 22% by investing in,
say, Argentine government bonds, the same rate of 22% ought to apply
to capital employed by its Argentine subsidiary - property, plant and
equipment ; debtors, and inventories.

Stern and Stewart (5) proposes 163 accounting ajustments in order to
derive NOPAT. Valueteam (6) recommends a dozen such ajustments:

NOPAT =

Operating income

+ /- a proportional share of Nopat in a sister or holding company in
case the latter provide capital to the audited entity.

+ ajustment on R & D expenses, which are treated as an investment.

+ amortization of goodwill.

+ Interest paid on leasing contracts (to be treated as debt, not rental ;

(5) www.sternstewart.com

(6) www.valueteam.net
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present value of leasing debt is obtained by computing the present
value of leasing obligations, using the cost of debt as a discounting
factor)

+/- tax adjustments

+/- increase/decrease in provisions

- profit tax on interest

Capital Employed (CE)
CE = Net productive assets (7)+ Working Capital Requirement (8)

At the micro level, the measurement of value creation enables com-
pany managers to “empower” team leaders by giving them a degree of
responsibility over the income statement and the balance sheet of their
business units.

By deducting from the operational income a capital charge for assets
utilized (floor space, computers, machines, etc.) as well as short-term
funds utilized (cash, debtors, and inventory, minus a proportional share
of creditors), departmental managers may contribute to value creation at
group level.

MEASURING RETURN ON CAPITAL EMPLOYED

From a financial perspective, capital employed may be written as
follows: Capital employed = shareholders’ funds + medium and long-
term financial debt

Return on capital employed is expressed as follows:
RoCE = NOPAT / CE

“Return on capital employed equals net operating profit after tax
divided by capital emploved.”

(7) This includes Property, Plant and Equipment as well as non-tangible assets.

(8) This should be equal to cash + short-term debtors + inventories — short-term creditors
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Hereby decomposed as:
RoCE = (NOPAT / sales) * (sales / CE)

Hence two new ratios for measuring value creation.

- The first ratio, NOPAT / sales, measures operational efficiency, i.e.
the ability of firms to derive profits from their activity.

- The second ratio, sales / CE, measures capital or balance sheet
efficiency, i.e. the ability of firms to generate profits from capital
employed.

These ratios may then lead to the construction of an operational vs.

capital efficiency matrix:

NOPAT / sales
"operational efficiency"

A
22%
20%
O O
15% )
10%
O
5%
0,50 1,00 1,50 2,00 2,50 3.00 3.50 >
sales / CE
© Valueteam 2001 "capital efficiency"

Such a matrix may in turn be divided into nine cells, making up
eighteen quadrants. The top right quadrant will be occupied by firms
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with stellar performances — hence their name, stars. France’s L’Oreal or
America’s Emerson will belong to that category. The top left quadrant will
belong to firms that require large amounts of capital and are unlikely to
achieve stellar returns on capital employed, due to exogenous constraints
; the semiconductor, cement and petrochemical industries will belong to
that sector. However, due to high entry barriers, as expressed in particular
by the assets-to-sales ratio, such manufacturers will typically enjoy high
levels of operational efficiency. As such, they will belong to the top
left quadrant of the matrix. Cement manufacturers such as Blue Circle,
Italcementi or Lafarge are good illustrations. Sectoral indices of value
creation are available from databases such as PIMS (9) or Valueteam
(10). The following table pertains to a manufacturer of electrical rotating
machines. It was used by the company for the purposes of internal and
external benchmarking:

© Valueteam 2002 Operational X Capital = RoCE
efficiency efficiency

Group 4,16% 3,01 12,52%
Division A 4.21% 2,27 9,56%
Division B 5,20% 3,19 16,59
Division C 2,76% 3,95 10,90%
Competitor 1 4,42% 3,27 10,03%
Competitor 2 5,23% 2,36 12,34%
Competitor 3 8.27% 2,93 24.23%

Translation : while division B is currently the benchmark within “the
group”, its performance could be further improved by benchmarking
itself against competitor N° 3 for operational efficiency, and internal
division C for capital efficiency. All divisions of the group, as well as their
competitors, operate on the same segment, with the same ratios of fixed
and variable costs. B would then obtain a yield on capital employed of :
8,27% X 3,95 = 32.66%, or a doubling of its return on capital employed.

(9) Profit Impact of Market Strategy, Boston, MA
(10) www.valueteam.com
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THE MACRO ECONOMIST’S VIEWPOINT

Firms’ performances may be aggregated into matrices reflecting
the performances of countries as a whole. Indeed, from a Marshallian
perspective (11), economic growth may be considered as the outcome of
three factors:

AGDP/GDP=AK/K+AL/L+ATFP/TFP

PTF =f (ARoCE)
RoCE = (NOPAT / sales) * (sales / CE)
A ROCE = A [ (NOPAT / sales) * (sales / CE) ]

In other terms, GDP growth is a function of the increases in capital
and labor factors, plus total factor productivity, the latter being a function
of the capital and operational profitability of firms.

Besides Valueteam, Goldman Sachs, and Lehman Brothers, among
others, offer indices of macro-economic value creation.

The US Department of Commerce, too, publishes yearly studies
on capital productivity, as measured by Return on Equity, in over 40
countries. Both Goldman Sachs and Valueteam produce more detailed
sectoral outlooks, such as the following Valueteam diagram:

(11) Marshall, A : « Principles of Economics », 1890.
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Automobile equipment sector
Figures for FY 2001

NOPAT / sales
"operational efficiency"
A

22%

20% China Mexico

15% Germany
O
Brazil

Argentina O
O

10%

5%

>
>

0,50 1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50

sales / CE
© Valueteam 2003 "capital efficiency"

This matrix may be interpreted as follows: “overall, automobile
equipment sector firms are more efficient in Mexico than elsewhere.
However, should Mexican firms be able to benchmark their capital
efficiency against Germany’s, and their operational efficiency over
China’s, their overall performance would significantly improve.”
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Such sectoral results may then be aggregated into a country risk /
country reward matrix taking into account elements of macro risk such
as:

- Political risk ;
- Spread between local sovereign and US benchmark ;

- Ratings by Moody’s, Euromoney, Thomson Financial, Fitch,
Standard and Poors...

- Existence of a currency peg and if so, for how long ;

- Existence of a currency board ;

- Trend in M,, M; ;

- Balance of payments structure ;

- Reserve ratios on M, and M, ;

- Short term debt on reserves ;

- Net present value of current account surplus over long term debt ;

- Spread between nominal and REER (REER for Real Effective
Exchange Rate) (12) ;

- NPL ratio (non-performing loans) as a proxy for payments ;
- Corporate profits variance and cyclicality ;

- Capacity utilization.

(12) Based on the IFM’s simplified geometric formula for REER computation.
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Scoring exercises may lead to the derivation of matrices such as the
International ValueMetrics (Valueteam, Inc.) matrix:

"reward"
= aggregate RoCE

A Hong Kong
O
22%
Indonesia
20% O
Canada Malaysia
15% o o
France

10% Germany o

Argentina
5% O

Vietnam
O >
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9

" Country risk " = f (Pol, REER/NER, ANPL, NPL, CU, ACU... © Valueteam 2001

As an alternative to the above horizontal axis, one may aggregate
sectoral Z scores, based for instance on the scoring method developed by
Edward I. Altman (13) whose equation is expressed as follows:

Z=12(A)+ 1.4 (B)+3.3(C)+0.6 (D) +0,999 €

whereby : (A) = working capital over total assets
(B) = retained profits for current financial year on total assets
(C) = operational income (14) on total assets
(D) = market value of shares on book value of debt
(E) = sales to assets ratio

(13) Altman, Edward I., Corporate Financial Distress, John Wiley and Sons, New York, 1983, and
www.equity.stern.nyu/~ealtman
(14) EBIT stands for earnings before interest and taxes
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Outcomes should be comprised between -4 and +8. A score greater
than 2,99 would be considered as healthy. A score of less than 1,81 would
be considered as dangerously low.

One of the limitations of the Z-score method is its limited scope.
The Z score does not apply to service setor companies, nor to industrial
companies having assets of less than a million dollars (15).

As an alternative, Fulmer’s H score (1984) may be expressed as
follows:

Fulmer H = 5,528 (V1) + 0,212 (V2) + 0,073 (V3) + 1,270 (V4) - 0,120
(V5) +2,335(V6) + 0,575 (V7) + 1,083 (V8) + 0,894 (V9) — 6,075
whereby: V1 = retained profits for current financial year on total assets

V2 = sales to assets ratio

V3 = EBT on shareholders’ funds

V4 = Cash flow on debt

V5 = Debt to assets ratio

V6 = short term liabilities on total assets

V7 =log (tangible assets)

V8 = working capital on debt

V9 = log of EBIT on interest charge

As shown by Besanger at alii (16) a rapid decline in aggregate
Fulmer’s H scores may herald a macro economic crisis as early as twelve
months ahead of its actual occurrence.

A third alternative was proposed by Christine Zavgren (1986). This is
often referred to as Zavgren’s Y.

Probability of corporate failure =1/ (1 + e y)

(15) In 1983, Edward I. Altman developed a new model, the Altman-A, applicable to small and
medium industrial firms. Four years later a model « B » was developed, that does not take into
account the sales to total assets ratio, and modifies the weights of the other ratios. Altman’s
Model « B » only applies to service sector firms.

(16) Besanger et alii, International Monetary Fund Working Papers, IMF 00/115, June 2000
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whereby :

y =0,23883 - A x 0,108 - B x 1,583 - C x 10,78 + D x 3,074 + E x
0,486 —-Fx 4,35+ Gx0,11

and :A = average inventory on sales
B = av. debtors on av. inventory
C = cash plus marketable securities on av. inventory
D = acid ratio (17)
E = EBIT / (total of assets — short term liabilities)
F =long term debt / (total of assets — short term liabilities)
G = sales / (net working capital + fixed assets)

Yet another limit of scoring methods would be their inherent inability
to deal with off balance sheet items such as derivatives contracts.
However, research has shown that these scoring methods are still widely
used by banks and central banks around the world (Zavgren, 1986). While
current research centers on the modification of weights in order to reflect
ongoing changes in the structure of balance sheets, the reluctance of firms
to reveal off balance sheet items such as unhedged put orders acts as a
limit on the validity of these tools.

Simpler proxies such as the NPL ratio, defined by the International
Monetary Fund as the ratio of the number of loans that did not serve
interest three months after the interest payment was due, to the overall
number of loans (interest-serving plus non-serving) in banks’ portfolios,
while more widespread particularly among banks, do not have predictive
power. They merely reflect past evolutions. Thus the construction of
elaborate scores, such as Fullmer’s or Zavgren’s, still appears as a
growing industry, in spite of their many limits.

*
* *

(17) Hereby defined as : (short term assets less inventories) divided by short term liabilities.
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CONCLUSION

The combination of traditional scoring techniques with aggregate
economic value added-based indices will provide firms with new tools
for the selection of overseas markets based on a rational assessment of
risks and rewards. While such tools are still in their infancy, research at
macro level has already shown the capacity of such tools to predict macro
economic phenomena.

Foreign direct investors (18) into Southeast Asia, for instance, could
have headed research that showed, as early as 1992, a rapid decline in
Southeast Asian firms’ operational and capital efficiencies as measured
by their returns on capital employed, as well as fast-declining residual
incomes (EVAs).

The growing availability of sectoral and country indices of plant
capacity utilization, as well as figures for macro EVA at sectoral and
country level, as aggregated by consultants as well as international
organizations such as the International Monetary Fund, and even national
bodies such as the United States Department of Commerce (19), will
perhaps lead to more rational investment decisions in the future, and less
of a herd behaviour on behalf of foreign direct investors, particularly
when it comes to tackling emerging markets.

Yet more research will have to be undertaken in order to resolve
the fundamental questions raised by the existence of feedback effects
between macro crises and economic value added (economic residuals) at
the micro level, political, and other factors.

Serge BESANGER
Professeur a ’ESCE

(18) Foreign Direct Investors, or FD investors, are defined by the International Monetary Fund as
foreign investors that take up stakes of 10% of more in domestic firms. Such investments are
deemed to have a ‘permanent’ character, as opposed to portfolio investors, who take up stakes
worth 10% or less of the market value of domestic firms.

(19) DoC conducts yearly polls among hundreds of Us-based FDI investors abroad, leading to their
respected study of macro Returns on Equity. Again, DoC warnings on declining RoE rates in
Asia could have been headed as early as 1995.
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INFLUENCE DES IDE
SUR LES ENTREPRISES SOUS TRAITANTES
EN CHINE

Catherine MERCIER-SUISSA

RESUME

L’impact de la crise asiatique de 1997-98 sur le montant des IDE
(Investissements Directs Etrangers) réalisés dans les pays asiatiques a été
relativement modeéré. La dépréciation des monnaies asiatiques et la dévalorisation
du prix des actifs encouragent les prises de participation voire de controle et les
investissements destinés a l’exportation hors de la zone. La croissance de ces
IDE contribue a la reprise des économies asiatiques et a un impact évident sur le
développement des entreprises réceptrices asiatiques. La part croissante d’ IDE
réalisés, récemment, sous la forme de fusions et acquisitions depuis la crise peut
étre analysée du point de vue de I'impact des transferts de technologie sur les
entreprises émettrices et réceptrices.

Dans une premiére partie nous traiterons de la place du transfert de
technologie parmi les différents modes d’approche du marché chinois
(exportations et IDE) et en nous appuyant sur des cas concrets, nous
présenterons les deux principales stratégies adoptées par des entreprises
occidentales (stratégie productive et stratégie commerciale). La deuxiéme
partie traitera plus particulierement de ’impact des IDE sur les structures
des entreprises sous traitantes. Nous partons du constat que le transfert de
connaissance induit par les transferts de technologie entraine un transfert
d’idées, de cultures, de concepts. Or U'interculturalité impacte trés fortement les
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organisations (voir Geert Hoftede). L’entreprise européenne inculquera, méme
naturellement, son mode de penser. La sous-traitance oblige [’entreprise sous-
traitante asiatique a adopter les comportements organisationnels du donneur
d’ordre, c’est a dire de celui d’ou part les flux d’investissements qui peuvent étre
aussi bien matériels qu’immatériels (savoir-faire, brevet...). Il y a donc nécessité
d’harmoniser les process, d’adapter les méthodes comptables et souvent,
de restructurer [’entreprise sous traitante pour qu’elle puisse répondre aux
critéres de certification exigés par le donneur d’ordre (norme ISO par exemple).
La mise en place de circuits de validation, qui ne sont pas habituels dans les
pays asiatiques, modifie la culture de ’entreprise asiatique et se traduit par
une réorganisation des activités, des différents services et des responsabilités,
modifiant ainsi la hiérarchie existante. Mais, il nous semble que toutes ces
modifications, n’obéissent pas a un seul modéle préétabli, car selon les secteurs
d’activités, la taille des entreprises mais également les différences culturelles
entre les différents pays asiatiques, il existe des réactions et des comportements
assez divers de la part des sous-traitants. Dés lors, des changements dans les
pratiques managériales apparaissent aussi chez I’entreprise donneuse d’ordre.
C’est pourquoi en conclusion, il nous apparait important de souligner que, si
le transfert de technologie vers les entreprises asiatiques présente de nombreux
avantages pour les entreprises occidentales, celui-ci n’est pas neutre pour ces
derniéres. L’évolution de la concurrence internationale influence la politique
de développement technologique des entreprises occidentales et modifie les
capacités productives et I’organisation de l’entreprise sous-traitante. Pour
qu’un transfert de technologie ait un impact bénéfique et durable (que ce soit
pour réaliser des ventes induites, pour s’engager dans un accord de coopération
industrielle ou pour acquérir un leadership technologique) sur le développement
des deux partenaires européen et asiatique, des modifications non négligeables
dans les pratiques managériales doivent étre réalisées de part et d’autre.
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INTRODUCTION :

Des IDE (Investissements Directs Etrangers) en Asie polarisés sur la
Chine qui contribuent a I’émergence commerciale du pays

A partir du début des années quatre-vingt la Chine a adopté une
stratégie de croissance qui vise a industrialiser une économie largement
agricole et qui a privilégié les secteurs destinés a ’exportation, dont
le contenu en valeur ajouté s’est accru avec le temps. Son avantage
compétitif tient au faible coiit de sa main d’ceuvre, ce qui explique deés
lors son dynamisme commercial. Elle est aujourd’hui un vaste atelier
d’assemblage de segments de produits importés qui sont ensuite ré-
exportés, en particulier dans le secteur électronique. On estime que le
contenu en importations des exportations chinoises est supérieur a 50%
(2). Mais il semble que la Chine rattrape actuellement son retard en terme
de contenu technologique, aidée en cela par les IDE qu’elle recoit. Au vu
de certaines données macroéconomiques les possibilités d’amélioration
des capacités de montée en gamme de 1’économie chinoise sont réelles
(partie I). C’est a partir d’analyses empiriques microéconomiques que
nous essaierons de montrer les impacts des IDE sur I’organisation des
entreprises (partie II).

Depuis 1993, la Chine est la premiére destination des IDE en Asie.
Ce mouvement se confirme apres la crise asiatique de 1997 ou la part de
la Chine dans les flux d’IDE entrants en Asie atteint aujourd’hui presque
80%. Avec les premieres réformes d’ouverture économique lancées
a partir de 1978, les autorités chinoises ont mis en place des mesures
incitatives (zones économiques spéciales, abattement fiscal, diminution
du protectionnisme douanier...) pour favoriser I'IDE.
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Aujourd’hui, la transition vers une économie de marché s’oriente
vers une croissance fondée davantage sur la demande intérieure que
sur les exportations. Mais la politique d’ouverture économique n’est
pas remise en cause, bien au contraire. La Chine accéde a ’'OMC, va
organiser les Jeux Olympiques de 2008 et est candidate pour accueillir
I’Exposition universelle de 2010. De nombreux projets dans les domaines
des infrastructures, des transports, de la qualité de I’environnement,
nécessitant de nouveaux IDE, sont lancés.

Les dirigeants actuels poursuivent la politique de réformes engagées,
en revanche, un tournant dans la stratégie économique chinoise pourrait
se traduire par un désengagement de 1’Etat dans les grandes entreprises
publiques déficitaires (hormis celles qui relévent de secteurs stratégiques
tels que la défense, 1’énergie, les transports et les télécommunications).
En langant en 1995 la politique dite zhuada fangxia (“garder les grandes
et laisser partir les petites”), les responsables politiques chinois ont, en
effet, encouragé la croissance des entreprises privées et vendu les actifs
des petites entreprises publiques souvent déficitaires tout en continuant
de subventionner les grosses entreprises d’Etat, ce qui permet ainsi au
Parti de garder le contréle de 1I’économie. Or, au cours de cette période, la
valeur ajoutée produite par les entreprises d’Etat n’a cessé de diminuer au
profit des entreprises individuelles et des entreprises a capitaux étrangers
(8). Actuellement, les entreprises d’Etat ne représentent plus qu’un quart
du PIB. Mais, beaucoup restent non rentables ce qui explique que la
moitié des préts consentis par des banques publiques chinoises ne seraient
pas remboursés.

En Mandchourie, région concentrant le plus grand nombre d’entreprises
publiques, beaucoup de ces entreprises publiques, déficitaires, ayant
déposé leur bilan ou cédé leur capital a des actionnaires privés, ne versent
plus les salaires ou les pensions de retraites a leurs ouvriers. L’adhésion
a I’OMC a entrainé une baisse de 3% des droits de douane, d’ou une
diminution des recettes budgétaires. De plus, avec I’arrivée d’un nombre
croissant de nouvelles firmes étrangeres sur le marché chinois et avec
le développement du secteur privé, les 200 000 entreprises publiques
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restant en Chine subissent une pression concurrentielle de plus en plus
forte. C’est pourquoi, la diminution des rentrées fiscales et le manque de
capitaux pourraient contraindre les autorités chinoises a se tourner encore
davantage vers les investisseurs étrangers.

L’adaptation du secteur manufacturier a la concurrence étrangere et les
destructions d’emplois dans les secteurs inefficaces pourraient accentuer
les pressions déflationnistes (9). Les baisses des tarifs douaniers et
la libéralisation du secteur de la distribution prévu par I’accord signé
avec ’OMC devraient attirer de nouveaux IDE, accroissant en cela, les
transferts de technologie. Dés lors c’est a I’intérieur des entreprises que
des changements importants vont étre menés avec le développement
des transferts de technologie et des méthodes rénovées de gestion qu’ils
requirent. A partir d’études empiriques microéconomiques de cas
d’entreprises, nous allons essayer d’en apprécier I’impact.

I° PARTIE :

DES IDE EN CHINE QUI ONT FAVORISE L’INSERTION DU
PAYS DANS LE COMMERCE MONDIAL.

Dans une premicre section, nous traiterons de la place du transfert
de technologie parmi les différents modes d’approche du marché chinois
(en référence aux exportations et aux IDE) et nous présenterons, dans
une deuxiéme section, les deux principales stratégies d’entreprises qui
ont un effet d’entralnement sur les structures productives des entreprises
locales. Puis, dans une deuxieéme partie, a partir d’un exemple significatif
d'une entreprise nous mettrons en évidence certains choix opérés par des
entreprises européennes, ainsi que leurs conséquences sur I’organisation
interne des partenaires.
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L1 - Place des transferts de technologie parmi les différents modes
d’approche du marché chinois

Pour étre présente sur le marché chinois, I’entreprise européenne peut
exporter directement ou indirectement des biens et des services, elle
peut engager des capitaux dans le cadre d’une société conjointe et elle
peut créer une filiale de production ou de commercialisation étroitement
contr6lée par la maison mere ou gérée d’une facon autonome. Nous
faisons I’hypothese que toutes ces modalités donnent lieu a des transferts
de technologie. Pour saisir I’impact de ces transferts de technologie a
la fois sur les entreprises émettrice et réceptrice, nous analyserons des
cas concrets d’entreprises pour lesquelles les transferts de technologie
modifient leurs méthodes de gestion. Mais auparavant, pour saisir
I’ampleur du phénomeéne, nous allons préciser la place relative du
transfert de technologie en référence a I’investissement direct étranger
(IDE) et aux exportations.

A partir d’études empiriques nous constatons que généralement,
I’entreprise européenne exporte des pieces détachées en Chine pour les
faire assembler et réexporte le produit ensuite ou le vend en Chine. Cette
stratégie qui associe la cession du savoir-faire industriel et I’exportation
de composants permet d’une part, au fournisseur de technologie de se
rémunérer non seulement a partir de royalties, quand il y a cession de
licence, mais aussi grace aux marges réalisées sur les ventes de produits
finis. D’autre part pour I’entreprise locale c’est un moyen d’importer un
savoir-faire technologique. Dans ce type d’opération les exportations
de composants sont partie intégrante du mécanisme de transfert. C’est
pourquoi il nous apparait important de traiter a la fois de 1’exportation et
de I'IDE comme modalité de transfert de technologie.

De maniere générale, les IDE en Chine se sont accélérés a partir de
1992 ou ils représentaient 4 milliards de dollars en 1991, pour atteindre
50 milliards en 2002, apres s’étre stabilisés en 1998 et avoir 1égerement
régressés en 1999 et 2000 a la suite de la crise asiatique. Aujourd’hui,
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des experts (12) soulignent méme qu’il existe un risque d’effet d’éviction
préoccupant pour le reste de 1’Asie et notamment de I’ASEAN. Les
perspectives d’adhésion de la Chine a ’OMC et son entrée effective en
2001 ont ravivé I'intérét des investisseurs étrangers.

Mais il faut toutefois relativiser de quelque peu I’importance des flux
d’IDE en Chine. D’une part leur croissance s’explique parce que les
chiffres officiels d’IDE englobent les mouvements de “round tripping”
(des capitaux sortis illégalement de Chine qui y reviennent sous forme
d’IDE) et de dissimulation de la dette en investissements. En effet,
I’endettement en devises requiert I’obtention d’une autorisation spéciale
du gouvernement, parfois “chérement” accordée.

D’autre part, les restrictions importantes sur le compte du capital des
entreprises privées obligent ces derniéres a chercher un financement
externe qui prend la forme d’une dette ou/et qui les contraint a rechercher
des IDE (2). En effet, les firmes d’Etat monopolisent la majorité des
crédits bancaires (1% a peine du crédit bancaire est aujourd’hui destiné
au secteur privé) (10). Méme si une banque privée — la Minsheng Bank-
a été créée en 1996 avec pour objectif d’aider les PME, les entreprises
privées sont contraintes, en raison de la faiblesse du financement bancaire
chinois, a se tourner vers I’IDE.

Notons que les investisseurs de la Diaspora chinoises fournissent
I’offre de capitaux nécessaires a ces demandes. Toutefois I’apport exact
des IDE de la Diaspora chinoise n’est pas aisé a cerner. Eric Bouteiller
(6) a analysé les investissements réalisés par la Diaspora qui réside en
Asie de I’Est. Celle-ci représente une réalité tres hétérogéne composée
essentiellement d’investisseurs venus de Hong Kong, Taiwan, Singapour
et de 1’Asie du Sud-Est. Il est incontestable que la part des IDE effectués
par la diaspora chinoise est prépondérante dans le total des IDE réalisés
en Chine et qu’elle croit a un rythme rapide. Apres la crise financiere
asiatique, le mouvement s’accélére et ces IDE s’orientent vers de
nouvelles régions, vers la distribution, 1I’immobilier, les services dont
I’hoétellerie, les infrastructures et I’industrie. Ils revétent des formes
juridiques originales et mettent en jeu des montants plus importants.
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Aujourd’hui, les IDE des “Huaquio” seraient a I’origine des deux tiers des
IDE réalisés en Chine (7). Ces IDE drainent avec eux des technologies,
“le delta du Yangtze récupérant les savoir-faire de Taiwan en matiére de
haute technologie, par exemple, et hissant la Chine, qui produit déja 36%
des téléviseurs et 60% des photocopieurs fabriqués dans le monde, au
rang de second constructeur mondial”. Soulignons aussi que les IDE de la
Diaspora chinoise en Asie renforcent les liens financiers et 1’intégration
entre le Nord et le sud de 1’ Asie.

1.2 - Des transferts de technologie permis par deux types de stratégie
de pénétration du marché chinois

La Chine continentale, avec des taux de croissance annuelle de 7 a
8 %, une population de 1,3 milliards d’habitants dispose d’une main
d’ceuvre bon marché et d’'un marché intérieur potentiellement colossal.
Ces deux atouts poussent les entreprises a adopter deux types de stratégie
de pénétration du marché chinois : une stratégie productive et/ou une
stratégie commerciale.

Concernant les entreprises a stratégie productive, ce sont surtout des
entreprises des pays industrialisés d’Asie (du Japon et des NPI de la
premiere vague), profitant de leur avance technologique, qui délocalisent
en Chine leurs unités de production a forte intensité en travail (industries
textile et habillement dans les années quatre-vingt, puis industries
électriques et électroniques dans les années quatre-vingt-dix). C’est
principalement la recherche de faibles cotits qui dicte la stratégie des
entreprises asiatiques.

Entre 1985 et 1990, 1’appréciation du yen contre le dollar explique
en partie, les sorties d’IDE japonais vers le secteur manufacturier en
Chine. Mais la part de la Chine dans les IDE japonais reste inférieure a
5%. Pour les années a venir, c’est dans les secteurs textile, automobile,
agroalimentaire et bois que les entreprises japonaises envisagent
d’accroitre leurs IDE en Chine (3).

172



Influence des IDE sur les entreprises sous traitantes en Chine

Cependant devant les faiblesses du cadre juridique chinois (non-
transparence des lois, instabilité juridique et incomplétude du systéme
Iégal) et en raison de I’existence de mesures discriminatoires pour les
entreprises non-domestiques, les entreprises japonaises maintiennent et
développent aussi leurs IDE dans les pays de ’ASEAN. En outre dans
les activités a plus forte valeur ajoutée, la population chinoise présente
un niveau d’éducation souvent moins élevé que dans les autres pays de
I’ASEAN (cf : II° partie).

Selon une étude en 2001 de Ren and Bai (11), les industries ou
les firmes étrangeres sont les plus présentes sont aussi celles ou la
productivité du travail se rapproche le plus du niveau occidental (5).
En 1995, la productivité du travail dans 1’industrie manufacturiére en
Chine était en moyenne de 8% du niveau allemand, contre 25% dans les
secteurs électrique et électronique (11). Ainsi, méme si la Chine focalise
la majorité des IDE, il n’en demeure pas moins que des freins en matiere
de qualification et de productivité du travail existent.

Les entreprises de la premiere vague des NPI asiatiques (Hong
Kong, Singapour, Taiwan, Corée du Sud) qui connaissent une rapide
montée en gamme de leur production, délocalisent également des
ateliers d’assemblage en Chine. Cette stratégie s’explique en partie par
la politique commerciale chinoise, concernant les “processing imports”,
qui favorise, en exemptant de droits de douane, les importations de
produits intermédiaires qui apres transformation sont réexportés. Les IDE
proviennent d’entreprises de taille moyenne, originaires des pays voisins,
pour lesquelles joue un effet de proximité.

Par ricochet, la deuxi¢me vague de NPI (Indonésie, Malaisie,
Philippines, Thailande) pourrait globalement s’attendre a une diminution
de ses IDE entrants au profit de la Chine. Toutefois, I’hétérogénéité de ces
pays sur le plan sectoriel permet de nuancer le propos. L’effet d’éviction
redouté n’est pas significatif. La Malaisie, par exemple, investit en Chine
dans le secteur de I’électronique pour les mémes raisons que les quatre
“Dragons” de la premiére vague.
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La Chine est ainsi devenue spécialisée dans 1’assemblage de picces
et composants importés. Dans une étude du CEPII (4), en 1999, 85%
de ses exportations de machines électriques et 80% de ses exportations
d’instruments de précisions sont issues d’opérations internationales
d’assemblage. Le Japon et les quatre “Dragons” lui fournissent
70% de ses importations pour réexportation. Dans la DIPP, la Chine
posséde des avantages comparatifs dans les stades de production aval
et des désavantages dans les stades amont. L’ importation de pieces et
composants constitue un premier canal de transfert de technologie.

Pour apprécier I'impact de ces transferts de technologie, une étude
du CEPII a mesuré 1’évolution du contenu local/étranger des produits
réexportés. En calculant des taux de couverture, c’est a dire en prenant
le ratio des exportations aprés assemblage sur les importations pour
assemblage dans différentes industries, la part des segments importés
pour assemblage a été estimée. De 1993 a 2000, ce ratio est passé de 1,2
al5.(%)

Faut-il en déduire que les entreprises exportatrices s’approvisionnent
davantage aupres des entreprises chinoises ? ou bien y a-t-il davantage
d’achats aupres de filiales étrangeres implantées en Chine ? L’étude
du CEPII confirme ce deuxieme point : En 1999, les filiales étrangéres
représentent les 1/4 des exportations d’assemblage de la Chine (contre
56% en 1993) (5).

En revanche, le contenu technologique des exportations ne semble pas
vraiment refléter de fortes capacités d’innovation chinoise. Des experts
de ’OCDE (12) et de la Banque Mondiale (13) dénoncent la faiblesse
des capacités technologiques de la Chine, I’insuffisance de ses efforts en
matiere de diffusion et d’assimilation des technologies étrangeres. Force
est de constater que les achats de licences étrangeres sont limitées a 0,08 %
du PIB (niveau comparable a I’'Inde , 0,07% du PIB). En 1999, la part de
la Recherche et Développement était faible : 0,83% du PIB, contre 2,47%
pour la Corée du Sud et 2,05% pour Taiwan.
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Cependant, trois ans plus tard, Jean-Pierre Lafon, ambassadeur
de France en Chine met en garde les membres de la délégation venue
accompagner Claudie Haigneré, ministre déléguée a la Recherche et aux
nouvelles technologies : “a Chine est en passe de produire des nouvelles
technologies pour le monde entier” (14). Les dépenses en Recherche et
Développement sont passées de 15,1 milliards de yuans (1,9 milliards
d’euros) en 1991 a 89,6 milliards (soit 11 milliards d’euros) en 2000.
Cette tendance est treés récente, puisque ses dépenses ont augmenté de
31,5% entre 1999 et 2000. Les entreprises des pays les plus avancés
d’Asie redoutent un rattrapage technologique rapide de la Chine, ce qui
compte tenu de son immense réservoir de main d’ceuvre a faible coft,
lui permettrait a la fois de maintenir son avantage comparatif dans les
secteurs intensifs en main d’ceuvre et d’obtenir de nouveaux avantages
comparatifs dans les secteurs intensifs en capital et en technologie. Les
IDE, synonymes de délocalisations industrielles pour les pays asiatiques
pourraient donc se traduire, a plus long terme, par un “appauvrissement”
des économies locales asiatiques.

En revanche, en Chine, les IDE asiatiques contribuent fortement
a I’excédent commercial chinois et ont des retombées sur 1’emploi,
la formation de la main d’ceuvre et les revenus. Méme s’il est difficile
d’avoir des données macroéconomiques globales pour apprécier I’impact
des filiales étrangeéres dans 1’économie chinoise, les performances
des filiales asiatiques sont supérieures a celles des entreprises locales
en terme de productivité du travail et du capital (4). Ces résultats sont
attribuables aux méthodes de management mises en place et aux
économies d’échelle associées a leur acces aux marchés internationaux.
Le dynamisme des filiales d’assemblage a capitaux étrangers se fait au
détriment des entreprises chinoises. Cette tendance est renforcée par
la politique commerciale menée, laquelle affecte la compétitivité des
entreprises chinoises qui payent des droits de douane sur leurs intrants
importés. Mais la politique commerciale duale n’est pas le seul facteur
explicatif de la relative faiblesse des entreprises chinoises. En effet, si
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I’on compare leurs performances a celles des filiales des entreprises des
pays industriels, plus capitalistiques et dont les projets sont tournés vers le
marché local (entreprises européennes et/ou américaines principalement a
stratégie commerciale) les écarts en terme de productivités du capital et
du travail, gains de part de marché sont encore plus importants (5). Ce
sont ces entreprises a stratégie commerciale qui présentent les meilleurs
indicateurs de gestion.

La Chine est un partenaire commercial privilégié grace au potentiel
de sa demande interne. C’est pourquoi les entreprises a stratégie
commerciale (principalement des entreprises américaines et européennes)
cherchent, quant a elles, a pénétrer ce marché domestique combinant
ainsi les avantages comparatifs du pays et leurs avantages compétitifs li€s
a leur aptitude technique ou au marketing. L’ impact global de ces IDE sur
la croissance et la productivité est, 1a encore, non négligeable.

Alors que pour les entreprises a stratégie productive, on peut estimer
I’évolution de la part relative des composants étrangers intégrés dans le
produit assemblé en Chine, et tenter d’en tirer quelques enseignements,
dans le cas des IDE réalisés par des entreprises a stratégie commerciale,
les effets d’entrainement sur les entreprises chinoises sont encore plus
difficiles a cerner. C’est pourquoi nous allons approfondir notre analyse,
dans la partie suivante, a partir de I’analyse de données individuelles
d’entreprises qui poursuivent ces deux types d’objectifs — réaliser des
exportations induites ou accroitre les ventes sur le marché chinois,- afin
d’identifier la maniere dont s’operent les transferts de technologie directs
et induits et leur impact sur les changements organisationnels dans les
entreprises.
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II° PARTIE : IMPACT DES IDE SUR L’ORGANISATION DES
ENTREPRISES SOUS-TRAITANTES

Cet impact organisationnel résulte tant des capacités productives de
I’entreprise sous-traitantes, de son histoire que de la nature des exigences
du donneur d’ordre.

Les remarques suivantes s’appuient sur les résultats d’études menées
entre 1999 et 2002, rendant compte de I’expérience d’entreprises et
institutions, installées dans la région de Canton, sur le marché chinois.
Les données ont été collectées au moyen d’entretiens semi-directifs.

I1.1 - Les changements induits chez le sous-traitant

Le plus souvent, dans les cas €tudiés qui recouvrent des entreprises
de la région du Guangdong les entreprises sous-traitantes sont des
entreprises préexistantes, mais qui correspondaient a des ensembles
technico-économiques peu complexes et de basse qualité (15). Les usines
ne sont que rarement constituées sur la base d’ensemble d’équipement
neufs et cohérents. La plupart du temps les machines nécessaires sont
acquises au fur et a mesure des besoins. Dans ce cas, la sous-traitance
porte sur des pieces élémentaires et il n’y a ni transfert de technologie ni
de savoir faire. En fait dans la majorité des entreprises étudiées, le niveau
de transfert de technologie associé aux IDE est trés bas (16). Dés lors, il
n’est pas nécessaire de mettre en ceuvre des interactions susceptibles de
permettre un apprentissage chez le sous-traitant ; il y a peu de chances
que le rapport de sous-traitance entraine un changement organisationnel
chez le sous traitant. Cependant lorsque le sous-traitant doit mettre en
ceuvre des procédés couverts par un droit de propriété industrielle, il
est nécessaire de mettre en place les outils qui permettent de contréler
le nombre de pieces produites pour éviter au maximum la production de
pieces en surnombre qui deviennent ainsi de “vraies contrefacons”. Ce
contrdle s’exercera de différentes manieres selon la spécificité du produit
concerné.
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Le partenariat entre la société chinoise DONG-HU-GANG et la
société francaise DECATHLON est assez représentatif des différents cas
observés et illustre notre propos.

La Société¢ DONG-HU-GANG de la région de Canton était une société
d’Etat, qui a été rachetée par ses cadres dans le milieu des années 90.
Elle était spécialisée dans la production d’imperméables pour cyclistes.
En 1996, elle signe un contrat de sous-traitance avec la Société francaise
DECATHLON.

L’objet de la sous-traitance concerne essentiellement au début
les mémes produits que ceux qui étaient fabriqués antérieurement,
DECATHLON n’étant dans les faits qu’un client qui fournissait les
modeles souhaités. Tres rapidement DECATHLON a demandé a DONG-
HU-GANG de fabriquer de nouveaux produits, comme le coupe vent.

Cette dernieére a donc acquis une nouvelle technologie, mais a aussi
da respecter les exigences de qualité du donneur d’ordre. La mise en
ceuvre du process devant aboutir a la certification ISO 9000 a donné
lieu & des modifications profondes dans 1’organisation de I’entreprise et
un certain nombre de salari€s n’ont pu accepter ces changements et ont
donc démissionné. L'erreur de cette modification dans 1’organisation a
été de ne pas assez tenir compte du contexte culturel. Les dirigeants ont
da alors adapter les exigences de la norme avec la réalité sociologique
de I’entreprise. Le niveau d’éducation des salariés était faible. Il a
fallut accroitre le niveau de qualification et de productivité des salariés
volontaires pour suivre une formation. La haute exigence de qualité a pu
alors étre atteinte tout en respectant la flexibilité qui était de mise dans
P’entreprise. Outre la qualité, notons que le respect des délais de livraison
est une faiblesse des entreprises chinoises.

Le rapport de sous-traitance a profondément modifié les habitudes du
sous-traitant. La relation donneur d’ordre/sous traitant est influencée par
I’histoire du sous-traitant, mais également par la nature du lien juridique
qui existe entre les deux partenaires. Lorsque ’entreprise sous traitante
est intégrée capitalistiquement dans 1’entreprise donneuse d’ordre,
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I’importance du degré d’intégration aura peu d’influence sur les rapports
entre entreprise donneuse d’ordres et entreprise sous traitante. C’est plutdt
la mise en place d’un véritable partenariat qui résultera de la définition
d’un projet commun par lequel les parties acceptent de travailler en
commun, qui va induire des changements organisationnels chez le sous-
traitant.

Notons enfin, que le contrat formera une sorte de signe de 1’engage-
ment du sous traitant. Dans le partenariat DECATHLON/ DONG-HU-
GANG, le contrat comporte de lourdes pénalités en cas de retard de
livraison. L’application de ces clauses entrafne une prise de conscience
rapide de la nécessité de respecter les délais et donc de mettre en place
les outils adaptés par le sous-traitant. Mais, il ne faut cependant pas sur
estimer I’influence du contrat sur I’organisation de la production du
sous traitant. Le contrat n’est qu'un élément du transfert de technologie
et celui ci nécessite le savoir faire des experts qui peut étre difficile de
formaliser dans le cadre du contrat, et qui résulte plus de pratiques issues
de la confiance existant entre les partenaires. Il n’en reste pas moins que
c’est dans le contrat que seront fixés les changements organisationnels
rendus nécessaires pour obtenir le résultat escompté.

Enfin, dans les différents entretiens que nous avons menés, ils nous
a semblé que le transfert de technologie qui était a la base du rapport de
sous-traitance, trés souvent s’inversait, les entreprises chinoises, produi-
sant de nouveau produits en utilisant les techniques transmises et en les
proposant aux donneurs d’ordres. Cette évolution des demandes d’IDE
émanant des entreprises chinoises suggere divers types d’impact sur
I’entreprise émettrice, qui doit apprendre a s’adapter a cet environnement
changeant. Cette inversion des relations sous traitants donneurs d’ordre
existe déja dans les pays industrialisés (17) depuis de nombreuses années
et se développe maintenant, en particulier, dans certaines entreprises de la
région de Canton. L’inversion du transfert de technologie va donc avoir
un impact sur la stratégie et 1’organisation de ’entreprise émettrice a
I’origine.
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11.2 - Les changements observés chez ’entreprise émettrice

Dans la majorité des cas étudiés les entreprises €mettrices sont a la
recherche de colits de production faibles. Le transfert de technologie est
une conséquence de I’investissement permettant la fabrication locale. En
fait, le transfert de technologie a un intérét pour I’entreprise émettrice
des lors qu’il va Iui permettre de réaliser des exportations induites, ou
d’accroitre ses ventes sur le marché local. Mais le recours a la sous-
traitance peut €étre, aussi, la manifestation de la volonté de I’entreprise
de se recentrer sur son métier en confiant a des entreprises extérieures les
fonctions a faible valeur ajoutée ou les activités qu’elle ne maftrise pas
parfaitement.

La sous-traitance permet également a 1’entreprise donneur d’ordre
d’adapter sa capacité de production a ses besoins en laissant la possibilité
a son sous traitant, méme intégré, de contracter avec des entreprises
concurrentes en cas de baisse d’activité.

C’est ainsi que des entreprises du Delta de la Riviére des Perles
(région de Canton) fabriquent des chaussures de sport pour plusieurs
donneurs d’ordres tout en acceptant des bureaux de contrdle en leur sein
pour assurer la vérification des procédures de production.

Le donneur d’ordre oblige I’entreprise chinoise a adopter des critéres
de production et de conduite directement inspirés de sa philosophie
générale. Mais ces pratiques ne sont pas sans danger, et il convient pour
le donneur d’ordre de se protéger contre les “dérapages” du sous traitant.

La mise en place d’une comptabilité€ conforme aux regles comptables
internationales, le respect de regles éthiques (travail des enfants, des
prisonniers, durée du travail...) sont des précautions indispensables. En
effet, ’observation d’un grand nombre de partenariats sino-européens
dans la région de Canton ces 5 dernieres années montre que dans le
secteur privé, le droit social y est inexistant, la comptabilité peu rigou-
reuse, le népotisme dominant (la gestion est familiale et peu formalisée),
la propension a corrompre €levée et le niveau d’éducation du dirigeant
souvent faible.
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Le flou juridique et 1’absence de régles de droit poussent la plupart
du temps les entrepreneurs a nouer un pacte de corruption avec les
bureaucraties locales (18). Mais ceci expose le partenariat a 1’arbitraire
des cycles politiques. Les “success stories” deviennent réversibles (9).
Autant de raisons qui poussent le donneur d’ordre a étre vigilant méme
si la Chine a un immense réservoir de main d’ceuvre bon marché et facile
a former, davantage d’ingénieurs que ne peut en offrir tout le reste de
I’ Asie, et un énorme marché intérieur qui permet de réaliser des écono-
mies d’échelle.

Les recherches empiriques systématiques de déterminants des
IDE montrent I’importance maintenue de la recherche de faibles cofits
salariaux. La Chine offre des cofits du travail non qualifi€ les plus faibles
pour des productions standardisées et a aussi une main d’ceuvre qualifiée
(techniciens, ingénieurs) moins chére et plus flexible que la plupart de ses
concurrents. C’est pourquoi les entreprises donneur d’ordre investissent
principalement pour réaliser des exportations induites : lorsque les auto-
rités chinoises appliquent une politique commerciale duale en matiére
d’importation qui exempte les entreprises exportatrices de tarifs douaniers
sur leurs importations de composants et s’engagent, de facto, dans une
logique de croissance extravertie.

Les IDE réalisés par les entreprises a stratégie productive font émerger
alors des structures concurrentielles en Chine. Leur intensité capitalistique
et leur productivité du travail plus élevées que celles des entreprises
chinoises, mettent en évidence leur impact potentiel sur les structures
productives et sur I’efficacité industrielle des entreprises en Chine (5).
Les IDE sont a I’origine du dynamisme du secteur exportateur.

Les filiales étrangeres développent une production compétitive, qui
bénéficie des réseaux de distribution qu’elles maitrisent a 1’étranger. Mais
le risque existe de créer une concurrence défavorable aux entreprises
occidentales. Les IDE ont apporté du capital aux firmes chinoises les plus
efficaces et les plus entreprenantes, redoutables concurrentes potentielles
ensuite.
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Ainsi pour diminuer le risque de concurrence, I’entreprise émettrice
doit continuer sa course a l’innovation pour garder son avantage
compétitif et ne céder que les technologies périphériques de son activité,
et non le ceeur qui différencie 1’entreprise par rapport a ses concurrents.
Dans le cadre du partenariat entre DECATHLON et DONG-HU-GANG,
I’entreprise chinoise accéde a une technologie “évoluée”, alors que
I’entreprise francaise génere des revenus sur une technologie “connue” et
continue a conseiller son partenaire pour faire évoluer le produit.

La décennie quatre-vingt-dix a vu I’expérimentation d’innovations
organisationnelles et de gestion, qui ne sont pas obligatoirement liées au
progres technique, mais qui impliquent également des changements dans
la définition des qualifications. Amélioration de la qualification et des
conditions de travail dans certains cas, dumping social dans d’autres, les
cas de figure semblent pouvoir non seulement coexister dans une méme
branche mais s’articuler fonctionnellement entre eux.

Enfin, si la Chine a mis en place des zones franches d’exportation,
comportant toute une série de dispositions dérogatoires sur le plan de la
fiscalité et du droit du travail, 1’élément déterminant du succes de ces
zones est probablement I’acceés au marché local. Les entreprises europé-
ennes cherchent a conquérir des parts du marché local pour pénétrer le
marché chinois : notons que la production des filiales étrangeres contribue
plus que les importations a la satisfaction de la demande intérieure (5).
Pour un certain nombre de filiales asiatiques, le marché chinois est proche
de leurs centres de production et dans le cadre de complexes industriels
intégrés verticalement, cette proximité justifie les IDE commerciaux. Le
juste a temps, 1’exigence de variété et de flexibilité valorisent la proximité
géographique, relativisant I’avantage comparatif des bas salaires.

Ainsi, pour expliquer 'IDE en Chine il apparait nettement que le
“dumping social” et la “demande potentielle locale” soient les deux
déterminants majeurs pour les entreprises des pays industrialisés. Est-
ce que ces IDE sont susceptibles d’engager un cercle vertueux de
développement des entreprises sur le long terme ? ou vont-ils accentuer
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le dualisme observé dans le fonctionnement des entreprises et anéantir ce
qui reste d’entreprises publiques ?

Les IDE sont un facteur décisif de l’insertion de I’économie
chinoise dans le commerce mondial. Tout en maintenant d’assez fortes
spécialisations dans ses industries traditionnelles (textile, habillement
principalement, produits manufacturés, produits agricoles, produits
chimiques), la Chine développe de nouveaux avantages comparatifs dans
des secteurs a plus fort contenu technologique : équipements informa-
tiques, électronique grand public, appareils ménagers et électriques.

A partir de 1995, on observe une augmentation du contenu local des
produits exportés, sans que 1’on puisse vraiment mesurer si ce sont des
entreprises chinoises ou des filiales d’entreprises étrangéres implantées
en Chine qui en sont a I’origine. S’il est indéniable qu’il existe un effet
positif macroéconomique pour 1’économie, les entreprises étrangeres
profitent aussi des retombées positives de ces opérations. Elles leur
permettent d’accroitre leur compétitivité a 1’international en délocalisant
une partie de la chaine de production dans un pays doté d’avantage
comparatif en terme de colt de la main d’ceuvre et de maintenir leur part
de marché et/ou de pénétrer de nouveaux marchés.

L’entrée de la Chine a I’OMC semble aller dans le sens d’une
égalisation des conditions de concurrence entre les entreprises entierement
chinoises et les autres, et ce pour deux raisons :

* les entreprises chinoises devraient avoir un meilleur accés aux

technologies importées,

e les baisses tarifaires devraient dynamiser 1’importation de produits

destinés au marché intérieur.

Pour faire face a cette concurrence, les entreprises étrangeres vont
devoir nouer de nouvelles alliances avec les entreprises chinoises. L'IDE
est un préalable a I’exportation et a la pénétration du marché. L’enjeu

pour les années a venir est celui de I’émergence et de I’'institution-
nalisation d’un marché de I’information économique et de la profession-
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nalisation de gestionnaires d’entreprise qui sera bénéfique aussi bien pour
les entreprises chinoises que pour les entreprises étrangeres.

Catherine MERCIER-SUISSA

MCF en Sciences économiques, IAE - Université Jean Moulin - Lyon3
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