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Résumeé : L’intermédiation a été lar-
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économistes, qui la considérent comme
une explication du fonctionnement des
marchés imparfaits. Cet article montre
que I’intermédiation est aussi une stra-
tégie mise en ceuvre par des acteurs
dont I’objectif est d’accroitre leur ca-
pacité de captation de valeur. Il cons-
truit théoriquement la notion de
« stratégie d’intermédiation », capacité
d’un acteur a gagner en pouvoir par la
création d’un intermédiaire. Quatre cas
de ré-intermédiation pendant 1’essor
d’Internet sont menés et confrontés a
cette notion. Ils permettent d’affirmer
la pertinence empirique de la notion et
de I’affiner par I’identification de deux
dynamiques types.
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Les intermédiaires ont longtemps été considérés comme une anoma-
lie nécessaire qui permet aux marchés de fonctionner en dépit de leurs
imperfections. Les micro-économistes, en particulier les théoriciens de
la microstructure des marchés, ont montré que les intermédiaires
avaient des fonctions précises, comme la mutualisation des risques ou
la fixation des prix. Théoriquement, toutefois, des marchés parfaits de-
vraient pouvoir se passer d’intermédiaires. Et parfois, I’idéal d’un mar-
ché désintermédié refait surface. Ce fut le cas lors de ’essor d’Internet.
La technologie, disait-on, apporterait plus de transparence et de fluidité,
ce qui devait remettre en cause les intermédiaires existants (Gates
1996). S’interroger sur la désintermédiation constituait alors un sujet
répandu. Et pourtant, le plus intéressant se situait certainement dans les
expériences de ré-intermédiation. Méme si I’on a pu assister a des cas
emblématiques de désintermédiation, comme Dell ou eBay, de nom-
breuses firmes ont pris la décision, délibérément, de créer de nouveaux
intermédiaires a une époque ou la technologie était supposée désinter-
médier les transactions.

Cette ré-intermédiation des transactions a été décidée par des acteurs
en place ou de nouveaux entrants avec — au moins peut-on le supposer
— un objectif d’augmentation de la performance des firmes initiatrices.
La présente recherche entend poser la question de I’existence de straté-
gies d’intermédiation au-dela de la simple existence d’intermédiaires
facilitateurs de transactions. La pertinence d’un tel concept de
« stratégie d’intermédiation » sera avérée si I’on parvient & montrer que
la décision de créer un intermédiaire vise a augmenter le pouvoir de la
firme initiatrice sur les autres acteurs de la chaine de valeur, et au final
a une captation de valeur par cette firme. Montrer que I’intermédiation
est une stratégie nécessite de déterminer quels sont les objectifs initiaux
a la création d’un intermédiaire et de montrer que cette création peut
aboutir a une plus grande performance de la firme initiatrice, en termes
de pouvoir et donc de captation de valeur. Ceci requiert une approche
dynamique de I’intermédiation, de la création aux premiers résultats
quelques années apres, sur quelques cas permettant d’apporter des €1é-
ments a notre construction théorique.

L’article est organisé en huit parties avec celle-ci. La partie 2 détail-
le les apports de la littérature classique en microstructure pour étudier
I’intermédiation, et propose d’importer le concept dans le champ de la
stratégie, ce qui suppose de recentrer la problématique sur la dynami-
que de pouvoir et d’appropriation de valeur. La troisiéme partie cons-
truit théoriquement la notion de stratégie d’intermédiation. Apres la
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présentation du protocole de recherche et des cas étudiés dans les par-
ties 4 et 5, la sixieme partie confronte la notion construite dans la partie
3 aux cas empiriques et confirme I’existence de telles stratégies
d’intermédiation en détaillant empiriquement la dynamique stratégique
sous-jacente aux phénomeénes de ré-intermédiation. Trois phases sont
plus précisément étudiées : les motivations a la création d’un nouvel in-
termédiaire, 1’effet d’une telle création sur les modes d’échange et
Peffet sur la performance, en termes de captation de valeur, pour la
firme initiatrice. La partie 7 discute de 1’apport des cas a la notion théo-
rique de stratégie d’intermédiation et propose un schéma de synthése
affinant la construction théorique de départ. La derniére partie apporte
des éléments de conclusion.

1. Théorie

1.1. L’imperfection des marchés a I’origine de I’intermédiation

La notion d’intermédiation a été développée en micro-économie fi-
nanciére des les années 70 pour expliquer le fonctionnement des mar-
chés des titres (Bagehot 1971). La théorie des cofits de transaction, en
particulier le travail originel de Williamson (1975), a offert un cadre
conceptuel permettant 1’émergence d’une théorie de la microstructure
des marchés des la fin des années 70. En effet, les modéles classiques,
ou les prix sont le résultat d'une rencontre entre des offreurs et des de-
mandeurs ne pouvant influencer individuellement le marché, corres-
pondent mal & la réalité des marchés financiers ou certains acteurs in-
termédiaires, comme les banques, « font » le marché et gagnent leur vie
en lissant les décalages temporaires dans les fluctuations des offres et
des demandes (Garman 1976). L'intermédiaire, parfois qualifi¢ de « fai-
seur de marché », fixe le prix d'achat et de revente de titres et se rému-
nere sur la différence entre ces deux prix, appelée « bid-ask spread »
(Mahadevan 2000).

Dans les années 80, des micro-économistes ont adapté la micros-
tructure des marchés a des marchés non financiers. La fonction d’agent
intermédiaire, issue de 1’imperfection des marchés, est définie comme
la capacité¢ d’acheter aux firmes productrices pour revendre aux
consommateurs, ou de mettre en relation les deux. La notion
d’intermédiation se rapporte habituellement aux marchands et aux cour-
tiers : les premiers se rémunérent en réalisant une marge alors que les
seconds s’octroient une commission sur les transactions (Hackett
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1992). La plupart des travaux sur les agents intermédiaires évaluent
leur impact sur la rationalité limitée et I’opportunisme des acteurs.
L’intermédiation diminue I’impact de la rationalité limitée sur les tran-
sactions. Elle est parfois considérée comme outil de mutualisation des
risques : son utilité est liée a I’information imparfaite sur le marché et
aux colts d’information et de transaction associés (Lim 1981). De
nombreuses études comparent les gains issus d’une transaction inter-
médiée aux gains issus d’une transaction directe et montrent la préfé-
rence des acteurs pour la premicére. La raison principale a ce constat est
la capacité des intermédiaires a diminuer la probabilit¢ d’un échec a
I’échange (Cosimano 1996). Sur les marchés ou les échanges nécessi-
tent des colts de recherche élevés, les intermédiaires diminuent les
« frictions commerciales » (Gehrig 1993; Yavas 1994b). Les agences
de voyages, les courtiers en bourse, les agences de recrutement, les as-
sureurs, les agences matrimoniales ou les vendeurs de voitures
d’occasion, qui exercent sur ce type de marché, réduisent les incertitu-
des quand les efforts de recherche peuvent ne pas étre fructueux. Ils
contribuent a augmenter les volumes échangés en offrant aux acteurs
une technologie alternative plus efficiente que la recherche (Yavas
1994b; Yavas 1994a).

L’intermédiation décourage également les comportements de type
aléa moral et sélection adverse (Biglaiser et Friedman 1994), en parti-
culier sur les marchés ou 1’on peut difficilement évaluer la qualité des
biens (Biglaiser 1993). L’intermédiaire joue le role d’expert et investit
dans les technologies qui lui permettent de vérifier la qualité (Li 1998).

Il existe donc des fonctions spécifiques a I’intermédiation. Spulber
(1999) en distingue quatre. La premiére concerne le pouvoir de fixer les
prix d’achat et de vente des produits et de tirer profit de la différence
entre les deux (cf. Spulber, 1996, sur ce point particulier). La deuxiéme
est liée a la liquidité des marchés, améliorée par les stocks préts a étre
vendus a des clients et par les disponibilités prétes a étre utilisées pour
acheter au fourisseur. La troisiéme concerne 1’amélioration de la satis-
faction des consommateurs et des fournisseurs par la réduction ou
I’¢limination de [D’incertitude associée au succés ou I’échec de
I’échange. Enfin, la quatrieme consiste a réduire les asymétries
d’information entre les deux parties a la transaction en améliorant les
transferts informationnels entre amont et aval, transferts pouvant étre
associés aux produits et services eux-mémes.

Les intermédiaires ou les fonctions d’intermédiation des firmes appa-
raissent donc nécessaires au bon fonctionnement des marchés. En re-
tour, le caractere indispensable de ces acteurs leur permet de réaliser un
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surprofit. Nous postulons qu’il y a un enjeu stratégique a
P’intermédiation, celui de capter ce surprofit et de le conserver. Les
théoriciens de la microstructure n’adoptent pas le point de vue de
I’entreprise et de ses enjeux stratégiques. Nous proposons alors de re-
placer cette notion d’intermédiation dans le champ de la stratégie
d’entreprise pour mieux en comprendre les implications managériales.

1.2. Pour une approche stratégique de l’intermédiation

L’objectif de I’entreprise ne consiste pas a améliorer 1’efficience des
marchés mais a accéder a une position plus profitable dans sa chaine de
valeur globale en augmentant son pouvoir de négociation sur les clients
et fournisseurs en particulier (Porter 1980). La position de I’entreprise
conduit a plus ou moins de pouvoir, correspondant a un certain niveau
de surprofit : « Dans les réseaux, les différentes firmes participantes ne
sont pas dédommagées de manicre égalitaire. La répartition des gains
issus de I’appartenance au réseau dépend d’une dynamique de pouvoir.
Les entreprises avec le plus de pouvoir sont capables d’extraire des au-
tres participants un montant démesuré des rentes totales du réseau »
(Bettis 1998, p. 359). Pour évaluer la portée stratégique de
I’intermédiation, il nous faut comprendre 1’impact en termes de pouvoir
et de répartition de la valeur dun changement en maticre
d’intermédiation. En amont, il nous faut identifier les motivations pre-
micres a de tels changements.

Le pouvoir vient de la capacité des acteurs a controler les différentes
formes d’échange, que la littérature en socio-économie résume a deux
principales catégories : les liens distants et les liens encastrés
(Granovetter 1985). Les premiers se référent aux relations marchandes
anonymes et supposent que les acteurs échangent de I’information sur
les prix, quantités et qualités, et qu’ils peuvent faire leurs choix d’une
maniere rationnelle. Les liens encastrés désignent des relations de
proximité ou spéciales, souvent inter-individuelles, qui supposent que
les acteurs échangent de I’information non réductible aux prix et quan-
tités, sont capables de coopérer pour résoudre les problémes qu’ils ren-
contrent et peuvent compter sur une confiance réciproque (Uzzi 1997).
La dissociation de ces deux catégories est artificielle et, au-dela, il fau-
drait parler d’un systéme enchevétré dynamique comprenant des jeux
sociaux, des relations marchandes, des technologies, des conventions,
des rapports hiérarchiques, dans lequel les acteurs ménent des stratégies
leur garantissant le plus de pouvoir possible (Froehlicher 2000).
L’intermédiation peut étre considérée comme un moyen de créer des si-
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tuations de pouvoir sur les autres acteurs, en jouant sur les processus de
concurrence et de négociation (liens distants) et sur les processus de
coopération long terme impliquant une confiance entre les acteurs
(liens encastrés).

Par ces actions sur la nature des échanges, les firmes capturent plus
ou moins de valeur dans leur réseau de transactions. Le jeu, qui n’est
pas forcément & somme nulle, est nécessairement inégalitaire.
L’objectif premier consiste a faire en sorte que, au final, les change-
ments provoqués aient augmenté la performance de la firme initiatrice.
L’intermédiation constitue ici un levier stratégique pour les entreprises
qui cherchent a s’approprier de la valeur a travers les relations avec les
autres entreprises, institutions ou individus. Les mouvements de ré-
intermédiation changent la structure des échanges, donc la répartition
du pouvoir, donc de la valeur, entre les différents acteurs de la chaine.
L’essor d’Internet a été, au début des années 2000, un formidable ter-
rain d’expérimentation pour de tels mouvements de ré-intermédiation.

1.3. L’exemple de l’intermédiation électronique

L’adoption d’Internet dans le monde des entreprises date du milieu
des années 90. Dans de nombreux pays, Internet a joué le role de cata-
lyseur pour des lancements d’entreprises (Kogut 2003a). Dans la réali-
té, la plupart de ces nouvelles opportunités concernent de nouvelles
formes d’intermédiation comme les portails, les agrégateurs, les sites
d’enchéres et autres faiseurs de marchés (Mahadevan 2000 ; Lucking-
Reiley et Spulber 2001) et les infomédiaires, aux caractéristiques bien
particuliéres (Belleflamme et Neysen 2007).

L’intermédiation électronique a permis 1’émergence de nouvelles
formes d’échange. Mais chaque chaine de transactions est historique-
ment et culturellement organisée autour de processus spécifiques, de
standards, d’incitation, de mécanismes et de normes, que Helper et
MacDuffie (2003) appellent « modes d’échange ». Ainsi, de la méme
maniére que les pays ne peuvent se débarrasser de leurs systémes juri-
diques en place, de leurs réseaux d’entreprises, de leurs héritages
concurrentiel et technologique du jour au lendemain (Kogut 2003b), les
firmes dans des chaines d’offre spécifiques ne peuvent se débarrasser
de leurs schémas traditionnels de transactions méme si Internet est un
catalyseur pour de nouvelles formes d’échanges (Helper et MacDuffie
2003). Quelques expérimentations spectaculaires, comme eBay ou Dell,
ont certes conduit a une désintermédiation des transactions. Toutefois,
I’émergence d’Internet n’a généralement ni menacé I’existence des in-
termédiaires (Brousseau 2002) ni révolutionné les régles du jeu concur-
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rentiel (Porter 2001). Il faut donc considérer plus modestement des
mouvements de ré-intermédiation.

Ces mouvements peuvent se traduire par des modifications dans la
nature méme des biens produits. Ainsi, Benghozi et Paris (2003) mon-
trent comment les modalités technologiques de la diffusion de pro-
grammes audiovisuels (cryptage, satellite, hertzien...) déterminent la
structure du marché, entre marché d’intermédiation et marché de pres-
cription, et, au final, la nature des biens échangés. Nguyen et Pénard
(2004) expliquent comment Internet a encouragé une certaine forme de
gratuité dans les échanges, en particulier informationnels. Les acteurs
marchands vont alors s’appuyer sur ces échanges gratuits pour conce-
voir leurs biens, les services et les modes de relations clientéle associés.

La technologie n’est donc pas neutre dans la définition des modes
d’échanges et des biens et services produits. L’essor d’Internet a ainsi
constitué¢ une opportunité technologique inhabituelle pour réintermédier
les relations. Mais dans cet article, I’ambition n’est pas d’étudier
I’intermédiation électronique en tant que telle, mais de prendre cette
forme d’intermédiation comme exemple significatif d’un mouvement
de ré-intermédiation. Si I’on admet I’impact des changements techno-
logiques sur les transactions et les biens ou services échangés, 1’objet
de recherche est autre : il concerne la maniére dont les mouvements de
ré-intermédiation correspondent a une volonté de changer la répartition
du pouvoir, donc de la valeur, dans la chaine d’interrelations marchan-
des. A notre connaissance, cette volonté stratégique n’a pas été traitée
dans la littérature sur I’intermédiation « classique » ou électronique.
Pour combler ce manque, nous proposons la notion de stratégie
d’intermédiation.

2. Stratégie d’intermédiation

Les relations inter-firmes sont faites d’un enchevétrement complexe
de négociations rudes et de coopérations étroites, de confiance interper-
sonnelle et de décisions savamment calculées, d’accords long-terme et
de contrats a un coup, en fonction du type de bien ou de service qui est
échange, et des caractéristiques des entreprises qui prennent part a la
transaction. La stabilité des relations inter-firmes est due a des modes
d’échange bien définis, qui constituent un cadre pour cet enchevétre-
ment complexe de liens distants et encastrés. Il y a donc généralement
un statu quo initial, une configuration relativement stable de la réparti-
tion du pouvoir et de la valeur entre les différents acteurs de la chaine
globale.
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Les stratégies d’intermédiation consistent en la création d’un nouvel
intermédiaire dans le systéme d’interrelations, avec I’objectif de chan-
ger les modes d’échanges existants et de tirer profit d’une nouvelle ré-
partition de la valeur. Redéfinir les modes d’échange signifie changer la
maniére dont les liens distants et les liens encastrés sont organisés dans
le systéme. Plus généralement, cela signifie changer la structure des
transactions — liens distants et encastrés — et donc la structure de la
chaine de valeur globale concernée. Les nouveaux acteurs commer-
ciaux intermédiaires vont soit survivre, soit disparaitre. S’ils deviennent
essentiels aux interrelations dans le systéme, ils survivent et contribuent
a redéfinir durablement les modes d’échange. Dans ce cas, les stratégies
d’intermédiation mises en ceuvre pendant la période précédente condui-
sent a une nouvelle répartition stable de la valeur entre les acteurs.

3. Protocole de recherche

Cette recherche a commencé lors de I’essor d’Internet, en 2000. 11 y
avait a cette époque une idée partagée par beaucoup d’analystes et de
journalistes sur I’inéluctabilit¢ d’une désintermédiation des relations
économiques. Or, la plupart des nouveaux modeles économiques
consistaient justement a ré-intermédier les relations. Aprés une interro-
gation sur la notion « d’intermédiation », il est apparu que les seuls
ayant étudié¢ en profondeur cette notion étaient les économistes. Le
champ de la stratégie et du management I’ignorait en tant que phéno-
mene particulier, alors que dans la réalité, I’intermédiation apparaissait
a la fois comme un phénomeéne dynamique — la structure des transac-
tions évoluaient en fonction des nouveaux acteurs intermédiaires qui
¢taient créés — et stratégique — les motivations des entreprises pour ré-
intermédier les relations étaient liées a des questions de création et
d’appropriation de valeur. Dés le début de la recherche, j’avais donc
ces considérations a I’esprit : I’intermédiation n’est pas uniquement une
question d’efficience de marché, mais également (surtout ?) un phéno-
mene stratégique. A partir de ces considérations est venue la notion de
« stratégie d’intermédiation ».

Ainsi, au lieu de poser la question de savoir pourquoi il existe des
intermédiaires sur le marché, comme le font les économistes, nous
avons commencé par définir ’objet de recherche « intermédiation »
d’un point de vue stratégique, ce qui a conduit a poser la question de
I’intérét qu’il y a pour une entreprise donnée a créer un nouvel intermé-
diaire, et des conditions de succés d’une telle stratégie. Puis, a partir
d’une étude empirique de plusieurs cas, mis en forme de maniere narra-
tive au sens de Dumez et Jeunemaitre (2005), nous avons cherché a
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¢valuer et paramétrer la portée stratégique de I’intermédiation en cen-
trant 1’analyse sur la dynamique des relations de pouvoir inter-firmes,
des modes d’échange (liens distants et encastrés) et de la répartition de
la valeur dans la chaine. Les études de cas et leur analyse comparative
(Ragin 1987) on permis de faire émerger une dynamique sur ces théma-
tiques, confirmant 1’existence des stratégies d’intermédiation et com-
plétant la construction théorique initiale.

Les études de cas ont été menées pendant I’expansion d’Internet, en-
tre 2000 et 2003. Les cas ont été choisis pour leurs caractéristiques dif-
férenciées. Les données viennent principalement de documents inter-
nes, de revues de presse, d’articles dans des revues spécialisées. J’ai
¢galement confirmé les données par des entretiens d’acteurs dans les
entreprises ou les secteurs étudiés (voir annexe pour une description des
données).

4. Présentation des cas

Les quatre cas se réferent tous a la création d’un nouvel intermédiai-
re, présenté comme neutre et indépendant lors de sa création. Ils pré-
sentent des configurations d’intermédiation différentes, présentées figu-
re 1.

Figure 1 - Stratégie d’intermédiation : quatre cas contrastés

1. Covisint : intermédiation amont créent

Y e & e

fournisseurs clients fournisseurs intermédiaire  clients

2. Steel24.7 : intermédiation aval créent
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fournisseurs clients fournisseurs intermédiaire  clients

3. Artprice : intermédiation par un nouvel entrant nouvel entrant
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(potentiels) (potentiels)

4. Solo Market: ré-intermédiation par un intermédiaire
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4.1. Covisint : lintermédiation amont

En février 2000, DaimlerChrysler, Ford Motor Company et General
Motors créent la plate-forme Covisint. L’objectif est d’intermédier les
relations entre les constructeurs automobiles et leurs fournisseurs de
rang 1, a travers trois types d’outils : les outils de transactions — catalo-
gues privés, gestion des actifs a réaffecter, enchéres —, les outils de
supply chain management qui permettent de partager de I’information
en temps réel sur les stocks, les prévisions de la demande, les factura-
tions, et les outils de collaboration incluant des espaces de travail vir-
tuels, des systémes de conférences en ligne et des plates-formes de vi-
sualisation en trois dimensions.

4.2. Steel24.7 : Uintermédiation aval

En juin 2000, les producteurs européens d’acier Arbed/Aceralia, Co-
rus, Thyssenkrupp Steel et Usinor lancent Steel24.7, plate-forme censée
étre un « consortium » centralisant les opérations d’achats et de ventes
dans I’industrie de I’acier. L’objectif est d’intermédier les relations en-
tre les producteurs d’acier et certains de leurs clients. Les produits ven-
dus via la plate-forme sont principalement des aciers de base et les
clients sont principalement des petits clients industriels n’ayant pas des
besoins d’aciers a trés haute valeur ajoutée. Steel24.7 est présenté
comme un acteur neutre et indépendant contribuant a réduire les cofits
de transaction. L’intermédiation repose sur plusieurs types d’outils : les
« offer to sell », par lesquels les producteurs proposent leurs produits et
services en ligne, le systéme « quotation request » qui permet aux ache-
teurs d’afficher leurs besoins, les catalogues électroniques, les enchéres
et un outil de suivi des commandes « order progress ».

4.3. Artprice : intermédiation par un nouvel entrant

En février 1997, le groupe Serveur, spécialisé dans la gestion des
bases de données administratives et juridiques, se diversifie dans le
marché de I’art en créant Artprice. Artprice est censé transformer un
marché opaque en un marché transparent. L’objectif est d’intermédier
les relations entre ceux qui possédent 1’information et ceux qui en ont
besoin, comme les compagnies d’assurance, les banques, les collec-
tionneurs, les acheteurs potentiels, etc. L intermédiation consiste en une
centralisation, en un retraitement et en une distribution de I’information
aupres du public. Artprice construit rapidement une base de données en
achetant des bases dans le monde entier et en collectant de manicre
journaliére les résultats d’enchéres a travers le monde. Il reste extérieur
aux transactions d’ceuvres.
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4.4. Solo Market : ré-intermédiation par un intermédiaire en
place

Solo Market, lancé en 1999, est le fruit d’une histoire déja longue
d’¢électronisation des transactions bancaires en Scandinavie. Mais ce
n’est pas une plate-forme de e-banking : il s’agit d’une place de marché
commerciale visant a intermédier les transactions entre les clients indi-
viduels et professionnels de Nordea, banque leader dans les pays nordi-
ques. L’objectif est d’inciter les marchands-clients a vendre des pro-
duits et des services a n’importe quel autre client de Nordea et ainsi a
utiliser les produits et services financiers proposés par Nordea.
L’intermédiation par Solo Market repose sur deux principaux outils : un
systéme électronique qui permet de payer directement avec un simple
mot de passe (e-paiement), et la possibilité pour le marchand d’envoyer
une facture électronique au consommateur, qui paye en retour. Le fait
qu’une banque soit & I’origine du projet constitue une garantie pour les
transactions financiéres entre les deux parties.

5. Enseignements tirés de I’étude comparative des cas

La comparaison des cas permet d’évaluer la pertinence empirique de
la notion de stratégie d’intermédiation et de la compléter. Nous avons
classé les apports des cas en trois catégories qui en suivent la dynami-
que : les conditions initiales en termes de répartition du pouvoir entre
les parties a la transaction, I’impact de la ré-intermédiation sur les mo-
des d’échange, et les conséquences sur la performance de la firme ini-
tiatrice.

5.1. Les conditions initiales

Sur la question de la répartition initiale du pouvoir, il faut faire une
distinction entre Covisint, Steel24.7 et Solo Market d’un c6té, qui ont
été créés par des acteurs en place, et Artprice de I’autre c6té, qui est
créé par un nouvel entrant sur le marché de 1’art. Dans les trois pre-
miers cas, les initiateurs sont des acteurs qui dominent leurs chaines
d’offre en termes de pouvoir: les grands constructeurs automobiles
versus les équipementiers (Covisint), les producteurs européens d’acier
versus les petits clients (Steel24.7), Nordea versus des clients indivi-
duels et professionnels (Solo Market). Des initiatives ont pu étre prises
par des acteurs moins dominants, mais sans viabilité. En particulier,
dans I’industrie automobile, cinq mois apres la création de Covisint,
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huit grands fournisseurs, parmi lesquels Delphi, Eaton, Motorola, TRW
et Valéo, annoncent qu’ils fondent un groupe de réflexion et d’étude,
appelé S8, visant a décider comment mettre en commun leurs efforts
pour utiliser la technologie Internet dans « I’amélioration » de leurs re-
lations avec les constructeurs automobiles. Sous la pression de leurs
clients, en particulier de General Motors, ils ont tous abandonné ce pro-
jet indépendant et rejoignent Covisint. Quelques fournisseurs spécifi-
ques plus puissants ont réussi a créer leur propre plate-forme. Ce fut le
cas de la plate-forme « RubberNetwork », qui regroupait les grands
fournisseurs de pneus et de caoutchouc comme Dunlop, Goodyear et
Michelin. Pour qu’une plate-forme d’échanges soit créée, il semble né-
cessaire que les initiateurs aient un avantage en termes de pouvoir dans
leur chaine d’offte.

Le cas de I’intermédiation par un nouvel entrant est différent, puis-
que Pinitiateur rentre sans aucun pouvoir préétabli dans le systéme. Le
marché¢ de I’art est dominé par les experts, qui connaissent la valeur des
ceuvres — ou qui font la valeur des ceuvres — et qui contribuent a
I’opacité du marché. Le fondateur d’Artprice expliquait qu’il voulait
radicalement changer la répartition du pouvoir sur le marché de 1’art en
luttant contre les asymétries d’information. L’objectif général était de
«normaliser » le marché, en postulant que certains acteurs avaient be-
soin de plus de transparence pour effectuer avec confiance des transac-
tions d’ceuvres ou offrir des services adaptés comme des assurances ou
des financements.

Cette premicre série d’apports issus des cas est synthétisé dans
I’encadré 1 ci-dessous.

Encadré 1 - Les conditions initiales a la création d’un nouvel intermé-
diaire

Les acteurs choisissant de créer un nouvel intermédiaire dans une chai-
ne de transactions sont soit des acteurs qui dominent cette chaine soit
des acteurs externes qui veulent déranger 1’actuelle répartition du pou-
voir dans la chalne. Les objectifs a une telle création sont le maintien
ou I’augmentation du pouvoir de la firme initiatrice dans le premier cas
ou I’affirmation d’un pouvoir nouveau dans le second cas.

5.2. Intermédiation et modes d’échange entre les acteurs

Dans le secteur de I’automobile, les constructeurs ont développé des
relations plus encastrées avec leurs équipementiers de rang 1 depuis le
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milieu des années 80. La répartition du pouvoir dans la chaine est de-
venue moins asymétrique que par le passé. A la fin des années 90, les
constructeurs américains ont commencé¢ a souffrir de faibles marges et
d’une forte concurrence par les prix, ce qui a révélé des tensions dans la
chaine. Covisint a été lancée a un moment ou les constructeurs automo-
biles américains avaient besoin de regagner du pouvoir sur leurs équi-
pementiers de rang 1. Les outils d’enchéres et de catalogues, en facili-
tant la comparaison entre les fournisseurs, et les outils de supply chain
management, en standardisant le processus d’approvisionnement, peu-
vent remettre en question le pouvoir de négociation des équipementiers
sur les constructeurs. Les outils de collaboration, sans remettre en ques-
tion la nécessité d’une collaboration entre les constructeurs et leurs
équipementiers de rang 1, ont tendance a standardiser et a automatiser
le processus de co-design et de co-développement. Covisint constitue
ainsi une tentative de la part des constructeurs automobiles américains
de « désencastrer » leurs relations avec leurs fournisseurs en se recen-
trant sur des aspects plus transactionnels.

Les tensions apparaissent différemment dans le secteur de 1’acier, ou
les gros producteurs vendent de 1’acier de base a leurs petits clients.
Dans ce cas, le principal défi consiste a réduire les cotlits de vente — afin
de rester profitable sur un marché ou la compétition par les prix est ru-
de — et a verrouiller leurs clients. « Dans la sidérurgie », expliquait un
directeur de Steel24.7 interviewé en 2001, « les gens se connaissent. On
ne découvre pas quelqu’un qui aurait envie d’acheter une bobine
d’acier comme ¢a, du jour au lendemain ». Steel24.7 capitalise donc sur
les relations existantes et propose une intégration plus grande entre les
deux parties a la transaction, avec des systémes électroniques
d’approvisionnement communs, en particulier. Cela doit conduire a un
plus grand verrouillage des petits clients et, par conséquent, un plus fort
pouvoir de négociation des vendeurs.

Dans le cas Solo, les tensions sont liées a la menace que les clients
puissent quitter la banque et a leur réticence a dépenser plus d’argent
dans les services bancaires. Solo Market constitue une maniére a la fois
de fidéliser la clientele et de monétiser les relations en capitalisant sur
le statut déja bien établi d’intermédiaire bancaire.

Sur le marché de I’art, les tensions proviennent principalement de la
difficulté pour les vendeurs de trouver de nouveaux clients et de créer
des relations de confiance. Artprice constitue une initiative intéressante
car, tout en prenant en compte ces tensions, elle propose une solution
tres différente de celle consistant a favoriser les relations humaines et
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I’expertise. Elle vise a transformer le marché de I’art en un marché
transparent et facilement compréhensible, par la diffusion d’indicateurs
économiques comprenant des cotations et des outils économétriques.
En d’autres termes, Artprice propose de « désencastrer » un marché for-
tement encastré en se focalisant sur les aspects purement transaction-
nels des relations sans pour autant interférer directement dans les tran-
sactions. Ces ¢léments sont synthétisés dans I’encadré 2.

Encadré 2 - Impact de I’intermédiation sur les modes d’échange entre
les acteurs

La création d’un nouvel intermédiaire change les modes d’échanges de
[’entreprise focale avec ses fournisseurs ou ses clients. Si les modes
d’échanges initiaux sont caractérisés par un fort encastrement,
l’intermédiaire aura tendance a « désencastrer » la relation en lui
substituant des liens plus distants. S’ils sont caractérisés par une forte
distance, alors ['intermédiaire aura tendance a diminuer le pouvoir de
négociation des clients.

5.3. Intermédiation et dynamique de la valeur

L’intermédiation amont est certainement le pire des cas: en dépit
d’efforts financiers et humains considérables, Covisint n’a pas réussi a
changer la répartition du pouvoir entre les constructeurs automobiles et
leurs fournisseurs de rang 1. Par comparaison, I’intermédiation aval,
Steel24.7, a connu une réussite plus grande dans la résolution de certai-
nes tensions. L’intermédiation par un nouvel entrant (Artprice) a eu des
débuts difficiles. Aprés des années de revenus faibles et de pertes, 2004
fut la premicre année de croissance des revenus et 2005 I’année des
premiers profits. La ré-intermédiation par un intermédiaire en place
(Solo Market) était apparemment plus fructueuse, avec une acceptation
rapide de la plate-forme par les clients de Nordea. Pour étre viable, le
nouvel intermédiaire doit créer de la valeur pour les deux parties a la
transaction et doit changer la répartition du pouvoir a 1’avantage de
I’initiateur, ce qui signifie que, au final, une part de la valeur sera ap-
propriée par I’initiateur. En d’autres termes, il y a une nécessité de sy-
métrie avec un objectif final d’asymétrie. Cela se révele particuliere-
ment paradoxal dans le cas de I’intermédiation amont et aval, ou les ini-
tiateurs sont I’'une des deux parties a la transaction.

Deux différences entre les cas peuvent expliquer ces divergences en
termes de résultats et résoudre le paradoxe évoqué : la rapidité avec la-
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quelle le nouvel intermédiaire s’est impos€ et son potentiel a changer
les relations existantes entre les deux parties a la transaction.

Les constructeurs automobiles ont adopté un style autoritaire dans la
mise en ceuvre de Covisint. La création de la plate-forme a été décidée
sans concertation avec les fournisseurs, lesquels, en retour, ont toujours
montré de la réticence a ’utiliser. Au contraire, Steel24.7 a été mise en
ceuvre a travers des phases successives de dialogue. En Novembre
2001, des utilisateurs pilotes étaient choisis pour tester une des premié-
res versions de la plate-forme. Puis en janvier 2002, une version amé-
liorée était proposée a un petit nombre d’utilisateurs, et d’autres utilisa-
teurs potentiels étaient invités a s’inscrire et & exprimer leurs souhaits.
En juillet 2002, une nouvelle version améliorée était lancée et a nou-
veau testée. Cette phase pilote a duré jusqu’en juin 2003.

La méme comparaison peut étre réalisée entre Solo-Market et Art-
price. Artprice a investi de maniere soudaine le marché de 1’art et a es-
sayé d’imposer rapidement son modele économique. Des campagnes de
communication coliteuses venaient en renfort pour gagner en 1égitimité,
comme du sponsoring culturel ou la création d’un musée privé a Lyon
en 2000 et 2001. Cette agressivité difféere du style trés progressif de
Nordea avec Solo Market. Cette plate-forme de e-commerce est appa-
rue comme une étape supplémentaire dans une stratégie plus globale de
dématérialisation des transactions dans le systéme bancaire Nordique,
initiée deés 1982. Les clients sont donc habitués aux outils électroniques,
car ils ont été progressivement amenés a les utiliser.

Concernant la maniére dont I’intermédiation change la répartition de
la valeur entre les deux parties, il faut, encore une fois, faire la distinc-
tion entre Covisint et Artprice d’un co6té, Steel24.7 et Solo-Market de
I’autre. Covisint et Artprice devaient remplacer des relations encastrées
en relations plus distantes. Covisint, en intermédiant électroniquement
toutes les catégories de relations entre les constructeurs et les équipe-
mentiers, a contribué a minimiser I’importance de la confiance interper-
sonnelle et & assimiler la notion d’information fine a des données stan-
dardisées et facilement transférables. Artprice, sur le marché de ’art, a
lui aussi minimisé la valeur de I’expertise comme fondement de la
confiance, en révélant le vrai prix de 1’art a tout acteur prét a payer
pour. Il a aussi réduit la notion d’information fine a quelques données
objectives comme 1’artiste, la période, le type d’ceuvre et le prix. Plus
que la fourniture d’un nouveau service, Artprice propose de redistribuer
la valeur au détriment des acteurs dont la rente repose sur 1’opacité de
marché, au bénéfice des clients et de lui-méme. Covisint fut un échec
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total et Artprice n’a pas atteint son objectif de devenir la référence sur
le marché de 1’art. Mais il a réussi a créer de nouvelles routines : les re-
venus en hausse montrent que, sans se substituer aux experts, il consti-
tue une source d’information complémentaire que les acheteurs, les col-
lectionneurs ou les amateurs prennent 1’habitude d’utiliser.

Steel 24.7 et Solo Market ont, eux aussi, créé de nouvelles routines.
Steel24.7 s’est concentré sur des clients qui n’avaient pas développé
des relations étroites avec les producteurs d’acier. En leur proposant
des outils supposés leur faciliter les processus de transaction, la plate-
forme a contribué a créer de nouvelles routines transactionnelles. De
plus, ces outils nécessitant 1’installation de systémes électroniques spé-
cifiques, rejoindre la plate-forme entrainait un plus grand degré de dé-
pendance — donc une capacité d’appropriation de rente plus grande pour
les fournisseurs — avec, en retour, une meilleure efficience transaction-
nelle. Solo Market visait a créer des liens transactionnels entre des ac-
teurs jusqu’alors non reli€s entre eux, et ainsi a faire émerger de nou-
velles routines. L’outil particulier de « liste d’événements », qui permet
a un client d’étre orienté vers des offres spécifiques selon I’événement
qui le concerne (voyage, anniversaire...) constitue un exemple de ces
nouvelles routines. Steel24.7 et Solo Market n’ont pas remis en ques-
tion les relations encastrées, mais c’est plutdt lié a la spécificité des
conditions initiales qu’a des choix stratégiques. Les aciéristes n’avaient
pas de liens encastrés avec leurs petits clients, et, dans le cas de Nordea,
il n’y avait aucune relation entre les acheteurs et les vendeurs potentiels
sur Solo Market, méme s’ils étaient tous clients de Nordea. Ces confi-
gurations initiales ont donné 1’opportunité de créer de nouvelles routi-
nes dans des relations non encastrées, ce qui explique en partie le suc-
cés relatif dans ces deux cas (encadré 3).

Encadré 3 - Impact de I’intermédiation sur la dynamique de la valeur
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La création d’un nouvel intermédiaire est un succes s’il change la réparti-
tion du pouvoir, donc de la valeur, dans la chaine de valeur globale, a
["avantage de l'initiateur. Une condition nécessaire réside dans le degré
d’acceptation du nouvel intermédiaire par les autres parties a la transac-
tion. L’acceptation est facilitée si l'intermédiaire s’impose de maniere
progressive, s’il ne substitue pas des liens distants aux liens encastrés
(lorsque les liens initiaux sont plutét encastrés) et s’il crée de nouvelles
routines dans les modes d’échanges existants (lorsque les liens initiaux
sont plutét distants).

6. Discussion

Pour une entreprise, se poser comme intermédiaire n’a pas pour ob-
jectif stratégique I’amélioration de ’efficience des marchés, méme si,
d’un point de vue économique, I’intermédiation aboutit a cette amélio-
ration (Lim 1981; Gehrig 1993; Biglaiser et Friedman 1994). Considé-
rer I’intermédiation comme un ensemble de fonctions qui permet aux
marchés de fonctionner malgré leur imperfection (Spulber 1999) est in-
téressant mais trés insuffisant d’un point de vue managérial.
L’intermédiation doit plutdt étre vue comme une conséquence d’un
choix effectué par une entreprise donnée a un moment donné.
L’intermédiation est une stratégie. Les stratégies d’intermédiation exis-
tent : elles visent a changer la répartition du pouvoir et les modalités
d’appropriation de la valeur entre les parties a I’échange. Les cas per-
mettent donc d’affirmer la pertinence empirique de notre construction
théorique. La comparaison des cas permet également de compléter cette
construction en ce qui concerne la dynamique de telles stratégies.

6.1. Deux dynamiques types pour les stratégies d’intermédiation

La premiere dynamique type correspond a des modes de transaction
de départ plutot encastrés. Une stratégie d’intermédiation va alors cher-
cher a les désencastrer. Cela compléte la théorie de 1’encastrement
(Granovetter 1985), qui ne prend pas en compte les relations de pouvoir
entre les acteurs et qui se focalise sur les avantages et risques organisa-
tionnels associés aux liens encastrés. Dans les cas, il apparait que des
liens encastrés, en équilibrant les relations, peuvent poser probléme a
I’acteur dominant. Mais remettre en question les liens encastrés consti-
tue une tache difficile. Si la stratégie les remet radicalement en ques-
tion, elle échoue. Ce constat peut s’expliquer par I’importance de la
confiance et les transferts d’information fine dans les relations encas-
trées (Uzzi 1996). De plus, les modes d’échange ne peuvent pas étre ré-
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volutionnés du jour au lendemain, comme expliqué par Kogut (2003b)
et Helper et MacDuffie (2003). Pour réussir, la stratégie doit étre mise
en ocuvre de maniére progressive et la confiance héritée des conditions
initiales doit &étre préservée. La seconde dynamique type correspond a
des modes de transaction initiaux plutdt distants. L objectif consiste ici
a diminuer le pouvoir de négociation des clients et a les verrouiller dans
la relation. Pour étre accepté, le nouvel intermédiaire doit créer de la
valeur. Les conditions de succes sont alors la mise en oeuvre progressi-
ve, comme pour la premiére dynamique type, et la capacité de
I’intermédiaire a créer de nouvelles routines dans les modes habituels
de transaction.

Figure 2 - Deux dynamiques types pour les stratégies d’intermédiation
(Les « E » sont des renvois aux encadrés)

Acteurs dominants
dans la chaine de
valeur (E1)

l initient l

‘ STRATEGIE D’INTERMEDIATION ‘

Nouveaux entrants
(E1)

Modes initiaux de transaction

‘ Objectifs ‘ ‘ Conditions de succes ‘
Pour tous les cas Changer & son propre avantage Le nouvel intermédiaire doit (E3)
les modes d'échanges dans une -étre accepté par les parties a la
chaine, en créant un transaction
intermédiaire (E2) - permettre a l'initiateur une
I appropriation de valeur supérieure
Plutét encastrés
@ - Constructeurs Désencastrer les relations (E2) La stratégie (E3):
&  automobiles et - Intermédiation amont - est mise en ceuvre
g équipementiers - Intermédiation par un nouvel progressivement
‘e - Acheteurs et vendeurs entrant - ne remet pas radicalement en
g d'art question les relations existantes
Plutét distants Diminuer le pouvoir de La stratégie (E3):
-Producteurs d’acier et négociation des clients (E2) - est mise en ceuvre
; leurs petits clients -Intermédiation aval progressivement
K -Banques nordiques et -Ré-intermédiation par un - crée de nouvelles routines dans
leurs clients intermédiaire en place les modes d’échange habituels
v

6.2. Création, appropriation de valeur et stratégies
d’intermédiation

Le succes des stratégies d’intermédiation tient a la captation de va-
leur qu’elles permettent. Si I’on considére qu’une telle stratégie vise a
augmenter le pouvoir de la firme initiatrice sur les parties a la transac-
tion, on peut se demander comment le nouvel intermédiaire peut ne pas
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étre rejeté par les parties défavorisées. Une réponse possible réside dans
les gains d’efficience. Sans gain d’efficience, le surplus total dans la
chaine est stable. L’autre partie a la transaction va donc nécessairement
perdre ce que capture le nouvel intermédiaire. C’est un jeu a somme
nulle. Mais sur le long terme, cette configuration ne parait pas tenable,
comme le suggeére le cas de [’intermédiation amont. Quand
I’intermédiation permet des gains d’efficience, chaque partie peut tirer
profit de la nouvelle structure de la chaine : c’est un jeu a somme posi-
tive. Les parties moins avantagées acceptent de participer aux transac-
tions car, en dépit d’une inégalité de pouvoir, elles recoivent une partie
du surplus. En d’autres termes, la création et I’appropriation de valeur
surviennent simultanément. Ce point constitue la traduction théorique
du constat empirique selon lequel le nouvel intermédiaire doit étre ac-
cepté par les autres acteurs de la chaine. Si la stratégie est créatrice de
valeur — en particulier par des gains d’efficience — alors ’impact du
nouvel intermédiaire sur la capacité des autres acteurs a s’approprier de
la valeur est, au pire, neutre (tous les gains d’efficience vont a
I’initiateur) ou positif ; chaque acteur de la chaine bénéficie de la valeur
créée, méme si la répartition est inégalitaire.

Conclusion

Partant du constat que 1’essor d’Internet dans les années 2000 a of-
fert I’opportunité a certaines firmes de ré-intermédier leurs relations
clients et fournisseurs, [’article propose de réexaminer la notion
d’intermédiation d’un point de vue stratégique. Il souligne la portée et
les limites de I’approche micro-économique de I’intermédiation, et éta-
blit théoriquement et empiriquement le concept de « stratégie
d’intermédiation ». Il place les dynamiques de pouvoir et de capture de
valeur au cceur du concept.

La confrontation de la revue de littérature a des cas empiriques de
ré-intermédiation durant I’essor d’Internet conduit a distinguer deux
dynamiques types. Lorsque les modes de transactions initiaux sont plu-
tot encastrés, une stratégie d’intermédiation permet de les
« désencastrer » en ajoutant un maillon dans la chaine. Lorsque les mo-
des de transactions initiaux sont plutot distants, une stratégie
d’intermédiation va verrouiller les clients et leur retirer du pouvoir de
négociation.

L’intermédiation est une composante essentielle des marchés.
L’envisager comme une stratégie permet de se libérer de la vision clas-
sique statique qui ignore la capacité des intermédiaires a organiser les
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marchés a leur propre avantage. Le champ de la stratégie, qui de mani¢-
re classique se focalise sur les marchés de production, gagnerait certai-
nement en réalisme et en portée empirique a consacrer plus d’analyses
au role de I’intermédiation dans la dynamique des marchés et des chai-
nes de valeur globale.

Annexe : description des données

Sources des données pour les études de cas : nombre (pourcentage ar-

rondi)

Steel24-7 | Covisint Artprice | SoloMarket
Interviews / speeches 3 (7%) 3 (4%) 4 (8%) 2 (2%)
Documentation interne 11(26%) | 11(15%) | 22 (41%) 21 (28%)
Revues Internet 5 (12%) 22 (31%) 5 (9%) 12 (16%)
Organismes publics 3 (7%) 5(7%) 5 (10%) 2 (3%)
Revues / sites sectoriels | 17 (40%) | 17 (24%) 9 (17%) 5(7%)
Revues généralistes 4 (8%) 12 (18%) | 6 (11%) 30 (40%)
Autres 0% 1 (1%) 2 (4%) 3 (4%)
Total 43 (100%) | 71 (100%) | 53 (100%) | 75 (100%)
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