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Avant-propos


« En France, on laisse en repos ceux qui mettent le feu, et on persécute ceux qui sonnent le tocsin. »
Chamfort, Maximes et pensées,
caractères et anecdotes


Les lanceurs d’alertes ont souvent mauvaise réputation : ils passent leur temps à ternir l’image de personnes respectables, à propager de tristes nouvelles, à diffuser des analyses douteuses élaborées à partir de sources discutables ou obtenues illégalement. Lorsque de surcroît ces lanceurs d’alertes s’inquiètent de la préservation de notre patrimoine national et des dangers qui le guettent, leurs propos ne peuvent susciter que désintérêt et moqueries : « Dans le cadre d’une économie mondialisée, c’est un débat dépassé », « Pour survivre tout actif patrimonial doit être vivant quitte à changer de propriétaire », « Il faut regarder vers l’avant et non vers le passé », « Sans l’intervention d’investisseurs étrangers, notre patrimoine disparaitrait et nous aurions davantage de chômeurs »…
Bref, on ne peut que se réjouir de tous les bouleversements économiques majeurs que nous connaissons, sauf à prendre le risque d’être immédiatement accusé de déclinisme, de pessimisme injustifié voire simplement de malhonnêteté.
Et pourtant, rien ne garantit que la France sortira gagnante de cette mutation radicale qui révolutionne aujourd’hui l’économie mondiale. Dans ce contexte, la perte de contrôle progressive de notre patrimoine économique, historique, foncier ou culturel nous parait pour le moins préoccupante.
Il est vrai que l’essentiel du corpus théorique économique ne plaide pas en notre faveur : depuis fort longtemps, les économistes ont encensé les échanges internationaux, depuis Adam Smith et David Ricardo. Plus récemment, des auteurs comme Alain Minc (La Mondialisation heureuse) ont vu dans la disparition des frontières la source d’une nouvelle expansion économique conduisant à un ordre mondial plus équilibré. Et peu importe si certains prix Nobel d’économie comme Paul Samuelson ont démontré les risques d’une économie mondialisée dans laquelle les pays occidentaux pourraient être à long terme les grands perdants : les investissements internationaux existent depuis des siècles et les firmes multinationales ont largement contribué à la croissance de l’économie mondiale. La France en a bien évidemment profité. Et la plupart des États déploient d’ailleurs des trésors d’imagination pour attirer les investisseurs étrangers.
D’autres analystes s’appuient sur les travaux de Joseph Schumpeter et sa théorie de la « destruction créatrice » pour montrer que la dynamique économique repose sur la disparition récurrente d’entreprises, remplacées pas d’autres plus performantes ou plus modernes. Bref, il ne faut pas s’inquiéter de la disparition d’entreprises françaises et tout va pour le mieux dans le meilleur des mondes, grâce au libéralisme mondialisé qui a « définitivement triomphé », comme l’affirmait Fukuyama dans sa célèbre théorie de la fin de l’Histoire. Même la Chine a troqué son économie communiste contre une économie capitaliste qui affiche des taux de croissance insolents à deux chiffres, alors qu’en Europe nous nous réjouissons lorsque notre croissance dépasse les 2 %.
Et pourtant, pouvons-nous accepter passivement la disparition de nos grands groupes industriels ? Peut-on dire que notre situation économique est acceptable, voire satisfaisante, avec un taux de chômage structurel de plus de 10 % (25 % chez les jeunes !), 8,9 millions de personnes vivant sous le seuil de pauvreté, et 4 millions de mal logés ? Devons-nous nous résigner à perdre progressivement les leviers d’une politique économique de plus en plus impuissante à corriger les déséquilibres comme les inégalités ? Faut-il nous résoudre à abandonner notre indépendance économique y compris dans des domaines considérés comme stratégiques (défense, sécurité, énergie, télécommunications) ? Devons-nous accepter sans broncher que les décisions économiques essentielles pour notre pays soient prises par des décideurs étrangers ? Est-il inéluctable que notre patrimoine historique immobilier ou artistique tombe peu à peu entre les mains d’investisseurs internationaux ?
Nous ne souhaitons évidemment pas nier en bloc les aspects positifs de la mondialisation économique et de l’internationalisation du capital. Pas plus que les réussites nombreuses de nos entreprises nationales. Toutes ne sont pas bradées à des investisseurs étrangers loin s’en faut. Certaines d’entre elles prennent même le contrôle de belles entreprises étrangères (PSA a absorbé le constructeur Opel, Seb a pris le contrôle de WMF Group, une entreprise allemande réputée, spécialisée dans les machines à café).
Mais dans le nouvel espace concurrentiel ainsi créé à l’échelle mondiale, il serait naïf de penser qu’il n’y a que des gagnants et aucun perdant. Et les gagnants ne sont pas nécessairement les plus vertueux : non respect des normes sanitaires, travail des enfants, conditions de travail des salariés déplorables, dumping fiscal et social… le succès ne semble pas toujours corrélé au respect de règles éthiques fondamentales.
On parle parfois d’un monde économique sans règles. C’est inexact, il existe même des organismes de contrôle qui veillent au respect de la libre concurrence et de la libre circulation des capitaux. Mais la « main invisible » n’a visiblement pas le bras assez long pour réguler efficacement l’économie mondiale.
Imaginons un match de football dans lequel les deux équipes obéiraient à des règles du jeu différentes ; le jeu serait déséquilibré, voire impossible. C’est pourtant ce qui existe pour les compétitions économiques : des investisseurs chinois ou américains peuvent acheter des entreprises françaises ou européennes. Mais un investisseur européen ne peut acquérir librement une entreprise chinoise : la loi de ce pays l’interdit formellement. Et pour prendre le contrôle d’une entreprise aux États-Unis, il faut affronter de multiples obstacles qui découragent bien des investisseurs.
En France, malgré l’évolution de notre réglementation, nos entreprises sont à la merci d’un raid boursier, d’une fusion pas toujours amicale, d’une prise de contrôle progressive par des investisseurs étrangers. Ceux-ci le savent et ne s’en privent pas.
Notre patrimoine historique, immobilier et foncier attire également des investisseurs qataris, saoudiens, chinois ou américains. On répète à l’envi que leur apport financier constitue le seul moyen de sauver nos « chefs-d’œuvre en péril ». Cela est loin d’être toujours vrai. Et nous perdons de ce fait le contrôle et les bénéfices d’un patrimoine construit par nos ancêtres au fil des siècles. Bref, le centre du monde s’éloigne de plus en plus de la France et de l’Europe, à l’instar de nos chercheurs ou de nos créateurs d’entreprises qui trouvent plus facilement à l’étranger les moyens de développer leurs talents.
Nous ne nierons pas qu’il y a un aspect irrationnel, presque affectif dans notre volonté de défendre notre patrimoine économique, foncier, historique ou culturel. Et là, aucune démonstration n’est possible. Nous espérons toutefois que les multiples récits de ce livre donneront au lecteur le désir de préserver l’existant et mieux, de reconquérir ce qui a été perdu. Notre patrimoine le mérite.




  

  La France perd le contrôle de son patrimoine économique

  
    

  

  
    
      « Chaque fois que vous voyez une entreprise qui réussit, dites-vous que c’est parce qu’un jour quelqu’un a pris une décision courageuse. »

      Peter Drucker

    

  

  
    
      La disparition des fleurons de l’économie française

      Durant la seconde moitié du XXe siècle, la France a su construire et développer de puissants groupes industriels, commerciaux ou financiers qui ont soutenu son expansion économique et participé à son indépendance politique. Ce patrimoine est aujourd’hui en train de disparaitre ou de passer progressivement sous contrôle étranger, à la suite d’un long processus qui a véritablement commencé à la fin du siècle dernier. Dans le même temps, la France n’a pas su faire faire émerger de nouveaux « champions » comme le relève l’économiste Élie Cohen : « Nous avons été très créatifs en matière de start-up dans le numérique ou les biotechnologies. Mais aucune d’elles n’est devenue un grand groupe ».

      Nous aimerions revenir sur quelques étapes majeures de cette pernicieuse désagrégation :

       

      – En 1992, les Ciments français passent sous pavillon italien et deviennent une simple filiale d’Italcementi Group.

      Cette prise de contrôle résulte de la cession par la banque Paribas de 38,9 % du capital des Ciments français au groupe italien. Paribas cèdera plus tard à des investisseurs étrangers les filiales des Ciments français encore en sa possession (Prodical est ainsi vendue au groupe belge Carmeuse en 1994). Triste destin pour ce groupe français en pleine croissance, né en 1881, et qui couvrait 40 % du marché français.

      Depuis 1998, le groupe Italcementi – avec Ciments français (devenus Ciments Calcia) en première ligne – a poursuivi sa politique de croissance externe sur des marchés à fort potentiel : au Maroc, en Thaïlande et en Bulgarie, en Inde et en Égypte, où le groupe a pris le contrôle du leader du marché Suez Cement en avril 2005 et a acheté Asec Cement Company en août 2005.

       

      – En 1993, l’État vend à des investisseurs privés – à l’initiative du gouvernement d’Édouard Balladur – une part importante des actions du groupe Total qu’il détient. Total est rapidement la cible d’une tentative d’OPA conduite par le groupe Elf Aquitaine qui vient lui aussi d’être privatisé. À la suite d’interminables démêlés politico-judiciaires, c’est finalement Elf qui est absorbé par le groupe Total. Mais à qui appartient aujourd’hui Total SA, première entreprise « française » par sa valorisation boursière et cinquième plus grande entreprise européenne ? L’actionnariat de Total est composé à plus de 87 % d’actionnaires institutionnels dont seulement 16,7 % sont français ! Près de 35 % du capital de Total appartient à des investisseurs américains dont BlackRock, qui est son premier actionnaire. Il s’agit d’une multinationale new-yorkaise de gestion d’actifs qui est également actionnaire de la moitié des entreprises du CAC40. Les investisseurs institutionnels britanniques possèdent quant à eux 12,9 % du capital du groupe pétrolier. Le Qatar figure également parmi les principaux actionnaires de Total (3 %), derrière le milliardaire belge Albert Frère, à égalité avec le fonds chinois State Administration of Foreign Exchange (SAFE), présent au capital du groupe pétrolier depuis 2008.

      Les 13 % restants de Total appartiennent aux salariés du groupe et à des actionnaires individuels, en grande partie étrangers. Total n’appartient donc plus ni à la France ni aux Français. Le géant pétrolier s’est d’ailleurs officiellement désengagé de ses projets d’investissements de plusieurs milliards de dollars en Iran, après avoir prévenu qu’il lui serait impossible de poursuivre ses activités dans ce pays « sans une dérogation de la part des autorités américaines ».

       

      – En l’an 2000, la banque HSBC lance une OPA sur le Crédit commercial de France (CCF), récemment privatisé. Après quelques péripéties, la plus petite des grandes banques françaises, en excellente santé financière, passe ainsi sous pavillon britannique et s’appelle depuis HSBC France. Le CCF avait été fondé le 15 janvier 1917 par la fusion de la Caisse de crédit de Nice, de la Banque suisse et française et de la Maison Aynard et fils. Nationalisé en 1982, le CCF avait ensuite été privatisé en 1987 et avait pris le contrôle de la banque Chaix.

      D’autres banques françaises ont également connu un sort tragique, comme le Crédit local de France, qui a fusionné avec le Crédit communal Belge en 1996 pour créer le groupe Dexia. Ce groupe coté sur Euronext Belgique et dont le siège est situé à Bruxelles, sera au cœur de nombreux scandales (financement d’entreprises impliquées dans des violations des droits de l’homme…). Mais surtout, Dexia sera touchée de plein fouet par la crise des subprimes et n’échappera à la faillite que grâce à l’injection de 10 milliards d’euros par les États belges, luxembourgeois et français. La banque sera finalement nationalisée par la Belgique en 2011.

       

      – En 2003, à la suite d’une OPE surprise, le groupe Péchiney, notre géant industriel spécialiste de l’emballage et de l’aluminium privatisé en 1995, est « laminé » par Alcan. Ce groupe canadien va revendre Péchiney « à la découpe » : l’emballage à des Indiens, l’usinage à des financiers américains, etc. C’est la fin d’un fleuron de notre patrimoine industriel qui, après sa fusion avec Ugine-Kuhlmann en 1971, était devenu le premier groupe industriel privé français, présent dans l’aluminium, la chimie, le cuivre, le combustible nucléaire et les aciers spéciaux. Mais avec les chocs pétroliers et l’intensification de la concurrence asiatique, sa situation financière s’était peu à peu dégradée. Alcan sera à son tour « avalé » en 2007 par le groupe minier anglo-australien Rio Tinto. Ce qui restait de l’ancien géant français de l’aluminium et de l’emballage sera rapidement démantelé, vendu branche par branche, sans état d’âme, par son nouveau propriétaire.

       

      – En 2006, c’est aussi au tour du numéro 1 français de l’acier, Arcelor (ex Usinor) d’être racheté par le géant indien Mittal, après six mois de surenchères boursières. Le groupe Arcelor, privatisé en 2005 a longtemps été le premier producteur mondial d’acier avec 42,8 millions de tonnes (4,5 % du marché mondial) jusqu’en octobre 2004, et la création du groupe Mittal. En 2003, son chiffre d’affaires annuel s’élevait à 25,9 milliards d’euros, pour un résultat net de 257 millions. Le groupe employait alors environ 98 000 personnes dans 60 pays.

      Malgré ses promesses, Mittal sera contraint de fermer les aciéries de Gandrange en 2009 et de Florange en 2013, enterrant ainsi l’ensemble du secteur français de l’acier.

       

      – En 2008, les Chantiers de l’Atlantique, situés à Saint-Nazaire, fleurons du patrimoine maritime français, sont vendus au Coréen STX Offshore & Shipbuilders après avoir brièvement appartenu au groupe norvégien Aker Yards suite à leur cession par Alstom. Les Chantiers de l’Atlantique ont notamment construit les célèbres paquebots Normandie, France, Queen Mary 2, Harmony of the Seas, sans parler des navires de guerre comme le porte-avions Foch. STX se désintéressera pourtant de cette entreprise prestigieuse et de son savoir-faire unique, qui seront mis en vente par les administrateurs judiciaires du groupe, avec la bénédiction du gouvernement français de l’époque. Le spécialiste italien de la construction navale, Fincantieri, sera le seul à se porter acquéreur. Le PDG de Fincantieri, Giuseppe Bono, se vantera dans la presse italienne d’avoir réussi à acquérir avec 50 % de STX, « un morceau de France ». Mais le gouvernement français s’inquiète alors du fait que Fincantieri a passé des accords avec la China State Shipbuilding Corporation pour construire à Shanghai des bateaux de croisière destinés au marché chinois. La crainte d’une perte d’emplois et de savoir-faire conduit alors le gouvernement français à entamer des négociations avec les Italiens. L’échec de ces négociations contraint le gouvernement d’Édouard Philippe à décider une nationalisation provisoire de STX France en juillet 2017. Le 27 septembre 2017, un compromis provisoire, peu favorable à notre pays, est finalement validé. La nouvelle répartition du capital est la suivante : 50 % pour Fincantieri, 34,3 % pour la France, 11,7 % pour Naval Group, 2,4 % pour les salariés et 1,6 % pour les entreprises locales. Aux 50 % détenus par Fincantieri s’ajoute 1 % « prêté » par l’État français sur une durée de 12 ans. À suivre…

       

      – En 2011, l’entreprise Rhodia, qui renouait avec la croissance, passe sous le contrôle du chimiste belge Solvay. Déjà, en 2007, l’activité « Silicones » de Rhodia avait été vendue à China National BlueStar Corporation, une grande société d’État chinoise. Ces découpages mettent un point final à l’épopée de l’ex-champion français de la chimie, Rhône-Poulenc. Au cours de ses soixante-dix ans d’existence, Rhône-Poulenc s’était imposé comme le premier groupe privé de chimie français et à son apogée, dans les années 1960, il comprenait une soixantaine d’usines en France et plus de cent mille employés à travers le monde. Mais la crise de l’industrie française et du textile en particulier l’a poussé à se recentrer sur la pharmacie puis l’a condamné à disparaître, en 1998, quand ses activités chimiques sont reprises par Rhodia, sa branche pharmaceutique fusionnant avec l’Allemand Hoescht pour donner naissance à Aventis. En janvier 2004, Aventis sera victime d’une OPA hostile menée par Sanofi-Synthélabo, le nouveau groupe devenant officiellement Sanofi-Aventis en décembre 2004 avant d’être renommé Sanofi en 2011. À l’instar d’autres grands industriels, Sanofi est présenté comme un groupe pharmaceutique français, mais son capital est contrôlé à près de 70 % par des investisseurs étrangers…

       

      – En décembre 2012, la direction de GEFCO annonce « un changement dans la composition du capital de l’entreprise ». Une présentation édulcorée d’une mutation qui est tout sauf anodine : la Compagnie des chemins de fer russes RZD acquiert en effet 75 % des parts de GEFCO pour une valeur de 800 millions d’euros. Revenons quelques années en arrière : GEFCO, acronyme des « Groupages de l’Est et de Franche-Comté » a été créé en 1949 par Peugeot pour améliorer les opérations de transport des marchandises entre Paris et l’usine Peugeot de Sochaux. Le groupe va connaître une croissance rapide et développer des activités logistiques dans le monde entier avec la création de filiales en Europe, en Amérique du Sud et en Asie.

      La cession de 75 % du capital de GEFCO visait en premier lieu à redresser les finances de PSA. Mais officiellement, il s’agissait de « diversifier la base commerciale de l’entreprise, notamment en Russie, en Chine, en Inde et en Amérique latine (…) tout en réduisant sa dépendance sur le secteur automobile ». GEFCO, qui emploie environ 9 400 employés, dont près de la moitié en France, a toutefois conservé son siège social de Courbevoie. Mais surtout, GEFCO est un groupe très rentable qui affichait il y a peu une croissance de 13 % par an, deux fois plus rapide que celle du reste du groupe PSA. GEFCO travaille aujourd’hui avec de nombreux grands groupes industriels (PSA, General Motors, Renault, Toyota, Ford, Volkswagen, BMW) et prend en charge la chaîne d’approvisionnement de ces constructeurs automobiles. Il met également à leur disposition différents savoir-faire indispensables comme l’ingénierie logistique, le transport multimodal, la préparation et le stockage de véhicule et leur distribution. En 2015, la direction russe de GEFCO a toutefois supprimé 500 emplois en France.

       

      – En 2014, après de longues tractations, le chinois Dongfeng entre au capital de PSA Peugeot-Citroën et en devient le premier actionnaire tout en disposant de 19,94 % des droits de vote. C’est une première : jamais auparavant un constructeur chinois n’avait acquis une part d’un grand constructeur occidental. Les intentions stratégiques de Dongfeng ne sont pas limpides. Beaucoup redoutent que cette prise de participation ne soit que la première étape d’un processus d’intégration beaucoup plus important. Une situation plutôt inquiétante, car le groupe familial Peugeot et Bpifrance (via sa filiale Lion Participations SAS) ne détiennent plus à eux deux que 24,46 % des actions du constructeur automobile. En dehors des actions auto-détenues (1,25 %) et de celles aux mains des salariés (2,03 %), le reste du capital (60,05 %) est considéré comme flottant et appartient à 45,03 % à des institutionnels étrangers.

       

      Rappelons également que 28 % des actionnaires de Renault sont japonais, une conséquence de l’accord de partenariat signé avec Nissan. Les institutionnels français ne détiennent plus que 12,81 % des actions de la firme au losange, contre 35,71 % pour les institutionnels étrangers. Parmi ces derniers, le gestionnaire d’actifs américain BlackRock se démarque nettement avec une participation récemment portée à 4,96 %.

       

      Les exemples ci-dessus ne constituent évidemment pas une liste exhaustive. Mais ils sont révélateurs d’un processus qui n’est pas sans lien avec la désindustrialisation de notre pays : ce phénomène peut s’étudier à travers deux indicateurs : on observe à la fois un recul de l’emploi industriel dans l’emploi total et un recul de la part de l’industrie dans le PIB.

      La France a ainsi perdu la moitié de ses emplois industriels depuis le début des années 1980 (6,911 millions de salariés en 1984 pour 3,436 millions fin 2017 en incluant les emplois intérimaires). D’autre part, la part de l’industrie dans le PIB français est passée de 24 % en 1980 à 14 % en 2007, puis à 12 % en 2017 selon les données de l’Insee. En août 2018, Patrick Artus, le célèbre directeur de recherche de Natixis, observe d’ailleurs que « la France est le seul grand pays développé qui continue à se désindustrialiser ».

      La perte de contrôle progressive de nos fleurons économiques et la désindustrialisation de notre pays auraient dû inquiéter nos dirigeants qui, sauf exceptions, ont fait preuve de passivité et de résignation. Une inaction coupable, car loin de se tarir, ce double processus s’est accéléré à partir de 2015 :

       

      – En 2015, le pôle énergie d’Alstom (70 % du chiffre d’affaires du groupe) passe sous contrôle américain après avoir été acquis par General Electric dans des conditions plus que douteuses. Erreurs de management, corruption, ententes illégales, désengagement de l’État, pression de la justice américaine… cette opération s’inscrit dans un contexte de scandales et de mauvaise gestion stratégique. Mais surtout, cette branche énergie faisait partie de notre patrimoine national. D’abord parce les Français ont beaucoup investi dans Alstom, via notamment les crédits publics, la Coface, les marchés publics privilégiés ou les commandes d’EDF. L’entreprise disposait d’un savoir-faire unique dans les secteurs des transports, principalement ferroviaires (trains, tramways et métros) et des turbines électriques. Ensuite parce que c’est une pièce maîtresse de la filière nucléaire française qui passe sous pavillon étranger : nous sommes devenus totalement dépendants des Américains pour l’entretien et la préservation de notre parc nucléaire. Plus largement la France perd un élément de son indépendance énergétique car Alstom est le leader mondial de l’hydraulique, et un acteur majeur du secteur des réseaux intelligents (grid) et des turbines à vapeur. Mais tout cela n’a pas empêché les dirigeants d’Alstom d’organiser une grande fête pour célébrer le bilan de Patrick Kron, l’ancien PDG du groupe, parti avec une retraite chapeau de 10 millions d’euros et un plan massif de licenciements à son actif.

      Dans cette affaire comme dans d’autres, la Commission européenne porte une lourde part de responsabilité car elle a refusé les aides qui auraient permis de sauver Alstom.

      C’est d’ailleurs à l’occasion de cette absorption qu’a été pris le « décret Alstom » en avril 2014, qui étend aux secteurs de l’énergie, des transports, de l’eau, de la santé et des télécoms, le droit de regard dont dispose l’État depuis 2005 sur des investissements étrangers dans des domaines stratégiques (défense, technologies de l’information).

      L’autre pôle d’Alstom, consacré au ferroviaire, a fusionné fin 2017 avec Siemens Mobility pour créer une nouvelle entreprise qui a pris le nom de Siemens-Alstom, sous contrôle allemand bien entendu. L’accord prévoit en effet que Siemens doit devenir l’actionnaire principal de la nouvelle structure avec 50 % des parts et disposera de la majorité des sièges au conseil d’administration. Au bout de quatre ans, le groupe allemand pourra monter au-delà de 50 % du capital et absorber intégralement l’ex-division d’Alstom. Après l’annonce en 2016 de la fermeture de l’usine historique de Belfort, qui produisait des locomotives depuis 1880, cette fusion n’était pas vraiment une surprise. Mais les salariés comprennent mal les raisons du cadeau fait à Siemens, qui prend le contrôle des brevets d’Alstom, de ses compétences, de sa trésorerie et de son carnet de commandes rempli sur plusieurs années sans rien débourser. La pérennité des emplois sur les sites français d’Alstom et le devenir des multiples sous-traitants sont aujourd’hui au cœur des débats. Certes, Siemens s’est engagée à maintenir l’emploi jusqu’en 2023. Mais l’entreprise allemande tiendra-t-elle ses promesses ? Aucune garantie ni pénalité ne semble avoir été prévue par l’accord. Et qu’adviendra-t-il après 2023 ? Autant de questions qui ne semblent pas perturber Bruno Le Maire, favorable à cet accord.

      Mais fin janvier 2018, la controverse autour de la cession d’Asltom a pris une tournure judiciaire : l’État est visé par une plainte pénale déposée par l’association anticorruption Anticor, qui reproche au gouvernement d’avoir renoncé à son droit d’acheter les 20 % d’actions Alstom détenues par Bouygues. « En renonçant à un accord qu’il avait lui-même conclu à son avantage, l’État s’est privé d’une bonne affaire en perdant un gain minimum à court terme de 350 millions d’euros en dividendes. […] L’ensemble de ces circonstances témoigne incontestablement du caractère abstentionniste et coupable des agissements de l’État », a déclaré le président d’Anticor.

       

      – En juillet 2015, Lafarge – le leader mondial des matériaux de construction – est absorbé par son concurrent suisse Holcim après de pénibles tractations. Lafarge produit et vend dans le monde entier (y compris dans la partie de l’Irak qui était contrôlée par Daesh) du ciment, des granulats et du béton prêt à l’emploi. L’entreprise a développé des ciments spéciaux et des bétons innovants de renommée internationale. Avant la fusion, elle dégageait un chiffre d’affaires de 13 milliards d’euros, était présente dans 62 pays et employait 63 000 personnes sur 1612 sites de production.

      Le rapprochement entre Lafarge et Holcim a été présenté comme une « fusion entre égaux ». Mais la fable d’un mariage à parts égales n’a pas résisté longtemps : d’emblée, il était clair que dans ce projet conçu par les grands actionnaires des deux groupes, la balance penchait en faveur des Suisses. Le champion français était pénalisé par une grosse acquisition, celle de l’égyptien Orascom, qui avait gonflé son endettement et freiné ses marges de manœuvre. Lafarge était donc relativement vulnérable lorsque la crise mondiale a ébranlé ses marchés. Et début 2015, alors que le projet était quasiment finalisé, les cours de Bourse des deux fiancés ont divergé au détriment de Lafarge. Sous la pression des investisseurs et des dirigeants d’Holcim, il a alors fallu renégocier en profondeur l’accord initial. Le PDG de Lafarge a été écarté, tandis que le poids des actionnaires d’Holcim était porté à 55 % dans le capital de la nouvelle structure dénommée Lafarge-Holcim. C’est un Allemand de 50 ans, Jan Jenisch, qui a été placé à la tête du nouveau groupe. Jan Jenisch dirigeait précédemment l’entreprise suisse Seka après avoir fait ses études à Fribourg. Pour l’épauler, une équipe d’encadrement suisse occupe les principaux postes stratégiques. Le siège du nouveau mastodonte est situé à Rapperswil-Jona dans le canton de Saint-Gall, au nord-est de la Suisse.

      Pour Jean-Louis Beffa, qui avait proposé à plusieurs reprises que Lafarge fusionne avec Saint-Gobain, la messe est dite : « Lafarge a préféré devenir suisse ».

      Côté Helvétique, depuis la conclusion de l’opération en juillet 2015, la direction d’Holcim ne cache plus sa satisfaction : ce « petit pays » compte désormais « un grand groupe » de plus.

       

      – En 2015 toujours, le groupe finlandais Nokia fait main basse sur Alcatel-Lucent. C’est la triste fin de l’ex-CGE, la Compagnie Générale d’Électricité, un des plus beaux fleurons industriels français. Alcatel-Lucent – née en 2006 de la fusion entre Alcatel et Lucent Technologies – était présente dans plus de 130 pays. Elle était l’un des leaders mondiaux des télécoms et des réseaux, notamment via ses activités dans le « cloud-computing », les protocoles Internet (IP) et le très haut-débit mobile et fixe. Le groupe Alcatel-Lucent comprenait également les Laboratoires Bell, l’un des plus grands centres de recherche et de développement au monde dans le domaine des télécommunications (7 prix Nobel et plus de 29 000 brevets depuis leur création en 1925). Rajeev Suri, qui assurait alors la direction générale de Nokia Corporation affirmait « vouloir créer un leader des technologies innovantes dans les réseaux et les services pour un monde connecté IP ». Le ministre de l’Économie de l’époque, Emmanuel Macron, a même salué la naissance d’« un futur grand champion européen » des équipements téléphoniques. Pourtant, Nokia, leader du marché jusqu’en 2011 était alors en perte de vitesse et menacée de disparition après son rachat par Microsoft. Depuis 2016, les droits d’utilisation et le nom commercial des téléphones mobiles Nokia n’appartiennent d’ailleurs plus à Nokia Corporation mais à la société finlandaise HMD Global qui tente désespérément de relancer la marque.

       

      – Le 28 avril 2015, le groupe américain XPO Logistics déclare avoir racheté l’entreprise Norbert Dentressangle au prix de 2,17 milliards de dollars, en plus d’un transfert de dette de 1,08 milliard d’euros. Dentressangle n’est pas l’entreprise la plus connue de ce sinistre inventaire. Il s’agissait d’un groupe français de dimension internationale spécialisé dans le transport et la logistique. Dentressangle, alors en pleine croissance, employait 37 500 collaborateurs dans 26 pays, disposait de plus de 12 000 camions et réalisait un chiffre d’affaires annuel de plus de 4 milliards d’euros. Le 3 septembre 2015, le français Hervé Montjotin, président du directoire, est remplacé par Troy Cooper, l’un des dirigeants de la maison mère du groupe basée à Greenwich dans le Connecticut ; un nouveau motif d’inquiétude pour les ex-Dentressangle qui représentent plus de la moitié de l’effectif d’XPO Logistics.

       

      – En 2016 est annoncée la fusion de Technip avec l’entreprise américaine FMC Technologies. Technip était un groupe important, présent dans le management de projets, l’ingénierie et la construction pour l’industrie de l’énergie (pétrole, gaz, éolien) mais aussi accessoirement de la chimie. Il disposait d’importantes infrastructures industrielles et d’une flotte de navires spécialisés dans l’installation de conduites et la construction sous-marine. Employant 32 500 salariés, Technip avait dégagé 13,5 milliards d’euros de chiffre d’affaires en 2015.

      Désireux de promouvoir une fusion à égalité, les deux groupes ont créé des instances de représentation à parité. La logique industrielle semblait à première vue évidente, les deux groupes disposant de champs de compétences complémentaires.

      Mais quelques mois après le mariage, la désillusion est immense, car les Américains ont bel et bien pris le pouvoir. Au niveau du comité exécutif, huit de ses douze membres sont des anciens de FMC, parmi lesquels le directeur général, la directrice financière, la directrice juridique, le directeur de la technologie et de la R&D (recherche et développement), etc. Même constat pour les grandes directions fonctionnelles, contrôlées par des cadres américains. Contrairement à ce que prévoyait l’accord initial, la R&D s’est également internationalisée.

      Clairement, les principales décisions sont prises à Houston et les démissions de cadres se succèdent au siège parisien de l’entreprise. Car personne ne comprend vraiment la raison de cette fusion, pourtant avalisée par l’État : les résultats financiers de Technip étaient très bons et l’entreprise était deux fois plus importante que FMC qui ne comptait que 16 500 salariés pour un chiffre d’affaires de 6,4 milliards de dollars.

       

      – En décembre 2016, Air France finalise la cession de 49,99 % de sa filiale Servair au suisse Gategroup qui doit en prendre le contrôle. Créée par Air France en 1971, Servair se présente aujourd’hui comme le troisième acteur mondial de la restauration et des métiers de la logistique aérienne. Servair produit chaque jour plus de 560 000 prestations sur 44 aéroports. Nettoyage et armement des avions, gestion de la presse, vente à bord sont autant de services proposés aux compagnies aériennes. Servair est présente dans 26 pays et a diversifié avec succès ses activités : assistance aéroportuaire et conseil, multiples services proposés dans les aéroports (salons, boutiques duty free). Cette entreprise en pleine croissance enregistre un chiffre d’affaires annuel de près de 800 millions d’euros et emploie plus de 10 000 salariés.

      Servair est-elle devenue suisse ? Pas vraiment, car lorsque la cession de Servair s’est négociée, Gategroup faisait l’objet d’une offre de rachat du conglomérat chinois HNA, un groupe diversifié présent dans l’aéronautique, la finance ou le tourisme. Bien que le seuil de détention minimal de 67 % du capital de Gategroup souhaité par la direction d’HNA n’ait pas été atteint, l’OPA est un succès et Servair passe donc sous contrôle chinois avec l’approbation du gouvernement français et de la Commission européenne. Avec un certains cynisme, la Commission précise que « cette acquisition de soulève par de problème de concurrence en raison de son impact limité sur les marchés concernés ».

      La France perd ainsi le contrôle d’une belle entreprise alors qu’un repreneur français, le groupe toulousain Newrest s’était également porté candidat à l’acquisition de Servair. Prestataire de la SNCF en logistique et en restauration, Newrest emploie 28 000 salariés dans le monde pour 900 millions d’euros de chiffre d’affaires (dont 45 % réalisé dans l’aérien). Son PDG, Olivier Sadran – également propriétaire du Toulouse Football Club – s’était engagé à conserver sa future filiale sous management français. Et si l’offre de Newrest avait été acceptée, il aurait pu bâtir l’un des plus puissants groupes mondiaux dans la restauration aérienne et les services aéroportuaires.

       

      – Le 29 janvier 2018, le Tribunal de Grande Instance de Strasbourg désigne le suisse Schmolz+Bickenbach pour reprendre Ascométal, en difficulté financière. Ascométal est une entreprise sidérurgique mosellane issue du groupe Usinor-Sacilor, spécialiste des aciers spéciaux. Le repreneur suisse a annoncé de profondes restructurations qui commencent par la fermeture, d’ici « deux à trois ans » de trois unités de production (Hagondange, Fos-sur-Mer et Dunkerque) entrainant la perte de 250 emplois. Mais surtout, l’aciérie historique Ascoval de Saint-Saulve ne fait pas partie du plan de reprise, mettant en péril plusieurs centaines d’emplois et une cinquantaine de sous-traitants. Le repreneur entend ainsi privilégier l’alimentation des sites Ascométal par les aciéries allemandes de Schmolz+Bickenbac au nom de « l’optimisation de l’utilisation des capacités ». Dans un courrier adressé à Emmanuel Macron, Xavier Bertrand, président de la région des Hauts-de-France regrettait que « le gouvernement tire un trait sur la filière d’avenir que représentent les aciers spéciaux en lien avec la production automobile ».

      Après d’âpres négociations entre l’État, la Région, le repreneur suisse et Vallourec – qui détient encore 40 % d’Ascoval – un accord a été trouvé permettant de maintenir l’activité du site pendant un an. L’avenir reste toutefois très incertain, d’autant plus que Vallourec, le champion français de tubes sans soudure, est l’objet de rumeurs récurrentes : les groupes Gazprom et Tenaris, l’industriel Lakshmi Mittal ou le milliardaire Roman Abramovitch convoiteraient ce fleuron tricolore.

       

      – Courant 2018, après le feu vert de Bruxelles, la fusion entre Essilor et l’entreprise Luxottica (Italie) se finalise. Les deux entités sont complémentaires : notre champion national de l’optique fabrique des verres pour lunettes et Luxottica fabrique des montures. Aucune fermeture d’usine ou suppression de postes ne sont annoncées à ce stade. La logique stratégique vise à améliorer l’offre et élargir la diffusion sur le plan international. Apparemment, ce rapprochement amical entre les deux géants de l’optique préserve les intérêts de notre champion national. Car c’est Essilor qui prendra officiellement le contrôle de Luxottica. Sur la base des cours actuels, la capitalisation du nouvel ensemble atteindra 50 milliards d’euros, soit le 7e rang du CAC40. Essilor compte plus de 60 000 salariés, Luxottica emploie 79 000 personnes. Le nouveau groupe possèdera 44 usines.

      On peut toutefois s’interroger sur le contrôle de la nouvelle entité issue de la fusion : certes, Essilor-Luxottica aura son siège à Paris où elle sera cotée. Mais le fondateur du groupe milanais, Leonardo del Vecchio, devrait apporter à Essilor ses 62 % du capital de son entreprise. De quoi lui donner environ 31 à 38 % des actions du champion français. L’actionnaire de référence sera donc italien et Leonardo del Vecchio deviendra PDG du nouvel ensemble qui pèsera plus de 15 milliards d’euros de chiffre d’affaires. Ce sont certainement les raisons qui expliquent que cette fusion n’a pas suscité de réactions négatives côté italien, où la nationalité des « champions » est un thème particulièrement sensible, contrairement à la France.

       

      Dans un proche avenir, de nombreuses autres entreprises françaises de toutes tailles pourraient être absorbées ou contrôlées par des investisseurs étrangers. On pense notamment à Orange (ex-France Télécom) – dont l’État ne détient plus que 22,95 % du capital – et qui aura bien du mal à rivaliser avec les opérateurs de téléphonie chinois lorsque ceux-ci arriveront dans l’Hexagone, à la Française des Jeux, bientôt privatisée, à OVH, notre spécialiste du « cloud computing » qui est un concurrent non négligeable d’AWS, l’entité de stockage de données d’Amazon, à Engie et Aéroports de Paris, deux entreprises majeures pour lesquelles le désengagement de l’État est acté depuis juin 2018, à Air France, fragilisée par les conflits sociaux, la concurrence des compagnies à bas coûts, les tensions au Moyen-Orient, et à beaucoup d’autres encore.

    

    
    
      Les entreprises françaises du CAC40 sont-elles encore françaises ?

      Les exemples précédents montrent la fragilité de nos géants industriels, commerciaux ou financiers qui peuvent en quelques mois passer sous contrôle étranger avant d’être éventuellement démantelés. Avec une part de leur capital (le « flottant ») disponible sur les marchés de plus de 80 %, voire 90 % et plus, la plupart des groupes français sont démunis face aux prédateurs internationaux. Mais est-il possible de chiffrer l’ampleur de ce phénomène – qui semble s’accélérer – à partir d’éléments statistiques fiables ?

      La Banque de France publie chaque année, dans une indifférence quasi générale, un état de « la détention par les non-résidents des actions françaises du CAC40 ».

      Pour les non-initiés, le CAC40 (Cotation Assistée en Continu) est le principal indice boursier de la Bourse de Paris. Il est déterminé à partir des cours des 40 plus importantes entreprises cotées en continu sur le premier marché. Ces sociétés, représentatives des différentes branches d’activités, reflètent en principe la tendance globale de l’économie des grandes entreprises françaises et leur liste est revue régulièrement pour maintenir cette représentativité.

      Les rapports de la Banque de France, publiés dans son bulletin annuel, méritent de s’y arrêter quelques instants.

      Que révèlent-ils ? Parmi les multiples données statistiques dévoilées au grand public, nous retiendrons quatre éléments d’analyse :

       

      1. Au cours des 10 dernières années, près de la moitié des entreprises participant à la composition du CAC40 sont sorties de la cote (Alstom, Alcatel-Lucent, Vallourec, Gemalto, AGF, Dexia, EDF, Thalès, Orange). Certaines de ces entreprises sont passées sous contrôle étranger et éventuellement dépecées après leur cession. Les entreprises « sortantes » sont souvent (mais pas toujours) remplacées dans le CAC40 par des entreprises dans lesquelles la participation d’investisseurs étrangers est moins intense. Le rapport de la Banque de France reconnait d’ailleurs que « les changements de composition de l’indice […] abaissent le taux de détention non-résidente des sociétés françaises du CAC40 ».

       

      2. Malgré la sortie de l’indice d’entreprises fortement internationalisées, le taux de détention par les non-résidents des actions du CAC40 s’est considérablement accru depuis 30 ans : il était inférieur à 10 % en 1987, de l’ordre de 35 % en 1997, avant d’atteindre 47,5 % en 2013. Depuis, ce taux a légèrement diminué pour retomber à 44,5 % en 2016. Cette internationalisation de l’actionnariat est à rapprocher de celle de l’activité des groupes du CAC40 : 70 % de leur chiffre d’affaires est localisé à l’étranger.

       

      3. Parmi les 35 sociétés étudiées, 10 d’entre elles sont majoritairement détenues par des non-résidents (elles étaient 18 en 2014 !). Pour les non-spécialistes, il convient de préciser qu’il n’est pas nécessaire de détenir plus de 50 % des actions d’une société pour la diriger : la structure de l’actionnariat conditionne le pouvoir de décision et des participations minoritaires d’investisseurs, étrangers ou non, suffisent bien souvent à prendre le contrôle d’une société. Or, dans certaines entreprises du CAC40, le taux de détention étranger du capital a parfois dépassé les 60 %.

       

      4. En 2016 (derniers chiffres connus), les entreprises du CAC40 élargi (ce groupe incluant les 7 groupes résidents sortis de l’indice récemment) ont versé 16,5 milliards d’euros de dividendes aux non-résidents (sur un total de 38,5 milliards).

       

      À ce stade, plusieurs précisions importantes doivent être apportées :

      – Certaines entreprises du CAC40 sont exclues de l’étude de la Banque de France, car 5 d’entre elles ont leur siège à l’étranger (EADS/Airbus, Lafarge-Holcim, Solvay, ArcelorMittal et Nokia). L’étude de la Banque de France ne concerne donc que 35 entreprises et non pas 40, ce qui contribue évidemment à « adoucir » les résultats obtenus.

      – Les données relatives à la nationalité des actionnaires nécessitent d’autre part quelques précautions quant à leur interprétation. Seule 64 % de la composition du CAC40 est connue, les 36 % restants n’étant pas couverts par les statistiques !

      – Les chiffres communiqués par la Banque de France sont sous-évalués car il faudrait ajouter dans le panel les actionnaires qui détiennent moins de 5 % du capital – seuil en-deçà duquel aucune déclaration officielle n’est obligatoire en France – et les mouvements rapides de capitaux issues du « trading haute fréquence ». Or, comme le précise le cabinet d’analyse financière Alphavalue : « Ces deux éléments ne peuvent que faire monter la proportion de capital aux mains des étrangers, de sorte que le seuil des 50 % est, de fait, dépassé ».

      – Les entreprises cotées au CAC40 ne sont pas les seules à intéresser les investisseurs étrangers : les non-résidents détiennent en effet plus de 39 % de l’ensemble des actions cotées françaises. Le taux de détention par des non-résidents est toutefois moins élevé que dans d’autres pays européens (au Royaume-Uni, il s’élève à 47 %).

       

      Ces chiffres, qui sont issus de moyennes globales, ne témoignent pas du contexte propre à chaque entreprise. Certaines bénéficient par exemple d’une implication massive de l’État dans leur capital. C’est le cas d’EDF, détenue à 83,7 % par l’Agence des Participations de l’État (APE).

      Une étude publiée en 2015 par DataMatch montre que la situation des autres grandes entreprises du CAC40 est particulièrement contrastée. Avec des données collectées par le cabinet Detroyat Associés et Bloomberg recensant les lieux d’enregistrement des actions du CAC40, DataMatch a ainsi pu établir dans quels pays est détenu le capital des 40 plus grandes entreprises françaises. Ce critère d’analyse mériterait certainement d’être affiné, mais il reste toutefois éclairant. Certes le capital de LVMH reste majoritairement français (à 78 %) tout comme celui de Kering (61,4 %) ou de Safran (58,5 %). Mais pour la majorité des sociétés cotées, plus de la moitié des actionnaires sont enregistrés à l’étranger. C’est notamment le cas des groupes Bouygues, Accor, Technip, Essilor, Air Liquide, Pernod Ricard, Carrefour et même Renault, dont moins de 30 % des actions sont enregistrées en France. Plus préoccupant encore, la même étude révèle que pour plusieurs autres entreprises considérées comme nos championnes nationales, leur capital est détenu à moins de 20 % en France. On citera par exemple BNP Paribas (11,1 %), Publicis (15,1 %), Schneider Electric (16,6 %) ou Michelin (19,6 %). Enfin, moins de 5 % des actions de L’Oréal sont enregistrées en France ! Une situation comparable à celle de Solvay (3,6 %), Lafarge (4,5 %), Legrand (5,4 %) ou Arcelor-Mittal (6 %).

      Ces groupes peuvent-ils encore être considérés comme des sociétés françaises ? Évidemment, la propriété du capital n’est pas sans conséquence sur la stratégie et le fonctionnement d’une firme, nous y reviendrons plus loin. Cela explique en grande partie les orientations stratégiques internationalistes de Total ou Sanofi, détenues à plus de 65 % par des investisseurs internationaux.

       

      Une autre étude, réalisée en juillet 2018 par Les Echos Executives a analysé plus précisément la structure du capital des entreprises du CAC40. Les résultats de cette étude confirment la mainmise progressive des investisseurs étrangers sur nos principales firmes. Quelques exemples :

      – Air Liquide s’enorgueillit de la forte proportion d’actionnaires individuels dans son capital : 410 000 actionnaires détiennent en effet 32 % des actions, soit le taux le plus élevé des entreprises du CAC40. Mais depuis 2008, cette proportion a reculé de 6 points au profit d’investisseurs institutionnels étrangers qui en détiennent aujourd’hui 49 %. Les investisseurs institutionnels français voient, eux aussi, leur influence s’amoindrir : ils ne détiennent plus, en tout, que 19 % du capital d’Air Liquide, contre 26 % en 2008.

      – À qui appartient le groupe Danone ? Son premier actionnaire est le fonds américain Massachusetts Financial Services (MFS). Suivent BlackRock avec 6,1 % du capital, First Eagle Investment Management (2,4 %), etc. Au total, les investisseurs institutionnels possèdent 77 % du capital du groupe, dont 46 % sont américains et seulement 20 % français.

      – Michelin est souvent présentée comme l’archétype de la réussite industrielle à la française, leader mondial sur son marché. C’est doublement inexact : en effet, le japonais Bridgestone a ravi à Michelin la première place du marché des pneumatiques. D’autre part, peut-on encore dire que Michelin est une entreprise française ? Certes, son siège social est toujours situé à Clermont-Ferrand. Mais avec 60,1 % des actions en leur possession, les investisseurs institutionnels étrangers – et en premier lieu BlackRock – se taillent la part du lion dans le capital du groupe. Les investisseurs institutionnels français ne possèdent plus que 26,2 % des actions Michelin. Parmi eux, les actionnaires familiaux historiques, regroupés dans la société Mage Invest ne détiennent plus que 3,8 % des titres.

      – Évoquons pour terminer le secteur bancaire : en 1993, le gouvernement d’Édouard Balladur a privatisé la Banque nationale de Paris qui deviendra sous le nom BNP Paribas la plus grande banque française. Mais la BNP est-elle encore une banque française ? En 2018, son capital est détenu à 44,5 % par des investisseurs institutionnels européens, avec comme premier actionnaire (7,7 %) la Société Fédérale de Participations et d’Investissement (SFPI), une société anonyme d’intérêt public agissant pour le compte de l’État belge. 31,9 % du capital de la BNP est aux mains d’investisseurs non-européens, 5,1 % des titres de la banque appartenant à BlackRock. Les actionnaires français de la BNP sont donc très minoritaires.

      La plupart des grandes banques dites « françaises » connaissent une situation comparable. Ainsi le premier actionnaire de la Société Générale est de nouveau l’américain BlackRock. Fin 2017, la part des actionnaires institutionnels européens de la banque rouge et noire était estimée à 46 %.

      
       

      Mais qui sont ces investisseurs étrangers qui achètent des actions françaises ? Fin 2016, 45,3 % des actions et parts d’OPC françaises détenues à l’étranger le sont au sein de la zone euro, 33,3 % aux États-Unis, et 6,7 % au Royaume-Uni. Les entreprises françaises ne sont donc pas « massivement » achetées par des investisseurs chinois, saoudiens ou qataris.

      Toutefois, en avril 2014, le cabinet d’analyse financière Alphavalue estime que 49,9 % de la part du capital des entreprises du CAC40 est détenue par des investisseurs étrangers et que 27 % est contrôlée par des fonds souverains (c’est-à-dire des États) notamment norvégien et qataris.

      Et surtout, l’Arabie Saoudite vient de créer le plus grand fonds souverain au monde afin de réduire sa dépendance au pétrole. Doté à terme de 2 000 milliards de dollars (1 775 milliards d’euros), ce fonds sera le plus grand du monde : « Il va contrôler plus de 10 % de la capacité d’investissement dans le monde », a claironné le prince saoudien Mohammed ben Salmane, l’homme fort du régime. Et il ajoute : « Aucun projet d’investissement ou de développement dans n’importe quelle région du monde ne se fera sans passer par le fonds souverain saoudien ».

       

      L’évolution la plus remarquable concerne néanmoins la participation croissante des fonds d’investissement privés (dont les fameux fonds de pension anglo-saxons) dans la détention du capital des entreprises du CAC40, au détriment des actionnaires individuels (particuliers, salariés, dirigeants, fondateurs).

      Selon le baromètre annuel 2016 l’institut F2iC-FactSetOpinionWay, les investisseurs français sont de plus en plus marginalisés au sein des grandes entreprises françaises cotées. Les fonds français ne pèsent ainsi plus qu’un quart des fonds (hors actionnaires particuliers, salariés, dirigeants, fondateurs) investis dans l’indice phare de la Bourse de Paris, contre 75 % pour les fonds étrangers. Depuis 2014, plus aucune société du CAC40 ne compte comme premier fonds actionnaire un fonds français ! Les investisseurs américains possèdent à eux-seuls un tiers du capital des entreprises du CAC40. Ainsi, les principaux actionnaires de nos entreprises s’appellent Massachusetts Financial Services Company (Legrand, Danone, Pernod-Ricard), Harris Associates L.P. (Publicis, Valéo), Sun Life Financial (Schneider Electric) et surtout BlackRock. Cette puissante société de gestion détient des participations importantes dans le capital de nombreuses firmes dont Saint-Gobain, Legrand et Vinci. BlackRock est même devenu le premier actionnaire de Total, Unibail-Rodamco, Air Liquide. Ce mastodonte financier possède 4 300 milliards de dollars d’actifs. Pour rappel, le PIB de la France s’élève, lui, à 2 800 milliards de dollars.

       

      Comment expliquer le recul des actionnaires français ?

      Les investisseurs français restent confiants dans la solidité financière des groupes cotés au CAC40. Mais depuis les années 1990, nombre d’entreprises, pour faire face à des situations financières inconfortables, ont dû revendre une partie de leurs actions. Les investisseurs français n’ont pu profiter de cette opportunité en raison de la faiblesse de leurs capacités financières par rapport à celle des fonds étrangers.

      Les petits porteurs – encore refroidis par l’éclatement de la bulle Internet et la crise de 2008 – ont subi une série de hausses de la fiscalité sur les valeurs mobilières. Ils privilégient aujourd’hui des placements sans risque et moins taxés, tout comme les systèmes de retraite, peu orientés vers les placements boursiers. Les salariés quant à eux ne représentent que 2 % du capital du CAC40.

      Les banques et les compagnies d’assurances, jusqu’alors très présentes dans le capital des groupes français, s’effacent de plus en plus en raison des réglementations nationales et européennes trop contraignantes.

      Même l’État et les investisseurs institutionnels se désengagent progressivement du secteur industriel, malgré quelques investissements sélectifs (augmentation de la participation de l’État dans le capital de Renault). Le retrait des investisseurs français conduit donc logiquement à l’arrivée de nouveaux acteurs internationaux plus fortunés, d’autant plus que les grandes entreprises françaises – très internationalisées – ont souvent délocalisé une partie de leur communication financière ou de leur direction à l’étranger (Total, Kering), ce qui les rend plus visibles vis-à-vis des fonds étrangers.

      La France reste toutefois financièrement active dans le cadre de fonds d’investissements internationaux. Cathay Capital constitue un bon exemple de cette évolution. Ce fonds franco-chinois, créé en 2008 par l’homme d’affaires chinois Mingpo Cai, a pu récemment réunir une capacité d’investissement de 1,2 milliard d’euros à partir de fonds privés (famille Mulliez) et publics (Bpifrance, China Development Bank) avec la bénédiction des deux États. Car Mingpo Cai a aussi constitué un vaste réseau d’entrepreneurs, investisseurs et hommes politiques influents. Cathay Capital gère déjà 2 milliards d’actifs dans différents pays. En France, le fonds a pris des participations dans des secteurs très divers : le linge de maison Yves Delorme, le coiffeur Jacques Dessange, les doudounes Moncler, le joaillier Mauboussin, les laboratoires Ponroy ainsi qu’une myriade de start-up de l’e-commerce ou de l’intelligence artificielle. L’idée est de permettre aux entreprises françaises de s’implanter en Chine et aux entreprises chinoises de prendre pied sur le Vieux Continent. Mais s’agit-il vraiment d’une relation gagnant/gagnant ? Si les entreprises françaises ont l’opportunité de développer leur activité en Asie, les entreprises chinoises quant à elles prennent pied en Europe, acquièrent des savoir-faire, une meilleure connaissance des marchés européens, une reconnaissance internationale et parfois même de nouvelles technologies.

      Plus ennuyeux encore, certains risques liés à l’activité de Cathay Capital sont pudiquement passés sous silence : les start-up chinoises qui viennent s’installer dans l’Hexagone ne vont-elles pas, à terme, devenir des concurrents sérieux pour les entreprises françaises ? Une prise de participation dans le capital d’une firme tricolore ne constitue-t-elle pas un « cheval de Troie » pouvant faciliter une prise de contrôle de cette entreprise par des investisseurs chinois ? Comment garantir la protection de nos secrets industriels ? Beaucoup de questions sans réponses, pour le moment. Fin 2018, on estime que plus de 800 entreprises françaises représentant 50 000 salariés sont installées en France avec des capitaux chinois.

       

      Autre phénomène peu médiatisé, certaines entreprises françaises abandonnent plus ou moins discrètement des filiales ou des services à des firmes étrangères. À titre d’exemple, on peut citer notre champion de l’énergie, Engie (ex-GDF-Suez) – dont le capital n’est plus détenu qu’à 24,1 % par l’État – et qui a annoncé le 12 mai 2017 son entrée en négociations exclusives avec le britannique Neptune Energy en vue de lui céder son entité d’exploration et production pétrolière et gazière (EPI) sur la base d’une valorisation totale de 4,7 milliards d’euros. Reste-t-on entre européens ? Rien n’est moins sûr, car dans le même temps, le fonds souverain chinois China Investment Corporation a augmenté sa participation au capital de Neptune, celle-ci passant de 30 % à 49 %.

      Dans le même ordre d’idées, le gouvernement a décidé en 2016 d’ouvrir discrètement le capital de Réseau de Transport Électrique (RTE), la filiale d’EDF en charge de l’étude et de la maintenance des lignes haute tension.

      Comment expliquer ce processus ? Après la Seconde Guerre mondiale, l’État avait fait le choix de contrôler via des monopoles publics les secteurs de l’électricité et du gaz, considérés comme vitaux pour la population française. Mais en en 1996 et 1997, plusieurs directives européennes, en application du traité européen de Maastricht, ont programmé l’ouverture à la concurrence « libre et non faussée » du « marché » de l’énergie, et donc l’ouverture du secteur aux entreprises privées.

      En France, les lois de transposition de ces directives adoptées au début des années 2000 ont contraint tous les opérateurs – EDF, GDF et les multiples opérateurs locaux – à dissocier leurs différentes activités et à créer des filiales pour assurer leur gestion. Cette filialisation conduira à la création d’ERDF, (devenue ENEDIS en 2016) pour le réseau de distribution, et de RTE pour le transport d’électricité haute tension. Les producteurs d’électricité internationaux sont désormais libres de s’installer en France, et des fournisseurs privés peuvent commercialiser des offres d’électricité aux particuliers et professionnels Français. Seules les activités d’acheminement de l’électricité ne sont pas libéralisées. Pour le gaz, GDF créera GRDF avant de devenir GDF-Suez puis ENGIE en 2015. L’évolution législative récente accentuera encore ce processus d’ouverture : après la loi du 9 août 2004 qui a transformé EDF et GDF en sociétés anonymes cotées en bourse – contraignant celles-ci à ouvrir leur capital et à se soumettre aux lois du marché – la loi NOME (Nouvelle organisation du marché de l’électricité) de 2010 impose à EDF de céder au secteur privé un quart de sa production d’énergie nucléaire. Et en 2015, la loi de « Transition Énergétique pour la Croissance Verte » met notamment sur les rails la privatisation d’un secteur clé de la production publique d’EDF, la production hydroélectrique, et prépare la régionalisation de l’ensemble du secteur énergétique.

      Ces évolutions répétées ont coûté des centaines de millions d’euros. Vincent Hernandez, le secrétaire général de la fédération FO Énergie et Mines, a lancé en 2016 un cri d’alarme : « Derrière ces changements de noms, il y a en réalité le démantèlement de nos entreprises, pour les isoler les unes des autres, les fragiliser socialement pour mieux les revendre ensuite ». Cette analyse est très certainement un peu excessive. Mais une chose est sûre : le marché de l’énergie français est désormais devenu un nouveau terrain de chasse pour les investisseurs internationaux. Et le risque est grand de voir nos plus belles entreprises vendues « à la découpe ».

    

    
    
      La grande foire aux PME

      La perte de contrôle de nos fleurons industriels ne doit pas faire oublier les multiples rachats de micro-entreprises et de PME par des investisseurs étrangers. On peut y ajouter les « ETI » ou « Entreprises de Taille Intermédiaire » qui, selon la nomenclature officielle de la Loi de modernisation de l’économie de 2008, occupent entre 250 et 5 000 salariés et réalisent un chiffre d’affaires annuel inférieur à 1,5 milliard d’euros ou un total de bilan n’excédant pas 2 milliards d’euros. Évidemment, les PME (qui comptent entre 10 et 250 salariés) n’ont pas la dimension stratégique des grands groupes et ces multiples acquisitions ne menacent pas directement notre souveraineté économique, d’autant que des investisseurs français ne se privent pas de faire également « leur marché » en rachetant des firmes étrangères. Toutefois, certaines de nos entreprises participent au prestige de notre économie et ont parfois développé un savoir-faire unique. Elles contribuent souvent au développement de leur région ou bassin d’emploi. Leur prise de contrôle par des investisseurs étrangers crée ainsi un préjudice difficilement évaluable mais bien réel.

      Beaucoup d’idées reçues rassurantes circulent à propos des rachats de PME/ETI par des investisseurs étrangers. Les exemples suivants, riches d’enseignements, permettent de leur tordre le cou :

       

      – « Les entreprises du secteur de la distribution sont protégées d’une éventuelle OPA ». « Le rachat d’une entreprise française par un groupe étranger lui permet d’améliorer ses résultats financiers ».

      Et pourtant, en 2005, le groupe Marionnaud, spécialisé dans la distribution de parfums et cosmétiques est racheté par la multinationale hongkongaise Hutchison Whampoa à la suite d’une OPA lancée par sa filiale A.S. Watson. Depuis sa création en 1958, le groupe n’avait cessé de se développer pour devenir (momentanément) la plus grande chaîne européenne de parfums et cosmétiques avec plus de 25 % de part de marché. Elle employait environ 4 000 salariés et connaissait une expansion internationale remarquable (ouverture ou acquisition de 1 100 magasins nouveaux entre 1997 et 2002). Mais depuis son rachat, les résultats financiers sont mauvais et les cadres dirigeants sont chroniquement remplacés par la maison-mère qui fait preuve d’un management autoritaire. Marionnaud a rétrogradé en troisième position derrière Séphora et Nocibé. L’orientation stratégique de la maison-mère vers le luxe a été un échec et les pertes s’accumulent.

      Il convient également d’évoquer la chaîne de grands magasins Printemps que beaucoup croient encore française. Ce groupe historique (la première boutique a été créée en 1865) a effectivement appartenu à François Pinault et à son groupe PPR entre 1991 et 2006, période pendant laquelle le Printemps s’est agrandi, intégrant notamment le magasin Brummel. Mais en 2006, le groupe PPR cède le Printemps au fonds immobilier REEFF, une filiale de la Deutsche Bank, associé au groupe italien Borletti. Puis en 2013, le Printemps est revendu au fonds d’investissement luxembourgeois « Divine Investments », ou « DISA », composé d’investisseurs qataris dont Mayapan, le fonds personnel de l’émir du Qatar, qui aurait supervisé lui-même l’opération. Le parquet de Paris a ouvert une enquête sur les conditions de cette cession et, le 27 mars 2015, une information judiciaire a été ouverte. Mais ce qui est sûr, c’est que cet épisode s’inscrit dans la guerre que se livrent les grandes enseignes pour contrôler le tourisme de luxe parisien. Nous y reviendrons dans le chapitre consacré aux business dérivés du tourisme.

       

      – « Une entreprise française leader sur son marché ne peut être achetée par un groupe étranger ».

      Et pourtant, en 2006, l’américain Quicksilver met la main sur le premier fabricant mondial de skis, le français Rossignol. La plupart de la production de ce groupe centenaire (qui comprend notamment les chaussures Lange, les skis Dynastar et les fixations Look) va alors être délocalisée à l’étranger. Parallèlement, l’entreprise va poursuivre une stratégie de diversification (snowboard, textile, golf). Malgré des efforts importants de restructuration, l’aventure se soldera par un échec et Rossignol sera par la suite revendue au fonds australien Macquarie puis au suédois Altor Equity Partners en 2013.

       

      – « La prise de contrôle d’une entreprise française prestigieuse par des investisseurs étrangers constitue toujours une opération de sauvetage, dernier recours avant une faillite annoncée ».

      Et pourtant, l’histoire de la cristallerie Baccarat, connue dans le monde entier pour l’excellence de ses réalisations, démontre le contraire. Fondée il y a 250 ans à l’initiative de Louis XV, cette entreprise constitue une vitrine du savoir-faire et de l’art de vivre français dans le domaine des arts de la table et plus récemment dans les luminaires et la bijouterie. Baccarat possède même un musée de la cristallerie à côté de ses ateliers historiques de Lorraine et s’enorgueillit d’être aujourd’hui l’entreprise qui compte le plus grand nombre de Meilleurs Ouvriers de France parmi les Maisons de luxe françaises. Baccarat emploie 500 personnes et a réalisé en 2016 un chiffre d’affaires de 148 millions d’euros, pour un bénéfice de 2,2 millions d’euros. L’entreprise s’est développée à l’étranger et en particulier aux États-Unis où elle compte une quinzaine de magasins.

      Mais en 2005, la famille Taittinger, alors également propriétaire des champagnes portant son nom, des parfums Annick Goutal et surtout de nombreux hôtels dont le Crillon, a dû vendre la cristallerie au fonds d’investissement américain Starwood Capital. Douze ans plus tard, en juin 2017, le fonds chinois Fortune Foutain Capital (FFC) signe une « promesse irrévocable d’achat » sur Baccarat. Cette opération rend FFC majoritaire à hauteur de 88,8 % du capital, le fonds chinois ayant prévu d’acquérir le reste du capital par une OPA.

      Baccarat appartient donc aujourd’hui, via FFC, à de riches familles chinoises, dont celle de Wang Xizhi, le calligraphe le plus célèbre de l’histoire chinoise. Les dirigeants de FFC se sont engagés à développer Baccarat sur les marchés asiatiques et à maintenir l’emploi et la production sur le site historique de Lorraine, ce qui n’interdit pas de créer ailleurs d’autres sites de production.

       

      – « Une entreprise issue d’un monopole public ne peut que difficilement passer sous contrôle étranger et l’emploi est à tout le moins préservé ».

      Et pourtant, SoLocal Group (précédemment PagesJaunes Groupe) est cédée en 2006 à des investisseurs étrangers. SoLocal Group est l’un des premiers groupes européens en termes de revenus publicitaires sur Internet et propose divers services de recherche d’informations locales ou de mise en relation à ses clients. Bien que la société PagesJaunes ait été créée en l’an 2000, l’entreprise a plus de 70 ans d’histoire car elle est issue de la Régie publicitaire des annuaires de France métropolitaine qui dépendait alors des PTT. Mais l’entreprise est fortement endettée et est donc revendue par France Télécom aux fonds d’investissements américains KKR et Goldman Sachs, via la plus importante opération de LBO jamais réalisée en France. L’entreprise va ensuite se développer et conclure de nombreux partenariats stratégiques (avec Bing, Google), mais sa gestion ne sera pas exempte de critiques : en mars 2015, SoLocal fait l’objet d’une enquête dans l’émission Cash Investigation sur France 2. Il est montré que la gestion des ressources humaines de l’entreprise est problématique, avec notamment un cas de suicide reconnu comme accident du travail par la Sécurité sociale. De plus l’entreprise, pourtant rentable, n’est jamais parvenue à assainir ses finances et a dû se séparer de plusieurs filiales. Au bord de la faillite en 2017, SoLocal annonce un plan de restructuration drastique qui entraine la suppression de 1 000 postes, soit 23 % des effectifs de l’entreprise.

       

      – « Les entreprises françaises du secteur du luxe sont les meilleures du monde et sont donc protégées d’une éventuelle prise de contrôle par une entreprise étrangère ».

      Et pourtant, l’iconique maison de haute couture Lanvin a changé plusieurs fois de propriétaires avant d’être finalement rachetée par le chinois Fosun en février 2018. L’entreprise fondée par Jeanne Lanvin en 1889 connaissait des difficultés financières depuis plusieurs années et ses précédents propriétaires (une femme d’affaires basée à Taïwan, Shaw Lan Chu-Wang, et un entrepreneur allemand, Ralph Batel) n’avaient pas apporté au groupe la même dynamique qui anime ses principaux concurrents français, les géants LVMH (Vuitton) ou Kering (Gucci).

      Mais au-delà du cas Lanvin, c’est l’ensemble de la filière française de la mode qui passe progressivement sous contrôle étranger. Si les poids lourds du prêt-à-porter comme Zara ou H&M se sont progressivement imposés en Europe, notre pays compte encore de nombreux talents au service d’entreprises plus modestes, auréolées du label « made in France ». Ces entreprises attisent évidemment la convoitise d’investisseurs étrangers qui ne se privent pas de faire leur marché parmi les pépites françaises de la mode ou du prêt-à-porter. Quelques illustrations :

      – En 1996, la maison de couture fondée par Emanuel Ungaro et son célèbre magasin de l’avenue Montaigne sont rachetés par le groupe italien Ferragamo. L’ancien apprenti tailleur d’Aix-en-Provence a pourtant fait partie dans les années 1980 des cinq grands noms de la couture parisienne. N’étant plus maître de sa propre maison, Emanuel Ungaro préfèrera arrêter et quitter le monde de la mode.

      – En 2004, l’entreprise Rodier, fondée au milieu du XIXe siècle et connue pour ses textiles innovants, est rachetée par la société Folia, spécialisée dans l’import-export de produits de maille. Son dirigeant, Samy Marciano se séparera pourtant de Rodier en 2015 pour se reconvertir dans l’hôtellerie de luxe. Triste histoire pour une marque qui avait séduit Coco Chanel et Christian Dior.

      – Parmi les prodiges de la haute couture, il est également possible de citer Christian Lacroix. Celui-ci fonde avec Bernard Arnault sa propre maison de couture en 1987. Mais l’entreprise sera cédée en 2005 au groupe américain Falic.

      – En 2005 également, l’entreprise Aubade, spécialisée dans la lingerie féminine est rachetée pour 50 millions d’euros par Calida, une holding basée à Sursee en Suisse. La même année, les sous-vêtements Dim sont vendus aux Américains de Sun Capital Partners tandis que la marque Princesse Tam Tam est cédée au groupe japonais Fast Retailing.

      – En 2010, la maison de mode et de prêt-à-porter de luxe Cerruti, fondée à Paris en 1967, est vendue au distributeur chinois Trinity Limited, filiale du groupe Li & Fung Group qui a implanté à Paris des bureaux permanents pour repérer ses futures cibles. Cotée en bourse, sa filiale Trinity est le fournisseur principal de nombreuses marques internationales comme H&M, Zara, Esprit ou Tommy Hilfiger.

      – En 2011, l’emblématique maison Courrèges, connue dans le monde entier pour ses minijupes, est cédée après un an de négociations à l’agence de publicité américaine Young & Rubicam dont les dirigeants avouent « ne rien connaître à la mode ». Les offres des français LVMH et PPR ont été écartées par la famille Courrèges. La même année, Hermès International qui détenait 45 % des parts de la maison de couture Jean Paul Gaultier revend sa participation au groupe espagnol PUIG alors que plusieurs repreneurs français étaient en lice.

      – Depuis 2012, Sonia Rykiel est contrôlée par le fonds d’investissement chinois First Heritage Brands, qui n’est pas parvenu à redresser l’entreprise et a dû annoncer en 2016 un plan de licenciement concernant un quart de son effectif.

      – Toujours en 2012, l’entreprise Lacoste et ses célèbres crocodiles sont croqués à 100 % par le groupe suisse Maus Frères Holding pour un peu plus d’1 milliard d’euros. L’entreprise textile française était en parfaite santé financière et connaissait un rapide développement à l’international, mais le groupe suisse a profité d’une mésentente au sein de la famille Lacoste pour empocher l’intégralité des actions.

      – En 2013, le groupe de mode SMCP (qui comprend les pépites du prêt-à-porter Sandro, Maje et Claudie Pierlot) est cédé au fonds d’investissement américain KKR (Kohlberg Kravis Roberts & Co.) qui le revendra en mars 2016, avec ses 1 120 points de vente, au groupe chinois Shandong Ruyi Group pour environ 1,3 milliard d’euros. Une belle opération pour le groupe chinois, car le chiffre d’affaires de SMCP connait une croissance à deux chiffres depuis plusieurs années.

      – Fin mars 2016, l’une des dernières dentelleries françaises en activité – Desseilles – et son savoir-faire unique passent sous contrôle du chinois Yongsheng. Le tribunal de commerce de Boulogne-sur-Mer a en effet retenu l’offre du fabricant de fibres textiles chinois au détriment de celle proposée par le dentellier français Holesco.

      – Le 11 avril 2018, le groupe Vivarte annonce la vente de Naf Naf à un consortium chinois mené par le groupe multimarques Shanghai La Chapelle Fashion, leadeur du marché chinois de l’habillement féminin à petits prix.

      – Enfin, le 1er octobre 2018, après près de cinq mois de négociation, le groupe Kidiliz, ex-Zannier (Catimini, Z, Chipie) basé à Saint-Chamond, passe sous pavillon chinois. Le leader européen de la mode pour enfant, né il y a un peu plus de 50 ans et ses 830 magasins répartis dans 80 pays ont en effet été officiellement rachetés par le Chinois Semir.

       

      – « S’il y a un secteur qui est resté intégralement français, c’est bien celui de l’édition de livres ».

      Et pourtant, le second groupe d’édition présent en France (après Hachette Livre), le groupe Editis, appartient depuis 2008 à Grupo Planeta, une multinationale espagnole d’édition et de communication. Si le nom « Editis » est peu connu du grand public, ce groupe contrôle plus de 50 marques dans tous les domaines de l’édition, dont les éditions First (et notamment la collection « Pour les nuls »), Plon, les Presses de la Renaissance, Perrin, Belfond, Lonely Planet, les Presses de la Cité, le Cherche-Midi, XO Éditions, La Découverte, Fleuve éditions (ex-Fleuve noir), etc. Editis contrôle également le groupe Robert Laffont ainsi que son univers poche : 10/18, Pocket et Pocket Jeunesse. Le groupe Editis est enfin très présent dans l’édition scolaire (Bordas, Nathan) et sur le marché des dictionnaires (Le Robert). Editis est de plus un acteur majeur des domaines de la diffusion et de la distribution.

       

      – « Les entreprises de haute technologie sont protégées d’une prise de contrôle par une société étrangère car elles présentent un intérêt stratégique pour notre pays ».

      Et pourtant, en août 2016, Altis est croquée par l’allemand X-Fab. Altis était l’un des spécialistes mondiaux des semi-conducteurs utilisés dans des secteurs d’activité très diversifiés comme les cartes à puce, la téléphonie mobile, l’informatique ou l’automobile. L’entreprise était en difficultés financières mais son principal actionnaire, Yazid Sabeg, ancien commissaire à la diversité du gouvernement Fillon, voyait d’un mauvais œil l’arrivée de cette grosse PME allemande. L’État quant à lui a précipité la faillite d’Altis en exigeant le paiement de la créance de 70 millions qu’il détenait sur l’entreprise. Mais au moins, Altis reste européenne : un autre repreneur potentiel, Semiconductor Manufacturing International Corporation, un important fondeur chinois coté à Hongkong et à New York, s’était également porté candidat à la reprise de l’entreprise. La faillite d’Altis constitue néanmoins un symbole du décrochage de la France sur ce marché stratégique. Car d’autres entreprises spécialisées dans les technologies de pointe sont passées récemment sous contrôle étranger.

      C’est notamment le cas d’Aldebaran Robotics, la première entreprise française ayant conçu des robots humanoïdes. Cette entreprise fondée à Paris en 2005 est notamment à l’origine des robots « Nao » tournés vers la programmation, l’enseignement et la recherche et « Roméo » destinés à l’aide aux personnes. En mars 2012, notre pépite technologique passe sous le contrôle du japonais Softbank. Bien qu’ayant contribué à faire changer de dimension Aldebaran Robotics, ce rachat est toutefois fortement critiqué car Softbank obère l’avenir d’Aldebaran en transférant les technologies-clés vers le Japon et en recentrant les activités de la firme autour de « Pepper », le dernier né de la petite famille de robots intelligents.

      On peut également citer l’entreprise Savoye, spécialiste des solutions complètes (logiciels et solutions robotisées) pour l’intralogistique, cédée en 2018 à Noblelift, une société familiale chinoise. Ou encore Linxens, le fabricant de micro-connecteurs de cartes à puces, leader mondial de la fabrication de circuits gravés flexibles et spécialiste des paiements sans contact, racheté en juillet 2018 par Tsinghua Unigroup, une entreprise d’État chinoise, pour 2,2 milliards d’euros avec l’approbation de Bercy.

      Le 24 mai 2018, un article des Échos annonce fièrement que les fusions-acquisitions visant des entreprises françaises de haute technologie ont augmenté de 16 % en 2017 par rapport à 2016, ce qui prouve la dynamique de nos firmes. 245 start-up françaises ont ainsi changé de main en 2017, soit 34 de plus qu’en 2016. Mieux encore, la plupart des rachats de nos start-up ont été réalisés par des groupes français. Formidable ! Sauf que les groupes français en question ne sont – sauf exceptions – plus français depuis des années.

       

      – « Les prédateurs étrangers sont pour la plupart chinois ou qataris »

      Et pourtant, cette affirmation est démentie par les chiffres. Car si les entreprises chinoises ou qataries sont particulièrement actives sur le marché de l’acquisition des entreprises françaises, elles sont largement devancées, dans l’ordre, par les firmes américaines, britanniques, allemandes ou autres. Les évaluations réalisées périodiquement par la Direction générale du Trésor et l’agence Business France confirment chaque année ce classement. Elles montrent également que le processus d’acquisition des firmes françaises s’intensifie depuis plusieurs années, sans que cela inquiète outre mesure nos dirigeants.

       

      – « La France perd du terrain dans les secteurs traditionnels mais joue un rôle majeur dans l’économie numérique »

      Et pourtant, les acteurs majeurs de la « Toile » ne sont pas (ou plus) français : les géants internationaux du numérique pratiquent en effet une stratégie dynamique de croissance externe, à l’instar de Yahoo qui a croqué en 2004 le comparateur de prix tricolore Kelkoo.

      En novembre 2001, Marc Simoncini crée le site Meetic, qui deviendra le leader en France et en Europe du service de rencontres en ligne. Mais en 2011, Meetic est racheté à la suite d’une OPA amicale par le géant américain du secteur Match.com. qui n’était jamais parvenu à s’implanter en Europe. L’entreprise américaine met ainsi la main sur une base de 844 435 abonnés (au 30 juin 2011) et sur plusieurs sites Internet dépendant de Meetic. Quelques années plus tard, en 2015, Marc Simoncini, créateur de plusieurs autres entreprises à succès, lancera un vibrant appel aux entrepreneurs français expatriés pour les exhorter à revenir créer de la richesse et des emplois en France : « Mes chers amis entrepreneurs, vous êtes nombreux, très nombreux à avoir quitté la France, pour des raisons personnelles parfois et fiscales souvent […] Revenez, payez-y vos impôts, vous verrez, ça n’est pas si difficile ! Revenez, parce que si nous ne sauvons pas notre Nation, vous aurez vous aussi bientôt tout perdu […]».

      La France était encore présente il y a quelques années dans le développement du e-commerce, mais le site de vente en ligne français PriceMinister a été racheté en 2010 par son concurrent japonais Rakuten pour 200 millions d’euros. Une jolie somme, certes, mais Pierre Kosciusko-Morizet peut nourrir quelques regrets vu la croissance rapide de ce secteur dont les principaux acteurs sont japonais, américains (Amazon) ou chinois (Alibaba).

      La France a également perdu une belle opportunité de contrôler le marché du e-learning (enseignement en ligne) depuis la cession de l’entreprise CrossKnowledge, qui emploie plus de 200 personnes à travers le monde. Cette entreprise est un acteur majeur au niveau mondial des nouvelles technologies d’apprentissage. Elle a comme clients de nombreux particuliers mais également des grands groupes comme AXA, Carrefour, La Fnac, L’Oréal, Sanofi. Hélas, en avril 2014, l’éditeur américain John Wiley s’est emparé de Crossknowledge pour 175 millions de dollars.

      En octobre 2015, Jeremy Stoppelman le PDG de Yelp, un site américain d’avis de consommateurs, annonce le rachat de Cityvox, le portail français spécialiste des sorties et restaurants. Cette acquisition intervient six mois après celle de LaFourchette par TripAdvisor. Ce sont donc aujourd’hui des sites américains qui conseillent les consommateurs en quête d’un bon restaurant à Paris ou en province.

      En 2013, le géant américain Yahoo tente de mettre la main sur Dailymotion, la plate-forme vidéo détenue par Orange (ex-France-Télécom). Mais l’intervention énergique du ministre du Redressement productif de l’époque Arnaud Montebourg fera capoter le projet. Depuis, d’autres investisseurs (le groupe allemand Axel Springer ou le groupe de Hongkong PCCW) ont vainement essayé de prendre le contrôle de Dailymotion. Comme quoi, avec un peu de volonté…

       

      De nombreuses entreprises emblématiques de notre pays mériteraient également de figurer dans la liste noire des entreprises bradées. On citera pour mémoire :

      – L’entreprise Duralex, célèbre pour ses verres incassables, cédée au verrier italien Bormioli Rocco, puis au grossiste turc Sinan Solmaz (condamné peu après pour faillite frauduleuse), avant d’être reprise par l’industriel franco-britannique Antoine Ioannidès et la famille libanaise Boulos.

      – La papeterie Canson, fondée en 1557 en Ardèche a été vendue en octobre 2016 à l’Italien Fabbrica Italiana Lapis ed Affini (FILA).

      – Les matelas Epéda, créés en 1929 et inventeurs de la technologie « multispire », font partie du groupe COFEL (Compagnie Financière Européenne de Literie). Mais aujourd’hui, la Cofel est détenue par deux actionnaires : l’espagnol Grupo Pikoli (50 %) et le sud-africain Steinhoff International Holding Corp. (50 %). Ces deux groupes possèdent également les marques Bultex, Mérinos, Lattoflex, Dunlopillo, Serta, etc.

       

      Moins connues, mais promises à un bel avenir, de remarquables entreprises françaises, récentes ou plus anciennes, sont également passées sous contrôle étranger. À titre d’exemples, nous mentionnerons :

      – l’entreprise Kiala, spécialisée dans les réseaux d’expédition de colis et de courriers, absorbée par l’entreprise postale américaine UPS en 2012. Plus de 300 sites de e-commerce comme Amazon, Yves Rocher, C Discount, Nespresso utilisent les services de Kiala.

      – l’entreprise AlittleMarket, fondée en décembre 2008, qui était une plateforme française commercialisant des produits faits à la main. Des artisans pouvaient vendre directement en ligne leurs créations, en réduisant les intermédiaires. Fin 2014, le site rassemblait 800 000 membres et 100 000 boutiques proposant environ 2,2 millions de produits. Mais en juin 2014, AlittleMarket.com est rachetée par son concurrent américain, Etsy. Et le 3 juillet 2017, les dirigeants de l’entreprise annoncent la fermeture de la plateforme de vente ainsi que le transfert des boutiques des vendeurs sur Etsy.

      – La société Dagard, implantée à Boussac et leader européen sur le marché des parois modulaires pour chambres froides, salles propres et enceintes isothermes, a été rachetée en avril 2018 par Purever France, filiale du groupe portugais Purever. Dagard est le premier employeur privé de Creuse.

       

      Comme pour les grands groupes français, l’année 2015 a été une année charnière dans le processus de perte de contrôle de nos ETI et PME. Qu’on en juge :

      – La Verrerie Cristallerie d’Arques, fondée en 1825 et connue dans le monde entier est également célèbre pour ses marques Luminarc, Arcopal, Cristal d’Arques, Eclat, Arcoroc. Devenue Arc International dans les années 2000, l’entreprise s’est lancée dans une stratégie d’expansion internationale hasardeuse qui a conduit à son dépôt de bilan puis à son rachat en 2015 par l’américain Peaked Hill Partners (PHP).

      – la société savoyarde Kolor, experte dans les domaines des panoramas, de l’imagerie immersive panoramique et des vidéos sphériques à 360°. Cette entreprise a été rachetée en 2015 par le fabricant américain de caméras miniatures GoPro, qui grâce à la technologie Kolor peut désormais commercialiser des objectifs capables de capturer des images à 360°.

      – Toujours en 2015, notre spécialiste du maquillage, Bourgeois, est racheté par l’américain Coty (Rimmel, Sally Hansen) ; Audika (prothèses auditives) passe dans le giron du danois William Demant ; la mutuelle Gras Savoye est acquise par le britannique Willis Group et notre spécialiste du gaz, Butagaz, devient une simple filiale du groupe irlandais DCC Energy, etc.

       

      « L’avenir d’une PME française, c’est de se faire racheter ! », affirmait en 2015 Thierry Aumonier, directeur général de l’association ARIANE Compétences et Management.

      Effectivement, presque la moitié des PME françaises sont aujourd’hui contrôlées par un autre groupe, souvent international. La France est ainsi devenue la seconde cible mondiale des investissements chinois après l’Italie. Quant aux ETI, dont l’activité est vitale pour notre économie, une étude de l’INSEE publiée en avril 2014 dévoilait que 1 250 d’entre elles étaient sous contrôle étranger, sur un total de 4 800 recensées en France ! L’étude montre d’autre part que les ETI sous contrôle étranger implantées en France sont surreprésentées dans les secteurs des nouvelles technologies (électronique, informatique, optique…) alors que les ETI sous contrôle français sont davantage représentées dans les secteurs traditionnels (agro-alimentaire, textile, métallurgie). De plus, les ETI sous contrôle étranger sont plus grandes, emploient davantage de salariés, sont plus productives que leur homologues tricolores. Enfin, les ETI étrangères implantées en France bénéficient d’immobilisations corporelles par salarié qui dépassent de près de moitié celles des ETI françaises.

      Bien sûr, le processus n’est pas figé : plus de 500 PME ou ETI passent chaque année sous contrôle étranger ; ce livre ne suffirait pas à les citer toutes.

    

    
    
      Mais où est le problème ?

      L’afflux d’actionnaires étrangers constitue, pour beaucoup d’entreprises, une bouffée d’oxygène et répond à leurs besoins en capitaux à moyen terme. Sans l’intervention des investisseurs étrangers, il devient de plus en plus périlleux de financer un développement à l’international, en particulier vers les pays émergents bénéficiant d’une croissance à deux chiffres. Certaines entreprises éprouvent même de vraies difficultés pour renouveler et moderniser leur outil de production en raison du manque chronique de liquidités provoqué notamment par les crises financières. Étranglées par le poids de la fiscalité, entravées par les contraintes du droit du travail et des 35 heures, assommées par la concurrence des producteurs à faible coût de main-d’œuvre, des entreprises françaises pourtant florissantes passent chaque jour sous l’autorité de firmes étrangères.

      Dans des cas extrêmes, les investisseurs internationaux sauvent des entreprises françaises d’une faillite annoncée, préservent une partie des emplois, et donnent un nouveau souffle à une activité a priori condamnée.

      Certaines fusions s’inscrivent d’autre part dans une logique stratégique de complémentarité industrielle et permettent à nos entreprises de bénéficier d’effets de synergie ou de savoir-faire nouveaux. Un rapprochement d’entreprises peut également permettre à nos firmes d’accéder à de nouveaux marchés et de diversifier leur activité tout en limitant le risque économique. Dans bien des cas, l’actionnariat étranger choisit d’ailleurs l’option de l’investissement à long terme ouvrant des perspectives nouvelles à des entreprises qui luttaient auparavant pour leur survie.

      On comprend dès lors que les collectivités territoriales développent des stratégies d’attraction des capitaux étrangers, en offrant aux nouveaux arrivants des conditions d’accueil privilégiées. Il en est de même au niveau de l’État qui multiplie les efforts diplomatiques pour vanter les qualités de notre pays auprès des investisseurs étrangers et accorde parfois quelques avantages fiscaux ou matériels spécifiques. Nous serions ainsi entrés dans un nouvel espace concurrentiel interétatique dont les gagnants seraient les pays les mieux à même de séduire les riches investisseurs américains, chinois ou saoudiens.

       

      Nous ne partageons évidemment pas cette analyse. Mais pour pouvoir lui opposer nos arguments, il convient au préalable d’apporter certaines précisions techniques :

       

      – Tous les investissements étrangers en France ne se ressemblent pas. Nous retiendrons la typologie suivante qui nous parait la plus éclairante et sur laquelle nous reviendrons :

      * Les investissements conduisant à la création d’une nouvelle entité ex-nihilo ou, plus tard, à son extension. L’ « investissement direct de création » se matérialise par l’installation de nouveaux moyens de production et le recrutement de nouveaux employés. C’est le cas lorsque deux géants chinois des télécoms, ZTE et Huawei, installent en 2017 leur quartier général à Boulogne-Billancourt.

      * Les investissements visant à acquérir une entreprise française déjà existante. Ces investissements directs étrangers (IDE) se matérialisent par un transfert de propriété des titres de la firme ainsi acquise. Les fusions-acquisitions transfrontalières appartiennent à cette catégorie d’investissements étrangers. Mais il n’est pas nécessaire, on l’a dit, de détenir plus de 50 % des titres pour prendre le contrôle d’une entreprise. Le rachat de Baccarat constitue un bon exemple de ces investissements d’acquisition.

      * Les investissements de portefeuille consistent en l’acquisition d’obligations ou d’actions pour un motif financier. Un investissement de portefeuille en actions parait de prime abord anodin, car il n’a pas pour objectif – au moins dans un premier temps – le contrôle de l’entreprise : il s’agit d’une prise de participation minoritaire dans le capital d’une société. Les compagnies aériennes China Eastern Airlines et Delta Airlines viennent ainsi d’acquérir chacune 10 % d’Air France-KLM, une prise de participation présentée comme un investissement de protefeuille. Mais à terme, les investisseurs étrangers peuvent s’immiscer dans la gestion de l’entreprise concernée jusqu’à chercher à en prendre le contrôle. La tentative avortée des actionnaires de China Eastern Airlines et de leurs associés américains de Delta Airlines pour obtenir la nomination à la tête d’Air France de Sébastien Bazin, le patron d’AccorHotel, en constitue une intéressante illustration. Car AccorHotel est ouvertement candidate au rachat des parts de l’État dans le capital d’Air France. Or, le premier actionnaire d’Accor n’est autre que le géant de l’hôtellerie de l’Empire du Milieu JinJiang International Holdings. Lorsque l’on sait que JinJiang International Holdings et China Eastern Airlines sont toutes deux placées sous le contrôle de la State-Owned Assets Supervision and Administration Commission (SASAC), l’agence publique de Pékin chargée de contrôler les entreprises nationales, il n’est pas difficile de deviner que l’avenir d’Air France risque fort d’être asiatique. La décision du conseil d’administration de notre compagnie aérienne de nommer à sa tête le numéro 2 d’Air Canada, Benjamin Smith, ne dissipera pas les craintes. Car ces dernières années, Air Canada a multiplié les partenariats avec plusieurs compagnies aériennes dont Air China, Cathay Pacific ou encore Shanghai Airlines.

      À l’évidence, les différents types d’investissements étrangers n’ont pas le même impact sur notre économie.

       

      – Dès la naissance du capitalisme, le pouvoir de décision au sein des entreprises a toujours été lié à la propriété du capital. Il est vrai qu’avec le développement des grandes entreprises, l’exercice effectif du pouvoir va peu à peu échoir aux dirigeants désignés par les actionnaires qui ne disposent pas eux-mêmes des compétences ou des informations requises pour prendre des décisions efficaces. Mais depuis le début des années 1990, de nombreux actionnaires cherchent à s’organiser afin de « reprendre le pouvoir » au sein des entreprises. Ces actionnaires se regroupent, s’intéressent à la stratégie et à la gestion des entreprises, exigent des informations, et demandent des comptes aux dirigeants, notamment à l’occasion des assemblées générales.

       

      – La situation dramatique du marché du travail conduit parfois à privilégier un peu trop systématiquement des solutions de court terme au détriment du long terme. Ainsi, lorsqu’une entreprise connaît de graves difficultés financières, l’arrivée d’un investisseur étranger est toujours perçue comme une opération providentielle qui permet de sauvegarder, même momentanément, une partie des emplois. Les conséquences négatives à plus long terme sont minorées ou même ignorées. Combien de fois a-t-on entendu cette litanie qui se résume en une phrase : « Peu importe pour qui on travaille, ce qui compte c’est d’avoir un emploi » ? Une telle vision servile des relations de travail conduit à justifier et pérenniser au niveau macro-économique des situations de dépendance, indignes d’un pays comme le nôtre. Et dans un système économique fondé sur le capitalisme, il vaut mieux à l’évidence être le capitaliste que le salarié.

       

      Nous sommes quant à nous résolument hostiles à ce vaste mouvement incontrôlé – voire hégémonique – d’acquisitions d’entreprises françaises par des investisseurs étrangers pour les raisons suivantes :

       

      1. Lorsqu’une firme appartient, même partiellement, à des investisseurs étrangers, les dividendes versés vont financer les pensions des retraités nippons ou américains, enrichir des actionnaires originaires du Moyen-Orient ou alimenter des fonds souverains chinois. Or, un actionnaire consomme, et cette fuite de notre circuit économique contribue à la croissance des pays destinataires des dividendes au détriment de la France.

      Si les dividendes versés ne sont pas consommés mais épargnés, ils contribuent à soutenir l’investissement des entreprises des pays étrangers, souvent en concurrence avec les entreprises françaises.

      Les fleurons de la Bourse française ont engrangé 77 milliards de bénéfices en 2016 dont une part importante a été reversée aux actionnaires étrangers.

      
       

      2. Les groupes français dont le capital est partiellement détenu par des investisseurs étrangers versent davantage de dividendes à leurs actionnaires que les groupes anglo-saxons. Dans la compétition économique mondiale, nos entreprises disposent donc de capacités d’autofinancement réduites. La générosité des entreprises françaises n’est pas le fruit du hasard : les actionnaires qui réclament cette générosité, les fonds de pension américains par exemple, ont pour objectif naturel d’optimiser leur rendement pour les retraités du Texas ou de Californie et ils se moquent éperdument de l’investissement et des emplois dans l’Hexagone.

      Un rapport réalisé par l’association Oxfam et le Bureau d’analyse sociétale pour une information citoyenne (Basic), fustige le montant astronomique des dividendes versés aux actionnaires du CAC40. Ce rapport, publié le 14 mai 2018, montre que depuis 2009 les entreprises du CAC40 ont en effet reversé 67,4 % de leurs bénéfices sous forme de dividendes : « La France est ainsi le pays au monde où les entreprises cotées en bourse reversent la plus grande part de leurs bénéfices en dividendes aux actionnaires. C’est aussi deux fois plus que dans les années 2000 où les entreprises ne versaient pas plus de 30 % de leurs bénéfices à leurs actionnaires ». Désormais, seuls 27,3 % des bénéfices des sociétés du CAC40 vont au réinvestissement et 5,3 % aux salariés. Même si la méthodologie de cette étude présente des limites certaines, le porte-parole d’Oxfam France enfonce le clou : « Les richesses n’ont jamais été aussi mal partagées depuis la crise au sein des grands groupes français qui choisissent délibérément une course aux résultats de court-terme pour conforter les actionnaires et les grands patrons au détriment des salariés et de l’investissement ».

       

      3. Lorsqu’un investisseur étranger acquiert une entreprise française, il ne s’agit que rarement d’un achat d’impulsion. L’opération s’inscrit dans une démarche stratégique qui peut répondre à différentes finalités. L’investisseur étranger s’approprie la dénomination sociale de l’entreprise achetée, différents noms commerciaux, des locaux, un outil de production, des contrats de travail, un savoir-faire et des brevets, une image de marque, une clientèle. Mais ces différents éléments n’intéressent pas tous l’investisseur qui ne conçoit pas nécessairement la firme achetée comme un ensemble organisé et cohérent. Le sort de l’entreprise cible dépend donc des orientations stratégiques de l’entreprise acheteuse.

      Même lorsque l’investisseur étranger ne cherche pas à « dépecer » l’entreprise achetée mais à la faire vivre, il interfère évidemment dans ses décisions stratégiques. Le fonds souverain norvégien, quatrième actionnaire de Total, surveille par exemple de très près les agissements du groupe pétrolier au Sahara occidental. On observe par ailleurs une mutation des fonds d’investissement internationaux privés, qui cherchent à davantage peser sur la gestion des entreprises dans lesquelles ils interviennent en abandonnant la logique d’investissement de portefeuille. Ces « fonds activistes » peuvent à terme contrôler la stratégie et l’avenir des entreprises concernées.

      Bien souvent, l’objectif principal de l’investisseur international consiste toutefois, on l’a dit, à générer un maximum de profits à court terme. Les dirigeants devront donc élaborer des stratégies et prendre des décisions en ce sens, non conformes aux intérêts à moyen et long terme des entreprises concernées.

       

      4. Les dirigeants des grands groupes sont eux-mêmes nommés par les actionnaires. Et lorsque le capital d’une entreprise est détenu en majorité par des actionnaires étrangers, les dirigeants le sont souvent également. Il ne faut donc pas s’attendre à des préoccupations patriotiques de leur part et, dans de nombreux cas, les centres de décision ne sont d’ailleurs plus physiquement en France. De fait, nos grands groupes – qui sont dans l’ensemble désendettés – n’investissent quasiment pas en Europe, privilégiant l’Asie et l’Amérique latine. Cela explique en partie les nombreuses fermetures d’usines françaises contrôlées par des groupes internationaux.

      C’est sans état d’âme que des dirigeants étrangers ont ainsi pris la décision de fermer les usines Molex à Villemur-sur-Tarn (2009), Continental à Clairoix (2009), Whirpool à Amiens (2017), Tupperware à Joué-lès-Tours (2018), Ford à Blanquefort (2018) et beaucoup d’autres encore. Dans la majorité des cas, il s’agit d’ailleurs de délocalisations, camouflées ou assumées : les usines fermées dégageaient des bénéfices, mais pas suffisamment. La production sera donc transférée dans un pays à bas-coûts. À chaque fois, ce sont des centaines de vies brisées avec bien souvent un mépris intolérable pour des salariés qui avaient parfois travaillé des décennies pour leur entreprise.

      Les reclassements sont rares, et les propositions parfois scandaleuses : lors d’un débat à l’Assemblée nationale sur l’évolution du droit du licenciement, un député a ainsi évoqué le cas d’une entreprise de sa circonscription qui avait proposé des postes en Inde, pour un salaire de 69 euros par mois, à des salariés qu’elle venait de licencier. Le droit encadre maintenant les propositions de reclassement, mais les dirigeants des groupes multinationaux oublient trop souvent que l’économie est au service de l’homme et non le contraire.

       

      5. Vu du côté des salariés, la mondialisation économique, malgré certains aspects positifs indéniables, a tout de même pour effet de détruire peu à peu un siècle d’acquis sociaux. L’entrée dans la vie active par un contrat temporaire devient la norme. Alors que la sécurité professionnelle est un élément central de la qualité de vie, les embauches se font aujourd’hui à plus de 90 % en CDD, en intérim ou en apprentissage.

      Ce phénomène est allé croissant au cours des dernières années et suit une évolution parallèle à celle de l’internationalisation de nos firmes. Peu d’études existent sur le coût social de la mondialisation. Mais lors de l’acquisition d’une entreprise française par une entreprise étrangère, la firme absorbante procède fréquemment à une restructuration afin de rentabiliser au plus vite son acquisition. D’autre part, les fusions entrainent souvent une détérioration du climat social car outre les départs imposés, les salariés subissent de nouvelles contraintes de productivité ou de nouvelles méthodes de travail plus contraignantes. Les témoignages de salariés en ce sens abondent.

      Plus rares par contre sont les témoignages de cadres qui ont dû mettre en œuvre, souvent à contrecœur, un management à l’américaine ou à la japonaise. C’est pourquoi celui de Didier Bille – directeur des ressources humaines pendant 22 ans pour des filiales françaises de multinationales anglo-saxonnes dans l’industrie de pointe ou l’industrie automobile – est particulièrement intéressant. Dans son livre La machine à broyer, il dénonce notamment la pratique illégale mais habituelle du « ranking forcé ». Il s’agit de sous-évaluer des collaborateurs pour remplir des quotas de mauvais salariés (en général 5 %) et pouvoir les licencier pour insuffisance professionnelle. Face à une intensification de la concurrence et aux attentes démesurées des actionnaires, on cherche ainsi en permanence à supprimer les éléments qualifiés de « moins bons » pour en réembaucher de meilleurs. Ce darwinisme social permet également d’exercer une pression sur l’ensemble des salariés qui vivent dans la peur et l’angoisse de se retrouver un jour parmi les « mauvais ». Ce qui les force à se surpasser et à constamment vouloir dépasser les objectifs. Les salariés qui ne supportent pas cette pression préfèrent d’ailleurs anticiper le couperet et chercher un emploi ailleurs, mais même dans ce cas, l’objectif initial est atteint.

      Les méthodes de management brutales ne sont pas l’apanage des sociétés étrangères, mais lors du rachat d’une entreprise française, les différences culturelles sont parfois impressionnantes. Lorsque Lakshmi Mittal a pris le contrôle d’Arcelor, un véritable rouleau-compresseur s’est mis en marche qui a en définitive abouti à la fermeture de l’aciérie de Gandrange en 2009 et à celle, annoncée peu après, des hauts-fourneaux de Florange. Il s’agissait ni plus ni moins d’une approche habituelle du management à l’anglo-saxonne, implacable, technique et rationnelle, centrée avant tout sur les tâches à accomplir et sur les résultats financiers, plus que sur les personnes. Mis en œuvre dans nos entreprises, ce type de management pousse les équipes managériales à quitter le navire, celles-ci étant progressivement remplacées par de nouvelles équipes anglo-saxonnes. Au risque de caricaturer un peu la réalité, les repreneurs américains ont prioritairement des motivations financières, alors que des repreneurs chinois recherchent avant tout la maîtrise des technologies, des savoir-faire et des marchés locaux, ce qui justifie dans un premier temps la préservation des équipes en place et des « process » de travail. Mais à terme, les repreneurs étrangers imposent toujours leur vision du management qui est rarement compatible avec le modèle social français traditionnel, davantage protecteur et centré sur les individus.

       

      6. Les groupes prédateurs ne tiennent que rarement leurs engagements en matière d’emploi ou de pérennisation des sites de production. Ainsi, les promesses de Mittal (ne pas fermer les sites de production français) n’ont pas été tenues. Même son de cloche chez General Electric qui s’était engagée, lors de la prise de contrôle d’Alstom, à créer 1 000 emplois en France : deux mois à peine après avoir bouclé le rachat, GE a annoncé qu’il allait tailler dans les effectifs : 6 500 emplois d’Alstom Power ont été supprimés sur le Vieux Continent en 2016 et 2017, dont 765 en France. General Electric s’était également engagée à créer trois entreprises communes à Alstom et GE, une autre promesse non tenue. Et vu notre dépendance aux investissements étrangers, nous ne disposons pas en pratique, de moyens efficaces pour contraindre les groupes étrangers à respecter leur parole.

       

      7. Les analyses statistiques montrent que sur le « grand marché aux entreprises », l’Hexagone est davantage cible que prédateur. L’étude de l’institut Megamarket pour L’Express/L’Expansion publiée en 2015 (dernières données disponibles) révèle que les entreprises étrangères ont acheté en un an pour 145 milliards d’euros d’actifs en France, contre 88 milliards pour les françaises à l’étranger. Il ne s’agit donc pas d’un marché équilibré profitable à tous, comme certains voudraient le faire croire.

       

      8. Les résultats des stratégies de croissance externe des entreprises sont souvent décevants : il a été démontré à plusieurs reprises que près de 60 % de ces opérations se sont révélées désastreuses et n’ont pas créé de valeur pour les actionnaires ou pour les sociétés concernées. Les spécialistes de la question comme le Docteur Thomas Straub, l’économiste Éric de Keuleneer, ou le professeur Mallikajunappa de l’Université de Bangalore confirment tous cette conclusion. De nombreuses fusions reposent en effet sur des erreurs d’évaluation stratégique ou dissimulent par une fuite expansionniste des insuffisances stratégiques majeures. Les opérations de fusion insuffisamment préparées ou mal contrôlées conduisent souvent à créer des géants excessivement diversifiés, difficiles à gérer, mal intégrés et donc moins agiles que leurs concurrents.

       

      9. Les opérations de fusion sont parfois menées de façon occulte, dans un contexte de corruption, avec comme objectif principal le blanchiment d’argent sale. Une fabrique de porcelaine de Limoges (la maison Coquet en Haute-Vienne), un atelier de linge de maison de Cambrai (les Ateliers Porthault) et un fabricant de figurines de Neufchâtel-en-Bray (la société Leblon-Delienne) ont ainsi été rachetés par une famille d’oligarques liés à la dictature azerbaïdjanaise, via plusieurs sociétés écran, et avec la complicité d’une banque maltaise, Pilatus Bank, créée en 2013 par un milliardaire iranien, Ali Sadr Hashemi Nejad. Une journaliste d’investigation maltaise, Daphne Caruana Galizia, qui enquêtait sur les montages financiers de la Pilatus Bank et la corruption dans son pays a été assassinée le 16 octobre 2017.

      D’une façon générale, chaque fois qu’une entreprise française est rachetée avec des capitaux provenant de pays non respectueux des droits de l’homme, c’est la démocratie qui recule, en France et dans le monde.

       

      10. L’augmentation du nombre d’entreprises françaises rachetées chaque année s’explique par un contexte économique particulièrement défavorable pour nos firmes : une croissance mondiale retrouvée (dont la France, hélas ne bénéficie pas), des financements facilités aux États-Unis comme en Asie, des entreprises françaises qui connaissent d’importantes difficultés financières, une consommation intérieure atone… Bref, nous ne pouvons lutter à armes égales avec les investisseurs étrangers ; ceux-ci le savent parfaitement et en profitent. Le gouvernement chinois a même dû freiner les acquisitions étrangères de ses propres entreprises qui s’endettaient parfois dangereusement pour profiter d’une telle aubaine. Les autorités chinoises n’ont d’autre part aucun intérêt à affaiblir l’Union européenne, plutôt perçue comme un partenaire commercial précieux face à la toute puissance des États-Unis.

       

      11. Contrairement à une idée largement répandue, les acquisitions d’entreprises françaises financièrement condamnées sont plutôt l’exception que la règle, pour une raison très simple : les entreprises prédatrices ont la plupart du temps intérêt à acheter une entreprise en bonne santé, capable de générer rapidement des bénéfices importants ou disposant d’un fort potentiel d’évolution. Les absorptions « sauvetage » sont donc plutôt rares. Il est dès lors intéressant de s’arrêter un instant sur l’exemple de la Saur, troisième distributeur d’eau en France après Suez et Veolia : certes cette entreprise connaissait de véritables difficultés financières, mais lorsque ses propriétaires ont décidé de s’en séparer en 2018, de nombreux repreneurs potentiels ont candidaté. Cela n’a rien d’étonnant : la Saur fournit en effet de l’eau à 12 millions d’habitants et bénéficie de fait d’une rente de situation susceptible de générer des bénéfices stables sur le moyen et long terme. Parmi les repreneurs intéressés, plusieurs entreprises françaises étaient sur les rangs (Méridiam, Antin Infrastructures). Mais les actionnaires ont finalement retenu en juillet 2018 l’offre du fonds scandinave EQT. En 2017, la Saur a réalisé un chiffre d’affaires de 1,3 milliard d’euros et vise 2 milliards d’euros dans cinq ans. Les Suédois se frottent les mains.

      On justifie également parfois les acquisitions d’entreprises par leur complémentarité industrielle ou commerciale, la nécessité d’atteindre la taille critique pour exister au niveau mondial, les impératifs financiers d’un développement à l’international, l’accélération d’un processus de croissance ou tout simplement les difficultés de financement des investissements. Ces motivations sont louables, parfois pertinentes, mais elles camouflent souvent des objectifs moins nobles du côté de l’acquéreur : s’approprier un brevet, un savoir-faire, détruire une entreprise concurrente, bénéficier d’une position dominante sur un marché, profiter de la notoriété de l’entreprise rachetée, favoriser les relations diplomatiques avec le pays d’accueil, etc. Quant aux entreprises rachetées, qui bien souvent ont favorisé plus que subi le processus de fusion, leurs dirigeants n’avoueront jamais certaines motivations peu glorieuses mais bien réelles : limiter le risque économique et sécuriser l’activité, réduire les lourdeurs administratives qui pèsent au quotidien, limiter le poids des responsabilités, etc. Cette aversion pour le risque n’est pas sans conséquences : par exemple, dans certains secteurs, l’éloignement géographique et intellectuel entre les centres de décision, de fabrication et de recherche qui résulte des fusions fait que bien souvent la compétence technologique se perd en Europe, tant en recherche qu’en activité industrielle. In fine, c’est notre capacité de créer et de commercer qui nous est confisquée, c’est notre identité économique qui disparaît.

       

      12. L’internationalisation des firmes françaises ne facilite pas la mise en œuvre des politiques économiques décidées par l’État. Celui-ci hésitera à prendre des mesures contraignantes qui pourraient entraîner un départ des investisseurs étrangers et la fermeture de sites de production. L’État cherche d’ailleurs, on l’a dit, à attirer des capitaux étrangers, sans faire la distinction entre les investissements de création et les investissements d’absorption. Or cette distinction est cruciale : dans le premier cas, l’investisseur étranger crée de la richesse en France, même si les dividendes sont rapatriés dans son pays d’origine. Dans le second cas, il n’y a pas de création nette de richesses (sauf en cas de sauvetage d’entreprise avéré), l’intervention du prédateur étranger n’améliore pas sensiblement l’économie de notre pays et la stratégie de l’investisseur international a peu de chances d’être en phase avec les intérêts économiques nationaux.

    

    
    
      Pourquoi le Qatar fait-il peur ?

      Si les opérations d’acquisitions d’entreprises ou les prises de participations étrangères sont sous-médiatisées, ce n’est pas le cas des investissements du Qatar.

      Il s’agit d’un micro-État à peine plus grand que la Corse, situé sur une presqu’île à l’est de l’Arabie Saoudite. Son territoire désertique est invivable l’été car les températures oscillent entre 40 et 50 degrés. Le Qatar compte un peu plus de 2,3 millions d’habitants mais seulement 200 000 sont citoyens qataris. Leur revenu par habitant est tout simplement le plus élevé de la planète grâce aux richesses du sous-sol en pétrole et gaz naturel. Les qataris ne paient pas d’impôt, les transports, le système de santé et la plupart des services publics sont gratuits. Et les Qataris ne travaillent pas, car les emplois sont occupés par la population immigrée : un peu plus de 2 millions d’habitants venant d’autres pays arabes, de l’Inde, du Népal de l’Iran ou du Pakistan qui, pour la plupart, gagnent moins de 200 euros par mois.

      La Qatar n’est pas une démocratie : le pays, de tradition wahhabite, pratique la charia ; le pouvoir, issu de coups d’État successifs (l’actuel émir, Hamad Ben Khalifa Al-Thani s’est emparé du pouvoir en 1995 après avoir destitué son propre père) ne tolère aucune opposition et les principales fonctions politiques, dont le poste de Premier ministre, sont occupées par des membres de la famille de l’Émir. Pourtant, les femmes ont obtenu le droit de vote et peuvent même briguer certains mandats électifs.

      La politique extérieure du Qatar est pour le moins ambiguë : le pays est un allié de l’Occident et des États-Unis qui y possèdent une base militaire, tout en étant régulièrement soupçonné de financer des organisations terroristes liées à Al-Qaïda ou à l’État Islamique. Le Qatar a salué les révolutions du Printemps arabe mais soutient ouvertement les leaders politiques issus des Frères musulmans, en Libye ou en Égypte. La chaîne qatarie, Al-Jazeera, est moderne et très professionnelle mais diffuse les communiqués d’Al-Qaïda tout en critiquant la politique américaine. La Qatar entretient de bonnes relations avec Téhéran, héberge les dirigeants du Hamas, mais conserve pour autant des relations sereines avec Tel-Aviv. Bref, tout est dans la nuance.

      Conscients que leurs réserves naturelles ne sont pas inépuisables et désireux de bénéficier d’une reconnaissance internationale, les Qataris participent activement à plusieurs organisations internationales tout en pratiquant une politique d’investissements tous azimuts : l’Émirat a multiplié les prises de participation minoritaires au capital des grandes entreprises françaises : Total, Vinci, Veolia Environnement, LVMH, Vivendi. Ces investissements concernent parfois même des entreprises liées à la Défense nationale (EADS via le groupe Lagardère jusqu’en 2013, Airbus). Doha finance également nos PME innovantes via un fonds d’investissement de 300 millions d’euros géré par la Caisse des Dépôts.

      Le Qatar investit de façon plus visible dans le sport (club de football du Paris Saint-Germain, Prix de l’Arc de triomphe), les médias (outre BeIN Sports, l’Émirat est le premier actionnaire du groupe Lagardère, qui contrôle Europe 1, RFM, Virgin Radio, MCM, Gulli et des salles de spectacle comme le Bataclan), l’hôtellerie et l’immobilier de luxe (l’Émirat est propriétaire de plusieurs palaces à Paris et à Cannes, d’immeubles historiques comme l’hôtel d’Évreux ou l’hôtel Lambert à Paris, d’immeubles de prestige sur les Champs-Élysées, d’un vaste domaine immobilier situé sur la commune de Mouans-Sartoux entre Grasse et Mougins). Le Qatar est d’autre part actionnaire majoritaire du groupe AccorHotels, de plusieurs casinos, etc. Et les Qataris sont également actifs dans le secteur bancaire, dans l’éducation (HEC a ouvert une filiale à Doha, Saint-Cyr et l’École Nationale de la Magistrature devraient bientôt suivre) ou dans l’art (premier acheteur mondial).

      Mais finalement, le Qatar ne constitue pas une menace pour l’économie française. Il a surtout acquis des symboles, mais ne montre aucune volonté hégémonique sur nos centres de décisions économiques.

      Pourquoi ce micro-État fait-il si peur ?

      Peut-être parce que dans la stratégie d’influence du Qatar, la France occupe une place à part : notre pays est la première cible des fonds d’investissement qataris, la première destination de vacances de la famille régnante et le meilleur allié de l’Émirat en Europe.

      Peut-être parce que l’intensité des relations diplomatiques entre la France et un pays non respectueux des droits de l’homme a de quoi surprendre ; on déroule le tapis rouge aux dirigeants qataris et nos ministres multiplient les déplacements à Doha. Bref, le Qatar est un pays peu fréquentable, mais pourtant très fréquenté par nos dirigeants politiques.

      Peut-être parce que des convergences d’intérêt douteuses ont été révélées par la presse : la sœur d’un ancien ministre de la Justice travaille pour le procureur général du Qatar, l’Émirat étant d’autre part l’un des principaux clients du cabinet d’avocats de Dominique de Villepin. Et le président de la République Jacques Chirac s’est rendu 9 fois en visite à Doha au cours de ses deux mandats. Les dirigeants socialistes ont par la suite entretenu les bonnes relations établies avec l’Émirat.

      Peut-être parce que le Qatar a obtenu le vote à l’Assemblée et au Sénat en 2008 d’un statut fiscal exorbitant pour ses investissements en France. Les investissements immobiliers ne sont pas imposables sur les plus-values et les résidents qataris en France ne payent pas l’ISF pendant leurs cinq premières années de présence.

      Peut-être parce qu’il a fallu une intervention conjointe du Premier ministre François Fillon, de la ministre de l’Économie Christine Lagarde et d’Anne Lauvergeon, la présidente d’Areva, pour empêcher in extremis l’entrée à la fin de l’année 2010 du Qatar dans le capital de notre champion du nucléaire.

      Peut-être parce que cet ami déclaré des Frères musulmans et des salafistes du Nord-Mali multiplie les financements de projets dans nos banlieues, au bord de l’explosion ;

      Peut-être parce que l’attribution de la Coupe du Monde de football 2022 au Qatar malgré de lourds soupçons de corruption, un climat inadapté à la compétition et l’absence de palmarès de l’équipe nationale a démontré l’influence diplomatique et financière de ce micro-État. Certains s’interrogent d’ailleurs sur d’éventuelles contreparties qui auraient été accordées à la France en échange du soutien de la candidature du Qatar.

      Peut-être parce que le Qatar achète en France de nombreux « joyaux de la Couronne » dont la valeur est autant symbolique qu’économique.

      Mais la principale raison de notre inquiétude face au Qatar vient du fait que son activisme économique dans l’Hexagone constitue une sorte de révélateur de la dégradation de notre situation financière et politique : nous devenons progressivement dépendants des financements étrangers et un petit État comme le Qatar peut dès lors exercer une réelle influence sur nos décisions au plus haut niveau. Nos dirigeants politiques semblent considérer l’ambassade du Qatar à Paris comme une sorte de distributeur automatique de billets de banque. En fait, nous avons besoin du Qatar et nous devenons peu à peu un acteur de seconde zone au niveau mondial. Un leader politique français a dénoncé en 2012 cette « colonisation par l’argent ». La formule fait mouche.

      Comme l’a déclaré en 2013 la sénatrice centriste Nathalie Goulet : « Notre déficit a détruit notre liberté ».

    

    
    
      La léthargie du gouvernement

      Octobre 2017. De retour d’un voyage diplomatique en Chine, Jean-Pierre Raffarin est interrogé par des journalistes du Journal du Dimanche sur les relations commerciales franco-chinoises et les investissements chinois en France. Notre ancien Premier ministre vante la qualité des relations économiques entre les deux pays et prend soin de minimiser l’accélération des investissements chinois dans l’Hexagone tout en déroulant un discours lénifiant, truffé de lieux communs, sans nuance ni objectivité : « La Chine, premier marché mondial qui parie tout sur l’intelligence, est aux yeux de la France un bon partenaire d’avenir […] ; la Chine est notre alliée politique au Conseil de sécurité de l’ONU, très engagée pour le multilatéralisme, contrairement à l’Amérique de Donald Trump et plus que la Russie de Vladimir Poutine […] ; les investisseurs chinois ne cherchent pas toujours à être majoritaires et à prendre le contrôle. Ce sont plutôt des partenaires sur le long terme […] ; Il existe suffisamment de bons investisseurs chinois pour être positif, au cas par cas », etc.

      Balayées d’un revers de main la dictature politique et les atteintes répétées aux droits de l’homme : « Je ne connais aucun marché pour lequel les choses sont simples. La coopération est un préalable pour servir nos principes et nos intérêts ». Disparue la corruption qui gangrène les entreprises chinoises, même au-delà de leurs frontières : « Pékin contrôle désormais ses sorties d’argent avec une grande vigilance ; Xi Jinping l’a précisé : le jeu va être éclairci, donnant des garanties nouvelles pour les investissements ». Oubliés les déboires de nos entreprises et infrastructures (comme l’aéroport de Toulouse-Blagnac) sous contrôle chinois : « Il ne doit pas y avoir de présomptions négatives sur les actionnaires chinois. Il y a de très mauvais actionnaires partout ! ». Bref tout va pour le mieux dans le meilleur des mondes.

      Cette cécité face au risque chinois s’explique en partie par l’activisme d’hommes politiques, patrons, banquiers et consultants au cœur du réseau franco-chinois, qui trouvent tous un intérêt à l’implantation d’entreprises de l’Empire du Milieu au sein de l’Hexagone. Parrainés par Laurent Fabius, Jean-Pierre Raffarin et Jack Ma, le fondateur d’Alibaba, les quarante « Young Leaders » français et chinois de moins de 45 ans de la France China Foundation (FCF) s’efforcent de « casser les préjugés » et de développer les relations économiques et culturelles entre les deux pays. Emmanuel Macron et Édouard Philippe, ont tous deux fait partie de ces « Young Leaders ». Tout comme Cyril Benoît, fondateur d’une banque d’affaires qui a vendu le négociant bordelais Diva au groupe public chinois Bright Foods. Autre structure très influente au sein du réseau, le Comité France-Chine rassemble 85 entreprises actives en France et en Chine, dont certaines sont cotées au CAC40. Le Comité est coprésidé par Jean-Pascal Tricoire, PDG de Schneider Electric qui dirige son groupe depuis Hong Kong.

      Mais ce sont surtout les cumuls d’intérêts qui interrogent : dans le domaine de l’énergie, l’ancien numéro 2 d’EDF a longtemps été considéré comme le plus important conseiller du ministre de l’Énergie en Chine, où il vit depuis plus de dix ans. Dans la finance, le président du conseil d’administration de BNP Paribas fait partie du cercle très fermé des conseillers de la China Investment Corporation, le fonds souverain chinois dont nous avons déjà parlé. Un ancien directeur du Trésor travaille aujourd’hui pour le fonds d’investissement de Mingpo Cai que nous avons également évoqué. Et dans le domaine du conseil, l’ancien dirigeant socialiste Jean-Marie Le Guen, exploite désormais les contacts noués quand il était vice-président du Groupe d’amitié France-Chine au Parlement pour le compte du courtier d’assurance Siaci Saint Honoré.

      De toute évidence, les risques de conflits d’intérêt, de perte de contrôle de nos entreprises ou d’appropriation étrangère de notre patrimoine économique ne semblent pas inquiéter nos gouvernements successifs qui n’ont manifestement pas pris la mesure des bouleversements en cours. Francis Mer, ministre des Finances lors de l’attaque du canadien Alcan sur Péchiney en 2003 n’assurait-il pas : « C’est le jeu de la mondialisation. Et nous aurons des garanties, vous verrez, les centres de décision resteront en France. » ? On a vu !

      Des dispositifs juridiques ont parfois été envisagés et même adoptés « à chaud » pour protéger nos intérêts stratégiques : le Code pénal a ainsi été modifié dans les années 1990 pour durcir les sanctions contre les auteurs d’atteintes à notre patrimoine économique, mais les dispositions n’ont pas été appliquées par la suite.

      En 2005, Dominique de Villepin signe plusieurs décrets censés protéger nos « champions nationaux ». Il s’agissait alors de sauver Danone des griffes de PepsiCo. Les décrets Villepin définissent donc des secteurs où l’investissement étranger est soumis à autorisation de l’État, mais l’on y trouve surtout des domaines liés aux technologies de l’information, à la sécurité et à la Défense nationale. La loi « anti-OPA » adoptée un peu plus tard à l’initiative de Thierry Breton n’est qu’une transposition a minima d’une directive européenne.

      En 2014, c’est le bras de fer entre la France et General Electric lors du rachat de la division énergie d’Alstom qui conduit Arnaud Montebourg à élargir la liste des secteurs contrôlés en y ajoutant les domaines de l’eau, de la santé, de l’énergie, des transports et des télécommunications. Une politique justifiée par la défense de nos « intérêts stratégiques ».

      Et le 16 février 2018, le Premier ministre Édouard Philippe annonce un élargissement du décret dit « Montebourg » aux entreprises travaillant dans les domaines de l’intelligence artificielle, de la protection des données personnelles, des nanotechnologies, du spatial et des infrastructures financières (plates-formes de négociations, chambre de compensations). Un renforcement des sanctions pour les investisseurs qui ne tiennent pas leurs engagements est aussi prévu. Ce nouveau dispositif a été annoncé par Édouard Philippe lors d’un déplacement dans une usine L’Oréal. Le lieu n’est pas anodin car notre fleuron de l’industrie cosmétique est menacé par la montée en puissance à son capital du géant suisse Nestlé.

      Mais quelques semaines plus tard, Emmanuel Macron annonce la suppression de l’« exit tax », cet impôt créé en 2014 par Nicolas Sarkozy pour freiner l’exil fiscal. Il s’agissait de taxer les entrepreneurs français qui délocalisaient leur société, avant de la vendre, pour contourner l’impôt sur les plus-values qui n’existe pas en Belgique ou dans d’autres pays. Certes, l’efficacité de cette mesure était limitée, mais le signal envoyé par Emmanuel Macron est clair : l’État ne cherchera pas à contrarier les cessions d’entreprises à des investisseurs étrangers. Et le gouvernement d’Édouard Philippe multiplie en parallèle les mesures incitatives à destination des investisseurs internationaux. On citera à titre d’exemples l’assouplissement du Code du travail à l’automne 2017 ou l’évolution du « Prélèvement Forfaitaire Unique » (une variante de la « flat tax ») qui permet de réduire l’imposition sur les dividendes.

      Avec la loi PACTE, discutée au Parlement en septembre 2018, le gouvernement souhaite concrétiser les promesses d’Édouard Philippe : deux articles du projet de loi sont consacrés explicitement à la protection de nos intérêts stratégiques. L’article 53 évoque le renforcement du « régime des investissements étrangers en France » (ou IEF). La procédure d’autorisation préalable d’investissements étrangers en France doit être renforcée et élargie aux secteurs du stockage de données numériques, de l’intelligence artificielle, des nanotechnologies, des infrastructures financières et de la robotique. L’article 54 réforme le dispositif de l’« action spécifique » – ou « golden share » – une action à laquelle sont associés des droits supplémentaires qui permettent à l’État, tout en réduisant sa part dans le capital d’une entreprise, de conserver un pouvoir de décision.

      Nos dirigeants disposent donc aujourd’hui d’outils juridiques permettant de mieux contrôler les investissements étrangers. Encore faut-il avoir la volonté politique de les mettre en œuvre. En janvier 2018, Emmanuel Macron, accompagné d’une cinquantaine de dirigeants d’entreprises et de plusieurs ministres, a proposé d’ouvrir davantage la France aux investissements chinois en échange d’un meilleur accès des entreprises françaises à ce marché de plus d’un milliard de consommateurs. L’initiative est louable, mais la volonté de promouvoir la réciprocité et l’équité commerciale n’apporte pas de garanties quant à la protection des intérêts stratégiques français et européens.

      Les spécialistes qui analysent les investissements étrangers en France sont conscients de leur progression exponentielle. Ils savent que les prises de participations de l’Empire du Milieu en Europe ont été multipliées par huit en quatre ans et qu’il faut se préparer dans les années à venir à une nouvelle offensive chinoise dans le cadre du plan « Expansion 2025 », qui définit les parts de marché et les infrastructures que Pékin veut contrôler à cette date. Certains observateurs affirment qu’il y aurait une prise de conscience des risques qui pèsent sur notre économie, conduisant à la mise en œuvre de dispositifs plus efficaces permettant de protéger nos entreprises. Rien n’est moins sûr, car malgré l’évolution de la réglementation et la présence à Bercy de services chargés de traquer les prises de participation suspectes ou interdites, il n’est pas aisé de repérer les menaces suffisamment tôt. Le concept d’ « intérêt stratégique » reste encore imprécis et ne concerne pas que les groupes cotés mais aussi leurs réseaux de sous-traitants comme de multiples PME indépendantes. Et la politique du Gouvernement en la matière manque singulièrement de clarté. Les vigies de Bercy avouent d’ailleurs à demi-mot qu’il ne faut pas attendre grand-chose de cet outil de filtrage, qualifié en interne d’« ectoplasme » tant il est flou.

      En pratique, aucune prise de participation majeure n’a été bloquée en application des décrets Villepin ou Montebourg – si l’on fait exception du cas particulier des Chantiers de l’Atlantique – alors que l’on assiste à une recrudescence depuis 4 ans des rachats d’entreprises dans des secteurs technologiques sensibles en France et en Europe. Quelques dossiers délicats peuvent éventuellement être traités par la voie diplomatique, l’État abandonnant peu à peu le dogme consistant à nier tous les déséquilibres de la mondialisation. Quant à la voie juridique, elle reste plus qu’incertaine, car la Commission européenne veille et condamne les États qui succomberaient à la « tentation protectionniste » comme ce fut le cas pour la Pologne qui souhaitait contrôler les investissements étrangers dans leurs fonds de pension nationaux.

       

      Ce qui limite l’efficacité du contrôle, c’est avant tout l’absence au plus haut niveau d’une véritable prise de conscience de la guerre menée par certains États pour développer leur position compétitive en termes de compétences technologiques. Les enjeux de cette guerre ne se limitent pas à la protection des secteurs sensibles au sens sécuritaire du terme, comme le précise le chercheur de l’Institut de Relations Internationales et Stratégiques (IRIS) Rémi Bourgeot, spécialiste des marchés de capitaux. Une analyse complétée par l’économiste Élie Cohen, pour qui les multiples rachats d’entreprises par des investisseurs étrangers sont surtout révélateurs des faiblesses de notre industrie : « Ils confirment le décrochage, et le phénomène touche à présent les grands groupes, dont la vitalité a longtemps masqué la dévitalisation industrielle du pays ». Un constat partagé par Loïk Le Floch-Prigent qui s’insurge contre l’autosatisfaction de certains spécialistes analysant la perte de contrôle de nos groupes nationaux comme « une preuve de l’attractivité de la France pour les investisseurs du monde entier ». L’ancien président d’Elf puis de la SNCF déclare en effet : « Il est indigne de présenter ces défaites comme des victoires, comme si le pseudo-armistice signé par le maréchal Pétain ne nous avait pas suffi ! ». Pour lui, les rachats de Lafarge, d’Alstom et d’Alcatel-Lucent marquent « la casse de l’industrie », son « écrasement », alors que la France a plus que jamais « besoin de champions nationaux ».

      Il est vrai qu’à l’époque, les trois groupes devaient faire face à des difficultés stratégiques majeures qui compromettaient leur avenir. Peut-on pour autant imputer les difficultés des grandes entreprises françaises à leurs seuls dirigeants ? La responsabilité est en réalité partagée. Car les faiblesses de nos firmes résultent avant tout des politiques économiques qui ont dégradé la compétitivité de l’industrie et n’ont pas poussé suffisamment les entreprises à investir en France. Les discours théoriques sur la « taille critique », l’idéalisation de la mondialisation, la soumission servile aux réglementations européennes paralysent l’action de nos gouvernants. Et nous assistons sans réagir à un suicide industriel assisté qui permet à nos concurrents de faire main-basse sur l’ossature de notre économie.

      Un enseignant-chercheur, Franck Dedieu, a étudié l’évolution de l’emploi dans les 50 premiers groupes cotés en France. Les résultats sont dramatiques : fin 2016, nos fleurons tricolores ne comptaient plus que 30 % de leur effectif en France, contre 36 % en 2006. Cette forte baisse du poids relatif de l’Hexagone est la conséquence d’un double mouvement : les groupes français, sous l’influence de leurs actionnaires étrangers, se sont énormément développés hors des frontières, en particulier dans les pays émergents, où ils emploient désormais 31 % de leur personnel. En sens inverse, ils ont réduit de 16 % leur effectif en France, ramené en dix ans de 1 million à 840 000 personnes.

      Si rien ne change, notre pays est condamné à voir grandir une diaspora économique française en regardant son territoire se vider de ses activités à forte valeur ajoutée.

    

    
    
      Il n’y a pas de fatalité

      Sommes-nous condamnés à perdre le contrôle de notre patrimoine économique ? Non, à condition de faire preuve d’un peu de volontarisme politique et économique. Observons tout d’abord que certains pays ont mis en place des règles protégeant leurs entreprises :

      – Aux États-Unis, un organisme public, le Committee on Foreign Investment in the United States (CFIUS) est chargé d’analyser les acquisitions d’entreprises américaines par des compagnies étrangères. Il est composé de 11 agences, incluant les départements de la Défense, du Trésor, et du Commerce, de même que le département de la Sécurité Intérieure. Le CFIUS protège les secteurs touchant à la sécurité nationale (un concept entendu très largement), aux infrastructures de communication et aux technologies de pointe. En 2017, Le CFIUS s’est notamment opposé à l’offre de 1,3 milliard de dollars du fonds étatique China Venture Capital Fund pour racheter le fabricant de puces de silicium Lattice. En mars 2018, le Committee s’intéresse de près au projet d’acquisition de Qualcomm par le Singapourien Broadcom. Les réserves de Washington concernant cette fusion sont notamment liées au « private-equity-style » (la recherche du profit à court terme au détriment de la recherche et développement) de Broadcom. Avec l’administration Trump, le champ d’investigation du CFIUS s’est considérablement étendu. Les États-Unis savent contourner le dogme de la libre concurrence lorsque leurs intérêts économiques l’exigent.

      – Le Canada pratique également depuis les années 1980 un « contrôle préalable » sur les investissements internationaux et les prises de contrôle de groupes canadiens par l’étranger.

      – La Chine va plus loin que les USA ou le Canada dans le contrôle des investissements directs étrangers. Elle ne se limite pas à vérifier les investissements touchant à la sécurité nationale, mais prohibe systématiquement les investissements susceptibles d’avoir un lien avec la « sécurité économique », un concept flou qui a conduit Pékin à introduire de nouvelles barrières aux investissements étrangers. Plusieurs secteurs comme les télécommunications, les banques ou encore le conseil aux entreprises, sont largement protégés de la concurrence. Si des prises de participation dans des entreprises chinoises sont parfois possibles, celles concernant des entreprises que le gouvernement chinois considère comme « stratégiques » sont limitées à des joint-ventures, voire des joint-ventures contrôlées par l’associé chinois. De fait, il est inenvisageable pour un investisseur international de prendre le contrôle d’une entreprise chinoise, et a fortiori d’un aéroport.

      Quant aux pays européens, il serait faux de penser qu’ils sont paralysés par les règles de l’Organisation Mondiale du Commerce ou les règlementations européennes.

      – Depuis 2009, l’Allemagne s’est dotée d’un outil de contrôle efficace avec l’adoption de la « loi sur le commerce extérieur ». Le ministère de l’Économie allemand peut interdire, au regard de l’ordre public et de la sécurité, tous les investissements étrangers (hors Union européenne) dans tous les secteurs de l’économie, dès lors qu’il s’agit d’une prise de participation supérieure à 25 %. Peter Altmaier, le ministre allemand de l’économie, a d’ailleurs exercé ce droit à deux reprises durant l’été 2018 pour bloquer des investissements chinois. Il a également annoncé vouloir abaisser à 15 % le seuil de capital à partir duquel le gouvernement allemand serait en mesure de mettre son veto à une OPA d’origine non européenne.

      – En Espagne, les investisseurs étrangers doivent obtenir une autorisation administrative préalable lorsque des intérêts publics considérés comme essentiels sont en cause. La liste est large. On y trouve : l’audiovisuel, les transports aériens, les jeux et loteries, les activités liées à la défense nationale, les télécommunications, les compagnies d’assurance, les sociétés anonymes sportives, etc.

      – Au Royaume-Uni, il n’existe pas de législation spécifique sur les investissements directs étrangers. Mais bien avant le « Brexit » d’autres dispositifs, comme l’Enterprise Act de 2003, ont été déployés pour contrôler les concentrations dans les secteurs affectant les « intérêts publics », sans que ceux-ci ne soient listés.

       

      Mais en France, on l’a dit, la réglementation ne conduit pas à un contrôle efficace. Pire, les investissements internationaux ont été fiscalement encouragés ou rendus possibles par des privatisations non contrôlées au profit de groupes étrangers, notamment chinois ou américains. Les impératifs de politique budgétaire ou de stratégie industrielle, maintes fois avancés, révèlent finalement un certain aveuglement et une approche trop systématique des situations qui sont dans chaque cas différentes.

      Édouard Philippe, on l’a dit, a déclaré vouloir étendre la possibilité, prévue par une ordonnance de 2014, modifiée en 2015 par la loi Macron, de recourir aux « golden shares », des actions spécifiques qui donnent à l’État le droit de mettre son veto à un franchissement de seuils de participation en capital et en droit de vote, à s’opposer à la cession d’actifs ou à nommer un représentant au conseil d’administration.

      Mais notre Premier ministre osera-t-il défier Bruxelles qui prohibe ce genre de pratiques ? L’Allemagne ne respecte pas toujours les directives européennes et assume tout à fait ce choix. Pourquoi la France ne pourrait-elle pas suivre la même voie lorsque ses intérêts vitaux sont en jeu ? Nous devons retrouver une liberté de manœuvre, quitte à nous retrouver en opposition, partielle ou frontale, avec les positions idéologiques de Bruxelles.

      Que devrait faire l’État pour davantage garantir notre indépendance économique ? En premier lieu refuser toute résignation économique qui nous condamnerait à être éternellement dépendants des États-Unis, des pays arabes ou de la Chine ; retrouver une vision d’avenir offensive, en particulier dans les secteurs de pointe ; en finir avec cette obsession de l’attraction sans véritable contrepartie des capitaux étrangers, que partagent nos politiciens comme nos dirigeants d’entreprises ; ne pas craindre un rapport de force avec nos partenaires européens lorsque nos intérêts nationaux sont menacés. L’intervention de l’État dans la saga des Chantiers de l’Atlantique apporte une lueur d’espoir en ce sens, même si la bataille n’est pas encore gagnée : lors de la prise de contrôle des Chantiers par STX en 2008, l’État a en effet pris une participation à hauteur d’un tiers du capital afin de « protéger les intérêts hexagonaux ». Puis, en juillet 2017, le gouvernement d’Édouard Philippe a annoncé une nationalisation temporaire de STX France afin de « défendre les intérêts stratégiques de la France », après l’échec des discussions avec le groupe italien Fincantieri. Cette nationalisation a pris effet le 18 juillet 2018.

      Mais pour mettre en œuvre cette nouvelle orientation politique à grande échelle, il conviendrait en premier lieu de bloquer les vagues de privatisations qui se succèdent depuis des années et qui constituent la première étape de la perte de contrôle de nos entreprises. Certes, l’État n’a pas forcément vocation à diriger sur le long terme des entreprises qui n’ont aucun lien avec ses fonctions régaliennes. Mais il a toutefois tendance à se désengager totalement des entreprises qu’il détient pour une fort mauvaise raison : faire rentrer rapidement de l’argent dans les caisses. Et ce même si les entreprises privatisées sont particulièrement rentables : Française des Jeux, Aéroports de Paris.

      On justifie d’autre part trop souvent les privatisations par les contraintes de développement de l’entreprise ou l’adaptation à son environnement. Mais pour conserver notre indépendance, l’État doit s’assurer de préserver son influence dans les grandes entreprises où il est présent, ce qui n’interdit pas de réduire sa participation. Cette participation doit lui permettre d’orienter la stratégie de l’entreprise, notamment à travers ses représentants siégeant au conseil d’administration compte-tenu des règles de gouvernance propres à chaque firme. En passant de 30 % à 27 % chez Safran, l’État n’a pas perdu d’influence au conseil d’administration, et a engrangé près de 450 millions d’euros. Il a aussi gagné plus d’un milliard d’euros avec EADS.

      
       

      Il conviendrait également de faire évoluer le droit français et européen de la concurrence, par essence hostile aux contrôles sur les fusions-acquisitions. Les autorités régulant la concurrence devraient au contraire bloquer les opérations d’acquisition qui conduisent à restreindre le jeu concurrentiel, comme elles l’ont fait a priori lors de l’OPA de General Electric sur Honeywell ou a posteriori lors de l’acquisition de Legrand par Schneider.

       

      Suite au naufrage d’Alstom, une mission d’information du Sénat et une commission d’enquête de l’Assemblée nationale ont rendu en avril 2018 un rapport qui met en lumière les carences de l’État en matière de politique industrielle et dont les conclusions comportent plusieurs propositions intéressantes. Les parlementaires estiment plus judicieux de négocier des accords de fusion dont la mise en œuvre serait progressive à la place d’une date butoir. Ils demandent surtout des sanctions financières réelles pour les entreprises absorbantes en cas de non respect de leurs engagements. Un strict contrôle des engagements souscrits assorti de sanctions aurait notamment l’avantage de jouer un rôle dissuasif auprès de certains groupes prédateurs. Dans le cas d’Alstom, l’accord prévoyait une pénalité de 50 000 euros par emploi manquant par rapport à l’objectif de 1 000 créations nettes d’emplois. Mais le gouvernement osera-t-il réclamer le paiement de cette pénalité ?

       

      La contrainte juridique n’est pas la seule arme à la disposition du Gouvernement : les acteurs politiques peuvent exercer des actions de « lobbying » pour faire échouer des projets non conformes aux intérêts nationaux. Cela a notamment été le cas lors de rumeurs d’OPA hostiles sur le groupe français Danone en 2005. La France devrait ainsi muscler sa « diplomatie économique informelle », en mettant en avant d’éventuelles complications fiscales et administratives lorsque l’opération projetée entraîne un risque de perte de contrôle d’une entreprise présentant un intérêt stratégique. Inversement, l’État pourrait favoriser, lorsque cela est nécessaire, la consolidation d’entreprises nationales. Le rapprochement de Safran et de Zodiac constitue un bon exemple de ce type d’opérations.

      Les impératifs de financement du développement d’une entreprise justifient trop souvent, on l’a dit, l’ouverture de son capital. Mais d’autres solutions sont possibles. Il ne s’agit pas pour l’État de revenir aux nationalisations, il n’en a de toute façon pas les moyens. Il faut donc faire appel à l’épargne publique. Mais pour mieux drainer cette épargne vers les entreprises, il conviendrait de créer des fonds de pension ou d’investissement, dans le cadre d’une grande réforme des retraites. Cela fonctionne très bien aux États-Unis ou en Allemagne et les entreprises de ces pays disposent de sources de financement qui font cruellement défaut à nos firmes. Mais toutes ces mesures supposent une approche dynamique et patriotique de l’économie qui fait cruellement défaut à nos dirigeants.

       

      Il appartient alors aux entreprises de veiller elles-mêmes à la stabilité de leur capital. Pour prévenir une OPA hostile, la meilleure solution consiste évidemment à développer une politique de création de valeur régulière, les investisseurs étrangers recherchant prioritairement des proies moins valorisées par le marché tout en disposant d’un réel potentiel inexploité. Mais cela n’est pas toujours possible ou suffisant. Certaines entreprises s’efforcent toutefois de conserver une majorité de leur capital ou du moins des droits de vote via, par exemple, un pacte d’actionnaires. La technique des participations croisées a également connu son heure de gloire dans les années 1980 sous l’impulsion d’Édouard Balladur, alors ministre de l’Économie et des Finances. Il s’agissait simplement de créer des « noyaux durs » au sein du capital des sociétés nouvellement privatisées, permettant de conserver la maîtrise du pouvoir de décision.

      Une entreprise victime d’une OPA hostile peut également faire échouer le projet en le médiatisant. C’est par cette technique que la Société Générale a fait capoter une tentative d’achat de la part de la BNP.

      Et en dernier recours, une firme qui craint d’être achetée par un concurrent non désiré peut lui préférer une entreprise amie. Ce fut le cas des AGF qui choisirent de s’associer à Allianz pour ne pas se faire croquer par Generali.

      Une entreprise peut aussi contrer une opération de rachat en déclenchant une contre OPA comme le fit Total qui a finalement absorbé Elf Aquitaine en passe de la racheter.

      Toutes ces opérations supposent évidemment de refuser une approche exclusivement mondialiste de l’économie dans laquelle les frontières et l’intérêt national n’auraient aucun sens.
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