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La privatisation, congue comme un changement particulier de
I’organisation, concerne la structure interne de la firme et les relations
entre les différents partenaires qui la définissent. La principale question
de recherche posée par les nombreux travaux sur la privatisation des
firmes porte sur les déterminants de leur performance. Les vdidations
empiriques bien que convaincantes, présentent des conclusions hétéro-
genes, soulignant mur certaines, le rdle de la propriété privée et pour
d autres, celui de la concurrence, comme vecteurs essentiels de la per-
formance. Dans |e premier cas, |la privatisation est envisagée comme un
facteur inducteur de performance al’inverse du second pour lequel €ele
ne serait pas systématiquement nécessaire. Outre le caractere contes-
table de certains indicateurs utilisés dans les travaux, la perspective
choisie écarte de I’analyse le(s) mécanisme(s) par lesquels la privatisa-
tion peut conduire effectivement aune modification de la performance.
Si I’on considére la firme comme un naad de contrats, au centre duquel
se trouve le dirigeant, aors toute modification structurelle est susceptible
dinfluer sur le comportement décisionnel de ce dernier. Qu'en est-il de
I’incidence de la privatisation sur le processus interne de création et de
répartition de la vaeur organisationnelle ? Ce sont plutét les effets du
changement organisationnd que le processus de changement lui-méme
qui, anotre connaissance, ont &é traités.

A la lumiére des ééments de la cor porate gouver nance, nous pro-
posons une approche organisationnelle de la privatisation qui concerne
auss bien I’ entreprise concurrentielle que le monopole public pour leque
la dérégulation accompagne en générd la privatisation. L’ analyse porte
sur les effets distinctifs de ces deux logiques ains que sur leur complé-
mentarité au niveau du processus organisationnel, en considérant lalibé-
raisation comme un mécanisme disciplinaire spontané, associé aux
chocs technologiques et ala globaisation des économies national es.

A partir des principaux apports de la littérature nous énongons une
série de propositions sur le lien entre privatisation et processus décison-
nel. L’analyse de France Téécom, introduite en bourse & hauteur
d environ 40 % de son capitd, en 1997 puis 1998, illudtre les modifica-
tions de |’ équilibre organisationnel induites par la privatisation.
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1. Ladynamique organisationnelle atravers la
privatisation : une approche théorique

La privatisation a fait I’'objet de multiples analyses qui proposent
deux déterminants de la performance: la nature de la propriété et la
concurrence. Les conclusions de ces travaux soulévent la question des
mécanismes par lesquels la privatisation agit sur ces facteurs.

1.1. Rewuedesanalysesthéoriques et empiriques

Un premier axe de recherche considére la propriété comme le vec-
teur essentiel de la performance. La privatisation considérée comme
« le transfert d'actifs détenus par des agents publics vers des
agents privés » [D. Bos 1991] met en jeu la propriété de ces actifs.
Leur transfert partiel ou total se traduit par une modification de la nature
et de la structure de la propriété. Les propriétaires de la firme étant les
créanciers résiduels, ils déiennent a ce itre un droit de controle sur
I’ utilisation des actifs durables fortement dépréciables. La privatisation,
définie comme une allocation différente des droits décisionnels
(droits de gestion et/ou de contrdle en matiére d'investissement et de fi-
nancement) au profit d’agents non publics modifie aors le roéle déci-
sonnel de I’ Etat. Selon le degré de privatisation, celui-ci devient plus ou
moins dfectif. En outre, ces droits décisionnels s exercent dans le ca-
dre d'un systeme disciplinaire qui encourage la convergence d' intéréts
entre les détenteurs de ces actifs et les centres décisionnaires qui les
utilisent. La privatisation, en modifiant la structure de propriété, conduit
donc aun changement du systéme de gouvernement d'entreprise (dé-
sormais GE). Par conséquent, en influant sur le processus de création et
de répartition de la valeur organisationnelle, ces mécanismes disciplinai-
res (spontanés ou intentionnels) agissent sur le niveau de performance
organisationnelle. A cet égard, les études empiriques soulignent
I’accroissement de peformance induit par la privatisaion
[W. Megginson et al. 1994] a fortiori dans le cas des privatisations to-
tales [A. Boardman, A. Vining 1989]. La nature de la propriété semble
donc jouer un réle déterminant dans I’ efficience organisationnelle.

L’ analyse des différences fondamentales entre |’ entreprise publique
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et I’entreprise privée distingue plusieurs sources de codts spécifiques a
la premiére. En effet, selon le principe de sdection naturellel, les orga-
nisations complexes? nécessitent pour étre efficaces la séparation fonc-
tionnelle des droits de propriété [M. Jensen, W. Meckling 1976]. Les
créanciers résiduels déléguent au dirigeant leur droit décisionnd
(control rights) en fonction de la locdisation de I’'information néces-
saire ala prise de décision. La relation d'agence initiale (actionnaire —
dirigeant) se caractérise par une asymétrie informationnelle. Ce cadre
d' analyse est applicable al’origine aux entreprises privées, notamment
managériales, ¢’'est-adire dont le capita est diffuset ou il y a séparation
des fonctions d’'assomption du risque et de décison [A.Berle,
G. Means 1932]. Transposée aux entreprises publiques, la théorie posi-
tive de I’ agence conduit certains auteurs ajustifier la supériorité des en-
treprises privées en identifiant, au sein des premiéres, des sources
d inefficience plus importantes. Cette analyse propose ains une réponse
ala question posée dans |’ approche classique de la privatisation : pour-
quoi privatiser les entreprises publiques ?

Trois sources d' inefficience sont rattachées ala structure de proprié-
té publique pour laquelle I’ Etat est considéré comme unique propriétaire,
délégué des citoyens. La multiplicité et la contradiction des objectifs de
I’ Etat® et du gouvernement freinent I’incitation al’ efficacité productive
[R. Caves 1990]. De plus, la durée du mandat du dirigeant étant corré-

1 |es théories contractuelles de I’ organisation sont fondées sur le principe de
sélection naturelle. Emprunté aux travaux de Darwin, ce principe stipule que
seul s les mécanismes organisationnels efficaces survivent aterme.

2Le degré de complexité d’' une organisation dépend du degré de concentration
de I’information spécifique. Plus cette information colteuse, nécessaire ala prise
de décision, est diffuse, détenue par de nombreux agents, plus I’ organisation
est complexe. A I'inverse, la firme dont un nombre limité d’agents détient
I"information, pour la prise de décision est considérée comme non complexe.

3Les principaux objectifs gouvernementaux sont de nature redistributionnelle
et budgétaire. En outre, la recherche du soutien politique aupres des électeurs
constitue un des objectifs analysés dans la théorie du Public Choice
[J. Vickers, G. Yarrow 1991]. Les différentes politiques sous-jacentes générent
des contradictions en termes de performance (exemple: réduction des colts au
sein de |'entreprise publique et maintien simultané d'un certain niveau
d’ emploi).



Carine Catelin, Céline Chatelin 67

ée acdle du gouvernement en place, le processus décisionnel aurait un
fondement plus politique gu’ économique e, de ce fait, pourrait ére
confronté ades contradictions d’ objectifs colteuses en matiere de choix
stratégiques [J. Vickers, G. Yarrow 1991]. Enfin, les systemes
d'incitation et de controle de I’ entreprise publique se distinguent a prio-
ri de ceux de I’ entreprise privée. D’ une part, la complexité des relations
du dirigeant avec ses mandants est liée ala multiplicité des controles
ministériels et parlementaires [J. Kay, D. Thompson 1986 ; R. Caves
1990]. Dans le cas extréme d’ une forte intervention publique sur les dé-
cisions (notamment de financement), le dirigeant de I’ entreprise publique
semble donc soumis aun systéme de contrdle plus contraignant que ce-
lui de la firme managéride, ce qui expliquerait les comportements col-
teux liés ala recherche de rente personnelle (cf. I'analyse du cas du
Credit Lyonnais proposée par G. Charreaux 1997b, p. 48-49). D’ autre
part, le caractére ex post du systéme de contrdle dans I’ entreprise pu-
blique limite les incitations ala gestion efficace de la firme par le diri-
geant, la nature des contréles portant moins sur la pertinence des déci-
sons prises que sur le respect du budget.

Par ailleurs, un second courant propose une interprétation différente
des facteurs explicatifs de la performance. Fondée sur la concurrence,
cette approche présente des conclusions opposées ala premiere pers-
pective. Une comparaison de performance des firmes publiques et pri-
vées, en milieu concurrentiel, souligne le niveau comparable d efficience
des deux formes organisationnelles, voire dans certains cas, un niveau
de performance plus éevé pour les premieres [D. Caves,
L. Christensen 1980]. Dans cette perspective, la privatisation associée a
la dérégulation souléve la question de leurs effets respectifs sur le pro-
cessus décisionnel, envisagée dans la section suivante.

En conclusion, cette synthése de la littérature met en exergue deux
logiques possibles induites par |a privatisation. L’ introduction de proprié-
taires privés et, dans certains cas, la derégulation sont susceptibles de
modifier les mécanismes disciplinaires qui, eux-mémes, influent sur le
comportement décisionnel (droits de décision et de controle). Ains la
privatisation subgtituerait au comportement politique les objectifs
d efficacité productive et de création de valeur actionnariale. Toutefois,
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une question reste en suspens : par quel(s) processus, distincts ou com-
plémentaires, |a privatisation et la dérégulation (qui I'accompagne dans
certains cas) modifient-elles les mécanismes disciplinaires et le proces-
sus décisionnel ?

1.2. Les facteurs explicatifs du changement organisationnel :
le gouvernement d'entreprise au centre du processus de
privatisation

La privatisation telle qu'elle a é&é définie par D. Bos [1991] est ¢&-
néralement associée a l’ouverture du capital aux actionnaires priveés,
conférant ains al’ entreprise une forme de type managérial. L’ Etat, en
cédant tout ou partie de ses droits de propriété aces derniers, modifie la
forme organisationnelle de la firme qui passe d' une structure de proprié-
té unique aune structure de capital plus diffuse. Dans sa forme la plus
absolue?, la structure de propriété publique se caractérise par un action-
naire unique, I’ Etat, détenteur, ala fois, des droits décisionnels et de
contréle. Le processus décisionnel est principalement encadré par un
systeme budgétaire défini ex ante par les différents représentants de
I'Etat, aux différents niveaux d agence évoqués plus haut. En consé-
guence, la séparation fonctionnelle des droits de propriété parait plus
confuse comparativement ala structure managériae privée. L’ initiative,
la ratification et le contr6le des décisions sont alloués aux différents mi-
nistéres concernés. La mise en aavre, quant adlle, revient au dirigeant.
L’ autorité formelle et rédle [P. Aghion, J. Tirole 1998] semble, par
conséquent, concentrée au niveau de I’ Etat dont les droits décisionnels
et de contréle sont non cessibles. Or, une organisation complexe au
sens de M.C. Jensen, W.H. Meckling [1976], guidée par un souci de
minimisation des co(ts, devrait se caractériser par une séparation fonc-

4 |es organisations publiques se caractérisent par une hétérogénéité relative-
ment marquée de leur structure. La variété des formes juridiques caractérisent
différents degrés de centralisation des décisions (du budget annexe centralisé a
la société anonyme acapitaux publics). Afin d’ accentuer les modifications orga-
nisationnelles induites par la privatisation, nous choisissons volontairement |la
structure décisionnelle publique la plus centralisée pour construire le modéle
explicatif.
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tionnelle de ces droits. S I'on considere |’ entreprise publique comme
une organisation complexe, dors la privatisation implique une réduction
de cette source principale d'inefficience relative ala séparation fonc-
tionndle limitée, attachée a la propriété publique. Comme corollaire,
I'introduction de nouveaux actionnaires est susceptible de modifier les
relations d agence au sein de la firme par une nouvelle allocation des
droits de propriété. Selon le principe d efficacité, dans I'andyse de la
forme managériae, les droits décisonnds (initiative et mise en aavre)
sont délégués au dirigeant et ason équipe. Les actionnaires détiennent,
guant aeux, les droits de contréle. Le changement organisationnd se
traduit en définitive par une transformation du processus décisionnel
qu'il convient d explorer.

En référence aux développements précédents, I'information spécifi-
que, diffuse au sein de la firme, entraine une délégation de la prise de
décision adifférents niveaux, en fonction de la nature des décisions a
prendre. Aing, la privatisation, telle que nous |’ avons définie, devrait se
traduire par une décentraisation des décisions relatives aux investisse-
ments opérationnels aux niveaux intermeédiaires et inférieurs [D. BOs
1991]. Les décisions stratégiques sont, quant aelles, alouées au niveau
de la direction générade. Celle-ci détient en effet les connaissances spé-
cifiques d ordre stratégique qui proviennent en partie des informations
fournies par les niveaux hiérarchiques intermédiaires et inférieurs.

En outre, lorsgue la privatisation concerne un monopole public, ele
est généralement associée ala dérégulation. Si I’'on considére que les
chocs technologiques et la globaisation des économies sont al’ origine
de cette derniere, la survie de la firme privatisée dépend des avantages
compétitifs g elle peut développer sur un secteur dérégulé et qui sont
difficilement reproductibles par les concurrents (G. Charreaux,
P. Desbrieres 1998). Dans le cadre de la théorie positive de I'agence,
les opportunités que peut saisir la firme dépendent de sa capacité atili-
ser la connaissance pertinente. En conségquence, la dérégulation doit
étre suivie d’'une colocaisation optimale des droits décisonnels et de
I’information nécessaire ala prise de décision. En ce sens, la privatisa-
tion, comme la dérégulation, engendre un réaménagement de
I’ architecture du processus décisionnel. Ce réaménagement se traduit
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par I'dlocation d’'un droit sur la prise de décison, aux individus déten-
teurs d'information spécifique [P. Milgrom, J. Roberts 1992, p. 155].
Dans la mesure al cette information est diffuse au sein de lafirme, les
deux phénoménes analysés sous-tendent la décentralisation du proces-
sus décisionne de I’ organisation publique. D’ ou la proposition suivante :

Proposition 1: la privatisation en tant que réalocation des droits
de propriété conduit aune décentralisation plus ou moins pronor-
cée de certaines étapes du processus décisionnel, des représen-
tants de I’ Etat au conseil o administration vers les états-majors et
leurs subordonnés, en fonction du degré de spécificité des déci-
sions aprendre (stratégiques et opérationnelles), a fortiori en cas
de dérégulaion.

Selon le principe d’ efficacité, la délégation d’ une partie du processus
décisonnel implique la mise en place de mécanismes permettant
I’ exercice d’ une part, de lafonction de décision, d autre part, de la fonc-
tion de contrle (G. Charreaux 1997a). La privatisation implique donc
une modification sous-jacente du systéme de GE. Dans la firme publi-
que, le systéme encadrant le processus décisionnel est principalement
fondé sur un contrdle hiérarchique fort dont les regles du jeu aganisa-
tionnel sont dirigées par un systéme de budgétisation peu incitatif>. Le
contréle par le conseil d'administration semble trés relatif dans la me-
sure ol I’ Etat peut exercer tout ou partie des droits décisionnels (droits
de décision de gestion et droits de contréle) par I'intermédiaire des m-
nisteres concernés. En outre, ses droits de propriété étant non cessibles,
le réle du marché financier est quas inexistant. Comparativement au
systeme de GE qui caractérise la firme managériale privée, celui de
I’ organisation publique, dans sa forme la plus absolue, parait plus centra-
lise et plus formalise.

Lors de la privatisation, la mise sur le marché des actions de la firme
publique et la présence d actionnaires privés multiples (notamment sala-
riés, populaires et ingitutionnels) instaurent un contréle nouveau par le
marché financier sur la performance organisationnelle. Par ailleurs, la
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privatisation se caractérise par la mise en place d’ actionnaires partenai-
res dans le but d assurer un contréle stable du développement de la
firme dans les années qui suivent la privatisation. La structure de pro-
priété de I’ entreprise privatisée est fondée sur un réseau d' actionnaires
dont les participations sont croisées, notamment en France. L’ existence
d'un réseau d administrateurs, caractérisé par les groupes bancaires et
industriels, ains que la présence de |’ Etat au sein de |’ entreprise privati-
sée (via au minimum un droit de veto) générent des modes de gouver-
nance complémentaires au marché financier, plus spécifiques alafirme.
Le systéme de gouvernement dentreprise induit par la privatisation
semble donc s ouvrir sur un modée ala fois anglo-saxon (orienté mar-
ché) et germano-nippon (orienté réseau).

Proposition 2: la privatisation génere un systéme de gouverne-
ment d’ entreprise mixte.

La décentralisation du processus décisionnel consécutive ala nou-
velle dructure de propriété (actionnariat plus diffus, présence
d actionnaires partenaires) sous-tend |'adaptation des organes de
contrdle du processus décisionnel. Le consell d’administration repré-
sente un de ces organes majeurs de controle. Dans |’ entreprise publi-
que, le consall d’administration est fondé sur une représentation tripar-
tite des différents partenaires (administrateurs de |’ Etat, représentants
des sdariés et personnes indépendantes qualifiées). En raison de la
structure de propriété de I’ entreprise publique, le rdle de cet organe est
limité a un role d'information plus que de contrdle des décisons qui
émanent principalement de |’ Etat. Le dirigeant, nommé par ce dernier,
rend compte des décisions prises en amont et notamment du respect du
budget. Dans le cas d'une privatisation partielle, les représentants de
I'Etat, des différents actionnaires privés — et notamment le groupe
d actionnaires partenaires — composent le nouveau consell d admi-
nistration. La déégation de la fonction décisonnelle au dirigeant impli-
gue donc a priori un réle actif de cet organe. Les administrateurs re-
présentant les intéréts des actionnaires (notamment du groupe

SLe systéme budgétaire public privilégie le contréle ex post sans sanction réelle,
ni incitation particuliére.
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d actionnaires partenaires) exercent leur fonction de controle notam-
ment de ratification et de survelllance des décisions prises. Combiné au
rle du marché financier, le consell dadministration dispose
dindicateurs d’ évauation de la performance (rapports de la presse spé-
cidisée, cours bourser,...) permettant de sanctionner I’ activité du diri-
geant. En outre, la présence éventuelle d’ actionnaires salariés au sein
du consail d’administration peut renforcer son role de controle des choix
du dirigeant. En conséquence, le consell d administration dans la firme
privatisée peut devenir un réel organe de controle appuyé par les infor-
mations fournies par le marché financier.

Proposition 2 a: la privatisation renforce k role de contr6le du
consell d’ adminigtration.

Le contrble hiérarchique peu incitatif et tres formaise dans
I’entreprise publique est-il influencé par la privatisation ? La délégation
des décisions aux niveaux hiérarchiques intermédiaires et inférieurs né-
cessite pour ére efficace, la mise en place de modes d'incitation et
d évaluation des niveaux concernés. L’introduction du capita de la
firme sur le marché financier implique également le passage du systéme
comptable public au systéme comptable privé. La budgétisation publique
est remplacée par des systémes incitatifs fondés sur la performance
comptable, tels que les plans d' intéressement. Par ailleurs, en raison de
I’actionnariat salarié, une partie variable vient s gouter ala rémunéra-
tion globde des employés, modifiant ains le systéme de rémunération.
En conséquence, la privatisation influence I’ organisation hiérarchique et
ses regles du jeu organisationnel.

Proposition 2 b: avec la privatisation, le controle hiérarchique est
orienté sur les performances comptables et boursiéres et, par
consequent, est plusincitatif.

Enfin, le réle du systéme de GE est de protéger les intéréts des dif-
férents partenaires par une alocation spontanée (marché) ou intention-
nelle (consell dadminitration) des droits attachés ala fonction de
controle sur la création et la répartition de la valeur organisationnelle,
En ce sens, la performance de la firme dépend en partie de I’ efficacité
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du systéme de GE sur lequel influe la privatisation. Par conséquent,
cdle-ci est susceptible de modifier la vaeur appropriable par les diffé-
rents stakehol der s et notamment par les actionnaires.

En référence al’anayse précédente, I’ apparition et I’ évolution des
organes de contrle, liées ala privatisation, favorisent la protection de
leurs intéréts et donc la valorisation de leur investissement initial. De
plus, dans les années qui suivent I’introduction en bourse, le dirigeant est
contraint de gérer dans I’intérét des actionnaires entrants. La valorisa-
tion de son capital humain, dans cette période, fait I’ objet d’ une évalua-
tion nouvelle par le marché financier, dépendante de la performance
qu'il réalise. Le dirigeant est donc incité aeffectuer des choix financiers
sanctionnés favorablement par e marché et aentreprendre une activité
de dédouanement vis-avis des actionnaires. La prise de risque contraint
sa politique financiere conformément aux intéréts des actionnaires. Au
sein de I’ entreprise publique, sa marge de manaavre repose principale-
ment sur le respect des budgets. En ce sens, elle reste limitée en me-
tiere de création de valeur actionnaride. L’incitation parait moins forte
dautant plus lorsgue les objectifs des pouvoirs publics sont, comme
nous |’ avons évoqué plus haut, de nature redistributionnelle.

Proposition 3: les mécanismes de gouvernance associés ala pri-
vatisation, incitent le dirigeant a accroitre la valeur appropriable
par les nouvealx actionnaires.

Outre les actionnaires, dautres partenares participent a
I’organisation. En effet, s'inscrivant dans la théorie positive de | agence,
cette analyse vise aexpliquer les formes organisationnelles, ¢’ est-adire
les structures de propriété et de décision ains que les modes de contréle
qui leurs sont associés en vue de maximiser le bien-étre de I’ ensemble
des partenaires [M.C. Jensen, W.H.Meckling 1976; C.L. Hill,
T.M. Jones 1992 ; G. Charreaux, P.Desbriéres 1998 ; G. Charreaux
1999]. La vaeur organisationnelle appropriable se répartit entre ces dif-
férents participants tels que les clients, les fournisseurs, les banques, les
sdariés ou encore le dirigeant. Nous limiterons I'analyse aux consé-
quences de la privatisation sur le niveau de valeur appropriable par les
clients pour lesquels la privatisation d’'un monopole public, te que
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France Télécom — associée ala dérégulation du marché mondia desté-
|écommunications — souléve la question de la performance aleur égard.
Les conséquences de la privatisation sur le niveau de la valeur go-
propriable par cette catégorie de partenaires paraissent directement
liées ala dérégulation. En effet, celle-ci instaure une concurrence nou-
velle pour le monopole public initid, entrainant plusieurs conséquences.
Tout d'abord, la dérégulation implique un dargissement de 'offre de
service. L’ ex-monopole, tout en maintenant I’ offre de service public (in-
frastructure), est contraint de se diversifier afin d’assurer sa continuité
sur un secteur devenu concurrentiel (Y. Morvan 1997, p. 988). Comme
corollaire, I'impératif d efficacité productive, en simposant au dirigeant
de I'ex-monopole, représente un mode externe d’incitation et de controle
de sa gestion. En effet, la dérégulation permet aux clients de sanction-
ner la firme en décidant de rompre leur contrat avec elle, les colts de
sortie éant plus faibles en raison du nombre d’ acteurs entrants sur un
marché dérégulé. En revanche, lorsque I’ entreprise publique ntervient
sur un marché concurrentiel, ce mécanisme de marché influence son ni-
veau d efficacité productive qui conditionne sa survie. Selon les carac-
téristiques du secteur (croissance, maturité...), le dirigeant de
I’ entreprise publique est incité, par exemple, aaccroitre sa part de mar-
ché et/ou adévelopper des relations de long terme avec ses clients. Par
consequent, les effets du couple privatisation-dérégulation sur le proces-
sus décisonnel al’égard des clients paraissent plus favorables aces
derniers comparativement aux effets induits par une privatisation
d entreprise publique faisant déal’ objet d’ une pression concurrentielle.

Proposition 4: la privatisation, associée ala dérégulation, accroit
la valeur appropriable par les clients.

En définitive, la privatisation est un processus organisationnel en plu-
Sieurs éagpes qui a pour origine une réalocation des droits décisonnels
au profit d'agents non publics. L'ouverture du capital ains qu'une éven-
tuelle dérégulation en constituent les étapes intermédiaires ou finales.
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2. Lecas deFrance Télécom comme illustration des
liens théoriques

En vue de soumettre le modéle al'épreuve des faits, nous proposons
de mener une étude exploratoire afin dévauer la plausibilité des propo-
sitions théoriques énoncées précédemment. Cette démarche empirique
a pour objectif de tester I'acceptabilité des liens entre privatisation, sys-
teme de GE et processus décisionnel. Pour réaliser cette éude, la d&-
marche qudlitative semble la plus appropriée car elle permet de
« s'interroger sur un phénoméne contemporain dans son environ-
nement de la vie réelle, quand les frontiéres entre le phénomene et
son contexte ne sont pas clairement évidentes, et dans lequel de
multiples sources de preuves sont utilisées »% [R. Yin 1994]. De plus,
la nature des variables (gouvernement d'entreprise, décentralisation...)
nécessite des indications qualitatives, exigence qui ne peut étre satisfaite
gu'a travers une étude de cas approfondie. L’ entreprise analysée est
I'opérateur francais des télécommunications, France Télécom, introduit
en bourse par deux vagues successives, en 1997 et 1998, suite a une
premiére période de restructuration juridique et de reconception de I'of -
fre de service public (1991)7. A ce jour, I’ Etatconserve encore 63,6 %
du capital. Aprés un bref historique de I'entreprise, nous éudierons
I’évolution de ses caractéristiques organisationnelles (de 1991 a 1999)
induites par la privatisation.

La fourniture des services de téécommunications en France a €té,
dés I’ origine, érigée sous forme de monopole d Etat, exploité par le mi-
nistére charge des Télécommunications. Au sein de ce ministere, et de-
puis 1971, la Direction Générale des Télécommunications (désormais

6 Afin de collecter des données et d'en vérifier leur plausibilité, nous avons uti-
lisé la méthode de triangulation des sources (rapports annuels, articles de
presse, documents internes, entretiens semi-directifs essentiellement).

7 Nous noterons gue le secteur des télécommunications qui se compose de plu-
sieurs segments (réseaux/infrastructure, mobiles, téléphonie fixe,...) a connu
deux phases de dérégulation. La premiére porte sur le segment des mobiles
(1986), la seconde sur la téléphonie fixe (1998). Ainsi, la privatisation de France
Télécom est intervenue entre ces deux phases alors que celle de British Telecom
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DGT) est chargée des télécommunications, et la Direction Générale des
Postes, des services postaux. Les opérations de télécommunications
sont aing réalisées sous la dénomination « PTT », devenue ensuite Pos-
tes et Télécommunications, puis France Télécom en 1988. Les services
et réseaux de télécommunications sont, par consequent, organi sés sous
laforme d'une administration d'Etat astructure fonctionnelle.

2.1. Changement de statut et réorganisations internes... vers
la décentralisation du processus décisionnel en natiere
d'investissement et de financement

Pour faire face al'évolution de I'environnement concurrentiel (pers-
pective du marché commun en 1993, ouverture ala concurrence en
1998), une premiére rupture intervient en 1991. France Téécom est
transformée en « exploitant autonome de droit public8 ». Séparée du
ministére, qui exercait ses pouvoirs réglementaires et de tutelle par
I’intermédiaire de la DGT, I'ensemble de ses activités est défini dans un
contrat de plan pluriannue® passé avec I'Etat. Remplagant le budget an-
nexe voté par le Parlement, ce contrat a pour but de fournir une auto-
nomie de gestion al'exploitant responsable de I'équilibre financier de ses
activités et de I'élaboration de I« état prévisionnel des recettes et des
dépenses!O ». France Télécom fixe, pour cela, le niveau et la structure

(1984), par exemple, a précédé la dérégulation de I'ensemble du secteur des télé&-
communications.

8 En devenant exploitant public, France Télécom jouit de la personnalité morale
avec statut de société de droit privé, dans lequel le personnel demeure fonc-
tionnaire.

9 Le contrat de plan signé pour au moins trois ans entre I'Etat et I'exploitant dé-
finit les orientations stratégiques du groupe, les objectifs d'activité, de qualité
de service et de productivité, les investissements et les besoins de financement,
le montant des sommes dues par |I'Etat au titre des prestations financiéres de
France Télécom et |'affectation des résultats. Le premier contrat de plan a été mis
en cavre en 1991, le second en 1995 et |e troisiéme en 1999.

10 | 'EPRD introduit par la réforme de 1990 se prépare dans le cadre du contrat
de plan. C'est un document prévisionnel (charges de personnel, achats de mar-
chandises et de fournitures, chiffre d'affaires...) é&abli selon le droit commercial
privé et révisable en cours d'année. Elaboré par la DPF, il est arrété par le conseil
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des effectifs, évalue les besoins de financement et détermine la rature
et le volume des investissements tout en sinscrivant dans le cadre du

contrat de plan pluriannuel. Les enveloppes globaes dinvestissement, a
destination de tous les services, sont dégagées par I'une des drections
fonctionnelles, la Direction des Programmes et des Finances (DPF) — et
non plus par I'ancienne Direction du Budget et de la Comptabilité qui

dépendait du Ministére. L'Etat conserve ainsi un droit de décision grace
ace contrat et au cahier des charges!! tout en déléguant une partie de
ses droits décisionnelsvia I’ EPRD.

Suite a ce changement de statut, interviennent plusieurs réorganisa-
tions internes qui visent atransformer France Téécom en une organisa-
tion divisonnelle, décentralisée et compétitive. Tout d'abord, une pre-
miére restructuration intervient en 1993. Elle a pour objectif de réduire
le nombre de niveaux hiérarchiques afin de favoriser la décentralisztion.
Cdle-ci se traduit, en matiére de décision dinvestissements opération-
nels, par le passage d'une «logique denveloppes » centralisée aune
« logique de projets» déconcentrée (1994). Le passage de la forme
fonctionnelle ala forme divisionnélle correspond, par conséquent, aune
réalocation des droits décisonnels déégués en partie aux UO (Unités
Opérationnelles), déenteurs de I'information spécifique (information re-
lative aux besoins des clients, aux caractéristiques de la concurrence lo-
cae...). Les trois niveaux dorganisation, DGT, Directions Régionales
(DR) et UO interviennent comme niveaux de décision distincts. Gréace a
la déconcentration, les DR exercent une plus grande influence sur le
processus de gestion des investissements opérationnels. Elles devien-
nent des centres de profit et congtituent le premier niveau dintégration
des décisons. De plus, €lles organisent leur comptabilité et répartissent
les charges et les ressources, entre UO, dans le cadre des couples
« objectifs moyens » négociés avec laDGT.

d'administration de France Télécom sur une base annuelle et soumis al'approba-
tion delatutelle.

11 | e cahier des charges est la contrepartie de I'autonomie accordée a France
Tdécom. Approuvé par décret en Conseil d'Etat, il définit |es contraintes au sein
desquelles s'exerce cette autonomie (fixation des droits et obligations de I'opé-
rateur, principes et procédures selon lesquels sont fixés ses tarifs, conditions
d'exécution des services publics qu'il a pour mission d'assurer).
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Une seconde restructuration intervient en 1996. Elle marque I'arrivée
de M. Bon ala téte du groupe (en remplacement de M. Roulet). Dé-
sormais, la nouvelle structure du groupe, quaifiée de matricielle, sarti-
cule autour de cing grandes branches (I'ancienne DGT) divisées par
produits. Elle permet aFrance Téécom de renforcer la délégation des
droits de décision en matiére d'investissements opérationnels, ceci dans
le but d'assurer une meilleure coordination entre ses UO ains qu'un
meilleur contréle de ses activités.

L 'aboutissement du processus de restructuration de France Télécom
intervient avec le passage au statut de société anonyme, le ¥ janvier
1997 puis avec I'ouverture du capital en octobre de la méme année.
Aind, France Télécom devient une structure de droit privél2, tout en
éant soumise a la tutelle de I'Etat mais également au contréle de
I'ART13,

La privatisation semble renforcer cette décentraisation partielle du
processus décisionnd car, en 1997, intervient une refonte du processus
budgétaire qui donne plus d'autonomie aux UO et aux DR. En effet,
dans le cadre de la décision «adeux niveaux », les DR apportent leur
soutien aux UO dans I’ @aboration de leurs « stratégies locales » et vali-
dent formellement leurs budgets. En outre, jusgu'en 1996-97, la marge
de manaavre des UO apparait quasiment inexistante, ce processus ce-
meurant descendant malgré la mise en place de la «logique projet »
(1994-95). Avec le début de la « décentralisation » (1997), les UO éta-
blissent ellesmémes leur propre budget et ont l'initiative des projets
dinvestissement. A cet égard, |a politique dinvestissement a subi certai-
nes évolutions. Entre 1997 et 1998, le montant des investissements (cf.

12 1 e capital de France Télécom (introduite en bourse en octobre 1997 puis
1998), se répartit actuellement entre I'Etat (63,6 %), le public (31,2 %) et le per-
sonnel de France Télécom, en activité ou retraité (3,2 %) et Deutsche Telekom
(2%).

13 L'Autorité de Régulation des Télécommunications (ART), institution de
contréle nouvelle dans I’ environnement de France Télécom, a pour fonction de
veiller au bon développement de la concurrence, d'arbitrer les litiges et de les
sanctionner en France et en Europe. Plus particuliérement, elle doit soumettre
I'opérateur francais aux obligations que laloi attache ases fonctions. Toutefois,
les régles générales restent fixées par I'Etat.
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annexe 1) a augmenté réguliérement notamment au profit des investis-
sements étrangers et financiers. Les investissements opérationnels,
quant aeux, sont restés relativement stables tout au long de cette p&-
riode. Il semblerait que I'initiative décentralisée au niveau des UO se
soit accompagnée de mécanismes de ratification et de surveillance in-
tervenant plus fréguemment (réunions pré et post budgétaires mensuel-
les DR/UO et DG/DR). Les investissements internationaux (autorisés a
partir de 1991), financiers et de recherche et développement suivent un
processus qui reste centralisé. Cependant, celui-ci différe du processus
décisonnel de I’ entreprise publique. Ces investissements spécifiques re-
levent en effet, de la Direction (la DGT et la DPF puis le Comité Exé-
cutif et la Branche Ressources apartir de 1996) tant dans leur initiative,
gue dans leur ratification et leur mise en cavre. Au sein de la firme pu-
blique, les décisons émanaient de la Direction de la comptahilité et du
budget directement rattachée au Ministere des postes et télécommuni-
cations. On constate donc une decentralisation des droits decisonnels
(relatifs aux investissements stratégiques) du ministére vers la DG. De
méme, en matiere de financement, les décisions sont décentralisees, la
DG ayant dors|'initiative et lamise en cavre des décisions.

La décentraisation graduelle des droits de décison a débuté en
1991. Elle S est accentuée en 1993 (ouverture du marché commun) puis
en 1996 (un an avant |’ ouverture du capital et deux ans avant la dérégu-
lation du secteur de la tééphonie fixe). Conformément ala proposition 1,
la privatisation de France Téécom semble ére fondée sur
I’enchainement de deux logiques complémentaires. L’ abandon progres-
sif du pouvoir de I’ Etat et la concurrence lui ont permis de devenir une
entreprise managériae au sein de laguelle plusieurs niveaux décisonnai-
res participent au processus de création de valeur. En conséquence, se-
lon le principe d efficacité, la décentralisation du processus décisionnel
est susceptible de modifier le systeme de GE.
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2.2. Deladécentralisation progressive a I’ ouverture du capital
de France Télécom... vers un systeme de gouvernement
mixte

Au sein des organisations complexes, le consail d’administration re-
présente I’'un des organes majeurs de contrle des décisions. Depuis
1991, France Téécom et dirigée par un consell d'adminigtration qui
propose un Président nommé en Conseil des Ministres. Ce consell
d'administration, acomposante tripartite égditaire, comprend 7 représen-
tants de L'Etat (nommés par décrets), 7 personnalités qualifiées choisies
en fonction de leur compétence (dont le Président de France Télécom)
et 7 représentants du personnel (dont un représentant des catégories
« cadres ») élus par |’ensemble du personnel du Groupe sur présenta-
tion par les syndicats représentatifs. Investi des mémes pouvoirs que
celu dune société anonyme, le conseill dadministration a connu plu-
sieurs changements dans sa composition et dans la nomination de cer-
tains membres entre 1991 et 1998. En particulier, en 1994-95 avec
I’arrivée de M. Bon ala présidence du conseil, on observe un change-
ment significatif des représentants des salariés et des personnes quali-
fiées.

En outre, I'Etat, en tant qu'actionnaire majoritaire de France Télé-
com, peut contréler la plupart des décisions de I'assemblée générale
(AG), notamment les nominations de tous les représentants des action-
naires au consail d'administration. Toutefois, dés 1997, I’ Etat ne nomme
plus qu’un tiers des représentants, contre les deux tiers avant la privati-
sation. |l s'agit des sept personnes qualifiées nommées dorénavant en
AG. Le degré d'influence de I'Etat sur ce niveau de contrdle décroit
depuis 1997 au profit des actionnaires privés. Cependant, France Téé-
com reste soumise aun contrdle économique et financier de I’ Etat. En
effet, depuis 1997, le décret approuvant les statuts de France Télécom
en tant que société anonyme, dispose que |'Etat est représenté au
consell d'administration, non seulement par ses représentants nommes
par décret, mais égaement par un commissaire du Gouvernement. Ce-
lui-ci est nommé par arrété du Ministre et siege atoutes les séances du
consell dadministration, de ses commissions, et de tout comité ou o-
gane consultatif créé au sein de France Télécom, avec voix consulta-
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tive. Un controleur d'Etat assiste, également, avec voix consutative aux
séances du consell dadministration et des organes consultatifs existants
ans quaux AG. Par conséquent, la perte partielle des droits décision
nels et de controle de I’Etat s est accompagnée de la sauvegarde de
son droit d’ information et du maintien de son droit de contréle financier.

Vis-avis des autres actionnaires, |’ ouverture du capital a abouti ala
création, par le consell dadministration en 1997, de deux comités spé-
ciaux afin de contréler de maniére complémentaire la marge discrétion-
naire du dirigeant et de ses cadres :

— un comité daudit. Compose de trois administrateurs

« personnes qualifiées» en 1997 et 1998, il est chargé plus
particulierement d'examiner les comptes sociaux et consolidés
de France Télécom ;

— un comité des rémunérations. Composé d’'un administrateur

« personne qudifiée » et de deux administrateurs représentants
de’Etat, il controle la rémunération des cadres dirigeants.

Statutairement désignés par le consell d'administration, leurs mem-
bres émettent de simples avis sur des sujets soumis ensuite aux délibé-
rations du conseil d’administration. « Ces deux instances, qui appor-
tent au conseil d administration des moyens d’information et de
travail adaptés ala vie des affaires, ont vocation a mieux protéger
les actionnaires dans une perspective de GE » (Rapport annuel 1998,
p. 4).

La privatisation de la firme a donc modifié la structure décisonnelle
et le mode de controle par les créanciers résiduels. Ces diverses modi-
fications, dont certaines ont pris naissance avant I’ année d’ ouverture du
capital, traduisent un changement graduel de la composition et du rGle
du consell dadminigtration. Conformément a la proposition 2a, ce
contrdle sur le comportement décisionnel du dirigeant semble s étre ren-
forcé, notamment lors de I’ ouverture du capital au détriment partiel de
I’ Etat et au profit des actionnaires entrants.

Par ailleurs, d’aprés la propostion 2b, la privatisation implique des
mécanismes d'incitation et de contréle ex post orientés sur les perfor-
mances comptables et boursiéres (orienté marché). En effet, 1994 mar-
que | apparition, d’'une part, dune comptabilité andytique et budgétaire
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(trois ans avant I’ouverture du capital), d'autre part, d'une «logique
projet ». Cette derniére accroit la latitude des UO en matiere d'investis-
sement dont elles ont, dés lors, l'initiative. Leur performance et leurs ré-
aultats financiers sont évalués individuellement. Aing, chague UO se
voit attribuer un contréleur de gestion qui, en collaboration avec le res-
ponsable de I'UO, est chargé des processus de controle et d'améliora-
tion des performances (performance financiere, productive, en matiere
de quaité). En effet, alors que le rdle du processus budgétaire ains que
celui des services de contrble de gestion apparaissent tres limités jus-
guau début des années 1990, ils ne cessent de saccroitre depuis lors.
Parallélement al’ évolution de la structure divisionnelle décentralisée puis
matricielle, le réle des responsables gestionnaires des DR et des UO se
développe et permet de mettre en place des mécanismes de contréle
plus appropriés et plus réguliers (envois de documents ala DG — ta-
bleaux de bord, comptes de résultats — établis par les DR ou par les
UO, tous les mois, rencontres DR/UO et Branches/DR organisées tri-
mestriellement par |'intermédiaire des « Comités dinvestissements » et
mensuellement, par l'intermeédiaire de réunions dites de reporting, de-
puis 1999).

En outre, avant 1992, I'évaluation de la performance se limitait avant
tout au respect des enveloppes. Les dépassements étaient peu souhai-
tés, les reports interdits. L'évaluation de la performance divisionnelle re-
posait essentiellement sur des indicateurs quantitatifs ex post rattachés
au systeme de gestion (SG 85) mis en place en 1978 (contrdle financier
et objectif, H. Bouquin 1997). Celui-ci reposait sur une conception de la
performance percue comme la capacité pour I'organisation aatteindre
ses objectifs centraux. Cela sexpliquait également, par |e contexte envi-
ronnemental dans lequel se situait France Télécom. Le systeme d'éva-
luation de la performance reposait sur une impressionnante batterie d'in-
dicateurs, multiples et hétérogénes, qui sagrégeaient tout au long de la
ligne hiérarchique. 1l existait peu de comptabilité de gestion, car celle-ci
nécessitait un couplage étroit avec le contr6le budgétaire au travers de
procédés tel's que la partition organisationnelle en centres de responsa-
lité, I'existence de prix de transferts internes. Malheureusement, ce
schéma présentait une source dinefficience maeure en termes
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d évaluation et de prise de décision optimale, car la fixation d'objectifs
faisait intervenir des mécanismes de compromis et de négociation — peu
développés jusgu’en 1994 — qui sintegraient difficilement dans ce cadre
rigide.

Aing, apartir de 1993 (avec la transformation des UO en centres de
profit) puis, avec l'introduction de la «logique projets » en 1994-95, les
UO ne sont plus jugées sur le respect des enveloppes comptables tradi-
tionnelles mais sur leur résultat opérationne (contréle financier) et sur
un certain nombre dindicateurs de qualité (nombre de clients, de pro-
duits, de minutes écoulées, déais, contréle stratégique). Cette évauation
est réalisée par le département Finance-contréle de gestion de la Direc-
tion régionale. Le systéme budgéaire, al’ origine outil de pilotage centra-
lisé devient progressivement un véritable instrument formel de coordina-
tion en matiére de décision dinvestissement. Aing, il renforce leréle du
contrdle de gestion, notamment apartir de 1997, en introduisant des cri-
teres incitatifs (classement nterne des UO, participation aux fruits de
I'expansion...).

Le systeme dévduation des performances individueles repose,
quant alui, principalement sur « des entretiens de progres » annuels, ré-
alisés par le supérieur hiérarchique afin d' évaluer le travail de I'année
écoulée, de fixer des objectifs pour I'année suivante et d’ envisager des
formations ou des évolutions de carriére pour |'avenir. Réservés aux ca-
dres jusgu'en 1994, ces entretiens ont été généralisés al'ensemble du
personnel depuis lors (cadres supérieurs, cadres, agents de maitrise).
Devenu un outil privilégié de coordination, dincitation et de controle, il
est censé développer le professionnalisme en se substituant ala trad-
tionnelle notation des fonctionnaires ol presque tous recevaient les mé-
mes notes. Le grand changement apporté est moins de développer une
plus grande franchise des rapports ou de faire remonter des vaax de
formation que de diminuer le caractere subjectif et informel de
I’évauation individuelle. Suite acet entretien de progres, sont accordées
des primes dtes « bonus varigble ». Cette rétribution dépend de la mai-
trise du poste, du niveau de compétence et du potentiel repéré ou estimé
mais €elle est encore marquée par une grande subjectivité du supérieur
hiérarchique.
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Ces formes d'incitation (collectives et individuelles) reposent donc,
en partie, sur des facteurs sur lesquels I'employé n'a pas d'influence d-
recte. Ceci explique pourquoi le systéme d’ évaluation reste limité dans
ces effets incitatifs, malgré une évolution certaine de la nature des crite-
res de mesure de la performance. Comme le souligne le directeur finan-
cier dune DR, I’ évauation, en partie subjective, de la performance indi-
viduelle freine les incitations mises en place via I’introduction d une par-
tie variade dans la rémunération.

Les mécanismes de GE semblent donc évoluer vers un modée
mixte. D’une part, celui-ci reprend au systeme de GE réseau, le réle
fort du conseil d'administration. D’ autre part, il se caractérise par des
mécanismes complémentaires qui relévent plutdt du systéme anglo-
saxon tels que le contrdle plus fort par le marché boursier et lamise en
place progressive de systémes plus incitatifs, spécifiques ala firme et
basés sur la performance.

2.3. La privatisation de France Télécom: une influence
positive sur le droit a la valeur appropriable par les
actionnaires

La valeur appropriable par les actionnaires dépend en partie du ré-
sultat net distribuable et de la plus-vaue potentielle sur I’action. Une
comparaison du résultat net de France Télécom avant et apres 1997
montre un accroissement trés significatif de la vaeur redistribuable
(+606 % |'année d ouverture du capital, cf. annexe 1). Concernant le
résultat effectivement distribué, France Télécom, jusgu'au 31 décembre
1990, affectait ses bénéfices directement au budget annexe des P& T.
Entre le 17 janvier 1991 et le 31 décembre 1993 (conformément alaloi
du 2 juillet 1990 modifiée qui lui a donné une existence juridique séparée
du Ministére), I’ opérateur a verseé directement une partie de ses bénéfi-
ces al'Etat en lieu et place dimpots sur les sociétés et de dividendes
(15,014 millions de francs en 1992 et 15,181 en 1993). Le montant de
ces versements, prélevés sur le résultat net du groupe, est fixé chaque
année par la Loi de finances. Depuis 1994, France Téécom, soumise a
IS, continue de verser al'Etat des contributions comptabilisées en tant
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quacomptes sur les résultats nets d'un montant de 4,5 milliards de

francs pour 1994, 1995 et 1996. Apres 1996, et suite au changement de
statut, de tels acomptes ne sont plus versés sur les bénéfices nets des
exercices ultérieurs. La distribution de dividende, inexistante en 1996,

est proposée par le conseil dadministration et approuvée par I'AG des
actionnaires. Toutefois, aucun dividende ne pourra étre payé sans |'ac-
cord de I'Etat, en sa qualité d'actionnaire majoritaire de la société. En

1997 et 1998, la distribution du dividende s est élevée respectivement a
plus de 43 % et 44 % du résultat net, soit une croissance moyenne du

résultat affecté aux actionnaires de 34 % entre 1995 et 1998. De plus,

la hausse impressionnante du cours de I’ action de France Télécom (plus
de 500 % entre novembre 1997 et mai 2000) illustre les plus-values po-
tentielles rédisables par les actionnaires. Enfin, depuis 1991, premiére
année de publication des journaux financiers (témoins de sa nouvelle au-
tonomie financiére) et surtout depuis 1997, France Télécom ne cesse de
souligner, dans ses rapports annuels, l'importance de la création de va-
leur pour les actionnaires. La création d'une cellule de relation avec les
actionnaires (numéro de téléphone, volonté d'informer au quotidien, ala
demande, lettre de I'actionnaire, service actionnariat direct...) est signi-
ficative de I'effort de communication envers cette catégorie d'investis-
Seurs.

Conformément ala proposition 3, il semblerait que I’évolution du sys-
teme de GE depuis 1991 ait accompagné la hausse du niveau de valeur
appropriable par les actionnaires privés au dériment de I'Etat dont les
prélévements ont été régulées (méme s le droit de contrdle de ce der-
nier reste, en principe, dé&erminant en matiére de politique de dividen-
des). Des entretiens complémentaires permettraient d analyser
I"incidence respective de ces modifications du systeme de GE (systeme
budgétaire, conseil dadministration et dérégulation) sur I’ accroissement
observé de la vaeur actionnariale appropriable. Outre I'actionnaire,
France Télécom cherche asatisfaire d’ autres partenaires, en particulier
un acteur primordid, le client.
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2.4. Privatisation de France Télécom et dérégulation
sectorielle: une réallocation du processus décisionnel en
faveur desclients

La valeur appropriable par les clients peut se définir atravers les
prix, la qualité, la variété des biens et services offerts aing qu’ atravers
la possibilité pour le client de rompre le contrat afaibles colts de sortie.
Suite au changement de statut en 1991, les relations entre France Téé-
com et ses clients deviennent des relations contractuelles de droit com-
mun, encadrées par le Code civil aing que par celui de la consommation
et de la concurrence, sans pour autant modifier |’ offre de service public.
Deés lors, chaque produit et service fourni par France Télécom fait |'db-
jet de contrats sinscrivant dans un cadre juridique de droit privé, qui vi-
sent aassurer une meilleure protection des clients dans une relation fon-
dée sur I'information et qui impliquent une plus grande responsabilité de
I'exploitant. Un «redéploiement des unités vers le processus client »,
mis en place par la restructuration de 1996, contribue arenforcer la qua-
lité de I'offre au client. Aing, plusieurs services ont éé mis en place
pour mieux le satisfaire — affectation de personnel dans de nouveaux
services clients (« plates-formes Ola et Wanadoo » par exemple) et re-
déploiement de personnel commercia dans les agences afin de dévelop-
per des services de renseignements par catégorie de clients: profes-
sonnes (1015), résidentiels (1014). Enfin, le développement technol ogi-
que des réseaux de transmission de données (entamé en 1986) et la dé-
régulation du secteur de la t@éphonie fixe, depuis 1998 ont conduit
France Télécom ase diversifier afin d’ offrir aux clients un large éventall
de prix et de services plus compétitifs. Depuis 1996, la volonté de ré-
équilibrer les tarifs afin de rapprocher les prix des colts se traduit par
une baisse de 53 % des tarifs de base des communications longue dis-
tance. En outre, France Télécom a affecté 50 000 personnes aux Servi-
ces marketing et distribution en 1997, contre 45000 en 1996. Cette
hausse de 11 % en un an Sest accompagnée de la création de 100
points de vente supplémentaires (16,66 % de plus) en 1998. Ces inves-
tissements traduisent I’ effort de compétitivité al’ égard du client, sur un
marché de plus en plus concurrentiel. Pour atteindre ses objectifs, le
groupe mene également une politique volontariste afin d’améliorer sa
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productivité qui a augmenté de 3% environ entre 1995 et 1998 (cf. an-
nexe 1). Enfin, face ala libérdisation du marché, le développement de
France Télécom al’internationa constitue I’ une de ses priorités stratég-
gues. La croissance de ses investissements al’ éranger par rapport au
total des investissements réalisés s éléve aplus de 35 % en moyenne
entre 1996 et 1998.

Par consequent, le niveau d' appropriation de la vaeur par le client
semble plus éevé en raison de la privati sation associée ala dérégulation.
Cdle-ci octroie, au client, un nouveau droit de contréle sur la \valeur
qgu'il peut s approprier (via le marché concurrentiel des biens et servi-
ces). La dérégulation, en accentuant la décentralisation du processus
décisonnel (entamée depuis 1991), parat avoir significativement in-
fluencé la mise en place, par I’ entreprise, de mécanismes favorisant le
développement de relations de long terme avec le client et dans I'intérét
de celui-ci. || semblerait que ces deux logiques (privatisation et dérégu-
lation) soient complémentaires. En effet, dans quelle mesure France Té-
l[écom aurait-elle modifié sa «poalitique clients» s I'une ou I’autre de
ces logiques n' éait pas apparue ? Les privatisations de certains mono-
poles publics au Royaume Uni qui ne se sont pas accompagneées d’ une
dérégulation semblent en fournir la réponse.

Conclusion

Dans le cadre des théories contractuelles, nous avons examiné les
processus par lesquels k privatisation modifie la structure et la nature
de la propriété. La rédlocation des droits décisionnels et I'évolution
conjointe du gouvernement de I'entreprise et du comportement des par-
ties prenantes au processus décisionnel constituent les étapes graduelles
delaprivatisation.

Le cas particulier de France Télécom a permis d'illustrer ces diffé-
rents niveaux de changement : décentralisation partielle des décisions
d'investissement, passage d’'un gouvernement d'entreprise centralise et
formalisé aun systéme orienté marché et réseau qui ainflué sur la ges-
tion de la valeur organisationnelle au profit des nouveaux actionnaires et
des clients. Cette évolution a pris naissance trois ans avant |’ ouverture
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du capital, avec les changements de statut (1991) et de dirigeant (1995).
Cette éude illustre les différentes phases de la privatisation. La décen-
tralisation du processus décisionnel, accentuée par la dérégulation, tra-
duit une évolution progressive du processus organisationne, en particu-
lier du systéme de GE orienté marché et réseau.

D’un point de vue méthodologique, le choix de I’ é&ude de cas pré-
sente des limites certaines quant ala générdisation du modéle. Cepen-
dant, notre objectif a é&é de démontrer la plausibilité d'un certain nom-
bre d’ explications théoriques concernant la logique de fonctionnement et
la dynamique des systemes organisationnels privatisés, par leur applica-
tion au cas France Télécom.

Dans le prolongement de cette anadyse, il serait intéressant d’'une
part, d’ envisager les conséquences de la privatisation sur les relations de
lafirme avec les autres partenaires, d’ autre part, de comparer I’ intensité
de ces modifications induites par le couple privatisation/dérégulation
d'un coté, privatisation d'une entreprise concurrentielle, de I'autre.
Cette derniére voie de recherche pose ains la question suivante : 9
I’ ouverture du capital n’avait pas eu lieu, pourrait-on, aujourd' hui, consi-
dérer France Télécom comme une entreprise publique au sens organisa-
tionnel, aors méme qu'dle intervient sur un secteur aforte innovation,
récemment libéralisé ?
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Annexe 1-— Données financiéres - France Télécom
(en francs et en pourcentage)

1995 1996 1997 1998

Chiffre d'affaires 147 820 000( 151 259 000 156 731 000

Croissance 2% 4,60 %

Chiffre d'affaires retraité 150 057 000| 153 624 000| 161 678 000
Croissance 2,40 % 5,20 %
Résultat net Consolidé 9193000, 2107000 14883000| 15085000
Croissance -77,1 % 606 % 1,36 %
Capital Social 115 166 000| 250 000 000] 25000 000 25615000
Nombre d'employés 167 661 000| 164 720 000| 165 042 000| 169 099 000
Chiffre d'affaires par em- 0,88 0,92 0,95

ployé

Chiffre d'affaires par employé @ 0,91 0,93 0,96

@ France Télécom a modifié la présentation des produits des communications
tééphoniques du réseau fixe a destination des réseaux des opérateurs concur-
rents de téléphonie mobile et de services de radiomessagerie. Ces produits se-
ront désormais présentés nets de la quote-part revenant aux opérateurs tiers sur
ces communications

Annexe 1 (suite)— Le montant des investissements
(1995-1998) en milliards de francs

1995 1996 1997 1998
Investissements opérationnels 30,37 26,20 29,91 30,60,

Investissements financiers 1,17 10,70 8,52 13,50
Investissements étrangers n. c. 2,25 441 8,17
Total investissements 31,54 36,90 38,43 44,10

Croissance - 17,0%| 4,1%| 148%




