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Résumé :

L’effet de la privatisation sur la performance des entreprises représente un débat
mitigé pendant des dernicres décennies. Ainsi plusieurs études ont traité ce rapport
avec différentes méthodologies.

Nous examinons ces nombreuses études empiriques conduites sur ce theme
et nous €voquons leurs résultats souvent contradictoires et quelquefois contraires
© aux attentes théoriques.

Nous remarquons que la privatisation n’a pas d’effet direct sur la performance des

entreprises. Andreff(1999) propose a ce titre, de tenir compte des apports de la théo-
rie de gouvernement d’entreprise dans les pays de I’Est...
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Introduction :

Sans nul doute les deux derni¢res décennies peuvent étre considérées
comme les décennies de privatisation des entreprises publiques. Le volume
important des privatisations qu’a connu le monde durant la période (1980-2008)
et son caractére mondial en sont des illustrations Ce mouvement d’ensemble
est généralement fondé sur I'hypothése que I’entreprise privée est relativement
plus efficace que I'entreprise publique. La validation empirique de cette hypo-
thése a fait I'objet de plusieurs travaux de recherche comme le témoigne ceux
de G. Charreaux et H. Alexandre (2004), d’Souza et al (2003), Villalonga
(2000) Boycko,Vishny et Shleifer (1996); Bos et Harmes (1996); Hansen (1996)
Laffont et Tirole (1991); Pint (1991); Shapiro et Willig (1990); freedman, Eckel
et Boardman (1986); Caves (1980); Atkinson et Halvorsen (1986){2‘

De fagon plus Concréte, la privatisation se définit comme étant le transfert
du secteur public au secteur privé du contréle de la propriété ou de la gestion
d’une entreprise (ou d'une unité autonome faisant partie d’une entreprise) pro-
duisant un bien ou un Service. Elle peut, également, prendre la forme d’une
ouverture au privé de secteurs et/ ou d’activités réservés traditionnellement au
secteur pub]icm'

Des économistes néoclassiques aux politiciens libéraux, dont M. Thatcher
(1979) et R.Reagan (1981), I’interventionnisme de 1’Etat a fait I’objet de mul-
tiples critiques pronant la réduction du role de I’Etat et le rétrécissement du sec-
teur public. Cette mutation dans la conception du role économique de I'Etat a
réduit considérablement la dimension et le poids du secteur public dans de nom-
breux pays industrialisés, des pays en transition a ex-orientation socialiste et des
pays en développement a travers des politiques budgétaires et de privatisation.
En dépit des ambiguités et des contradictions, de nombreux auteurs traitant du
désengagement de I’Etat et en particulier de la privatisation, s’accordent pour
soutenir I’inefficience de I’entreprise publique et que la privatisation est la seule
solution pour sa réhabilitation. Ils fondent leur argumentation particuliérement
sur deux théories : I'efficience des marchés libres et I'importance de la nature
de la propriété dans I’orientation de la conduite de I’entreprise.

Sur un plan plus pratique qu’idéologique, voire macroéconomique, la pri-
vatisation est congue comme une réponse, notamment dans les pays en déve-
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loppement, aux graves déséquilibres économiques et financiers dans lesquels ils
se débattent et aux pressions des institutions multilatérales de financement.

Le débat sur les fondements de la privatisation dans les pays en développe-
ment peut donc étre situé sur deux niveaux : un niveau microéconomique et un
niveau macroéconomique L

Nous nous intéressons, ici au niveau microéconomique, a examiner si la pri-
vatisation entraine I’'amélioration de la performance des entreprises privatisées.

Cet article s’organise de la fagon suivante : Dans une premiére partie, nous
définissons ce que nous entendons par la performance d’une entreprise publique
ou privée, et nous indiquons les limites des mesures traditionnelles de perfor-
mance, Dans une deuxiéme partie nous présentons une revue de synthése des
travaux théoriques et empiriques et de dégager les enseignements livrés par les
expériences dans les pays de transition. En tenant compte des diverses critiques
que relevent ces travaux. Nous proposons a la lumiére de ces travaux. la néces-
saire recherche de nouvelles approches pertinentes, et qu’il faille rechercher les
raisons d’une différence de performance entre les entreprises publiques et les
entreprises privées selon une problématique qui place au centre du débat les
conflits d’intérét, et le systéme d’incitation et de contrdle des dirigeants ,une
véritable compréhension de la différence de performance nous semble d’avoir
passer par une analyse approfondie des mécanismes réels qui conditionnent les
décisions des agents et notamment des dirigent selon les voies ouvertes par la
théorie du gouvernement des entreprises (GE). Le systéme de GE recouvre
selon chareaux (199?):5) I’ensemble. des mécanismes organisationnels qui ont
pour effet de délimiter les pouvoirs et d’influencer les décisions des dirigeants,
autrement dit, qui « gouvernent » leur conduite et Définissent leur espace dis-
crétionnaire. La théorie du GE extension des théories des droits de propriété,
de I’agence et des cofits de transaction > a pour objectif notamment d’expliquer
la performance organisationnelle a partir des facteurs qui déterminent la latitu-
de discrétionnaire des dirigeants, cette derniére conditionnant a son tour le pro-
cessus de création de valeur, par l’mtermed[axre notamment des poh‘uques d’in-
vestissement et de financement
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1- La performance quelle définition ?

La performance d’entreprise est une notion centrale en sciences de gestion.
Depuis les années 80, de nombreux chercheurs se sont attachés a la définir
(Bouquin, 1986; Bescos et al.1993 ; Bourguignon, 1995 ; Lebas, 1995 ; Bessire,
1999...) et plus récemment cette notion est mobilisée dans la littérature mana-
gériale pour évaluer la mise en ceuvre par I’entreprise des stratégies annoncées
de développement durable (Capron et Quairel, 2005)""

L’origine du mot performance remonte au milieu de 19éme si¢cle dans la
langue Frangaise. A cette époque, il désignait 2 la fois les résultats obtenus par
un cheval de course et le succés remporté dans une course. Puis, il désigna les
résultats et ’exploit sportif d’un athléte. Son sens évolua au cours du 20éme
siecle. Il indiquait de maniére chiffrée les possibilités d’une machine et dési-
gnait par extension un rendement exceptionnel. Ainsi, la performance dans sa
définition Frangaise est le résultat d’une action, voir le succes ou I’exploit.
Contrairement a son sens frangais, la performance en anglais «contient a la fois
Daction, son résultat et éventuellement son exceptionnel succés» (Bourguignon,
1995, P.62)

Dans le domaine de la gestion, la performance a toujours été une notion
ambigué, rarement définie explicitement. Elle n’est utilisée en controle de ges-
tion que par transposition de son sens anglais. Elle désigne alors I’action, son
résultat et son sucées - Pour expliquer la performance, nous retiendrons la défi-
nition de Bourguignon (2000) car elle regroupe les trois sens recensés ci-dessus
et lui reconnait explicitement son caractére polysémique. Ainsi la performance
peut se Définir « comme la réalisation des objectifs organisationnels, quelles
que soient la nature et la variété de ces objectifs. Cette réalisation peut se com-
prendre au sens strict (résultat, aboutissement) ou au sens large du processus
qui méne au résultat (Action)...» (P.934). Pour Lebas (1995), la performance
n’existe que si on peut la mesurer et cette mesure ne peut en aucun cas se limi-
ter a la connaissance d’un résultat. Alors, on évalue les résultats atteints en les
comparant aux résultats souhaités ou a des résultats étalons (Bouquin, 2004).
Dans ce contexte, ’évaluation de la performance peut étre assimilée au
« Benchmarking”"”"
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La définition de Bourguignon (2004, P.934) s’applique autant a 1’orga-
nisation qu’a I'individu : «est performant celui ou celle qui atteint ses objectifs».
La performance étant définie, il convient a présent de s’intéresser & sa mesure.
Comment mesurer la performance d’une entreprise, d’une activité, d’un produit,
d’une personne? La logique financiére offre une solution mais qui est depuis
longtemps problématique. Bouquin (2004,P.63) représente la problématique
générale de la maniére suivante :

Ressources Processus Résultats

|
|

Economie efficacité  Efficience

Shéma N°1 : La performance (source Bouquin 2004) cité par Dohou.A et
Berland. N op cit P 04.

Solon cet auteur, I’économie consiste & se procurer les ressources au
moindre coit, I’efficience est le fait de maximiser la quantité obtenue de pro-
duits ou de services a partir d’une quantité donnée de ressources : La rentabili-
té (Rapport d’un bénéfice a des capitaux investis) et la productivité (Rapport
d’un volume obtenu a un volume consommé) sont deux exemples d’efficience.
Enfin, lefficacité est le fait de réaliser les objectifs et finalités poursuivis.
Mesurer la performance revient a mesurer les trois dimensions qui la compo-
sent.

Mais, il existe un certain nombre de difficultés associées a ces mesures.
Comment mesurer I’efficacité? Cette mesure fait face a deux obstacles : I’iden-
tiﬁqation des buts ou des objectifs et I’obtention d’un c%rsl)sensus relatif a la mul-
tiplicité, le flou et le caractére changeant des objectifs:

En effet, les entreprises publiques, contrairement aux entreprises privées,
ne sont pas fondées dans le but ultime de maximiser les profits. Les entreprises
publiques servent généralement de véhicule pour mettre de 1’avant des volontés
gouvernementales. Or, ces objectifs dits politiques, non commerciaux sont
contraires a la rationalité économique et auront pour conséquence soit de dimi-
nuer les revenus ou de hausser les colits d’opération des entreprises publiques.
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D’autres feront plutét valoir le caractére illégitime des objectifs non com-
merciaux assignés aux entreprises publiques dans la mesure ot ils émaneraient
d’un systéme de patronage ou de corruption-fm

La logique financiére de la performance étant remise en cause, le débat sur
la performance invite les entreprises a compléter les critéres de gestion exclusi-
vement financiers et économiques par des mesures décrivant d’autres aspects de
leur fonctionnement. C’est dans ce contexte, que le débat sur la performance
s"enrichi, notamment, avec I’apparition des notions telles que la responsabilité
sociétale, les parties prenantes -

2-Les travaux Théoriques :

Selon la théorie microéconomique, il est clair que les arguments avancés
par les tenants de la privatisation ne démontrent pas de fagon irréfutable la supé-
riorité de I"entreprise privée sur ’entreprise publique. Parmi le corpus d’argu-
mentation la théorie des droits de propriété est souvent citée. Pour Alchian et ses
disciples, ce qui distingue I’entreprise publique de I’ entreprise privée et ce qui
rend la premiére moins efficace, moins performante que la seconde, c¢’est préci-
sément la nature des droits de propriété.

On a souvent parlé, a propos des entreprises nationalisées, de leurs mil-
lions d’¢lecteurs - actionnaires. Derriére cette analogie facile et séduisante, il
faut admettre que ces actionnaires ne sont pas des actionnaires Comme les
autres. La propriété dont ils sont investis est une propriété collective, ¢’est-a-
dire diluée, indivise et non négociable. Ce mode spécifique de propriété pose
des problémes de gestion tout particuliers  cette supériorité est liée au caracte-
re exclusif et transférable des droits de propriété. Dans I’entreprise privée, I’en-
trepreneur contrdle presque intégralement ces droits. Lorsque les droits de pro-
priété sont correctement spécifiés et garantis, Les agents sont incités a créer, a
ou le propriétaire s*approprie le résultat net, il est donc naturellement porté vers
la maximisation du profit.

Dans Ientreprise publique, par contre, il n’existe pas de droits négociables
sur les actifs. La notion de propriété est impersonnelle et le systéme de rému-
nération s’apparente a une rémunération forfaitaire. Les managers des entre-
prises publiques ne la contrélent pas et ne participent aux décisions stratégiques
qui la concernent. N’étant pas soumis aux exigences d’efficacité, ils cherchent
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a maximiser davantage leur propre utilité que de chercher a maximiser le profit
de I’entreprise. De tels comportements conduisent a des dérivés qui entrainent
nécessairement des colts de contrdle et de surveillance, qui augmentent les
colits de transactions dans le secteur public. Pour Leibenstien (1978), il existe
une forte corrélation entre entreprise publique et inefficience —X' - Cette corré-
lation est encore plus forte dans les économies des pays en développement.

Le modele de Shapiro et Willing(1990) suppose que, dans un monde de
contrats incomplets avec une constitution bienveillante qui cherchent & maxi-
miser le bien étre social, la propriété ne joue aucun role

De nombreuses autres études sur cette différence d’efficacité entre entre-
prises privées et publiques, bien que constatant la supériorité de I’entreprise pri-
vée, n’est pas ¢tablie avec certitude son lien avec la nature de droit de proprié-
té. R.Essen  résume parfaitement cette incertitude sur le lien de causalité per-
formance/ nature des droits de propriété a travers quelques exemples voir le
(Tableau N°2)
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Tableau N°2: Etudes comparant les performances des entreprises privées a celle des

entreprises publiques dans certaines régions du monde

publiques et privées opéra-
tionnelles dans différents
secteurs de I’économie bri-
tannique durant la période
1971-80

Auteurs | Années Objet de I’étude Résultats obtenus
Kreuger | 1982 | Comparaison entre la Malgré le fait que la moyenne du
et Tancer performancedes entreprises | taux de croissance de la productivité
publiques et privées, dans totale des facteurs dans les entre-
le secteur industriel turc prises publiques (2,65) est beaucoup
durant la période 1963- plus élevée (1,84), dix entreprises
1976 privées sur quatorze ont montré une
grande efficacité en termes de capital
et d’usage du travail par unité de
I’output, que leurs homologues du
secteur public
Comparaison entre la per-| Dans le secteur privé, I’output brut
i 1981 forn‘{ance des' e,:ntrepriscs par unité¢ du capital et le surplus
publiques et privées, dans le| comme proportion de la valeur ajou-
secteur industriel tanzanien, | tée était de 14,4% et de 7,7% plus
durant la période 1970-| élevé que dans le secteur public. Lezl
1975. entreprises privées ont un surplu
opérationnel, alors que les entreprises
publiques subissent de grandes pertes,
Hill 1982 Exame.n de ]3: pcrforrqance La performance des entreprises
des usines (mills) publiques [ publiques était insatisfaisante, dans la
et privées indonésiennes. plupart des cas (mais pas tout). Le}
secteur public a échoué dans la réali-
sation des revenus suffisants pour
couvrir les cofits.
Kirk 1984 ;
Comparaison entre la per-| TLa performance des entreprises
formance des entreprises| publiques était insatisfaisante, dans lal
publiques et privées dans les| plupart des cas (mais pas tous). Le
pays en voie de développe-| secteur public a échoué dans la réali-
ment. sation des revenus suffisants pour
couvrir les coiits.
Comparaison entre la per-
Pyrke 1982 formance des entreprises

Les entreprises publiques ont montré,
dans toute les activités, une faible]
performance en terme d’utilisation
des ressources et étaient moins ren-
tables.
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Source : Rifat Esen : « Privatization in developing countries : The objective,
principales and techniques »
Yapi Kredi Economic review; Vol. II1, n°3, Avril 1989, PP.42-43.

Donc la privatisation d’une entreprise est souvent bien autre chose qu’un
: e
simple transfert de propriété “-

3 Les travaux empiriques :

Les enseignements livrés par les travaux empiriques dans les pays de I’Est :
Labaronne, (2002) propose une revue de littérature consacrée aux travaux empi-
riques, ayant traitées la relation privatisation et performance des entreprises a
I’Est. Ces travaux se groupent en deux catégories. La premiére concerne des tra-
vaux réalisés a partir d*une approche dit historique, Tandis que la seconde est un
approche synchronique.

- Les tests historiques: consistent a comparer les performances des entreprises
avant et apres leur privatisation. Parmi les premiers travaux, nous mentionnons
ceux de Megginson et al. (1998); Boubakri et Cosset (2002); Boubakri et al.
(2003); D’souza et al. (2005); Gupta (2005). Les auteurs adoptent une métho-
dologie commune qui vise a tester Je changement de la performance de I’entre-
prise en question avant et apres sa privatisation. Les résultats déclarés par d’sou-
za et al. (2005) montrent une amélioration significative de performance des
entreprises privatisées dans les pays de ’'OCDE aux niveaux de |a profitabilité,
Pefficience, I"output et les dépenses d’investissement.

- Les tests synchroniques : tentent d’évaluer, sur le méme marché. dans le
méme environnement et au méme instant, les performances des entreprises qui
ont des structures de propriété différentes, publiques ou privées. Ces facteurs
tiennent compte des facteurs environnementaux sur les résultats des firmes et
¢chappent aux critiques précédentes. Cependant, ils peuvent étre confrontés i
des biais d’endogénéité. Ces biais apparaissent quand des éléments de la
variable privatisation (structure de propriété. L’environnement économique,
méthode de privatisation) sont corrélés avec autres variables exogénes qui affec-
tent la variable endogéne (la performance)”"-
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4- Critiques adressées aux travaux antérieurs :

Labaronne (2002) a constaté qu’un effet « cherry picking » peut étre a I’ori-
gine de ces biais d’endogénéité dans I"interprétation des performances des
entreprises de I'Est.

L’auteur suppose que cet effet apparait lorsque les gouvernements procedent
a privatiser les entreprises les plus performantes (Les cerises sur le géteau)
auparavant, les moins performantes restent dans les secteurs publics.

[effet « cherry picking», refléte deux interprétations différentes, d’un coté il
conduit les outsiders & voir dans la performance passées des entreprises
publiques un bon investissement et par conséquent force est de constater, une
fois contrdlées par les outsiders, les entreprises privatisces réalisent de bonnes
performances par rapport a celles si elles sont restées dans le secteur public ou
controlées par les insiders. La deuxieme interprétation de cet effet consiste éga-
lement & voir une amélioration des entreprises qui sont vendues & un bas prix du
fait de leurs inefficiences lorsqu’ elles étaient publiques. Apres leur privatisa-
tion, ces entreprises vont enregistrer une amélioration nette.

Cette tentative d’isoler un seul facteur dans une relation explicative de deux
phénoménes complexes n’échappe pas a des biais de simultanéité. Ces biais
apparaissent quand plusieurs facteurs expliquent simultanément un méme phé-
nomeéne mais qu’un seul facteur n’est retenu dans le schéma explicatif, les autres
étant soit ignorés soit négligés (L’environnement économique, par exemple).
Les critiques adressés a ce types de test est que d’autres facteurs importants, li€s
au contexte général des entreprises, rentrent également dans le modele explica-
tif de la performance de I'entreprise, qu’il s’agisse de la stabilisation macroéco-
nomique ou de libéralisation de I"activité économique

5 La nécessaire recherche de nouvelles approches pertinentes

Un des enseignements essentiels sera de vérifier que la privatisation devrait
conduire & une amélioration significative des performances des firmes privati-
sées grice a I'instauration de mécanismes efficaces de gouvernement d’entre-
prise qui mettent I'accent sur les facteurs qui délimitent I’espace discrétionnai-
re des managers. Dans ce cadre Labaronne a souligné le rdle que peut jouer dans
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I’amélioration des performances des firmes, a coté des privatisations la concur-
rence sur le marché des managers, le renforcement de la contrainte budgétaire,
I’intensification de la concurrence, I'instauration d’institutions de marché effi-
caces -

Le succes de la privatisation est contraint par les caractéristiques du syste-
me de gouvernance " -

Toutefois, cette approche par le gouvernement d’entreprise présente, & son
tour, un caractere limité. Le renforcement des mécanismes de gouvernement
d’entreprise ne saurait. a lui seul, inciter les managers a améliorer les perfor-
mances des firmes qu’ils dirigent. En effet. La théorie de I’enracinement des
dirigeants, qui prolonge I’analyse du gouvernement d’entreprise, nous enseigne
que les managers vont tout faire pour metire en place des stratégies de neutrali-
sation des mécanismes disciplinaires de marché afin de satisfaire leur fonction
d’utilité (Shleifer et Vishny (1989,) Chareu(1996) cette stratégie conduit les
managers a investir, notamment, dans des actifs spécifiques a leur savoir-faire,
actifs qui augmentent le coiit de leur remplacement. Cependant, I’impact de la
stratégie d’enracinement sur les performances des firmes reste controversé.
Pour Shleifer et Vishny (1989), I’enracinement des dirigeants est contraire aux
intéréts des actionnaires en subordonnant les performances de la firme a leur
présence. Pour Castanias et Helfat (1992), les actionnaires profitent indirecte-
ment de I’enracinement, la réalisation d’investissements spécifiques aux mana-
gers étant une garantie que ces investissements permettent ainsi d’obtenir des
performances qui n’auraient pas €té acquises autrement,

D. Labaronne a utilisé la théorie de I’enracinement pour tenter d’expliquer les
blocages par les gestionnaires des entreprises publiques des programmes de pri-
vatisation dans les pays de I’Est ainsi que leur maintien a la téte des entreprises
privatisées. Ces blocages sont effectivement réels et contribuent a expliquer les
dérives et les lenteurs que connaissent les privatisations dans de nombreux pays
en transition et en développement.
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Conclusion :

Au terme de ces développements, peut on conclure que la privatisation a per-
mis d’améliorer la performance des entreprises privatisées?.

Les études menées a ce jour sur la supériorité de I’entreprise privée sur I’en-
treprise publique n’ont pas abouti a des résultats irréfutables et elles semblent
traduire de ce fait I’absence de supériorité intrinséque quelconque des entre-
prises privées en matiére de performances économiques car : « il ya des entre-
prises publiques efficientes et non efficientes tout comme il ya des entreprises
privées performantes et non performantes »*9. le fait d’appartenir au secteur
privé ne garantie pas systématiquement une bonne performance, Le nombre
important d’entreprises du secteur prive qui tombent en faillite & travers le
monde le justifie amplement.

Au vue de ces critiques, il semble que pour tester les théories des privatisa-
tions et mieux comprendre les effets de cette opération sur la performance, il
faut mieux comprendre comment les modifications des systemes de gouvernan-
ce et les adaptations de I’architecture organisationnelle associés a la privatisa-
tion permettent d’améliorer la performance.
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