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EN THEORIE, IL N'Y A PAS QUE LE
CREDIT LOCAL DE FRANCE QUI AURAIT PU MONTER
LE FINANCEMENT DE CES GRANDS PROJETS.
EN THEORIE BIEN SUR.

En pratique, le Crédit Local de France le développement local. Fort de son expé- Représenté sur le terrain par les direc-
a su S'adapter aux nouvelles formes  rience et de sa spécalisation, malgré  tions régionales de la Caisse des

d'intervention des collectivités locales une concurrence tres vive, le Crédit dépots et comsignations, le Crédit

et devenir un inter- | Local de France,

venant financier seule institution

reconnu  dans | Gk e — | au service excusif

le montage des opé-  LE PONT DE NORMANDIE  Local de France est le pre-  du développement local, est le parte-

rations complexes d'infrastructure.  mier banquier des collectivités loca-  naire fidele de milliers de communes.
Ingénieur financer au service des  les. Il couvre pres de la moitié deleurs  C'est aujourd'bui en France I'établis-
grands  projets,

besoins d'emprunts a sement de référence du secteur local.

notamment par long et moyen terme. 1l le sera demain au-dela des

le biais de sa Deuxieme émetteur  frontieres

de I'bexagone.

filiale Europrojet-

sur le marché obliga-

Développement, le Crédis~ VALDETOULOUSE  saire frangais apres IEsas et CREDIT

LOCALde

Local de France offre aux collectivités  intervenant majeur sur I'Euromarche,
FRANCE

locales un service omplet. Une autre e Crédit Local de France est unesigna- CABSE DS DEPOTS 1 CONSGRATINS

T TRty ROl

fagpon d accomplirsa mission : financer  ture reconnue au plan international.  Le Banquier des Ambitions Locales.




Dans ce numéro de PCM-Le Pont consacré a la Banque et a la
Finance, I'accent a été délibérément porté sur le réle que jouent les
technigues financiéres dans le développement des entreprises.

Vu "de l'intérieur” de celles-ci, c'est certainement le contrdle de ges-
tion au sens large qu'il faut mettre en exergue. Il constitue en effet
I'instrument fondamental de la prise de décision et de I'évaluation
des résultats. Cela n‘empéche pas bien sar les entreprises d’utiliser
aussi des techniques ponctuellement “pointues’ (gestion de trésore-
rie, interventions sur les marchés...) mais l'outil financier de base
demeure le contrbéle de gestion.

Vu “'de I'extérieur”, c'est la complexité et la sophistication toujours
plus grandes des techniques de financement qui se révelent forte-
ment, dans de savants “'cocktails” ou le financier proprement dit le
dispute au juridique, au fiscal...

Ces divers éléments ne sont pas toujours bien connus du “grand”
public auguel les médias délivrent plus volontiers des informations
& sensation sur les OPA ou les LBO... Il en sera fait également état,
dans le numéro sachant que ces opérations invitent aussi & une
réflexion plus globale sur I'évolution des sociétés & caractére libéral
et capitaliste.

Frangois Bosqui
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NOTRE OBJECTIF DEVIENT LE VOTRE

Parce que SOPROFINANCE est un etablls-

sement financier essentiellement com-
posé d’anciens éléves de I’AGRO, ARTS et

METIERS, CENTRALE, INPG, MINES,
POLYTECHNIQUE, PONTS, SUP'AERO,
SUP’ELEC, TELECOM, TRAVAUX
PUBLICS.

NOUS SAVONS CE QUE VOUS VOULEZ

Et nous avons les moyens de valoriser
votre capital par des recherches constan-
tes d'investissements por{teurs davemr.
SOPROFINANCE "N"Q\s apnees d'expé-
rience et de savoir-faire's ntav tr dispo-
sition.

e ¥ oA NI

AVEC LA GESTION PRIVEE

Vous bénéficiez d'un service “sur mesure”

assuré par un speécialiste des marchés, .
dans le climat de cordialité et de profes- *
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AVE%LA PIERRE PAPIER

Vous vous assurez des revenus réguliers
grace a nos SCPI SOPRORENTE.
SOPRORENTE c’est :

- La sécurité d'un patrimoine immobilier
. acaractere industriel et commercial.

- La souplesse d’action du capital va-

riable.

g AVEC NOS TOURS DE TABLE

Vous trouverez |‘esprit d'innovation et de
participation actlve propre a SOPRO-
FINANCE. |

Nous recherc‘lons et etudlons les cré-
neaux les plus prometteurs : nous effec-
tt.;oms le | o tage de l'opération et nous
enirassemblons |eifinancement.
Exemple -type de notre demarche : les
SOPROTEL qui financent et exploitent des
hotels restaurants, offrant PLUS-VALUES
en CAPITAL et REVENUS DIFFERES.

CHOISIR SOPROFINANCE

,-"'--1-

e-st choisir un peu plus qu'un snmple
eta Hssement financier ! Vous adhérez a

. Faction de SOPROFINANCE, action que

sionnalisme propre a SOPROFINANCE. | S nous?"awons axee sur I'épargne active.
I ) -—' L
-\LJ.'\Jl\.J‘ I\..II \l\.—ll‘\.ll‘\)l L\Ju l“\hlllh‘_ L,_I\IIJL.L_|
5 Pour en savmr plus envoyez ce bon
b, SOPEEr =

MINITEL CODE D'ACCES :

36.15 ENTEL * SOPROFINANCE

’%u téléphonez au 45 32 47 10

‘)

s

50, rue Castagnary 75015 Paris

Nom Prénom
Ecole - s Promo
Adresse

Tel. bureau Teél. dom.

Souhaite, sans engagement, recevoir une documentation compléete sur SOPROFINANCE :‘I'__: fu
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OPROFINANCE

L'ETABLISSEMENT

R.PCM : Vous dites gue SOPROFI-
NANCE est I'établissement financier
des ingénieurs. Qu'entendez-vous par
la?

SOPROFINANCE : Soprofinance a
été créé par des groupes d’ingénicurs
de grandes écoles telles que Arts et
Métiers, Centrale, Mines, Polytech-
nique, Ponts, Sup'Aero, Sup'Elec,
Télécom, Travaux Publics... qui dé-
tiennent 70 % de son capital. Par la
suite, il s'est ouvert a trois partenai-
res : de I'hotellerie et des services
avec Accor, de l'assurance avec la
Mutuelle du Groupe Monceau et de
la finance avec la Banque Louis
Dreyfus. Nombre d'entre nous parti-
cipent activement aux Consetls
d’Administration et de Surveillance.
C’est dans un climat de cordhalité que
nous diffusons nos produits et nos
services dans notre  population
d'élection. Etablissement financier,
Soprofinance est soumis au controle
de la Commission Bancaire.

R.PCM : Quel est le domaine d'acti-
vité de Soprofinance’?

Soprofinance : Nous concevons, pla-
cons et gérons des produits et des
services financiers qui présentent
tous un caractére d'innovation. Le
montant de nos actifs gérés s'eléve i

500 millions de francs pour plus de
5000 participants.

R.PCM :  Quels sont les placements
que vous proposez”?

Soprofinance : Nous développons
deux SCPI (Sociétés Civiles de Pla-
cements Immaobiliers) nvesties dans
I'immobilier industriel et commer-
cial, Soprorente 1 et Soprorente 2,
Leur caractere dlinnovation, c'est
d'étre & capital vanable. Nous avons
€té les premiers & lancer cette formule
qui procure de la souplesse au pla-
cement SCPI. Nous représentons | %
du marché national et nous sommes
reconnus parms ies meilleurs.

Dans le domaine des valeurs mobilie-
res, nous disposons notamment d'un

Service de Conservation de Titres et
de Gestion de Pontefewlle ainsi que
deux Fonds Communs de Placement
Soprofonds | (valeurs diversifiées) et
Soprofonds 6000 (valeurs frangaises).
Leur caractére dinnovation, c’est le
suppiément d'information apporté
aux souscripteurs au cours de réu-
nions tnmestrielies ot ils rencontrent
gérants et analystes financiers. Cea
ne s¢ pratique nulle part ailleurs pour
des FCP.

Enfin, le caractére d'innovation des
Tours de Table tient dans leur prin-
cipe méme © aprés avolr recherché

FINANCIER
INGENIEURS

des secteurs d'investissement por-
teurs, nous les rendons accessibles,
au moyen du montage adéguat, aux
actionnaires individuels,

Les Soprotel en sont la premiére
concrétisation : 400 ingénieurs ont
investi 84 millions de francs dans le
secteur hotelier, sur le créneau 2 étoi-
les, ce qui s’est traduit par I'acquisi-
tion et 'exploitation de 5 hotels en
franchise 1BIS.

Soprotel International, quant a elle,
prend des participations hors de
I'hexagone. Un premier investisse-
ment a été réalisé a Liége en Belgi-
que.

R.PCM : Est-if possible d'obtenir ré-
ponse auprés de votre établissement g
des questions sur la fiscalité person-
nelle, sur la transmission du patri-
moine?

Soprofinance : Nous pouvons effecti-
vement apporter assistance et conseil
en matiere fiscale, juridique, succes-
sorale...

Les relations que nous avons avec
nos interlocuteurs sont fondées sur la
confiance réciproque et le profes-
sionnalisme. A T'écoute de leurs
préoccupations, nous essayons d'op-
timiser avec eux la gestion de leur
patnmoine.

COMMUNIQUE




GECALSTHOM

ANDS PROJETS

UNE
NOUVELLE
PUISSANCE

EST NEE.

GEC ALSTHOM est |leader mondial:
N° 1 mondial pour |la production
d’électricité. N° 1 mondial pour la
construction ferroviaire. i en a la
puissance: plus de BO D00 personnes
et un chiffre d’affaires supérieur a 45
milliards de francs. Il en a les moyens:
les meilleures compeétences, les techno-
logies les plus avancées, une présen-
ce sur tous les grands marcheés. |l en
a la dynamique: GEC ALSTHOM est
en position de force pour remporter
de nouvelles victoires dans le monde.




Société d’Ingénierie
OQUESTPARISIEN

recrute
- 5 e el
SO VA
o 0. e i .".; T
K : i ESSEE

(X-Ponts - Cenirale-E.S.1.P....)

Pourcreationauseindenotre
sociétéd'un département
ETUDES OUVRAGESD'ART - GENIE GIVIL

e Compte tenu de 'importance du poste
proposé, nous ne souhaitons étre en
contact qu'avec des INGENIEURS trés
experimentés, trés performants ayant
de solides réferences, se sentant capables
de rivaliser avec les meilleurs.

e Ce poste peut converir a un ingénieur
TALENTUEUX, DYNAMIQUE, souhai-
tant s’exprimer pleinement aux cotés
d'une équipe qu'il aursa, lui-méme choisie.

Langue ANGLAISE souhaitée.

Q\s"‘ AdresserCV.a:

ING,

ABINGENIERIES.A.
1,avedela République - 78550 HOUDAN.




AVEC LA BN P, PREMIER GROUPE BANCAIRE FRANCAIS

GRANDS PROJETS INTERNATIONAUX

PECHINEY QUEBEC Inc. - Canada - 1984
Construction et exploitation d'une fonderie d’aluminium
420 millions de dollars US. La BNP est chef de file.

WOODSIDE PETROLEUM Ltd - Australie — 1985
Développement d'un gisement de gaz
1,650 milliard de dollars US. La BNP est chef de file.

TRINIDAD NITROGEN CO, Ltd - Trinidad et Tobago - 1985
Unité de production d’ammoniac anhydre

115 mittions de dollars US.

Co-financement SFl avec participation BNP.

NORALCO Ltd — Alwyn North — Mer du Nord — 1985
Développement d'un gisement pétrolier

650 millions de livres sterling.

La BNP est chef de file et mandataire.

ISLAND CREEK OF CHINA COAL Ltd - Chine — 1986
Développement d'une mine de charbon
475 millions de dollars US. Participation de la BNP.

B & D COGENERATION FUNDING CORP. - USA - 1987
Refinancement d’installations de cogénération au Texas
450 millions de dollars US. Participation de la BNP.

SITHE ENERGIES Inc. - USA — 1987

Mini-centrales Allegheny 5 et 6 — 51, 260 millions de dollars US.

La BNP est chef de file et mandataire.

EUROTUNNEL S.A. & P.L.C. — 1987
Tunnel Franco-britannigue sous la Manche.
50 milliards de francs francais.

La BNP est chet de file et promoteur.

EURODISNEYLAND — 1988

Parc de Loisirs 8 Marne-la-Vallée.

14 milliards de francs francais.

La BNP est la banque officielle et I'unique agent du prét bancaire.

LA SOCIETE DE PROMOTION
DES GRANDS PROJETS INTERNATIONAUX (GPI)
27, bd des ltaliens, 75002 Paris.
Teéléphone : 40.14.53.19.

Télex - 281950. Télécopie : 40.14.69.25

ﬁ

Etudiez,

financez,

réalisez,

vos grands projets.

Une équipe de spécialistes
vous conseille dans
I'évaluation des risques
techniques, économiques,
commerciaux et financiers.

Pour vous, elle élabore
les montages

les plus adaptes

a votre opération.

Avec vous, elle recherche
et coordonne les sources
d’emprunts nationales

et internationales
optimisant la capacite
d‘autofinancement

de votre projet.




Outplacement:
MEDIATOR

L’évolution active de carriere

Créé par Charles Kablé, I'un des pionniers du conseil en gestion de carriéres,
MEDIATOR s’est trés vite spécialisé auprés des entreprises dans

des prestations destinées aux cadres et dirigeants : Qut placement,
Pilotage de Carriéres, Gestion des Cadres.

La démarche de MEDIATOR s'appuie sur une méthodologie éprouvée :
élaboration de bilans, construction de projets et positionnement sur le
marché, mise au point de la stratégie et du marketing individuel.

Les candidats suivis par MEDIATOR bénéficient des prestations

du centre ARCODEYV f{logistique, offres d’emploi, etc.)

et du journal ID ENTREPRISES.

MEDIATOR est membre de I'ASCOREP

PARIS NANCY RENNES BORDEAUX LYON

34. RUE DES BOURDONNAIS 75001 102, RUE SAINT DIZIER 54000 9. RUE DE SUEDE 35200 IMMEUBLE P HUE ROBERT CAUMONT 24 RUE J JOANNES MASSET 63009
TEL 111 45.06 4344 TEL 8330289 M TEL 99518244 33048 CEOEX TEL 56431809 TEL. 78832727

Votre contact : Charles KABLE - 45.08.46.77

Mobilité¢ et Ornentation Active

Le groupe MOA, qui réunit 35 consultants spécialisés dans
I’action pour I’emploi, intervient aujourd’hui dans les domai-
nes suivants :

— Accompagnement social des restructurations, prépara-
tion et mise en ceuvre de plans sociaux, mobilité, reclas-
sement collectif, plans de prévention.

— Créations d'emploi et développement économique local.

— Pilotage de carriére et out placement individuel :
* pour cadres et dirigeants d’entreprises : MEDIATOR
* ouvert a tous, de I'employé au cadre : ARCODEV

— Actions de mobilisation des hommes et de communica-
tion, projets d’entreprise, redressement d’entreprises, lan-
cement d’activités nouvelles, animation d’'équipes diri-
geants.

PARIS NANCY RENNES BORDEAUX LYON

34. RUE DES BOURDONNAIS 75001 102, RUE SAINT DIZIER 54000 8. RUE DE SUEDE 35200 IMMEUBLE P. RUE ADBERT CAUMONT 24 RUE J JOANMES MASSET 63009
TEL i1 45064344 TEL. B330.29 1) TEL 39518248 33049 CEDEX TEL 9643 18.09 TEL 78832727

Vous désirez une présentation des activités du Groupe MOA : contactez Eric BEAUDQUIN 45.08.43.44




DE LA SEDENTARITE AU NOMADISME :

A LA DECOUVERTE
D'UNE NOUVELLE CULTURE BANCAIRE

Le monde bancaire et financier : un milieu réputé protégé et peu préparé pour le change-
ment. Longtemps spectaculaire, la croissance marque un arrét. Elle réclame d’autres stra-
tégies. Pour faire face & la situation inédite d'un devenir désormais trés évolutif, une nou-
velle culture de la mobilité est & inventer, nécessitant une gestion "MOBILISATRICE et

DIFFERENCIEE™ de l'emploi.

BANQUE : UNE RUPTURE BRUTALE

L'univers bancaire a été qualifié de "'sidérurgie des
années 80...”". Dés 1978 en effet, le rapport Nora-
Minc sur I’ “Informatisation de la société’’ poussait
un cri d’alarme, avancant le chiffre de 100 000 em-
plois supprimés dans les banques a bréve échéance...
Et le journal “Le Monde’’ titrait alors “'La banque
sera-t-elle la sidérurgie de demain ?'*. Aujourd’hui,
certains moins pessimistes réduisent les chiffres a
40 ou 60 000... A I'inverse, d'autres évoquent 40
a 60 % de sureffectifs dans certains secteurs.

Mais déja les statistiques témoignent, inexorables :
8 % de croissance en 1872, — 1 % en 1980. De
1976 & 1982, les trois plus importantes Banques
francaises perdent 1 700 agents. A partir de 1984,
ce déclin s'étend a I'ensemble de la branche.

Cette rupture bouscule d'autant plus les esprits
qu’elle succede a une période d'euphorie sans pré-
cédent. En 1966, on dénombrait en tout et pour tout
sur I'ensemble du territoire national 5 400 guichets
de banque ; 20 ans plus tard, ce chiffre avait qua-
druplé et le nombre de chéques traités était multi-
plié par 14.

Une telle croissance s'est appuyée sur des recrute-
ments massifs, particulierement spectaculaires dans
le réseau des Banques de I'Economie Scciale (Cré-
dit Agricole, Banques Populaires, Crédit Mutuel et
Caisses d'Epargne) dont les effectifs ont crd de
46 % en dix ans {1975-1985), certaines connais-
sant un développement explosif (Caisses d'Epar-
gne : + 98 %, Crédit Mutuel : + 109 %) !

MUTATION : NECESSITE SUBIE
OU CHANCE A SAISIR ?

Suscitant I'euphorie, "expansion a sans doute mini-
miseé certaines lacunes des ressources humaines
bancaires : recrutements massifs de gens jeunes,
motivés, mais sans qualification, faiblement mobi-
les, dans une division du travail trés segmentée...
Palitiques empiriques qui entravent fortement aujour-
d’hui fa mise en ceuvre d’une gestion mobilisatrice
et différenciée de 'emploi.

Cette crise est d’autant plus douloureusement res-
sentie que la Banque est un milieu traditionnellement
favorisé (hauts salaires, avantages sociaux nom-
breux, préts personnels, mutuelles, primes, vacan-
ces supplémentaires, etc.) et qui a représenté pour
les générations d'aprés-guerre un moyen privilégié
d'ascension sociale. Un monde installé dans un
confort statutaire, insuffisamment armé pour des
“"sacrifices’’ ou des changements...

Conduire une gestion mobilisatrice de I'emploi sup-
pose en effet que le personnel puisse prendre cons-
cience de son environnement, sache se positionner
par rapport a celui-ci, pour mieux se diriger vers
I'objectif visé. Mobilité va de pair avec ““mobilisa-
tion"', Paur se mobiliser, il faut se sentir acteur. Or
le personnel bancaire a plus été porté par I'élan de
la croissance qu’'il ne I'a conduite. De plus, la politi-
que d'intégration des personnels a suscité une vie
en circuit fermé. Par sa formation initiale sur le
"tag’’, ses promotions internes et ses écoles de ban-
gue, la profession s'est quelque peu isolée, particu-
larisée. Un obstacle aujourd’hui & I'osmose avec
I'environnement.




De méme, face 4 une concurrence accrue qui oblige
les Banques a se distinguer entre elies, il est impé-
ratif de s"appuyer sur une “‘gestion différenciée’” du
personnel, réclamant une appréciation sur mesure,
multi-critéres, et cuverte sur les compétences spé-
cifiques de chaque agent. Or, au cours de la période
de croissance, la demande quantitative a nécessité
un recrutement de masse et une culture d'entreprise
fortement collective (la ““grande famille’’), qui a relé-
gué au second plan la mise en valeur des spécifici-
tés des individus et des groupes.

La Banque souffre aussi de sa culture profonde,
essentiellement administrative et financiére. Le glis-
sement vers les techniques informatiques et les
nécessités commerciales a été pris en compte, mais
les savoirs restent plagués : un long travail de trans-
fert et d’intégration de connaissances est 3 accom-
plir. Quant a la dimension humaine, elle est rarement
considérée au méme titre que les autres sciences.
L'ingénierie reste |"apanage des techniciens, elle est
rarement sociale,

Sidérurgie ? Cette analogie désormais célébre
résume bien les craintes que souléve le probléme de
la gestion des sureffectifs dans le milieu bancaire.
Dans le mental collectif, la sidérurgie est désormais
associée a une approche catastrophique : sentiment
de fatalité, immobilisme ; “‘on ne peut rien faire’’...

Une telle approche a eu cours dans les industries tra-
ditionnelles de main-d’'ceuvre, représentant des
colts trés lourds, pas seulement financiers, mais
aussi sociaux, psychologiques, etc. Elle a donné une
coloration négative a l'ensemble des politiques de
mohilité, qu’on a t6t fait de réduire a la seule ““mohi-
lite externe”’, percue exclusivement sous sa forme
la plus traumatisante : I'exclusion. Méme si des
actions de reclassement collectif, du type de celles
conduites par notre cabinet, ont démontré les pos-
sibilités de repositionnement dynamigue d'une large
partie du perscnnel licencié.

Mais ce qu’on a difficilernent pardonné a l'industrie,
le pardonnera-t-on jamais & une banque ? Comment
accepter gu’un organisme, qui vend un savoir-faire
de gestion du patrimoine fasse I'aveu public d'une
mauvaise gestion de son “patrimoine humain® ? La
banque a une image de marque, une confiance a pré-
server, peu compatible avec un manque de rigueur
et un climat social conflictuel. Comment fidéliser
une clientele, sila Banque vient & perdre sa crédibi-
lité dans la gestion de ses propres ressources 7 C'est
le fondement-méme de sa propre vie qui est en jeu.
Une véritable chance & saisir !

REDONNER SES LETTRES DE NOBLESSE
A LA MOBILITE

Il y a des sureffectifs dans le milieu bancaire et un
mangue de personnel plus qualifié, certes. Mais n'a-
t-on pas trop la tentation de régler les problémes de

I"'entreprise uniquement dans une relation a l'exté-
rieur : licencier ou recruter ? N'est-ce pas parce que
le “‘Dedans”” est trop rigide que fe "'‘Dehors’’ repré-
sente alors la seule issue possible ? Nul n"est dupe
du fait que |’ ""externalisation’’ des effectifs est plus
un symptome d'immobilisme quune cause veérita-
ble... Mais ces licenciements 4 la hate n’accentuent-
ils pas & leur tour la rupture entre le '‘Dehors’’
et le ‘"Dedans’’, contribuant par la-méme a créer
un systéme a deux vitesses : les protégés et les
exclus ?

Pour les partants, le “"Dehors™ est alors percu
comme négatif, source d'angoisse insupportable :
la ““mise a la porte’’ devant une ‘‘'mise a mort’’...
Brutalisés, souvent mis devant le fait accompli de
décisions prises dans le secret, ils s’accrochent aux
branches. Pratiquant la résistance, ils se rigidifient
sur des comportements d’habitude. Le *'Dehors’ ne
peut alors étre vécu comme un ‘‘nouveau départ’”.
On sait pourtant que les facultés de changement
se développent dans les situations de rupture, a
condition que le deuil d'un poste supprimé soit aussi
I'occasion d'un bilan et de la mise en ceuvre d’un
nouveau projet,

Mais le traumatisme n'existe pas chez les salariés
en partance. |l est aussi présent dans I'entreprise.
Les départs ne constituent pas forcément la garan-
tie que I'entreprise gardera la main-d’ceuvre la migux
adaptée a ses besoins., Chez ceux qui restent, un
sentiment de culpabilité lié a leur priviléege s’est
développé. Les réductions d'effectifs purement
imposées, sans dispositif de mobilisation amont, de
solidarité aval, créent un repli frileux au "'Dedans’’,
qui accentue encore le conservatisme du systéme.

Cette rupture entre '‘Dehors’” et ‘‘Dedans’’ crée
aussi chez le salarié qui a échappé a I'exclusion une
vision réductrice de son avenir, ne concevant plus
sa valorisation professionnelle qu’'a l'intérieur du
systéme, puisqu’il y a désormais association entre
""Dehors’’ et ""mauvais’’.

Or, la gestion de la carrigre d'un actif peut-elle
encore s'imaginer a l'intérieur d'une seule entre-
prise ? De plus en plus, les agents les plus motivés
concgoivent leur carriére a lVintérieur d'un vaste
systéme, d’une branche entiére, voire de plusieurs.
lls se percoivent comme un pion sur un échiguier,
ou chaqgue entreprise ne constitue qu'une case pos-
sible, point de départ des multiples opportunités de
la case suivante,

C’est d’abord au *'‘Dedans’’ que les enjeux se jouent.

Mais conduire une gestion préventive de I'emploi
suppose une véritable mutation culturelie, Le per-
sonnel bancaire est souvent caractérisé par un com-
portement ‘fusionnel’’, basé sur des critéres de
“‘similitude’’. La plus grosse masse des agents a
35-40 ans, est entrée dans I'établissement dés la
sortie de I'appareil scolaire, n'a jamais connu d’autre




entreprise, s'est formeée sur le ““tas’’, a été portee
par la croissance de |I'activité bancaire. Elle est peu
armée pour le changement, et les bouleversements
qui connait la branche ont plutét provoqué un repli
sur les modéles traditionnels. Cette peur de la nou-
veauté peut s'exprimer par des attitudes de me-
fiance vis-a-vis de tout ce qui n'est pas '‘classique’’.

Dans un processus de mobilité, le personnel d'enca-
drement risquerait donc de céder a I’ambiance gené-
rale, en voulant se débarrasser des agents un peu
“hors normes’’, parmi lesquels peuvent se trouver
un certain nombre d’ “‘innovateurs’’, et de conser-
ver trop exclusivement ses semblables, conduisant

a I'inertie et @ la reproduction du systéme.

C’est ce gque nous avons pu rencontrer dans des
entreprises pratiquant l'incitation aux ‘'‘départs
volontaires’’, sans la mise en place d'un environ-
nement préalable favorable a la promoticn d'une
“‘culture de 1a mobilité”, et sans structure d’accom-
pagnement intégrée,

A l'inverse, lorsque Direction et encadrement, au
sommet de la pyramide, s'ouvrent eux-mémes a la
“différence’’, ils représentent un puissant levier
pour débloquer les verrous a la base, constituant
autant de relais pour aider le personnel a couper le
cordon ombilical vis-a-vis de la matrice bancaire,

FAIRE FACE A L’'INEDIT

Dans un monde bancaire sédentarisé, I'introduction
d‘une culture de V'exploration, du “"Voyaqge'’, voire
du “"Nomadisme’’ est indispensable. Car pour par-
venir au but fixé, il faut savoir partir, c’est-a-dire
quitter le confort du passé et oser affronter Vin-
connu...

A la fin du Moyen Age, les grands voyageurs ont
fait voler en éclats les modes de représentation d’un
monde occidental clos, replié sur des certitudes :
leurs découvertes ont constitué l'aube de la
"“Renaissance’’. Si les Magellan, les Christophe
Colomb, les Galilée ont été des porteurs de progrés,
ce n'est pas seulement parce qu’ils étaient de bons
techniciens, ¢’est avant tout parce qu’ils étaient des
innovateurs... Faisant fi des opinions couramment
admises, ils ont fait le pari de la nouveauté, pris le
risque de la différence...

De méme, les nomades glanant dans leurs parcours
des informaticns d’un pays, voire d'un Continent a
'autre, ont été les vecteurs de cultures différentes,
jouant le rdle de fertilisateurs croisés de plusieurs
sciences et d'apports multiples.

L’expérience du cabinet MOA a montré que le déve-
loppement de la mobilité tant interne {verticale et
latérale} que géographique (interne et externe) sup-

pose la mise en ceuvre dans les entreprises, de pro-
cessus encourageant et développant la ‘‘mobilité
intellectuelle’”, notamment le désir et la capacité de
faire face a l'inédit.

Le savoir-faire des voyageurs, des nomades n’est
rien d"autre que la capacité, face a un environne-
ment changeant et souvent hostile, de savoir trans-
former les contraintes en opportunités. |l est & notre
sens urgent de développer dans les entreprises ung
telle "SCIENCE de I'INEDIT’, qui aurait pour effet
de faire évoluer les roles, les modes de raisocnnement
et les attitudes face au changement.

Confronté quotidiennement aux effets d’un séden-
tarisme excessif dans les établissements industriels
ou financiers, le cabinet MOA a créé une méthode
en réponse aux nouveaux impératifs de mobilité,
“CATALYSE’", qui s’appuie sur un éventail de pro-
duits différenciés, pouvant étre utilisés selon des
combinaisons multiples adaptées a chaque situa-
tion.

[l s’agit de créer les conditions favorables pour que
chague personne puisse mobhiliser les ressources et
les énergies internes qu’elle posséde, et entrer ainsi
en relation positive avec son environnement. Alors,
ayant réconcilié le ‘‘Dedans’’ et le “'Dehors’’, elle
peut se mettre sur ‘orbite’” pour partir a la conquéte
de son nouveau projet.

Promouvoir une culture de la mobilité, c’est

Aller du connu a l'inconnu ;
du confort au risque ;

du semblable au différent ;
de la stabilité a |'équilibre...

C’est vérifier tous les jours cette phrase de R. Ta-
gore :

““Et quand les vieilles paroles expirent sur la langue,
de nouvelles mélodies jaillissent du cceur ; et |a
ol les vieilles pistes sont perdues, une nouvelle
contrée se découvre avec ses merveilles’ ...

Daniel COHEN

Cabinet MOA - Directeur du Département
Banque - Assurances - Services

Jacqueline LORTHIOIS

Consultante MOA associée




B v
'Y
'

LE COURANT

* PASSE MIEUX

our préserver le charme de lieux chargés

d’histoire, les lignes électriques se dissimulent
le long des fagades a I’abri des regards.

La ol s’ouvrent les chemins de
électricité, Electricité de France |
s’efforce de respecter la beauté
naturelle de sites qui sont la

richesse de notre patrimoine.

ol coneni

INSTITUT NATIONAL DE RECHERCHE

SUR LES TRANSPORTS ET LEUR SECURITE BANQUE INTERNATIONALE
DE PLACEMENT
AU SERVICE
DES GRANDES ENTREPRISES

Etablissement public a caractére scientifique
et technologique regroupant I'IRT et L’'ONSER

D. BALLENGHIEN (85)

— Evolution des transports de voyageurs. B. COURAU (84)
— Organisation des transports de marchandises.

— Régulation du trafic automobile. H. GOYE (85)
— Innovation et automatisme dans les transports guidés.

— Amélioration de la sécurité routiére au niveau des F. MOMENI (82)

infrastructures, des véhicules et des usagers.
— Conditions de travail des professionnels.
— Confort des déplacements.

n
— Consommation énergétique et effets des transports
sur I'environnement.
—Electrotechnique et électronique appliquées a la | |

traction ferroviaire.
— Informatique et microprocesseurs dans les trans-

ports.
BANQUE INTERNATIONALE DE PLACEMENT
La revue RTS “’Recherche Transports Sécurité’’ fait 108, boulevard Haussmann, 75008 PARIS
chaque trimestre le point des recherches dans ces Tél. - 42.93.14.14

domaines (abonnement et vente au numéro).

Siége social : 2, avenue du Général Malleret-Joinville

94114 Arcueil Cedex - BP 34 - Tél. : (1) 47.40.70.00 LA HAUTE TECHNULUGlE F|NANC|ERE

Télex INRETS 204 454 F - Télécopieur : (1) 45.47.56.06
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COLLECTION TECHNIQUE
ET SCIENTIFIQUE
DES TELECOMMUNICATIONS

Publiée sous egice au Centre Nationa: g Etuges des Télécommunica-
tons et de | Eco'e Natonaie Supeneure des Telecommunications

LE RNIS TECHNIQUES ET ATOUTS G DICENET

Des reseaux qu: traversen: les frontieres. ces services qui se
multiphent (transmission des voix. des données. des écrnts. des
images ) depuis une dizane d'années posent ‘a question comment
maitriser | évoiution des réseaux ? Le Réseau Numérique a Intégration
de Services (RNIS) est une reponse stratégique a la situation

La participation actve a la définition des normes dans le cadre des
organismes internatonaux des télécommunications a favorisé une
réflexion technqque approfondie qui constitue ta véntable charpente
du RNIS

La modernisation récente du reseau frangars de télécommunication.
appuyée sur le “tout numeénque’ et la “signalisation sémaphore”. se
prolonge logiquement dans la conception nouvelle du réseau
universel

Le RNIS. cest dores et déja le présent sous la forme d'un réseau
NUMERIS dans les Cétes-du-Nord et en lle-de-France

Le pourquor et ie comment du RNIS dans te monde et en France.
des aujourd’hur et pour demain. telies sont les questions auxquelles
dix ingénieurs du Centre National o'Etudes des Télécommunications
(G DICENET) apportent des réponses claires. précises et accessibles
a un large public (du technicen a I'ngénieur. de i'explotant au
planificateur de réseau. de !'universitaire au chercheur. de I'étudiant &
l'usager) Editeur . MASSON

Centre National d'Etudes des Télécommunications (CNET)-DICET/ASC
) 38-40. rue du Geénéral Leclerc - 92131 ISSY-LES-MOULINEAUX (FRANCE)

1‘“(‘| |‘IIS| (ficom [ ¢

VOous AVEZ DU TALENT. NoUs AVONS DU TALENT.

Premier groupe bancaire privé franais, la Société Générale est présente a travers 2000 agences en France
et 500 implantations dans plus de 60 pays.

SOCIETE GENERALE
CONJUGUONS NOS TALENTS.




LE TUNNEL SOUS LA MANCHE
réunir des hommes de talent...

Le GIE TRANSMANCHE CONSTRUCTION est com-
posé de cing des plus grandes sociétés frangaises
du BTP (BOUYGUES, DUMEZ, S.A.E. SPIE BATI-
GNOLLES, S§.G.E.). La construction du Tunnel sous
la Manche rassemble les meilleures compétences
dans des domaines diversifiés. Rejoindre les équi-
pes performantes qui ont deja battu les records
d'avancement avec les tunneliers, c'est participer au
chantier le plus prestigieux, c'est aussi travailler
aupres de nombreux ingénieurs venant des cing
Sociétés et s'ouvrir ainsi la perspective d'entrer
dans l'une de ces Sociétés.

Nous recrutons actuellement pour les travaux des tunnels :

- INGENIEURS MATERIEL

— INGENIEURS DE TRAVAUX SOUTER-
RAINS : responsables en poste de la mainte-
nance, de l'avancement des tunneliers et des
travaux en tunnel.

— CONDUCTEURS DE TRAVAUX : pour la
conduite des equipes de pose de voussoirs et
des travaux specifiques d’avancement.

— CHEFS DE CHANTIER DE TRAVAUX SOU-
TERRAINS : avec expérience en creusement,
en béton ou en traitement de terrain.

— INGENIEURS DE TRAITEMENT DE TER-
RAIN : pour les travaux d'injection en tunnel.
- INGENIEURS METHODES TECHNIQUES :
ingénieurs genéralistes, ingénieurs génie civil
ou ingénieurs spécialistes en béton.

— INGENIEURS INGENIERIE - ETUDE TUN-
NELS : langue anglaise nécessaire.

— CADRES ET AGENTS DE SECURITE : hom-
mes de terrains.

— INGENIEURS CONTROLE QUALITE ET
ASSURANCE QUALITE : de formation ou d'ex-
perience électromécaniques, de génie civit ou
de contrat.

Nous recherchons également pour les travaux du Terminal :

— INGENIEUR COORDINATEUR
TECHNIQUE :

ingenieur généraliste génie civil qui assistera le

responsable technique dans le suivi des étu-

des, de I'exécution et des plannings.

— CONDUCTEUR DE TRAVAUX :
expérience ouvrages d'art, études et suivi de la
sous-traitance.

Nous donnons aux Ingénieurs débutants leur 1 expérience

de grands travaux :

— INGENIEURS DEBUTANTS DIPLOMES : grandes écoles ou écoles d'ingénieurs

(option génie civil ou mécanique).

Vous qui étes intéressés, n'hésitez pas a nous
contacter, méme si votre disponibilité n'est pas
immédiate.

Transmettre vos candidature manuscrite, CV,
photo et prétentions a :

GIE TRANSMANCHE CONSTRUCTION a I'at-
tention de M. Rocher

70, rue Mollien - B.P. 229

62100 CALAIS

TRANSMANCHE LINK
TUNNEL SOUS LA MANCHE




Au Crédit Agricole,
nous gérons l'argent, comme un horloger,
avec preécision.

C’est notre 6¢ sens.

Clest la précision qui nous a fait concevoir une
organisation au service irréprochable, aussi bien
pour chaque geste simple du quotidien, que pour
le conseil le plus personnalisé.

Clest ainsi que nous mettons a votre disposition
10 000 agences proches de vous, le plus grand
réseau de guichets automatiques pour vos
opérations courantes et 15 000 conseillers pour
vous garantir un savoir-faire de qualité.

Faire de votre réussite financiere notre
préoccupation quotidienne, c'est notre ambition,
celle du leader incontesté des métiers de l'argent.

Z
(DZ crepiT AcrICOLE

Le bon sens en action

Le Service des CONGES PAYES
aanstes | RAVAUX PUBLICS

est assuré par

LA CAISSE NATIONALE DES ENTREPRENEURS
DE TRAVAUX PUBLICS DE FRANCE ET D'OUTRE-MER

Association régie par la loi du 1" juillet 1901
Agréée par arrété ministériel du 6 avril 1937 (J.0. 9 avril 1937;

7 et 9, Av. du Gal-de-Gaulle - Terrasse Bellini - LA DEFENSE 11
92812 PUTEAUX Cedex

Tél. : 47.78.16.50

La loi du 20 juin 1936 et le décret du 30 avril Il n"existe pour toute la France qu’une seule
1949 font une obligation aux Entrepreneurs Caisse de Congés payés pour les Entrepre-
de TRAVAUX PUBLICS de s’y affilier. neurs de TRAVAUX PUBLICS.




es Ingénieurs des Ponts et Chaussées jouent,
par vocation, un réle éminent dans I'ensem-
ble des Services des Ministéres des Trans-
ports, de i"Urbanisme et du Logement.

IlIs assument egalement des fonctions importantes
dans les autres Administrations, et dans les organis-
mes du Secteur Public, Parapublic et du Secteur
Privé, pour tout ce qui touche a I'Equipement du Ter-
rtoire.

En outre, dans tous les domaines des Travaux Publics
(Entreprises, Bureaux d'Etudes et d''ngénieurs Con-
seils, de Contréle) les Ingénieurs Civils de t'Eccle
Nationale des Ponts et Chaussées occupent des pos-
tes de grande responsabilité.

Crest dire que Vannuaire qu’éditent conjointement les

deux Associations représente un outii de travail indis-
pensable.

ECOLE NATIONALE DES PONTS ET CHAUSSEES Vous pouvez vous procurer |'édition 1989 qui vient

de sortir, en utilisant I'imprime ci-contre.

Nous nous attacherons a vous donner immédiate-
ment satisfaction.

,,,,,,,,,,,,,,, S ,,,,,,___________,,,,,,,,f,,__)(g,,,.
BON DE COMMANDE

a adresser a
OFERSOP — 8, bd Montmartre, 75009 PARIS

CONDITIONS DE VENTE

Prix ... .. ... ........ .52b500F Veuillez m’expédier ... .... annuaire(st des Ingénieurs
TV.A 1860 ... . . ... ... . ... ... 897.65F des Ponts et Chaussées dans les meilleurs delais, avec le
Frais d'expéditionensus ... . ... .. ... ... 3b00F made d'expédition suivant ;

expédition sur Paris

expedition dans les Départements
réglement ci-joint réf. o expédition en Urgent
reglement dés réception facture. par Avion
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PROGRAMME REDACTIONNEL 1989

OCTOBRE : La Banque
NOVEMBRE : L'eau
DECEMBRE : La route

Bulletin d’Abonnement

Pour vous abonner, il vous suffit de nous téléphoner au 42.60.25.33 ou de nous
retourner le bulletin ci-dessous & PCM-LE PONT, service abonnement, 28, rue des
Saints-Péres, 75007 Paris.

BULLETIN D’ABONNEMENT
M.
Adresse

souscrit un abonnement a PCM-LE PONT
1 an = 450 francs (Etranger : 500 F)
réglement par chéqgue a l'ordre de PCM i
paiement & la réception de la facture

Date Signature

BCH — £ 20N — OCTOBRE 89

17
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...Et un gain est un gain,
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S1 petit

soit-il’".

R. Browning, Paracelsus IV.

PCM — LE PONT — OCTOBRE 89

En tout cas
ils ont tous I'air
ien sage
et la corbeille
ne devait
sans doute pas
“flamber” ce jour-la.
On ne lareverra plus,
digérée par
les cristaux liquides
des terminaux
“haute définition”
qui & présent,
transmettent
a sa place
leurs joyeuses
ou catastrophiques
informations.
Nostalgie, nostalgie...
on lui devait bien
ce dernier
coup de chapeau.
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Pierre Bilger
Ancien éléve de
I’Ecole Nationale
d’'Administration,
Inspecteur
Général

des Finances,

a notamment été
Conseiller
Technique

aux Cabinets
des Ministres

de I'Economie
et des Finances
(1974-1978),
Directeur

du Cabinet

du Ministre

du Budget
(1978-1981),

et Chef de Service
a la Direction

du Budget
(1981-1982).
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UESTIONS A

PCM-Le Pont : Le Groupe ALSTHOM a récem-
ment ‘‘défravé’’ la chronique par ses succes dans
de grands contrats d'équipement et de transport.
Par ailleurs, il vient d’acquérir une dimension véri-
tablement internationale par son rapprochement
avec l'anglais GEC et un chiffre d'affaires porté
a hauteur de 50 milliards de francs.

Au sein d’un Groupe comme le votre, engagé dans
des batailles économiques qui dépassent largement
I’hexagone, quelle est la principale mission de la
direction financiére ?

Pierre Bilger : Traditionnellement, la direction
financiere d'un groupe industriel a deux missions
principales, le contrdle de gestion, le financement
de 1'entreprise. Chacune d'clles est essentielle,
mais s'il fallait attribuer une priorité. j'inclinerais
sans doute a privilégier la premiere.

Pourquoi ? Parce que tous les flux financiers qui
génerent la rentabilité sont par définition issus des
centres de profit qui, sur le terrain, produisent et
vendent. Le contrdle de gestion constitue dans ce
cadre un moyen fondamental d"analyse ct de déve-
loppement des performances a travers le cycle
budget-résultats-écarts. Les budgets, notamment,
établis par centres de profit par les opérationnels
analysent et programment tous les aspects de 1'acti-
vité et leur élaboration dépasse largement, dans sa
finalité. la création d'une simple collection d’indi-
cateurs. C’est un outil qui est a la disposition des
financiers, bien sir, mais peut-étre encore plus a
celle des responsables industriels qui sont a I'ori-
gine du profit.

GEC ALSTHOM est organisée en divisions par
marchés ct le contréle de gestion intervient de
maniére ‘‘transnationale’” au niveau de chaque
division, c’est-a-dire quelle que soit la nature juri-
dique ou la localisation géographique des centres
de profit qui leur sont rattachés et qui, au total,
voisinent lc nombre de 150. Cet été nous avons
beaucoup travaillé sur les manuels de procédures
& mettre en place a la suite du rapprochement avec
GEC. Cette opération est maintenant terminée et,
a partir de ces procédures le contrdle s appuiera
essentiellement sur un reporting mensuel et un bud-
get établi deux fois par an.

PCM — LE PONT — OCTOBRE 89

PCM-Le Pont : La comptabilité constitue un des
outils de base de ce contrdle. Au niveau d’un
groupe international comme le votre, quels sont
les principaux problémes auxquels doit faire face
la gestion comptable ?

Pierre Bilger : Tout d’abord, et d’une maniére
générale, le développement des marchés financiers
a eu pour conséquence d’obliger les sociétés a four-
nir des informations en quantité croissante et les
organismes de surveillance, comme la COB par
exemple en France. sont a cet égard de plus en plus
exigeants. Un exemple significatif, la consolida-
tion. Il y a environ dix ans encore, peu nombreu-
ses étaient les entreprises qui pratiquaient la conso-
lidation des comptes ct 1'appréciation *‘globale’”
d’un groupe ne pouvait se¢ faire de I'extéricur
qu'avec difficulté. On peut également citer la publi-
cation des résultats trimestriels, ou semestriels,
selon les cas... Bref, I'amélioration de la qualité
ct de la quantité de I'information ne peut se faire
qu’au prix de sujétions nouvelles supportées notam-
ment par I'instrument comptable.

Ensuite, et ceci concerne plus particulierement
notre groupe qui, comme vous [’avez dit, est
aujourd'hui multinational et qui a des établisse-
ments et des filiales dans plusieurs pays, il faut
savoir que les notions comptables ne sont pas
homogenes a travers 1’espace. Chaque pays a ses
propres “‘standards’” en dépit de |'existence de nor-
mes internationales, telles celles de 1'TASC par
exemple. Au surplus, ces standards comportent des
‘‘options’’ entre lesquelles il faut bien trancher si
I’on veut pouvoir définir des reégles communes. La
encore un gros travail d'intégration a donc été
effectué pour harmoniser les procédures a la suite
du rapprochement avec GEC.

PCM-Le Pont : Sur quels critéres sont fondés les
choix d’investissement ?

Pierre Bilger : I faut faire une distinction entre
investissements corporels et incorporels.

Pour les investissements corporels. les choix se font
le plus souvent au niveau de chaque centre de profit
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PIERRE BILGER

Propos recueillis par Francois Bosqui

dans le cadre de la procédure budgéuaire et sous
la responsabilng des Divisiens, Cependant les
investissements importants sont exaniunés au niveau
central,

Pour déterminer la rentabilitd d’un investissement,
tous les instruments classiques d'analyse VAN,
TRI. temps de retour sont utilisés sans exces de
sophistication souvent inutile... Cependant. lc
groupe n'ayant pas de contraintes financicres
“dures™. chague investissement est examiné par
priorité en fonction de 1'évolution du marché cor-
respondant et du profit qu il est susceptible de réa-
liser.

Quand un investissement a ¢t¢ autorisé, le groupe
alloue les moyens au centre de profit correspon-
dant, & charge par ce dernier de le rémundrer dans
l¢ cudre de son compte d'explonation.

Pour les investissements incorporels (acquisitions,
cessions...) e mouvement est souvent “inilic”” par
les divisions mais la décision finale appartient au
Management Board.

PCM-Le Pont : Sur ce dernier point, on assisic
awjourd hai a wit certain nombre de grandes
maneeuvres ' europdennes el fniernaiionales.
Quelle est {a siratégie de GEC ALSTHOM duns
le cadre de sa croissance externe ”

Pierre Bilger @ Sur le marché de I'énergie et des
transports il y avait. ces dernieres anndes. surca-
pacité. On assiste done & des mouvements de
regroupement et de rationalisation impliguant
notamment les grands groupes curopéens tels ABB.
ALSTHOM. SIEMENS ct GEC. soit cntre cux.
soit en relation avec les groupes moins importants
encore indépendants.

Pur ailleurs. GEC ALSTHOM muaintenant consti-
we, devenu premier mondial des équipements de
production d"énergic et premier constructeur fer-
roviaire mondial, entend poursuivre son implan-
tution non sculement en Furope. mais aussi ¢n
Amérique et en Asic.

Bicn entendu. dans toutes ces opérations. la Direc-
tion Financiere du Groupe est un partenaire dans
une ““équipe’” qui comprend la Direction de la Stra-
Weie et la Dirccuion Juridigue, le tout sous le
vontrale du Management Board et en appui des
[Mvisions.

PCM-Le Pont @ Vous aves dit phus hawr gue les
contraintes financieres n'etaions pus wn obstacle
i développement du Growpe. Potrriez-vous pré-
ciser ce point 7

Picrre Bilger : En ce qui concerne les fonds pro-
pres. GEC ALSTHOM 4 aujourd hui deux action-
naires. et deux actonnaires de poids puisqu’il s agit
du Groupe GEC et du Groupe CGE. Ces deux
actiomnaires font et feront leur “"métier™™ dans le
cadre du développement de notre Socicte,
Natre Groupe dispose par ailleurs d’une trésore-
rie positive tres importante gui génere d'importants
produits tinanciers.

Cette trésorerie est gérée dans un esprit de pru-
denee sans prise de risque. car la direction finan-
ciere. dabord au service des centres de profit, ne
peut se permettre de jouer le bénéfice de leurs
efforts aux dés™. Clest pourquoi tous Tes risyues
portant sur les taux de change ¢t les taux d7inté-
rét. et notamment ceux relatits aux grunds contrats,
SONE systématiquement “couverts” .

PCM-Le Pomt @ Ces métiers de o finance duns
Pontreprise, pewvent-ils étve “owverts ™ des ingc-
mienrs

Pierre Bilger : Bien sur. d’une part a cause de leurs
aptitudes seientifiques et ““mathénuatiyues™ . bien
utiles, pour gérer des instruments sophistigués et
dautre part en raison de Ta néeessaire diversitica-
tion des profits que requiert. finalement toute fone-
ton. qu'elle soit technigue. prise au sens large. ou
financiere. Je pense dailleurs que e décloisonne
ment des midtiers st aujourd hur bien engagé o
gue la mobilité est un facteur clef de développe-
mient des hommes et de nos industries.

Pour revenir de maniére plus précise & votre ques-
Hon, et si je mets @ part les scientifiques " poin-
s spécialisés dans les opérations de marchés,
unc “entrée’” dans industrie par le controle de
2estion est tout & fait intéressante pour un ingd-
nigur, tant il est vrai que industric et finance ne
peuvent étre opposées ou séparées ¢t que je ne
connals pas de grand patron industric] gui ne soit.
en méme emps. on financier. et ceei guelle qu'ait
pu étre sa formation d origine.

Ayant rejoint
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la Compagnie
Générale
d’Electricité,

ily a été
successivement
au niveau Groupe,
Directeur de la
Planification

et du Controle
Budgétaire
{(1982-1983),
Directeur
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Economiques

et Financiers
{(1984-1985),

et Directeur
Général Adjoint
(1986-1987).

Il est actuellement
Membre du
Management
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et I'un des trois
Directeurs
Généraux de
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aprés en avoir été
le Secrétaire
Général

de 1987 a 1989.
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a plupart des banques ont regroupé
I la gestion de leurs relations avec les
grands groupes industriels (chiffre
d’affaires généralement supérieur a 5 mil-
liards de F) au sein d’une ‘‘Direction des
Grandes Entreprises”’ (DGE). Le role de
ces DGE consistait traditionnellement a
accorder les crédits et a suivre 1'évolution
du risque que représente chaque client. Ce
role fait toujours partie de leur mission.
Mais en vérité, le métier a fortement évo-
lué depuis quelques années, notamment
avec le développement des instruments de
marché financier et de la **désintermédia-
tion’’. Au point que certains ont pu s’inter-
roger sur ["utilité des DGE au sein des ban-
ques.

Avant de parler du métier actuel d'un res-
ponsable de relation avec de grandes entre-
prises, revenons quelques années en arriere.

Le retournement du marché

La période antérieure était marquée par
I’encadrement du crédit, 1'étroitesse du
marché financier et bien souvent une santé
passable, sinon défaillante des grandes
entreprises. Autant d'éléments qui faisaient
du crédit une denrée rare et recherchée par
les entreprises : le responsable de relation
au sein de la DGE d’une banque était pour
le directeur financier d'une entreprise le
point de passage quasi obligé de I’acceés aux
ressources financiéres courantes et ce rap-
port de force permettait des marges certes
plus rémunératrices qu’aujourd’hui. Pour
autant, un tel métier avait aussi ses diffi-
cultés. des lors que le banquier chef de file
devait maintenir la cohésion du pool des
banques d’une entreprise en mauvaise santé
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L'intérét du métier se porte sur les montages

LE ROLE NOUVEAU
DES DGE

de haut de
bilan et le

financement d’'opérations

exceptionnelles

et continuer a lui accorder des crédits. Nul
doute qu’au début des années 80 en choi-
sissant de soutenir certains groupes déja tres
endettés, les banques ont permis leur sur-
vie et assuré la préservation de secteurs
essentiels du tissu industriel.

Il est clair que depuis deux ou trois ans la
situation s’est inversée en faveur des entre-
prises.

D’abord parce que le redressement des mar-
ges des groupes industriels permet une
réduction de leurs besoins de financement
ct que le niveau actuel des taux d’intéréts
réels les incitc a se désendetter.

La seconde cause tient au développement
des instruments de marché a court terme
(billets de trésorerie, bons de société finan-
ciere) et a moyen terme (euro-émissions)
qui permettent aux entreprises de se finan-
cer a des colits nettement plus avantageux
que sous forme de crédits directs. La dif-
férence de coits s'explique pour une part
par la relative *‘jeunesse’’ du marché des
titres de créances négociables, sur lequel la
dispersion des marges est encore insuffi-
santc au regard de la qualité des signatu-
res ; elle se justifie également par le fait que
ces titres de créances, n’entrant pas dans le
bilan des banques. peuvent échapper a la
contrainte du ratio **Cooke’’, contrainte
cofiteuse en fonds propres.

Enfin, a ce phénomene général de désinter-
médiation. s’ajoute sa conséquence natu-
relle qui est celle d'une concurrence bien
plus forte entre banques sur un marché plus
étroit. Je ne prendrai pour exemple que les
‘‘commissions d’engagement’’. lesquelles



rémunérent 1"assurance offerte par une ban-
que a son client de pouvoir disposer pen-
dant un temps donné d’un certain velume
de crédit. Alors qu’au début des années 80,
ces commissions se situaient entre 0,25 %
¢t 0,50 % pour un crédit 2 5 ans en faveur
d’un grand groupe, la compétition achar-
née qui sévit depuis 3 ans a permis & cer-
tains clients d obtenir le méme type d’assu-
rance a 0,04 %!...

Le banquier a Vaffiit

Dans ces conditions. gue devient le rdle du
responsable de la relation avec un groupe
industriel ?

Sachant que le crédit, produit qu’il gére en
direct, est moins demandé, et que le suivi
du risque passe au second plan du fait du
redressement général de la situation finan-
ciere des entreprises, quelques-uns sont
allés jusqu’a préconiser la disparition de la
fonction, notamment dans les grandes ban-
ques i réseau. Une telle conception corres-
pond a l'attitude de certains directeurs
financiers consistant 4 se tourner systéma-
tiquement vers la banque la moins disante
pour les produits courants (émissions de
titres longs, placement des billets de tréso-
rerie, traitement des moyens de paiement,
etc.) et a s’adresser aux bangues d’affaires
pour leurs projets de développement et les
montages délicats. Une telle **utilisation™
des banques, aujourd’hui pratiquée par
quelques entreprises, réduit passablement
I'intérét des interventions d'une DGE.

Ceci ne représente pour autant pas la majo-
rité des cas, et de plus en plus nombreux
sont les groupes qui ont recours au concept
anglo-saxon de “*preferred bank™’, en sélec-
tionnant quelques banques avec lesquelles
ils souhaitent entretenir des relations privi-
légiées et historiques.

Dans un tel contexte, le métier d'une DGE
s'appuie anjourd’hui sur quatre objectifs :

I Pieserver la vision a long 1erme de la
refarion. La plupart des entreprises conser-
vent en mémoire le soutien financier
apporté par leurs banquiers durant les heu-
res difficiles et jugent que la situation rela-
tivement facile dont elles profitent aujour-
d’hui pourrait ne pas durer : soit que des
besoins importants apparaissent. Liés par

exemple a un retournement de leur propre
marché, soit que le marché financier lui-
méme connaisse des humeurs les obligeant
4 se rabattre & nouveau sur le crédit. Le réle
d’une DGE est de faire en sorte qu'au-dela
des péripéties conjoncturelles que connait
toute relation, le cap soit maintenu i long
terme. Il est également de veiller a I'évo-
lution des risques encourus sur les clients,
risques qui, lorsque ‘'la situation tourne
mal’” sont & la mesure des engagements en
cause.

2. Assurer gue, sur la base des objectifs
fixes, Pensemble des services de la bungue
avarice dany fe bon sens. Les points de
contact entre une banque de réseau comme
la BNP et un groupe industriel sont multi-
ples : siéges nationaux et étrangers pour le
financement des filiales, salle des marchés
pour les billets de trésorerie et les place-
ments, direction financiére pour les émis-
sions d’actions ou d’obligations, direction
du commerce extérieur pour les crédits
expoert, etc. Une DGE doit s’assurer que,
en fonction des besoins de |'entreprise, les
contacts sont établis avec le bon interlocu-
teur de la banque, relancer I’action des ser-
vices, faciliter un arbitrage difficile entre
plusieurs contraintes internes, ou encore
régler les incidents qui émaillent inévitable-
ment toute relation de clientéle. Il s’agit a
la fois de stimuler I'action commerciale des
départements spécialisés et de veiller a la
qualité du service.

X Appricier en permanence fa rentabilite
de fa refarien. Bien qu'une DGE ne gére
pas de produit en direct et ne soit donc pas
un centre de profit, il est indispensable de
veiller & ce que nos relations avec une entre-
prise donnée dégage une marge satisfai-
sante. Si en principe chaque produit doit
étre facturé de fagon a étre individuellernent
rentable, le poids de centaines habitudes ou
les contraintes de la concurrence font que,
dans certains cas, la banquc a pu accepter
de “'perdre de I'argent™’, sachant qu'elle se
rattrapait par ailleurs. C'est ainsi souvent
le cas des moyens de paiement, les pertes
se justifiant par le fait qu'auparavant les
découverts arrétés sur le taux de base ban-
caire et les soldes a2 vue non rémunérés
offraient des compensations acceptables.
L'érosion générale des marges des produits
bancaires et les améliorations qu'ont appot-
tées les entreprises dans leur gestion de tré-
sorerie obligent aujourd hui la banque 4 étre
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beaucoup plus auentive que par le passé a
la rentabilit¢ d’une relation. Ce role
incombe au premier chef a la DGE, ainsi
que les décisions, souvent difficiles & pren-
dre, qui sont nécessaires pour corriger les
sources de pertes.

4. Dévelapper le role de conaeil et repérer,
le plus en amonr pessible, les opporiunirés
 uffaires. Alots que les produits de bas de
bilan se banalisent, I'intérét du métier se
porte sur les montages de haut de bilan et
le financement d’opérations exceptionnel-
les. Face a de telles demandes, le banquier
doit se concentrer sur son role de conseil.

Or I’expérience montre que, sur un mar-
ché trés concurrencé qui aboutit de Fait
a niveler les conditions entre banques, ce
sont le plus souvent des relations person-
nelles longues et fréquentes qui permet-
tent de ‘‘décrocher une affaire’. D’ol
I'importance des liens que doit nouer un res-
ponsable de relation de DGE avec le direc-
teur financier ou le trésorier d’une grande
entreprise. Au-dela de la simple connais-
sance des besoins du groupe et des conseils
que I'on peut prodiguer a son interlocuteur,
il s agit de provoquer le déclic qui fera que,
confronté a un certain probléme ou i la
veille de réaliser une grosse opération, cet
interlocuteur I*appellera plutdt qu'un autre.
Comme dans bien d’autres métiers, une
relation longue entre un client et son pres-
tataire de service suppose un climat de
confiance, lié a la fiabilité du conseil. Elle
suppose également une capacité de réaction
rapide lorsque le moment l'exige : & cet
égard les grandes opérations de rachat de
groupes et d'OPA intervenues récemment
{Péchiney, BSN, Hachette) ont montré le
role irremplagable des grandes banques
pour une mise a disposition tres rapide des
liquidités nécessaires.

Pour réaliser de tels objectifs, le dialogue
avec les directeurs financiers qui savent
faire jouer la concurrence au plus serré,
impose an “‘banquier’’ d’une DGE des
compétences étendues : la maitrise des pro-
duits de plus en plus diversifiés de la ban-
que et du marché financier et la compré-
hension des stratégies industrielles sont
indispensables. Une formation d’ingénieur
y aide certes. Mais comme beaucoup d’au-
tres, elle ne peut bien fonctionner qu’a 1’abri
d'un solide sens des relations humaines,

|



Le capital-risque est passé en quelques années du statut d’'activité confidentielle

a celui d’industrie

financiere. Il se pratique U N PONT ENTRE
aujourd’hui a I'échelle
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¢ capital-risque est probablement
I une activité aussi ancienne que le
capitalisme lui-méme. puisque déja
au XVe siécle les marchands vénitiens
s'associaient pour financer des expéditions
lointaines ct périlleuses. Le plus souvent le
navire sombrait corps et biens, mais quand
il revenait chargé d'épices, de soics ou de
métal fin les partenaires avaient fortunc
faite. Par la suite, de nombreux acteurs éco-
nomiques et financiers ont fait du capital-
risque sans le savoir, mais c’est seulement
aux Etats-Unis dans les années 60 qu'il s’est
transformé en une industrie financiere a part
entiere, avec les succes que 'on sait et qui
se nomment Apple. Genentech. Intel ou Sun
Microsystems. En Europe le décollage date
véritablement des années 80. et contraire-
ment aux Etats-Unis ol des personnes
physiques ou des fondations privées furent
les premiers. les banques et autres organis-
mes financiers ont pris I'initiative et créé
un capital-risque institutionnel.
D autre part alors qu'aux Etats-Unis une
grande partic des interventions des ‘‘ven-
ture-capitalists™” se porte sur des entrepri-
ses en création (**start-up financing'’). ou
méme en gestation (**seed financing™’) les
Européens ont jusqu’ici préféré des parti-
cipations plus sires mais peut étrc moins
rémunératrices dans des sociétés en déve-
loppement. en restructuration ou cn diver-
sification. Enfin. des deux cotés de 1" Atlan-
tique. le role de la dette dans les interven-
tions de haut de bilan se renforce de plus
en plus avec les reprises en levier (**leve-
rage buy-ins ou buy-outs’’). La Grande-
Bretagne et la France apparaissent comme
les deux pdles incontestables dans Ie capital-
risque Européen. et en termes relatifs, le
capital-risque est aujourd’hui aussi déve-
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loppé en Grande-Bretagne qu'aux Etats-
Unis.

Eurocontinental Ventures :
capital-risque
du marché unique

Dans ce contexte Eurocontinental Ven-
tures est un organisme original a plusieurs
titres. Tout d’abord ¢’est un fonds organisé
selon les principes d'une ““Limited Part-
nership’” avec une grande indépendance des
gestionnaires. Ensuite. il bénéficie d’unc
implantation Européenne a travers ses spon-
sors qui sont I'UEI (banque daffaires du
Crédit Agricole). la D.G. Bank (premier
réseau allemand de banques coopératives)
et London & Continental Bankers (banque
daffaires britannique). Enfin, il réalise des
investissements sur I'ensemble des pays de
la CEE avec unc équipe centralisée a Lon-
dres.

Depuis environ un an Eurocontinental Ven-
tures a pris des participations dans treize
entreprises dans quatre pays (France.
Grande-Bretagne. RFA. Belgique) et cou-
vre des sccteurs (haute technologie. indus-
trie, services) et des transactions (création.
développement, restructuration. reprise par
les salariés) tres divers. Le dénominateur
commun cntre ces investissements est la
possibilité¢ d'une forte expansion dans le
cadre du marché unique de 1993. L équipe
de Eurocontinental qui présente des com-
pétences variées se propose d’étre particu-
lierement active pour le développement
international de ses affiliés au moyen
d’accords commerciaux. industriels ou
technologiques.
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Gestion active
des capitaux confiés

Le travail du ‘‘venture-capitalist’” ne
consiste pas seulement a allouer des capi-
taux a des projets sélectionnés. Il comporte
aussi la levée des capitaux, exercice diffi-
cile ol les gestionnaires recherchent des
fonds en argumentant de leur expérience
passée, de la qualité de leur gestion. de leur
stratégie et de leurs criteres d’investisse-
ment. Le fonds de 7 millions d’ECU ini-
tialement apporté par nos sponsors a ainsi
été porté par notre équipe a 33 millions

d’ECU au cours du premier trimestre 1989.
Nos investisseurs sont cssentiellement des
“‘institutionnels’’ (sociétés d’assurance,
fonds de retraite) d’origine britannique,
frangaise et japonaise. Notons au passage
que pour bon nombre de professionnels du
capital-risque frangais la totalité du capital
est mise a disposition au départ par un orga-
nisme financier et que ceux-ci ne connais-
sent donc pas en général la sanction initiale
du marché des ressources.

L autre aspect fondamental du métier est la
relation active avec les affiliés. Contraire-
ment au gestionnaire de portefeuille. le
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Le capital-risque, une activité aussi
ancienne que le capitalisme Iui-
méme.

Photo Rapho.

“*venture-capitalist’’ n’est pas un investis-
seur passif dans I’entreprise. 1l est le plus
souvent administrateur et est impliqué dans
les décisions stratégiques et financieres. Il
se doit d’étre actif avec la direction pour
favoriser le développement de 1'entreprise,
particulierement au moyen de ce qu'il est
convenu d'appeler des alliances stratégi-
ques. Enfin, il joue parfois le role de pom-
pier quand une intervention rapide peut
s’avérer décisive pour sauver |'entreprise
de la catastrophe.

Une organisation polyvalente

Les associés d’un fonds de capital-risque
doivent rassembler les compétences néces-
saires a 1’évaluation et au suivi des entre-
prises. Au départ dominée par les finan-
ciers, l'industric s’est progressivement
ouverte aux commerciaux, ingénieurs, voire
méme scientifiques de formation. Dans tous
les cas une formation pluridisciplinaire
apparait comme essentielle. En quoi I'Ecole
des Ponts prédispose-t-elle a ce métier ?
Sans doute par deux aspects essentiels. Tout
d’abord I'ingénieur des Ponts est formé a
I’analyse et a la gestion de grands projets
complexes proches de ceux de I’entreprise.
Ensuite la flexibilité de la formation
“‘Ponts’’ permet a son bénéficiaire de
s'adapter chaque jour & un environnement
industriel fondamentalement différent.
Néanmoins. au sein de I'équipe. une cer-
taine spécialisation en fonction des forma-
tions et des expériences est inéluctable.
C’est ainsi que la majorité de mes investis-
sements ont été jusqu'ici réalisés dans les
secteurs des. .. télécommunications et bio-
technologies ! n
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PCM- Le Pont : Quelles sont les principales mis-
sions de la Direction des Financements et Servi-
ces aux Entreprises ?

J.-Y. D. : La DFSE a trois missions principales :
— définir et animer la stratégie et la politique com-
merciale *‘entreprises’” en France et a I’interna-
tional. C’est une responsabilité fonctionnelle de
type ‘'marketing’’

— *“*monter’’ des financements de projets et d'équi-
pements lourds en France et a I'étranger (infras-
tructures, aéronautique, espace...)

— développer I'activité des filiales frangaises et
étrangeéres de leasing et de factoring.

PCM-Le Pont : Quels sont aujourd 'hui les princi-
paux traits qui vous semblent caractériser le “‘mar-
ché’’ des financements de projets ou d’entrepri-
ses ?

J.-Y. D. : A mon scns, il faut en relever essen-
ticllement deux :

— Tout d'abord nous sommes de plus cn plus
“*ensembliers’” de matériaux que nous assemblons
sous forme d’ensembles et de systémes, un peu a
la maniére de I’industrie qui fabrique des produits
élaborés a partir de composants. Ces composants
sont par exemple chez nous les techniques de lea-
sing, de crédits exports, de fiscalité, de **produits™
financiers... ¢t nous jouons sur toute cette gamme
de possibilités pour proposer des produits plus
complexes que I’on *“intégre’’ en proportion varia-
ble selon les cas.

— Ensuite nous proposons un service ‘‘clefs en
main’’ selon les options choisies par les **clients’,
¢’est-a-dire les investisseurs développeurs de pro-
jets ou bien les **fournisseurs™ a I'appui de leurs
offres commerciales. Comme je viens de le dire,
ces services constituent un véritable *sur mesure’".

PCM-Le Pont : Pourriez-vous illustrer ceci par
quelques cas concrets ?

J.-Y. D. : Bien sar. IlIs sont nombreux et j'en
retiendrai seulement quelques-uns qui me parais-
sent parmi les plus significatifs.
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Tout d’abord le financement des projets aéronau-
tiques. Vous savez que le Crédit Lyonnais tient
dans ce domaine le premier rang européen selon
I’Air Finance Journal. Au Japon par exemple nous
‘*‘jouons’’ aves les “*apporteurs de positions fisca-
les’” : Ce sont des entreprises japonaises — pcu
importe la nature de leurs activités — qui font des
profits imposables. Nous ‘‘montons’” alors une
société de leasing d’avions, dont ces entreprises
deviennent actionnaires. Cette société de lcasing
emprunte pour acheter les avions et, par le jeu des
amortissements fiscaux japonais ainsi que par le
remboursement des charges d’emprunt, se retrouve
en déficit.

s
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Ce déficit peut alors ¢tre *‘intégré’” au niveau des
entreprises actionnaires *‘profitables’” qui font des
économies d'impots. Au final cela entraine une
réduction sur les valeurs d’achat des avions loués,
6 % environ, réductions qui se répercutent a leur
tour sur les tarifs de location et qui facilitent donc
le développement du marché des avions.

Dans cette ‘‘mécanique’’ comme dans la plupart
des opérations aéronautiques les actcurs principaux
(apporteur de position fiscale, société de leasing,
constructeur aéronautique, ¢t compagnic arienne)
sont le plus souvent de **nationalité’” différente.
Autre exemple, le leasing opérationnel offrant aux
compagnies aériennes disponibilité immédiate et
souplesse. A ce titre nous venons par exemple de
nous associer avec une nouvelle société de leasing
américainc GATX. a travers laquelle nous finan-
¢ons l'achat de 20 Airbus. 5 Boeing 737 et |
Boeing 767.

Autre domaine. celui des télécommunications :
Nous venons de participer en association avec
France Télécom, le CNES, des industricls. et
d’autres banques a la création d’une société de lan-
cement ct d'exploitation de satellites, LOCSTAR.,
opérateur d"un systéme de communications **deux
voies™ entre véhicules de transports au sol (ca-
mions. taxis...).

Autre domaine, celui de 1'énergie et des mines :
nous finangons le développement de champs pétro-
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liers en Afrique, de mines de cuivre en Indoné-
sie... un exemple original : nous finangons une
mine d’or par la technique des *‘préts d’or’’, en
utilisant des préteurs d’or, banques centrales par
exemple, remboursables en or issu de I'exploita-
tion des dites mines (ce qui annule donc les effets
pervers des variations des cours des monnaies de
compte internationales telles que le dollar).

Enfin le domaine des infrastructures...

PCM-Le Pont : Justement, parlons-en un peu.
Vous étes chef de file dans I'opération du tunnel
sous la Manche et les derniers événements bour-
siers relatifs au titre d’Eurotunnel ont pour le moins
manifesté quelques turbulences. Que pensez-vous
de l'avenir du projet ?

J.-Y. D. : 1I faut recadrer les ‘‘événements’’,
comme vous dites, dans une juste perspective.

Tout d’abord le capital d'Eurotunnel détenu par
le public (8§ MMF environ) ne représente grosso
modo que 15 % du financement total du projet Photo Airbus Industrie.
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(60 MMF environ dont 40 MMF de crédits pri-
maires ct 10 MF de crédits stand by).

Il ne faut donc pas **s’obnubiler’’ sur la variation
des cours du titre qui avait peut-étre en sens
inverse, exagérement monté ces derniers mois, pre-
nant une allure spéculative. Ce projet doit étre exa-
miné en effet sous 1’angle du long terme.

Mais si cette chute des cours a cu licu, c’est notam-
ment parce que certains colts (de matériels entre
autres) paraissent devoir étre révisés a la hausse.
Ceci nous interroge donc sur la ‘‘résistance’’ du
projet face aux aléas économiques. Or cette résis-
tance est en fait trés bonne a cause de la durée de
la concession — 55 ans — et de la *‘modicité’’ rela-
tive des frais de fonctionnement en comparaison
de I"importance du coiit de I'investissement.

J’ajoute que les plus récentes études de trafic mon-
trent, tout en restant prudentes, que celui-ci devrait
étre plus important que prévu initialement.

PCM-Le Pont : Pourriez-vous a ce propos déve-
lopper les probléemes des ‘‘garanties’’ attachées a
de tels financements ?

J.-Y. D. : Comme investisseur ou préteur nous
recherchons bien sir des garanties propres a assu-
rer le “‘retour’’ des sommes engagées, compte tenu
d’une certaine rémunération. Dans les finance-
ments de ‘‘projets’’, les garanties sont a recher-
cher au niveau du projet lui-méme, celui-ci repré-
sentant souvent une surface financiére qui dépasse
largement celle de la société *‘support’” qui ne peut
donc offrir la garantie sur son propre bilan. Cepen-
dant ces distinctions deviennent de plus en plus
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floues. En effet a partir de quelle taille faut-il
“*asseoir’’ un financement **sur projet’’ plutot que
sur une société elle-méme ?

Quoi qu’'il en soit, et pour en revenir au finance-
ment de projets, les garanties s’articulent ainsi :

Tout d’abord on établit des ratios *‘de sécurité’’.
Un tel ratio est par exemple le rapport entre la
somme actualisée des cash-flows potentiels du pro-
jet et la somme actualisée des remboursements
attendus. Plus le projet est risqué, plus ce rapport
doit étre élevé, de 1,20 a 2,50 pour les projets les
plus risqués.

Ensuite, autour de cette ‘‘base’’, on effectue des
calculs de sensibilité par rapport a divers parame-
tres (colts et frais d’exploitation, évolution du mar-
ché et prix d’écoulement des produits...).

On effectue ensuite des calculs de *‘points morts’’
par rapport a un parametre, les autres restant
fixes... Tout ceci se fait naturellement grace a
I’informatique.

Il y a enfin des garantics ‘‘pratiques’’ telles que
par exemple le nantissement des contrats commer-
ciaux relatifs au projet, le *‘transit’’ des cash-flows
sur certains comptes qui permettent de surveiller
attentivement les flux financiers et leur destination
etc...

PCM-Le Pont : Vous avez laissé entendre que les
techniques de financements de projet étaient en fait
applicables a une trés large gammes d’interven-
tions financiéres, méme ‘‘hors projets’’.

J.-Y. D. : Bien sir. Ces techniques s’appliquent
en particulier a tous types d’investissements réali-
sés par une société (siege social en leasing, acqui-
sition de biens d’équipements...). C’est pourquoi
il n’est pas nécessaire de traiter a part, et de nou-
veau, le cas des investissements dont la *‘solvabi-
lit€’’ repose sur I’entreprise et non sur le projet
lui-méme. Comme on 1’a vu plus haut les ‘‘bri-
ques’’ que nous assemblons pour créer des pro-
duits financiers élaborés a I'intention de nos clients
se retrouvent dans les divers types de montages.
Seul le produit ‘‘synthétisé’’ varie en fonction du
client. J'ajoute que lorsqu’il s’agit d’une société,
nous développons bien sir certains produits spé-
cifiques qui ne rentrent pas dans le financement
de projet (gestion de la trésorerie...).

Notre action au niveau des entreprises a une fina-
lité essentiellement marketing et elle vise a créer
un accompagnement véritablement global de leur
développement, en France comme a I’étranger.
Dans cette optique mes équipes ne traitent pas
directement les opérations de fusion-acquisition,
de capital développement ou de capital-risque, elles
contribuent souvent a les initier en raison précisé-
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ment du service global que nous développons en
direction de I'entreprise, d’autres entités du groupe
Crédit Lyonnais couvrant ces activités.

Toujours dans ce cadre, le leasing et le factoring,
qui “‘allegent”” les opérations de gestion et
d’exploitation des entreprises sont aussi des pro-
duits trés appréciés et en croissance tres forte (15
a 20 % par an).

Enfin, et on aurait pu I’évoquer également plus
haut, nous développons des activités de conseil
financier non seulement auprés des entreprises,
mais aussi dans le cadre de **projets’™’. Nous venons
par exemple de créer en association avec le Cré-
dit National, le Crédit foncier et la Compagnie du
BTP, une Société de conseil en ingénierie finan-
ciere, FIT, pour les concessions d’investissements
publics.

PCM-Le Pont : Les métiers de financement de pro-
jets ou d’entreprises peuvent-ils étre des métiers
pour ingénieurs ?

J.-Y. D. : Certainement, et je le prouve, puisque
dans ma Direction les responsables par grands sec-
teurs technologiques sont, en regle générale, des
ingénieurs dont plusieurs de I’Ecole des Ponts...
et puis moi-méme ne suis-je point un ingénicur ?
Ceci s’explique aisément car un ingénieur a unc
culture technique qui lui permet de s’insérer avec
une certaine facilité dans la **problématique’’ des
projets vus sous leur angle technologique en méme
temps qu’une formation scientifique qui lui per-
met en régle générale d’apprendre rapidement
I’économie et la finance *‘sur le tas™’, et d’acqué-
rir ainsi la tres importante ‘‘double culture’. B
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Lesieur, société de 3,5 milliards de chiffre d'affaires et employant 2 000

personnes connait des problemes de rentabilité.

Apreés le rachat par Beghin-Say un plan de redressement est bati : réduc-
tion des coiits, repositionnement stratégique, réorga-
nisation, refonte des systéemes d’information. Le role

du directeur administratif et financier est primordial
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Des résultats insuffisants malgré une marque prestigieuse.

e groupe Beghin-Say/Ferruzzi a axé
I sa stratégic depuis 1986, sur

I’acquisition de sociétés dans le
domaine agro-alimentaire. Ceci lui a per-
mis de devenir I’'un des leaders européens
dans le domaine du sucre, de I'amidon et
de I'huile.

Le rachat de Lesieur (qui a eu lieu en aolt
1988 et qui a donné au groupe le leader-
ship dans le domaine de I'huile alimentaire
en France et en Espagne) est une piéce mai-
tresse dans cet ensemble. Mais les résultats
de I'activité étaient insuffisants.

Définition d'un plan
de redressement

Depuis un an, d’abord en tant qu’admi-
nistrateur de la Société, j'ai apporté ma
contribution a la définition du plan de
redressement et de relance de Lesieur. 1l
s’agissait de réaliser un diagnostic et d’envi-
sager des solutions a la situation économi-
que de I’entreprise.

Quatre axes se sont dégagés :

— Réduction “*tous azimuts’’ des coiits avec
notamment fermeture d’une usine et quel-
ques centaines de licenciements.

— Repositionnement commercial ou strate-
gique de 1'entreprise sur ses marchés
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dans la mise en ceuvre de ce plan.
Les résultats sont prometteurs.

-

notamment avec le lancement de nouveaux
produits ct la constitution d’un joint-venture
50/50 sur le marché ou I'entreprise était
plus faible.

— Réorganisation par constitution de divi-
sions autonomes responsables de leurs pro-
fits et création de certaines fonctions clefs
pour I’entreprise (controle de gestion,
flux...).

— Refonte des systémes d’information et cn
particulier de ceux financier et comptable.

Realisation du plan

La définition de ce plan devrait évidemment
étre suivie de sa mise en ceuvre. Pour ce



faire, le directeur général a constitué autour
de lui une équipe de 3 personnes. En m’y
associant et en me confiant la direction
administrative et financiére, il a placé sous
mon autorité :

— systéme information et organisation
— trésorerie

— controle de gestion

— comptabilité

— secrétariat général.

Ma mission est de donner a la **finance”’
au sens large du terme un réle moteur dans
le processus de redressement de notre entre-
prise et d’éviter donc qu’elle soit un élément
freinant.

En effet I’organisation des systeémes finan-
ciers était centrée sur une cellule de comp-
tabilité analytique, toute puissante qui au fur
et a mesure du temps avait complexifié, figé
et sclérosé les systemes de gestion. Ces der-
niers n’étaient devenus que des machines
a constater des écarts a posteriori par rap-
port aux différents budgets. De plus la com-
plexification des systeémes avait conduit a
une absence totale de fiabilité des données
fournies.

Beaucoup d’erreurs de gestion peuvent étre
imputées a ces réseaux d'informations
comptables ou financiers insuffisants, non
performants et non rigoureux.

Refonte des systemes
d'information

Pour réaliser I'ensemble des mesures citées
ci-dessus, il fallait par contre disposer de
données rapides, précises, fiables et homo-
geénes. C’était la condition sine qua non
pour pouvoir prendre de bonnes décisions.

J'ai donc décidé de refondre les systémes
d’informations.

Systéme commercial, systémes logistiques
et péricomptables sont en train d’étre modi-
fiés ou réécrits afin de déverser dans les
outils d’analyse ou de contrdle (comptabi-
lité générale et analytique, contrdle budgé-
taire, compte d'exploitation par produit) les
données nécessaires. Ceci nous oblige
actuellement a avoir 5 chantiers informati-
ques prioritaires.

Les tableaux de bord

Ensuite, ayant obtenu des chiffres fiables,
j'ai entrepris la tache de fournir a chaque
gestionnaire dans le cadre de la nouvelle
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organisation, les indicateurs essentiels au
pilotage de son domaine d’activité.

J'ai donc :

— défini le partage des responsabilités bud-
gétaires ainsi que des modes de fonction-
nement, interne entre centres de profits
et/ou centres de colts

— dessiné et réalisé avec leurs concours les
tableaux de bord

— défini les objectifs a réaliser et les
moyens de mesure pour apprécier les per-
formances.

Il est nécessaire enfin, une fois définie et
construite la voiture qui permettra d’aller
vers le redressement, d'y mettre de
I’essence.

Les économies
dans la gestion financiére

Tout d’abord jai lancé un plan de réduc-
tion des coilts financiers de 1'entreprise se
traduisant par unc gestion rigoureuse de la
trésorerie (fusion d’échelles d'intéréts, opti-
misation des taux court et long terme, mise
en place d’une politique de couverture des
risques de change, procédures de paiement
des fournisseurs et encaissement des créan-
ces, etc...).

La mise en place de ce programme devra
permettre a Lesieur de réduire ses frais
financiers de 10 a 15 millions de francs par
an.

L'aide a la décision

Enfin mon role consiste également a aider
I'ensemble de I’entreprise a réaliser ['ame-
lioration des méthodes de gestion nécessai-
res a la réalisation du plan de redressement
(maitrise des cofits, analyse des chiffres,
product line review...). Beaucoup de nos
cadres sont en effet peu habitués a interpré-
ter des chiffres, a lire des tableaux de bord
ou a mener des analyses. Tout un travail
de formation aux outils financiers est néces-
saire pour en faire des gestionnaires respon-
sables de leurs résultats.

Le role du financier ne peut se borner a une
amélioration des colts financiers mais par
sa maitrise des chiffres et des outils de ges-
tion, il se doit d'étre au service de I’entre-
prisc pour y amener de la rigueur, de
I’esprit d’analyse et de synthése. Chez
Lesieur, les chiffres du budget 1990 (qui
montrent un net redressement de 1 entre-
prise) semblent montrer I'efficacité de la
méthode adoptée. |
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LA BANQUE D’AFFAIRES
DE LA BANQUE
COMMERCIALE

o

Assemblée générale d’'actionnaires : la plupart des problémes traités par la banque d'affaires trouvent leur ori-

gine dans la structure de I'actionnariat.

a Société Générale a une forte tra-

I dition de banque commerciale
orientée vers l’entreprise. De ce

fait, elle a, depuis de nombreuses années,
développé des équipes capables de conseil-
ler ses clients dans leurs opérations de haut
de bilan : fusions-acquisitions, prises de
participations, opérations financiéres,...

La plupart de ces équipes, qui constituent
la banque d'affaires de la Société Générale,

sont maintenant regroupées a la Direction
des marchés de capitaux.

Au sein de celle-ci. le service dont jai la
charge (environ 25 spécialistes) fournit aux
sociétés cotées, des prestations que 1’on peut
regrouper en trois catégories (ceci concerne
des clients extérieurs ; toutefois, lorsque la
Société Générale envisage de réaliser une
opération pour elle-méme, elle fait, bien
entendu, appel a ce méme service).
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— Augmentations de capital en numéraire
ou émissions de tous produits permettant un
acces différé au capital telles qu’obligations
convertibles (OC), actions ou obligations a
bons de souscription d’action (ABSA ou
OBSA). obligations remboursables en
actions (ORA)...

Il serait fastidieux de citer une liste com-
pléte des produits déja émis ou susceptibles
de I'étre, car la sophistication croissante du
marché et I'exacerbation de la concurrence



obligent les équipes a concevoir des pro-
duits de plus en plus complexes.

Dans ce domaine la Société Générale
occupe une position de leader : les journaux
financiers spécialisés établissent toutes sor-
tes de classements dont les résultats dépen-
dent des critéres retenus (périodes de réfé-
rence, produits considérés...) : la Société
Générale y occupe généralement la pre-
miere, la deuxiéme ou la troisiéme place.

Exemples d’émissions récentes dirigées par
la Société Générale : opérations réalisées
fin juin et début juillet 1989 par CCMC
(ABSA), Canal + (OC), Havas (ABSA).

Dans le méme ordre d’idées, ce service a
été chargé de la mise en ceuvre technique
des opérations de privatisation, pour le
compte de la Société Générale ou celui de
ses clients, de 1986 a 1988.

— Offres publiques d’achat (OPA) ou
d’échange (OPE), cessions de bloc de
controle ; en liaison, généralement, avec la
division *‘Fusions-Acquisitions™’, ce service
fournit I’assistance technique pour le dé-
nouement en bourse des cessions conclues.
Exemple le plus récent : OPE amicale de
la Société Générale sur sa filiale SOGENAL
en septembre 1989.

Ces opérations sont, dans la quasi-totalité
des cas, non conflictuelles : la banque com-
merciale a des relations de clientele avec
la plupart des grandes sociétés ; prendre
partie dans unc OPA hostile peut créer des
dommages irréversibles dans les relations
avec l'autre camp. '

Les banques d’affaires n’ont, par hypo-
thése, pas toujours la méme approche.

— Conseil en matiére de haut de bilan :
cette composante constitue la partic la moins
visible, mais la plus intense de I'activité
du service. Restructurations financiéres
(fusion-absorption, apports particls d’actifs,
scission...), renforcement du contrdle (par
diverses techniques, y compris la prise de
participation par la Société Générale aux
c6tés du bloc majoritaire), études de reclas-
sement... sont les questions les plus fré-
quemment étudiées pour le compte de la
clientele.

Le travail a fournir est, a la fois. pluridis-
ciplinaire et hautement spécialisé.

— Pluridisciplinaire : les schémas propo-
sés aux clients doivent intégrer toutes les
contraintes. que celles-ci découlent de la
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spécificité propre du dossier (structure de
|"actionnariat, situation financiere...) ou des
regles du jeu habituelles (fiscalité, droit des
sociétés, fonctionnement du marché bour-
sier...) : le recours au micro-ordinateur est
indispensable pour tester les différentes
variantes de la solution envisagée : ne pas
parler I'anglais peut étre un handicap
sérieux...

— Spécialisé : il s’agit d’opérations de haut
de bilan sur sociétés cotées. soit, environ
un millier d’entités en France. C’est un
monde limité dont on connait ou reconnait
les principaux acteurs. Chaque probléme est
spécifique et ne peut trouver qu'une solu-
tion sur mesure. Dans le méme temps le
cadre Iégislatif et réglementaire, la jurispru-
dence des tribunaux ou des autorités bour-
siéres évoluent ; les structures des grands
groupes s¢ modifient ; chaque changement
ferme des portes ou crée de nouvelles pos-
sibilités. Seule une attention permanente a
I'évolution de cet environnement permet
d’acquérir I'expérience et I'intuition néces-
saires.

T
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SOCIETE GENERALE

Note d'information succincte
miise a la disposition du public
a loccasion de | émission
d obligations comvertibles
avec bons

de souscription d actions

Emission d’ "OC.BSA" en septembre
1988 : banqgue privatisée, la Société
Générale peut se financer par
appel au marché.

Qu'apporte la formation d'Ingénicur des
Ponts pour faire ce métier ?

Il est clair que les notions indispensables de
comptabilité, de fiscalité ou de droit des
affaires ne sont pas de celles que les métiers
habituellement pratiqués par un Ingénieur
des Ponts permettent d'acquérir. Un inves-
tissement intellectuel important est néces-
saire lorsque 1'on aborde le métier de la
banque d‘affaires.
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Directeur
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Direction
Générale

de I'Industrie
(1976-1981).
Directeur de
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de Paris
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Société
Générale
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Cependant. les qualités généralement recon-
nues a I'Ingénicur des Ponts ne sont pas.
tant s'en faut. inutiles : aisance intellec-
tuelle dans les raisonnements quantitatifs,
rigueur de I'analyse. capacité a organiser
et a coordonner des opérations complexes
sont des atouts appréciables dans ce type
d’activité. ]
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QUESTIONS A
EMMANUEL HAU

Propos recueillis par Fran¢ois Bosqui

Emmanuel Hau,
ancien éleve

de I’Ecole
Nationale
d’Administration
et administrateur
civil hors classe.
1l rejoint EDF

en 1976 ou

il a été
successivement
chef de centre

a la Direction
de la Distribution,
responsable

du Cabinet

a la Direction
Générale puis
chef du service
de lI'information
et des relations
publiques

avant de diriger,
depuis 1986,
les services
financiers

et juridiques de
I’Etablissement
Public.

Il est également
Président

de la Société
SAPAR-
Finances.

PCM-Le Pont : Une dette estimée a 235 MMF,
dont le tiers en devises, des frais financiers repré-
sentant 20 % du chiffre d’affaires, soit 26 MMF
sur 130 MMF, voila qui ne doit pas vous laisser
sans Soucis. ..

Emmanuel Hau : bien sar, mais il faut aussi ren-
dre aux choses leur juste perspective.

S’il est vrai que pour des questions d’opportunité
qui dépassent notre Etablissement, nous avons été
amenés a une certaine époque a emprunter en devi-
ses sans pouvoir dans les faits bénéficier d’une
garantie de change, cela nous a permis en contre-
partic de moins *‘peser’’sur le marché financier
frangais, ou nous représentions jusqu'a 15 % des
¢missions annuelles, d’ol une tension a la limite
du supportable pour notre économie. Par ailleurs
nous nous sommes petit a petit perfectionnés dans
les techniques financiéres de gestion de notre dette
internationale, de telle facon que nous sommes
aujourd’hui plutdt bénéficiaires sur ces activités.
Au total la gestion de notre dette en devises a donc
eu pour nous, comme pour notre économie, des
retombées plutdt positives.

D’une maniere plus générale, vous savez que le
financement d’une entreprise peut provenir de trois
sources : les fonds propres, I'autofinancement et
I'endettement.

Si pour ce qui est des fonds propres, notre action-
naire 1'Etat n’injecte plus de fonds dans I’établis-
sement depuis 1981, a I'inverse nous bénéficions
d’un autofinancement important puisqu'il repré-
sente un montant annuel de 40 MMF.

D’autre part si, comme vous 1'avez souligné, notre
endettement se situe a un niveau treés élevé, il ne
faut pas sculement en considérer |’aspect *‘néga-
tif"" puisqu'il constitue a due concurrence les
moyens de notre développement !

PCM-Le Pont : Comment gérez-vous cette dette ?

Emmanuel Hau : Pour le long terme nous avons
un modele d’optimisation de portefeuille de det-
tes en francs frangais ct en devises et nous utili-
sons toutes les techniques permettant de réduire les
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charges financieres de nos emprunts (swaps de taux
et de devises, couvertures...). Cependant, et quand
bien méme cette dette constituerait un probléeme
préoccupant pour notre Etablissement, je dirai que
chaque décision a un cofit, mais que ce coit a en
contrepartie des avantages ! C’est ainsi que lors-
quc nous avons développé notre programme
nucléaire, nous avons di emprunter dans un *‘envi-
ronnement’de taux réels en croissance et nous en
subissons aujourd’hui les conséquences. Mais le
nucléaire a réduit les contraintes énergétiques
pesant sur notre économie, et si notre parc appa-
rait aujourd’hui excédentaire pour nos seuls
besoins, peut-on savoir de quoi sera fait I’avenir ?
Il 'y a la un coit du risque que I'on peut essayer
de réduire mais qu’on ne peut pas supprimer. Et
puis nous ne sommes pas seuls, et notre électri-
cité abondante nous permet tout a la fois d’espé-
rer vendre a I’extérieur des frontiéres et, a I’inté-
rieur, participer a la création d’emplois a travers
des opérations commerciales ‘‘inédites’’, comme
avec Péchiney a Dunkerque.

Pour le court terme il faut savoir que nous devons
gérer des ‘‘coups d’accordéon’’ de grande ampleur
(de + 10a — 15 MMF en trésorerie selon les épo-
ques) qui provicnnent d’opérations internes, mais
aussi cxternes puisque nous réaménageons cons-
tamment notre dette et que cela entraine des a-
coups ponctuels. La gestion de la Trésoreric, qui
porte sur des flux moyens journaliers de 2 MMF
doit donc étre optimisée en permanence au niveau
central selon des techniques sophistiquées dispo-
nibles sur les marchés (options, billets de trésore-
ric, commercial paper, médium term notes...).
Nous avons méme une salle de marchés compor-
tant douze postes de *‘Front office"’.

PCM-Le Pont : Dans le cadre du développement
international d’EDF, serez-vous amené a vous inté-
resser a des prises de participations financiéres
dans des organismes de production et d’exploita-
tion d’énergie privatisés, notamment en Grande-
Bretagne... ou ailleurs ?

Emmanuel Hau : Votre question pose des proble-
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mes complexes qui ont des aspects techniques, éco-
nomiques, commerciaux, et méme au-dela **poli-
tiques™". En effet il pourrait arriver que notre entrée
dans le capital d'un partenaire soit posée comme
condition a I"obtention d'un contrat de vente d'¢lec-
tricité ou d'équipements.

Inversement pourrons-nous exporter 40 ou 50 mil-
liards de kWh aux autres compagnies européen-
nes sans que |’une ou I’autre désire, un jour, entrer
dans notre capital pour apprécier notre fonction-
nement de 1'intéricur ? Cela augmenterait nos
fonds propres et qu’aurions-nous a y perdre. du
moins si cette participation restait trés minoritaire ?

Je crois donc que ces prochaines années, EDF
devenant un acteur important sur la scéne euro-
péenne, votre question se posera avec sans cesse
plus d’acuité. Mais il est tres difficile de savoir
quelle sera la réponse !

PCM-Le Pont : Nous venons d’évoquer ce qui
constitue la partie émergée de ‘‘l’iceberg’’ finan-
cier, celle dont les médias s'emparent le plus fuci-
lement parce que le plus facilement polémique.
Pourriez-vous a présent nous décrire les fonctions
financiéres “‘immergées’’ de votre service ?

Emmanucl Hau : La cncore tout est 1ié et, au fond
tout ““part’’ des centres de résultats (et non cen-
tres de profit car les tarifs étant péréqués, certains
centres sont structurellement déficitaires), notam-
ment les cent-deux centres de la Direction de la
Distribution qui vendent I'¢lectricité a notre clien-
tele, et ces ventes, ce sont bien les produits de notre
compte d’exploitation et le ‘‘cash’ de notre tré-
sorerie !

A cet égard le controle de gestion et la gestion
comptable de I'Etablissement constituent deux mis-
sions essentielles de mon service.

Le controle de gestion s’appuie sur des contrats
de gestion passés d'une part entre la Direction
Générale et chacune des grandes directions (pro-
duction et transport, distribution...) et d'autre part
entre chacune de ces directions et leurs centres de
résultats. Dans le premier cas le contrdle porte sur
les objectifs des comptes d’exploitation *‘consoli-
dés’’ de ces directions, dans le deuxiéme cas sur
les comptes d'exploitation des centres qui, je le
souligne, doivent cffectuer eux-mémes les arbitra-
ges entre moyens et résultats. arbitrages aussi *"glo-
baux’’ que possible pour laisser aux centres des
“‘espaces’’ de décision autonomes.

Cependant. certains éléments de gestion restent
centralisés, comme la Trésoreric ainsi qu’on I'a
vu plus haut. Néanmoins. méme a ce niveau, des
débuts *'d’intéressement’” sont initiés aupres des
centres.

On ne peut parler du contrdle de gestion sans évo-
quer le ““contrat’" global passé entre |"Etablisse-
ment et sa ““tutelle’, a savoir notamment :

— la vitesse de désendettement

— la trajectoire tarifaire (hausses limitées a I'infla-
tion moins 1,5 %).

— les investissements dits **de qualité’’ pour amé-
liorer le service a la clientele.

Ceci constitue une sorte de plan stratégique a long
terme établi en accord avec |'Etat.

La gestion comptable doit, quant a elle, fournir
“I"architecture’” indispensable a I"assise d'une doc-
trine et d'une expression centrale. EDF a en effet
un compte d'exploitation et un bilan et doit **dia-
loguer™® avec de multiples partenaires publics et
*‘privés’’ (ministeres des finances et de I'industrie,
commissaires aux comptes, lawyers américains
pour les emprunts a I'étranger...).

Mais elle doit aussi donner aux gestionnaires
locaux des centres des instruments efficaces
d’éclairage de la décision. Pour cela il lui faut étre
fiable et rapide (d’ou I'importance de I'informati-
que) et, derriére ces mots un peu secs, c’est toute
la problématique de la décentralisation, du dialo-
gue entre ¢chelons de niveau différent, “*d’amal-
game’’ des cultures... bref, de mobilisation
humaine, qut se cache.

PCM-Le Pont : On ne peut décemment pas se quit-
ter sans parler des problémes de choix d’investis-
sement ou de tarification, auxquels les ingénieurs
des Ponts a EDF ont largement apporté leur pierre.

’

Alors, une question toute simple, les ‘‘théories’
anciennes ont-elles vécu ?

Emmanuel Hau : Je crois qu'il faut étre plus
nuancé ! En ce qui concerne les investissements,
une entreprise a toujours bien sar intérét a évaluer
leur rentabilité compte tenu des contraintes finan-
cieres. Je crois qu'a cet égard, les économistes et
les financiers d’EDF sont de plus en plus amenés
a travailler ensemble.

Pour les tarifs, et compte tenu des impératifs de
vente rencontrés par EDF, notre politique devra
passer par des formules souples et adaptées a un
environnement qui a changé. Un exemple récent
est bien sir celui de la vente d'électricité a
Péchiney-Dunkerque avec la participation d'EDF
aux résultats de I'unité de production. Cet exem-
ple devrait étre appelé a s'étendre.
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Outils indispensables aux chefs d’entreprises pour la mise en ceuvre de
leur stratégie, les fusions et acquisitions
constituent désormais un marche régi par
certains parameétres — agissant conjointement

pour en favoriser
la croissance — dont
cet article succinct

tente de faire la synthése.

usions ¢t acquisitions, Les deux

mots semblent toujours plus & la

mode. Synonymes d”opérations aux
montants mirobolants. de “"raiders™” sangui-
naires, de ““white knights™™, de “poison
pills™™ ¢t autres “pac-man deals™ directe-
ment importés des Etats-Unis. Uactualité de
ces dermiers mois leur donne encore une rai-
son de faire la Unc. Qu'il sTagisse du
LBO' de Nabisco Brands Inc. par Kohl-
berg, Kravis. Robernts d’un montant de pres
%25 milliards ; du rachat de Warner Com-
munications pour $11 milliards par Time
Life Inc. alors que Time était clie-méme
sous la pression d'une OPA® de Pura-
mount ; ou encore de la résurrection de
Jimmy Goldsmith aprés 1'échec de son OPA
sur Goodyear et I'avortiement de son naga-
zine ~"Now™"_ 4 travers sa tentative de rachat
de BAT. un des plus gros conglomérats
anglais (tabac. agro-alimentaire....) : le
marché persiste a proliférer. N oublions pas
les opérations frangaises avec le rachat par
BSN de Nabisco Brands Europe. Lafarge
Coppée se hissant au 2¢ rang des cimentiers
mondiaux en rachetant le suisse Cementia.
les transactions Elf/Pennwalt, Péchi-
ney/Triangle et réeemment Michelin/Uni-
royal. Et pourtant. fusions et acquisitions
ne sont pas un phénomene récent. Toute
cession diactifs. acquisition d'un concur-
rent, ou aceroissement d une participation
jusqu'alors passive dans le capital d’un par-
tenaire industriel s'inscrit dans ce cadre.

Pourquoi alors une apparente si soudaine
popularité ? Pour plusicurs raisons :

* la taille des transactions. qui dépassent de
plus en plus frégquemment le milliard de
dollars.

= la notoriété de certaines firmes attaquées,
réputées imprenables ¢t souvent considérées
comme faisant partie du patrimoing natio-
nal {Nabisco ¢t son biscuit “"Oreo™ . équi-
valent de notre Petit LU).

« ['hostilité croissante des transuactions. non
sollicitées pour la plupart par le conseil
d'administration des cibles. et qui donnent
aux affaires des ullures de westerns. accen-
tuées pur le jargon coloré de Wall Street.
Ces trois constatations ont cntre ¢lles un
point commun 1mportant. Elles illustrent
I"évolution des mentalités des milieux éeo-
nomgues (industricls, investisseurs, inter-
médiaires, gouvernements. Les actifs ne
sont plus considérés comme taisant partic
d'un patrimoine fumilial et dent la cession
résulte de problemes financiers ou de suc-
cessions mais plutdt comme partic inté-
grante d’un portefeuille et qui font 1"objet
de transactions d'achat ou de vente au gré
des opportunités, financiéres ou stratégi-
gucs. Cente wendance est forte. fondamen-
tale. indissociable du mode de fonctionne-
ment des économices libérales. Les transferts
dactifs auront la vie longue.

Fahien Prévost
IPC 83
Senior Assaciate,
Mergers and
Acquisitions
The First Boston
Corporation.

FUSIONS
ET ACQUISITIONS

Un marche en permanente
évolution

Phénomene durable donc, mais en perma-
nente évolution du guadruple point de vue
de son environnement. de son ampleur, des
méthades utilisées. des intervenants, Neous
parferons de la situation particuliére des dif-
térents intermédiaires un peu plus loin.

Un environnement plus propice,

mais plus régulé

Les modifications récentes des marchés
financiers dans leur structure, leury outils
ant des implications impornarnses sur le mar-
ché des fusions et acquisitions :

» Une fluidité toujours plus grande du capi-
tal grace 4 un acces tacilité, comme en
témoigne 'explosion des marchés bour-
sicrs. A actiannariat patrimonial/familial
s¢ substitue un actionnariat diversifie. Les
opérations privées de gré a gré disparans-
sent au profit d opérations publigues. Cette
remarque s appligue naturellement davan-
tage au marché frangais. La présence acerue
des Sociéés frangaises sc trudult par unc

b Leveraged Buv Owr. rachat d'ectifs
consistant & minimiser Dapport de fonds
propres en endenant la pouvelle entité
regroupant les wciifs & un nivedu suppor-
table par la marge d awofinancement anti-
cipee.

Y Offre Publique d Achat, procédure de
rachat o ‘actions d ‘une Sociéré cotde, a un
priv fivé pendant une durée déterminée.



croissance annuelle de la capitalisation
boursiere — hors obligations — de plus de
15 % par an durant les cinq derniéres
années. La création et 1’explosion du second
marché qui a donné accés a la Bourse aux
PME en est une autre illustration.

* Un contexte économigue relativement
favorable : I'inflation galopante avoisinant
les 10-15 % des années 70 est contenue, les
taux d’intéréts, bien qu’élevés depuis quel-
ques mois, restent raisonnables par rapport
aux rendements Moyens sur capitaux pro-
pres.

+ Des réglementations plus précises, bien
qu’encore insuffisantes en France par rap-
port aux Etats-Unis. L’exemple américain
est significatif : le cadre législatif a su
s’adapter et exerce un contrdle efficace,
dont les décisions — dans la grande majo-
rité — sont dictées par les intéréts des
actionnaires. La SEC! a su mettre en place
et faire respecter les garde-fous indispen-
sables au bon déroulement des opérations.
Les récentes affaires de délits d'initiés?
montrent sa puissance.

La France est en retard mais fait des efforts
considérables, témoins les déclarations de
juin dernier annongant la mise en place de
nouvelles réglementations.

Volumes en fortes croissances

Le nombre et les montants des transactions
connaissent une croissance soutenue depuis
une quinzaine d’années. Aux Etats-Unis, e
montant total des transactions a été de $247
milliards en 1988 contre $12 mulliards en
1975, soit une croissance annuelle moyenne
de plus de 26 %. En France, certaines
sources? indiquent une croissance de 52 %
du nombre de transactions de 1987 a 1988,
toutes les transactions et tous montants
confondus.

Sophistication des outils

* Les méthodes techniques évoluent rapi-
dement et sont souvent les moteurs de cer-
tains types de transactions. Sur le plan du
financement, la création d'un marché sta-
ble et liquide ol se traite la dette dite
“*subordonnée’’ {ou *‘junk’'" dans le jargon
américain) a taux d’inméréts élevés a ouvert
la voie du financement & de nombreuses
Sociétés et acquéreurs potentiels.

La technigue des LBO et notamment des

RES*(favorisés en France par un disposi-
tif fiscal particulier, renforcé par la loi de
finances de 1988 sur I'intégration fiscale)
a permis des transactions difficilement envi-
sageables sur simple apport de fonds pro-
pres (KKR/Nabisco, 325 milliards ; Bob
Campeau/Federated Department Stores,
$6,6 milliards ; KKR/Beatrice Companies,
$5.4 milliards : en France, Danty et Sicli).

Nouvelle race d’intervenants

» L apparition dans les années 70 d’inves-
tisseurs particuliérement agressifs et sophis-
tiqués que n’effraient ni la taille ni I'iden-
tité de leurs cibles, suivis récemment par
les Grands Groupes qui n’hésitent plus
désormais a initier des transactions hosti-
les, méthodes jusqu’alors réservées aux
“‘raiders’’. Les exemples les plus mar-
quants : General Electric réussit une OPA
hostile contre RCA ; Philip Morris attaque
Kraft contre l'assentiment du conseil
d’administration et I'emporte. Les consé-
quences de cette évolution récente n’ont pas
é1¢ percues en France. Elles ont été consi-
dérables dans la communauté financiére
américaine qui remet en cause la notion
d’OPA hostile en la rebaptisant “unsolli-
cited offer’” (offre non sollicitée), déculpa-
bilisant le jusqu’alors vilain agresseur :
gu’importe si la direction désapprouve, si
les actionnaires souscrivent a I'offre ? Rai-
son de plus si 1 acheteur n’est pas un oppor-
tuniste financier, dilapidateur d’actifs, géné-
rateur de chdmage.

Une nouvelle tendance se dessine depuis
peu sous la forme de 'association d’un éta-
blissement financier avec un industriel
{**joint-venture™'} pour faire une acquisi-
tion. L’avantage d’une telle structure est de
partager les risques tout en évitant la dilu-
tion des bénéfices en échappant 4 la conso-
lidation comptable (chacun des partenaires
ne détient pas plus de 50 % et peu donc
choisir 1a mise en équivalence!).

Les intermédiaires financiers

ils s*averent souvent nécessaires et remplis-
sent un triple rdle :

¢ Celui d'initiateur en proposant la transac-
tion, a I'achat ou & la vente. A ce titre, le
résean international de certaines banques
leur donne un avantage décisif sur un mar-
ché qui n’a guére de frontiéres. Les mieux
placées sont les banques d'affaires améri-
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calnes, avec en téte le CS First Boston
Group grace a son affiliation au Crédit
Suisse en Europe et & sa domination du mar-
ché américain. Goldman Sachs et Morgan
Stanley bénéficient aussi d’une excellente
présence.

* Celui de conseiller, en assistant son client,
acheteur ou vendeur, dans toutes les pha-
ses de la transaction. Cela va de I'analyse
de la transaction {(montant, structure, condi-
tions), a I"étude et I’obtention du finance-
ment et a I'exéeution des différentes pha-
ses techniques (appel d'offres, rédaction des
documents d’offre ; dans le cas d’une vente,
sélection des offres, organisation des
visites...).

* Celui de partenaire financier, en partici-
pant 3 I'investissement. Ce dernier role, de
plus en plus fréquent consiste pour le ban-
quier 4 investir ses propres fonds, soit en
€tant lui-méme 1"acheteur pour les banques
disposant d’un fonds de LBO, soit en étant
le partenaire dans une ‘‘joint-venture’.
Dans ces deux cas, le banquier n’est rému-
néré que si le retour sur son investissement
en capitaux propres est positif durant les
années suivantes et peut étre réalisé (revente
sur le marché ou au partenaire industriel).

Une troisiéme possibilité de partenariat
financier est celle plus classique d’étre pré-

teur. On distingue dans ce cas le prét
garanti, domaine traditionnel des bangues

commerciales, du prét non garanti, assorti
d’un taux d’intérét reflétant le risque et
d’une durée courte, typiquement quelques
scmaines (“*bridge loan™™). Cette sorte de
prét est nécessaire dans 1'attente par exem-
ple du placement d'une émission d’obliga-
nons.

1. Securities and Exchange Commission,
pendant de la Commission des Opérations
de Bourse en France.

2. Faisant suite a des accusations de délit
d’initié, Michaél Milken, responsable du
département "‘junk bonds’' de la banque
d’affaires Drexel Burnham Lambenrt, s'est
vu obliger de démissionner et sa compen-
sation de fin d'année pour 'année 1988 a
61€ suspendue, alors ""qu’aucun jugement
n'étair rendu’’.

3. Le mensuel *‘Fusions et Acquisitions”’,
dans son numéro de mai 1989.

4. Reprise d’Enrreprise par les Salarieés.
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LE FINANCEMENT DE
PROJETS ENERGETIQUES
HORS BILAN

tes investissements

dans le domaine

de l'energie mobilisant
des ressources financiéres
de plus en plus
importantes,

leur financement faif appel
Q des ftechnologies
complexes nécessitant
une approche spécifique
de la Banque.

Le Departement

des Grands Projets
Internationaux de Ia BNP
a, dans le domaine

de I'énergie comme dans
celui des infrastructures
industrielles, développé
une expertise

dans ce domaine.
Arnaud Collin du Bocage
présente dans cet article
la démarche du banquier
sollicite pour metfre

en place un financement
de projet energetique.

Samir Naessamy
ICPC 72
Responsable

du Département
Grands Projets
ala BNP.

es grands projets énergdiiques que
I I'on voit se développer dans le

monde nécessitent de plus en plus
des mises de fonds considérables. Pour taire
fuce a leurs obligations, duans certains cas
Sans Propartion par rapport & leur surface
financiere. les sociétds promotrices de ces
projets posent la question suivante : * Com-
bien pouvez-vous préter. exclusivement sur
la base de réserves. ou de production future,
de brut. de puz naturel. de minerai ou
d électricig 7
La question peut paraitre simple, mais la
réponse 'est moins.
Nous allons done dans cette courte présen-
tation décrire o démarche du Banguier sol-
licité par une société désireuse dobtenir un
financement hors bilan pour développer ses
projets énergétigues.
Traditionnellement, le banqguier. et ¢’est de
toute ¢vidence opinion du public, n"aime
pas prendre de risque. 1 ne préte done que
sur la base du bilan et des actifs de son
client. limitant ainsi son risque.
Cependant. par la techrigue du financement
sur projet, la banque partage avee le pro-
motcur un certain nombre de risques indus-
tricls. technigues et commerciaux. permet-
tant le développement de projets industricls
gui n'auraient pu se réaliser autrement.
Le financement sur projet. il faut peut-¢ire
le rappeier. ¢st le financement d'ung unité
deonomigue individuelle dans lequel le pré-
teur ¢ contente de regarder les recettes
dexploitation de cette unité comme les seuks
movens de remboursement de son preét.
La technigue du Financement sur Projet. en
pleine expansion depuis plusicurs anndes.
fut en tait appliquée par certaines bangues
américaines pour financer les petits pros-
pecteurs indépendants du Texas dans les
années 1930, A cette époque. peu de ces

prospecteuts tenaient une comptabilité ou
déposaient des documents permettant la
prise de garantie propre aux préts bancai-
res classigues et les banques de 1'épogue
avaient mis au point des textes de contrats
basés sur la prise de garantic du pétrole
contenu dans le sol avee des modalités pré-
vovant [affectation du montant net des ven-
tes gu remboursement du prét.

Sachant maintenant qu'elle pourra emprun-
ter sur une base projet. ou plus cxactement
sur une base sans recours, la société pro-
matrice devra, dans une premiére phase,
participer avee son banquier i Uidentifica-
tion des risques inhérents au projet pour gue
ce dernier puisse les analyser. déterminer
ceux gui sont acceptables et ceux qui ne e
50Nt pas, obienir pour ceux-ci une couver-
ture adéquate. Entin, aprés avoir caleuléd le
montant du prét a la suite d'une série de
simulations financieres, le banguier définira
la structure financiere et juridique du crédit.
La premucre tache de la société empruntrice
consistera d isoler les actifs dont ¢lle sou-
haite financer le développement. Cecl sera
réalisé par la création d une société ad hoe
ou d'un joint-venture dont 1'unigque objet
sera e développement du projet,

Nous allons dans un premier temps identi-
ficr les principuux risques d'un projet pétro-
ler et dans un second temps étudier le mon-
tage du prét proprement dit que ce projet
peut supporter.

Analvsons donce tout d*zbord les différents
risques d'un financement de projet.

[ls sont de deux sortes © premierement. les
risques généraux o disons seulement ici que
cette catégorie inclut principalement le ris-
que politique. les risques dus aux réglemen-
tations administratives. cte.... deuxiéme-
ment. les risgques spéeifiques au projet que
nous traiterons icl



Les risques spécifiques sont les suivants :

1) Risque sur les réserves,

2) Risque de non-achévement des installa-
tions,

3) Risque technique et technologique,

4) Risque d’exploitation.

5) Risque du marché.

Etudions bri¢vement chacun de ces risques

afin de déterminer les €léments de couver-
ture qui seront demandés par le banquier.

Le risque sur les réserves

Les banques n’ont pas. en général, qualité
pour procéder aux ¢tudes techniques néces-
saires pour s’assurer de la viabilité du pro-
jet. Il appartient donc a la Banque de s’assu-
rer que ces études ont été faites par des enti-
tés compétentes.

Pour se satisfaire du risque sur les réser-
ves, le banquier demandera une évaluation
des réserves et de la production future par

un cabinet d’ingénieurs indépendant, de
renommée internationale, tels que de
Golyer and Mac Naughton, Keplinger,
Gaffney Cline, le BEICIP, dans le domaine
des hydrocarbures. Wright Engineers Limi-
ted, le BRGM dans le domaine des mines,
RW BECK, EDF International dans le
domaine de I'hydroélectricité, pour ne pren-
dre que quelques exemples.

Dans les projets miniers ou pétroliers, le
cabinet d’ingénieurs classifiera les réserves,
d’aprés des critéres bien définis. en trois
catégorics principales : les réserves prou-
vées, probables et possibles.

Seules les réserves prouvées et plus rare-
ment les réserves problables scront rete-
nues.

Afin de tenir compte du risque d’extraction
et de perte durant le transport ou le stoc-
kage, la Banque ne considérera que les
réserves prouvées, les multipliant par un
pourcentage de récupération. Les réserves
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finalement prises en compte par la Banque
seront classifiées la plupart du temps
comme les Proven, Developed, Recovera-
ble Reserves.



Dans les projets d’hydroélectricité, le cabi-
net indépendant vérifiera la bonne adapta-
tion des éléments d’hydrologie (débits, chu-
tes) pris en compte dans le calcul des éner-
gies productibles.

Le risque de non-achévement

Le risque de non-achévement, ou comple-
tion risk en Anglais, consiste principalement
dans le risque de construction des installa-
tions, d’une plate-forme de forage, des fora-
ges eux-mémes & une date et pour un colt
déterminés.

Cependant, la définition du non-achévement
ou completion n'est pas toujours chose
facile.

Transférant tout ou partie du risque du pro-
moteur a la banque a compter de la récep-
tion des installations, cette définition est de
grande importance ¢t souvent le sujet
d’intenses négociations.

On peut imaginer le souhait d’une société
d’obtenir une certification rapide a ’aché-
vement physigue des travaux alors que le
banquier souhaitera inclure des tests d’ache-
vement imposant, par exemple, un taux de
praduction minimum pendant une certaine
durée avec une qualité déterminée. Afin de
limiter le risque de non-achévement, la ban-
que pourra demander, dans certains cas,
une garantie d’achévement aux construc-
teurs des équipements dans le cadre de
contrats clefs en main. Ces contrats contien-
dront des clauses de pénalités pour retard
et dépassement de coft, calculées pour per-
mettre d amortir tout ou partie du prét. Si
le risque de completion est jugé trop impor-
tant, construction d'un grand barrage, d'une
plate-forme de production offshore dans une
zone difficile par exemple, la garantie
d’achévement pourra éire demandée aux
promoteurs. 11 faut cependant remarquer
que les banques acceptent de plus en plus
de prendre tout ou partie du risque de non-
achévement, que ce soit dans le domaine
€nergétique ou dans celui des industries de
transformation.

Le risque technique
et risque lié
aux nouvelles technologies

Les banques ne prennent généralement pas
le risque d'utilisation de technologies récen-
tes n’ayant pas encore fait leurs preuves.

I
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Si un risque technique important est & pren-
dre, la banque demandera les garanties
d’achévement dont nous venons de parler.

Certaines méthodes de récupération assis-
tée ou d'extraction de minerai faisant appel
4 de nouvelies technologies, tombent dans
cette classification.

Le risque d’exploitation

Les risques d’exploitation couvrent princi-
palement :

— le rythme de production,

— les colits d'exploitation et leur déviation
par rapport aux prévisions,

— les éventualités d’interruption de produc-
tion.

Le banquier demandera un controle pério-
dique de la production sur la base de rap-
ports techniques établis le plus souvent par
le cabinet d’ingénieurs indépendant dont
nious avons déjd parlé, et ce, afin de mai-
triser I'évolution du projet.

Ces rapports technigues ont pour but d'aler-
ter la banque en cas d’une baisse des reve-
nus constatée ou prévue, pouvant entrainer
dans certains cas un remboursement accé-
léré de la dette. Dans le cas contraire, si
des réserves supplémentaires sont prouvées
pendant la phase d’exploitation, le montant
de la dette disponible pourra augmenter.

Le promoteur du projet, s'il n'en a pas
"expérience, devra signer un contrat avec
une société indépendante agréée par la ban-
que pour le développement de ses proprié-
tés,

Enfin, le risque d'interruption de produc-
tion pourra dans certains cas étre couvert
par des polices d'assurance.

Les risques du marché

Si ce risque n'existe quasiment pas pour le
pétrole, il n’en est pas de méme pour le gaz
naturel. En effet, la mise en production de
réserves de gaz naturel importantes devra
tenir compte de la proximité d’un pipeline,
des problémes de transport et de son coit.,
particuliérement si les procédés de liqué-
faction sont envisagés. Les banques de-
manderont comme conditions préalables
a I'obtention du prét la signature d’un
contrat A long terme du type take-or-pay ou
éventuellement take-and-pay pour un
volume, une quantité et un prix déterminés.
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Dans le cas de projets miniers, des contrats
de vente pour tout ou partie de production
seront exigés, parfois méme, dans le cas de
produits ayant un marché limité, avec
I"assurance d’un prix piancher.

Dans le cas de projets de construction
d’usine de production d'électricité, des
contrats de vente d’électricité seront deman-
dés, comportant des tarifs qui eux-mémes
devront directement ou indirectement reflé-
ter les codts de la matiére premigre et leur
progression.

L*analyse des risques économiques aura lieu
conjointement & |’analyse des cash-flows du
projet qui servira au banquier a déterminer
le montant du prét que celui-ci peut suppor-
ter,

En résumé, pour déterminer le montant
d’un prét sans recours qu’un proiet pétro-
lier peut supporter, la banque devra, dans
un premier temps, analyser tous les risques
identifiés de ce projet, risque sur les réser-
ves, Tisque de non-achévement, risque tech-
nique, risque de marché et risque économi-
que. Ayant identifié les risques, le banguier
calculera la charge d’endettement que peut
supporter le projet. Le montant du prét
considéré sera déterminé en fonction d'un
ratio de couverture des cash-flows actuali-
sés sur la durée du prét, ce ratio représen-
tant pour la banque un coefficient de sécu-
rité.

Quels sont, pour conclure les principaux
avantages d’un financement sur projet ?

Premi¢rement, le financement sur projet
donne au promoteur la possibilité de décon-
solider des engagements bancaires en gar-
dant intacte sa capacité d'ecmprunt.

Deuxiémement, il permet 4 des sociétés de
1aille moyenne d’emprunter pour un projet
spécifique des sommes qu’elles n’auraient
pu lever sur le marché bancaire et, par la
méme, de développer, comme nous ’avons
dit, des projets qui n'auraient pu se réali-
ser autrement.

Troisitmement, cette méthode permet de
transférer un certain nombre de risques de
I'emprunteur au projet, et a la banque.

Enfin, quatriémement, de limiter les obli-
gations légales des promoteurs & des obli-
gations spécifiques (garantie de non-acheéve-
ment, garanties techniques, etc...).
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TRESORIER :
UN INGENIEUR FINANCIER
AU SERVICE

DE L’ENTREPRISE

e méticr de Trésorier en entreprise
I a fondamentalement évolué ces der-
ni¢res années. Cette révolution pro-
gressive, souvent ressentic avec confusion
a cause de la médiatisation simpliste des
marchés financiers, s’est accomplie au gré
des transformations de I'environnement
économique et sous la pression interne qui
en a résulté pour 'entreprise.

Cette transformation a été ressentie avec
acuité par I’ Aérospatiale, leader francais du
secteur aérospatial.

1) Les mutations
de I'environnement
economique

La fin du régime des parités de change
fixes, les fluctuations erratiques des devi-
ses qui ’ont suivi, ont été un nouveau défi
pour les entreprises.

Simultanément le ralentissement de I"infla-
tion a pesé sur les niveaux de taux d’inté-
réts réels. La plupart des postes du bilan
et du compte de résultat subissent cette
contrainte.

Enfin la mondialisation des échanges et
I'avénement de la monnaie électronique a
contribué a amplifier les mouvements des
marchés financiers.

2) Un enjeu pour |'entreprise

L’expansion de la sphere financiere n’est
pas sans conséquence pour les entreprises.

notamment celles qui ont une forte voca-
tion internationale comme |’ Aérospatiale.

Le premier facteur déstabilisant est le ris-
que de change. Les ventes du secteur aéro-
nautique, compte tenu de la position domi-
nante des Etats-Unis dans ce secteur, sont
libellées en dollars. Schématiquement,
10 centimes de variation sur le dollar repré-
sentent pour I'Aérospatiale un écart de
100 millions de francs sur le résultat dc la
société.

De plus, la problématique du risque de
change a suivi I’accélération des marchés
financiers. et la frontiere entre la spécula-
tion ct la couverture est devenue plus sub-
tile. Ainsi une entreprise qui vend a terme
ses recettes en devises subira en cas de
hausse du dollar une perte d’opportunité qui
se traduit par un handicap concurrenticl
immédiat.

La politique monétaire active des grandes
puissances industrialisées et le décloison-
nement des marchés financiers ont progres-
sivement transféré la volatilité sur les taux
d'intérét. La encore. les entreprises doivent
considérer attentivement I'impact de taux
d’intéréts réels élevés et dont I'évolution est
incertaine.

Enfin. le dernier indicateur de trésorerie sur
lequel I'entreprise doit se pencher est le ris-
que de liquidité. Il s’agit de savoir quelles
ressources |'entreprise peut mobiliser de
maniere quasi instantanée. La plus grande
mobilité inter-entreprises par le jeu des
fusions-acquisitions incite a gérer ce risque
avec prudence. Par exemple. avec les
**Multi Options Falicities™’. pour un cout
modique. I'entreprise peut lever des som-
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mes importantes du jour au lendemain. Plus
qu’une sécurité d’emprunt court terme, elles
permettent de financer une part du moyen
ct long terme avec la souplesse des instru-
ments court terme.

3) Un nouveau métier

La fonction de trésorerie a pris une place
essentielle dans la vie de I’entreprise. Placé
sur les circuits financiers qui accompagnent
I'élaboration du produit industriel, le tré-
sorier est un des acteurs dans le processus
de production.

Avec une vocation industrielle plus ou
moins affirmée selon les cultures d’entre-
prises, il exerce un métier complet ou les
qualités techniques jouent un rdle clé.

Pour mener a bien cette tache, il bénéficie
de la formidable capacité d'innovation per-
manente des marchés financiers qui répond
aux besoins des entreprises. La formation
d'ingénieur aide & manier facilement les
concepts abstraits de la finance et a com-
prendre les théories mathématiques qui

sous-tendent les produits utilisés. Elle
apporte une valeur ajoutée importante dans
I’utilisation maitrisée de ces produits.
L’optimisation de ces instruments implique
des investissements a la mesure des risques
encourus.

Sur ce terrain, I’ Aérospatiale est aussi a la
pointe du progres. Elle s’est dotée depuis
peu d’une salle de trésorerie qui regroupe
a la fois les fonctions traditionnelles de la
trésorerie et les opérations de marchés. Un
serveur numérique alimente en temps réel
des stations de travail ou tous les parame-
tres du tableau de bord (cours, change,
systemes d’aide a la décision...) sont mis
a jour instantanément. L’Aérospatiale cst
la seule entreprise frangaise a disposer d’un
tel systeme.

S’assurer de la bonne fin des opérations et
les suivre en temps réel est aussi primor-
dial. C’est pourquoi 1'Aérospatiale a im-
planté des logiciels de salle de marché, ver-
sion adaptée aux entreprises des logiciels
de type bancaire. La formation d’ingénieur
est une qualité supplémentaire pour suivre
I'évolution de ces nouveaux systemes.
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Tous ces équipements servent de support a
un métier opérationnel par vocation et dont
les résultats des décisions, ou de I'absence
de décision, sont directement quantifiables.
Décider et agir pour défendre des objectifs
économiques affirmés par I'entreprise for-
ment |'essentiel de I'intérét de la fonction.

Le caractére souvent imprévisible des mar-
chés, s'il a le mérite de donner réguliere-
ment des legons d’humilité, impose au tré-
sorier un comportement professionnel
rigoureux. Les erreurs peuvent étre impi-
toyablement sanctionnées par I'effet consi-
dérable des nouveaux instruments finan-
ciers.

Se remettre sans cesse en cause, utiliser les
outils les plus complexes pour simplifier et
harmoniser le développement de I’entre-
prise, pouvoir quantifier en permanence le
résultat de son action, et mobiliser des équi-
pes ou cohabitent de fortes personnalités,
voila le challenge quotidien du Trésorier
industriel.



D OS S | ER

Une alternative a l'industrie pour les jeunes ingénieurs :

LE CONSEIL DANS
LE MONDE FINANCIER

i I’industrie a été longtemps le point

de départ de leur carriere pour les

jeunes ingénieurs, il se confirme que
le monde financier présente des caractéris-
tiques telles que I’alternative est bien réelle
pour eux.

En effet, les produits, les métiers, les outils
et techniques du monde financier connais-
sent une évolution rapide et imposent aux
organismes du secteur de mettre en ceuvre
des changements importants dans leur orga-
nisation et leurs procédures, sur la base de
technologies de pointe qui tendent a rendre
nécessaires une approche industrielle du
changement.

L'attrait du monde financier

L'innovation cn termes de produits est
rapide. Les banquiers innovent et assem-
blent des produits existants pour créer de
nouveaux produits.

Ces métiers exigent unc haute technicité.
Une bonne banque n’est plus seulement une
banque qui distribue des produits simples
mais elle doit apporter a ses clients la capa-
cité de déterminer les produits adaptés a
leurs besoins et d’accroitre leur qualité tech-
nique et leur complexité.

Les technologies remettent en cause les
organisations existantes. La banque a domi-
cile, le transfert de fichiers entre la banque
et son client, les modeles mathématiques
d’aide a la décision dans les salles de mar-
ché sont des mutations qui entrainent des
investissements lourds et créent ainsi un
véritable *‘challenge’ pour de jeunes diplo-
més.

Dans ce contexte. le métier de conseil ban-
caire évolue rapidement. Les clients deman-
dent aux consultants d'étre les promoteurs
de cette évolution. et d'étre impliqués dans
sa mise en place pratique. en conservant une
indépendance de jugement et une autono-
mie.

Au sein du métier de conseil, on peut dis-
tinguer différents niveaux d’intervention
dont le but cst toujours de proposer des
améliorations et trés souvent de garantir leur
mise en place.

Selon les cabinets, la gamme des prestations
qui peuvent étre offertes varie. Celles-ci
s’articulent autour des axes suivants : stra-
tégie, ingénierie financiére, communica-
tion, ressources humaines, organisation,
systemes d’information, etc...

La taille du réscau ou du cabinet ne doit pas
faire illusion, seules comptent la qualité et
la compétence de 1'équipe en charge du pro-
jet et de ses références (banques, sociétés
de bourse, holdings, compagnics d’assu-
rance, administrations...).

Sur les trois ‘“*axes’’ les plus classiques, les
besoins du monde financier vont conduire
a un développement du marché des cabinets
de conscil.

L'évolution stratégique
et opérationnelle

La vocation du cabinet de conseil est
d’assister les dirigeants a la définition et la
mise en place de solutions concretes pour
répondre aux préoccupations d’évolution
stratégiques et opérationnelle. A ce titre. il
aide a finaliser les orientations marketing
(les produits, les marchés, la communica-
tion interne et externe, la distribution), et
en particulier a faire coincider dans le temps
ces orientations avec l'organisation et le
systeme d’information de 1’établissement
considéré. Il s’appuie sur les différentes
expériences de banques ou d’intermédiai-
res financiers, offrant une réelle plus-value
en la matiere.

La faisabilité de la mise en place devient
un facteur clé pour concrétiser une orien-
tation stratégique ou générale de 1" établis-
sement considéré.
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L'organisation

Les intermédiaires financiers sont confron-
tés a des problemes d'organisation, et de
productivité en particulier dans le do-
maine administratif. La baisse relative des
parts de marché des banques et la montée
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concomitante dec nouvcaux intervenants
(compagnies d'assurance. grande distribu-
tion) rendent plus urgente la rationalisation
des organisations et des procédures. Face
aux contraintes politiques et humaines, les
intermédiaires financiers se voient limités
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