UNIVERSITE ROBERT SCHUMAN
INSTITUT D’ETUDES POLITIQUES DE STRASBOURG

LE CAPITALISME FAMILIAL ALLEMAND
EN PERSPECTIVE
Un héritage certain et des lendemains en questions

Eva LEROY

Direction du mémoire :
Pr. Dr. Gunther Ammon, Pr. Michel Dietsch

Mémoire de 4™ année d'I.E.P.
Juin 2008



L’'Université Robert Schuman n’entend donner au@pyobation ou
improbation aux opinions émises dans ce mémoirge.opmions doivent étre
considérées comme propres a leur auteur.



Résumé

Le capitalisme familial allemand est une réalitétt€ étude donne des instruments théoriques
et empiriques pour définir et comprendre les enigep familiales allemandes. Une
perspective historiqgue de long terme met en évieléex fondements du modele allemand, et
la place accordée au capitalisme familial dansi-@llLes crises politiques, économiques et
sociales ont forgé ce systeme original qui inspieenombreux qualificatifs - capitalisme
bancaire, relationnel, coordonné.:. ou I'entreprise familiale reste présente dans le
Mittelstandcomme dans le grand capitalisme. Dans la périédente, ce modele a entamé
une profonde et nécessaire réforme, qui montre dpaedement autant le déclin du

capitalisme familial que sa possible rénovationlpamnaintien de I'éco-systéme germanique.

Mots clés : Capitalisme familial, Entreprise familiale, Allegpae, Histoire, Mittelstand,
Famille, Propriété, Contréle, Réseaux, Banquesiofaoariat

Abstract

Family business is still a strong actuality in Gany. This study gives theoritical tools and
empirical clues to define and to understand wh@&eaman family business is. A long term
orientation helps to understand the historical Garrpattern of family capitalism in the
Mittelstandas well as in the big business from 19th centuty now. Family capitalism is a
part of the German variety of capitalism, whichliges bank-, dedicated- and relationship-
oriented capitalism as other strong characteristicthe system. In the recent period, the
german model has been strongly criticized and aeged, but some studies point the stability

of the german ecosystem and the persistance ofyfaosiness.

Key-words Family capitalism, family business, Germany, bligt Mittelstand, Family,
Ownership, Control, Network, Bank
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Introduction

“Le capitalisme familial contribue a la richessdai a la pauvreté d’'une nation”.

Cette citation d’Adam Smith est toujours d’actuglipuisque selon La Porta (1999
plupart des grandes entreprises a travers le msmatecontrélées par leur fondateur, ou par
sa famille et ses descendants. L’entreprise famitigprésenterait selon les estimations entre
50 et 90% du PIB des économies de mdrché tableau joint en annexe 1 montre le poids

estimé des entreprises familiales dans la plupzstpays.

Malgré son importance, le capitalisme familial @stsysteme méconnu, victime de nombreux
a priori. La littérature économique a ainsi longpsnprédit une évolution du systeme
capitaliste qui substituerait aux entreprises featai$ traditionnelles les grandes entreprises
anonymes, au capital disséminé, et dirigées pandemgers professionnels. Le capitalisme
familial serait alors un stade primaire imparfarfégarant le capitalisme managérial plus
évolué. Cette transition au profit du modéle arggimon est manifeste dans certains pays en
développement, au Royaume-Uni ou aux Etats-Unipefdant, il n’existe aucune évidence
d’'une transition naturelle et généralisée d'un tzdigme familial a managérial, et la
prégnance du capitalisme familial dans les écom®rdee marché nous donne des signes
contraires. Il semblerait donc que plusieurs madéle capitalisme coexistent, et que le
capitalisme familial en soit une version intéressadéclinée dans de nombreux pays.

Par ailleurs, un rapide coup d'oeil par-dela namtieres nous montre que ce capitalisme
familial peut revétir differentes formes: ['ltaliet sa multitude de micro-entreprises
familiales, I'Allemagne et son puissadittelstandet la France des petits et géants familiaux.
Ces différences de traits laissent supposer qoagdealisme familial se subdiviserait en sous-

types nationaux, marqués par des héritages higesgiginguliers.

L’Allemagne apparait alors comme un terrain idéalrpg’étude du capitalisme familial. Les
entreprises familiales y sont des acteurs éconamigquajeurs, mais discrets. L'originalité
allemande réside dans sa forte proportion d’engepirfamiliales moyennes-grandes (dans le
fameux Mittelstand, comme dans les grands groupes industriels amandynastiques

(Siemens, Bosch, Thyssen, etc.). Ces deux piliermadele allemand Mittelstandet Grand

1 Cité dans MORCK (2005)
2 Cité par KENYON-ROUVINEZ et WARD (2004), malheureusetngans précisions de sources ou de méthodologie.



capitalisme industriel - ont fait I'objet de nombses études, et le renom et I'efficacité du
modeéle rhénan. Et si derriere ces deux célébrésrgilse cachait tout simplement le plus
discret capitalisme familial ? Si tel est le cass champions cachés mériteront une analyse
approfondie pour dévoiler les réponses aux intatiogs suivantes :

Comment cette influence familiale sur I'économiess’elle maintenue aussi longtemps,
malgré tous les bouleversements politiques éconmsicet sociaux que I'Allemagne a
traversés durant le 28iécle ? Sur quels fondements — historiques onddnmues — puise-t-
elle sa robustesse ? De quelle maniére — positivenégative — participe-t-elle au bilan
économique du pays? Quelle place et quelle inflegrewut-elle prétendre conserver a l'aube

du 2F siécle et de ses profonds changements?

Le but de cette étude est donc d’étudier le cagited familial a la lumiére du cas allemand.
Aprés un premier temps d’élaboration des outilsnaligse de I'entreprise familiale, un
portrait des entreprises familiales en Allemagnat j@¢re dressé. Son fonctionnement interne
et sa place dans la société et I'économie allemasient précisés (I). Une perspective
historique de long terme permettra ensuite d’apprdar les fondements du capitalisme
familial dans le modele économique allemand en igéii). La profonde et récente mutation
de ce dernier remet cependant en cause la pladeegiee de I'entreprise familiale. Il faudra
alors s’interroger sur I'ampleur de cette remisegeestion : implique-t-elle le déclin, la

rénovation ou la disparition du capitalisme fanhiéidkemand (111)?



Partie 1: Un portrait du capitalisme familial en Allemagne

Le capitalisme familial se définit comme un systedmnomique de marché s’appuyant
principalement sur linitiative d’acteurs économegude type entreprise familiale. Pour
dresser un portrait du capitalisme familial allechan faut donc décrire dans un premier
temps les entreprises familiales allemandes. Selerigot J.G, I'entreprise constitueuhe
réalité polymorphe et protéiforme, vivante, complext pluridimensionnelle, unitaire et
percue tres diversemeént Cela est d’autant plus vrai pour le sous-enderspécifique des
entreprises familiales. C’est donc d’'apres cettinii®n que s’organisera dans un premier

temps notre étude des entreprises familiales eenfgne.

L’entreprise familiale est une réalitéceamplexe et pluridimensionnelle (...) percue trés
diversemen$ par ses agents et ses partenaires comme paciéedifgjues. Ce point est
important car il souleve le probleme de la disgadés définitions de I'entreprise familiale,
comme systeme économique, humain et social. Naiisrwns ce probleme dans le 1.1.

Les qualificatifs polymorphe et protéiforme renvoient quant a eux a la diversité des
entreprises familiales, par exemple liée au domdiaetivité, a la taille et a la forme juridique
ou organisationnelle qu'elles revétent. Nous dresseun portrait et une typologie des
entreprises familiales en Allemagne dans le I.2.

C’est uneréalité vivante L'entreprise familiale se développe donc dansowironnement,
eéconomique, sociétal ou historique, et interagécalui. Il sera donc question dans le 1.3 de

mesurer son role dans « |'éco-systérhallemand.

1.1) Définir 'entreprise familiale

Entreprises familiales, sociétés familiales, affaifamilialesfamily businesses, family firms
sont autant des termes que l'on retrouve danstémalure américaine et européenne et qui
incontestablement conduisent a une pluralité degptions et a des difficultés de définition.
Ce chapitre vise a clarifier les principaux conseg¢ I'entreprise familiale (1.1.1) pour en

comprendre toute la complexité et la singularit@tt€ complexité se retrouve dans la

3 MERIGOT (J.G.).-"Qu'est ce que l'entreprise ?".yEtapédie de gestion - Vuibert Paris 1991. p.3
4 |ci entendu comme systéme économique, sociétaserrique, et non biologique.
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méthodologie et le choix de la définition de ce capt (1.1.2), préalable nécessaire a tout
travail de recherche.

[.1.1) Distinctions préalables : entreprise familide, entreprenariat, famille et
Mittelstand

L’entreprise familiale est un concept complexe, aoupe d’autres concepts dans lesquels il
semble se confondre, mais qui constituent destééalifférentes : I'entreprise, déja évoquée
plus haut, dont I'entreprise familiale est un seasemble, I'entreprenariat, la famille et le
Mittelstand

Entreprenariat et entreprises familiales

Les auteurs hésitent a inclure I'entreprenariatsdannotion d’entreprise familiale. Sur ce

point, nous rejoignons les conclusions de S. KI@A00) et franchissons ce pas: toute
entreprise familiale ayant d’abord été créée paenimepreneur, I'entreprise personnelle est
donc une entreprise familiale en devenir. Cettemtilité dépend ensuite d’'une part de la
vision de I'entrepreneur - son entreprise est @ligplement un investissement personnel, ou
souhaite-t-il la transmettre a des générationsrégfu - et d’autre part des conditions

successorales, fiscales, etc. du pays. Cependatre étude s'intéressant davantage a la
survivance des entreprises familiales qu’'a leuativé, nous n’étudierons pas davantage cet

aspect, déja traité dans une littérature tres cetapl

Familles, famille-entrepreneur et entreprise famalie

La famille est une unité sociale trés ancienneuitéd et primordiale, puisque c’est la

premiere a prendre en charge un individu dansébstd de son existence. Elle dérive du latin
familia, « les gens de la maison ». Il peut donc s’enteidns un sens restreint comme le
« noyau familial », délimité dans le temps compdsépére, mére et enfants a charge, ou
enfant émancipés, d’'aprés le droit allemand enetigu Dans un sens plus extensif, la

famille est I'ensemble des personnes d’'une ménm&digparticipant ou ayant participé a la
vie du foyer, et continuant de partager des valeosramunes (une « personnalité »), sans
limite temporelle définie.

Selon le degré et la nature du lien familial, Seifl distingue 3 sous-types de familles.

Comme la famille Brenninckmeyer (C&A), les familldges « institutionnelles » attribuent

5 BVerfG : 57, 170
6 KLEIN (2004) chapitre 4.
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des roles et modéles de comportement a ses meafimede livrer durablement a la société
une performance et de remplir des missions socialgsurd’hui souvent déléguées a d’autres
institutions (éducation, assurance-vieillesse efadia..). A l'instar de la famille Oetker, la
famille « dynastique» est une organisation fangliblérarchisée et structurée autour d’un
noyau familial originel, dont le but est d'influestc activement et volontairement les
processus sociaux grace notamment a son patrimbimin la famille « institutionnelle-
dynastique » cumule toutes ces caractéristiques. tf@ds types sont donc des familles-
entrepreneur par prédilection, bien que tout nofgamilial simple puisse étre une famille-
entrepreneur potentielle, qui se construirait ersipurs phases, décrites par Gersick (1996)
Nous retiendrons donc une acception large de ceepbre famille comme une communauté
sociale avec une personnalité propre (noms, comperits, mode de pensée) qui inclue les
descendants masculins et féminins d’un noyau fahdbmmun, et leurs conjoints ralliés de

fait par une union.

A I'époque de I'Antiquité, on incluait dans le teznde familia les domestiques de la
maisonnée, attestant d’une notion de la famille menun foyer de I'activité humaine, sinon
économiqu& Des familles artisanes médiévales jusqu'aux ggarehtreprises de la seconde
industrialisation (Krupp, Von Siemens), en pasgart les communautés marchandes de la
Hanse, tissées elles aussi sur des liens famifiaxig, famille et activité économique ont
toujours été deux domaines largement confonduge Cetlusion se maintient jusqu’a la fin
du XIXe siécle et le développement des sociéetéeag@rns.

Depuis, une séparation entre la sphere familiadvendue privée, et professionnelle s’est
opérée. Seule I'entreprise familiale semble attemteore de ce lien ancien. On peut alors se
demander dans quelle mesure et comment cette sottéle interfere t-elle avec une entité
économique - l'entreprise. Plusieurs modéles pdaemetde répondre a ces questions en
présentant I'entreprise familiale comme un systehybride et multidimensionnel, a
I'intersection de plusieurs sphéres, ou le privdeeprofessionnel se mélent, interagissent

mutuellement et confrontent leurs valeurs et lsystemes de gouvernance propres.

Le dilemme fondamental (fig.1) représente ces demixers qui se chevauchent, avec des

besoins, objectifs, croyances et regles propresn Bue I'entreprise serve les intéréts de la

! Génération to generation, Life Cycles of the farBilisinessgité dans Klein ( 2004)
8 En allemand par exemple, le terinaushaltdésigne a la fois le foyer et le budget familial.
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famille en général et malgré I'existence de valaasimunes (confiance, éthique, vision..),

cela est une source potentielle de conflit, qu'clage répartition des réles peut éviter.

FAMILLE

\/aleurs humaines
Egalité, Intégration
Sollicitude...

Performance :
Mérite, Sélection,
Objectivité

lllustration 1 : Le dilemme fondamental famille/amrise
D’aprés « Les entreprises familiales ». D. KenyanfRnez et J.L. Ward. Que sais-je ? Puf 2004

Le modéle des trois cercles (fig. 2) présente gaahi trois points de viesous lesquels

I'entreprise familiale peut étre appréhendée: cadula famille, celui du management et celui
de l'actionnariat (au lieu des deux derniers seal@npour I'entreprise classique). Certaines
personnes appartiennent a plusieurs sous-systeomesie les actionnaires membres de la
famille, ou a tous, comme l'actionnaire-gérant isucelle-ci. Par ailleurs, chaque sphere
posséde un systeme de gouvernance propre, défimadie en relation avec les autres
cercles. Cela crée des positions conflictuellesérgrices de tensions lors des décisions :
Quels intéréts privilégier par exemple lors de Uacession a la téte de I'entreprise ? Qui

nomme les membres du conseil d’administration ?

anagement

Actionnariat

lllustration 2 : Les trois cercledrois points de vue de I'entreprise familiale
P.J. Davis The advantage and disadvantages of the family basiRBR 1992, cité dans ibid.
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Klein (2000) résume ces problématiques et intevastipar les quatre dimensions de
I'entreprise familiale (lllustration 3). Pour congmdre celle-ci, il faut donc conjuguer les
domaines de recherche de la sociologie familiake,lal structure de gouvernance et de

propriété des entreprises, et de la gestion d’pnse

Fami”e \ / Propnété

@ >

mmmmmmmmmm -~ ¢
ISE" EAMILIALE |
o TN

k Entreprise

lllustration 3 : Les dimensions de I'entreprise fhabe
D’aprés S. Klein (2000)

Mittelstand, KMU et entreprises familiales

Lorsque l'on étudie les entreprises familialesrafl@des, on a tendance a les identifier — par
confort - aux petites et moyennes entreprisk®M*® en Allemand) plus facilement
mesurables, ou aMlittelstand En effet, dans 'ombre du fameuMittelstand allemand,
qualifié d’épine dorsale de I'’économie, se cachgrhis de 99% d’entreprises familiales.
Bien que ces trois concepts se chevauchent largedagrs la pratique, il serait cependant
malvenu de confondre ces concepts entre eux. Ddaparce qu’il ne faut pas occulter dans
cette analyse qu’il existe — particulierement enelbgne - de tres grandes entreprises
familiales, les dénommés Ridden Champions qui n’appartiennent pas ou plus au
Mittelstand Ensuite parce que ces concepts ne désignent gzasnémes réalités. Le
Mittelstand est un germanisme qualifiant un systeme économiguesocial propre a
I'Allemagne et composé de moyennes et grandes prrges locales, spécialisées et trés

performantes. Il se définit donc d’abord par dég@s quantitatifs de taille (Id6MU sont

o L'idée d’'un quatrieme cercle, celui de I'individa té soumis a postériori.
10 Klein- und Mittelgrof3e Unternehmen
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délimitées par un CA, un effectif et un résultatximaums), complétés par des criteres
qualitatifs comme le type de gouvernance. Maisabis également d’'une communauté et
d’'une identité sociale, un entre-deux entre la miséle la classe ouvriere et la richesse
immorale des grands groupes anonythes=e qui fait que certaines entreprises contindent
s’apparenter alittelstandet a ses valeurs alors méme gu’elle ne correspondas a ses
criteres de définition. Ainsi, le gouvernement miéand s’est toujours refusé a donner une
définition officielle du concept trés hétérogéne Mdtelstand L'illustration 4 donne un
apercu de l'interpénétration de ces concepts.

Entreprises familiales
’ ....;t-..95,1%.des.entneprisg§

KMU Entreprises familiales §

= 99,7% des au sens strict @

entreprises (Unité de la direction et de la propriétg 3

+ 95% des entreprises §

v
-———— - =

Grandes .

. par actions a
Entreprises

: actionnariat dispersé
= 0,3% des entreprises

lllustration 4 : L’entreprise familiale en Allemagn

Adapté d'apres WOLTER/HAUSER (2001) p.1, cité gaviiBonn (2004)

Nota : les surfaces données ne sont pas propoetieara I'importance et les pourcentages donnésissus
d’estimations de I'lFM Bonn.

1.1.2) Définir I'entreprise familiale, court état de I'art et méthodologies

Une fois ces concepts clarifiés, il convient deirdéfde maniere précise et autonome
I'entreprise familiale. Or ce n’'est pas chose agiggésqu’il n’existe aucune définition de

I'entreprise familiale qui soit largement accepfi le monde scientifique. Défyestime

11 uBINSKI (2007)
12 DERY (R.) et al. "La variété des entreprises famekal construction théorique et typologique"- Catierecherche HEC
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«quil y a a peu prés autant de définitions qu'ih de chercheurs » et FlIoren en énumére
déja plus de cinquaritedans un de ses travaux. Or définir précisémetnmeept d’entreprise
familiale est primordial lorsque I‘'on sait que l@gation de différentes définitions ferait

varier la part d’entreprises familiales dans ureédifion de 15 a 8196

Des définitions de I'entreprise familiale : un breftat de I'art

Une revue de la littérature scientifique suggerentdtiples propositions de définitions qu'il
est vain de vouloir inventorier. En revanche, célnitions sont davantage complémentaires
que contradictoires, et trois voies principalesi&gagent pour définir I'entreprise familisle
L’entreprise familiale est tout d’abord courammenfondamentalement abordée d’apres des
criteres de propriété. Ce contrdle des actifs datileprise par la famille peut étre absolu.
C’est la vision traditionnelle de I'entreprise fdiale, possédée totalement ou majoritairement
par une - ou quelques - familles (Leach, T8pMais la propriété peut également étre
relative, s'’il existe un pouvoir de controle etnffuence réel exercée par la famille. Gallo et
Estapé (1992 attribuent ainsi le qualificatif de familial & tieuentreprise controlée & plus de
10%, si la somme des trois actionnaires suivarggc&de pas le tiers de la participation
familiale. Enfin, certains types d’actions peuvdétier du principe une action = une voix, et
la répartition des droits de vote peut offrir unadtion de contrdle dérivant de I'actionnariat
mais pas nécessairement représentative de celui-ci.

Le degré d’'implication de la famille dans la gestiet la direction de I'entreprise est un
second critére, en partie dérivé du premier, quistitue une autre voie de contrdle.
Christensen définissait déja en 1953 une entrepigséamiliale si celle-ci lui donnait son
nom, ses traditions et ses dirigeants, méme si-ceé@taient non pas issus de la famille mais
choisis par elle. Selon Lank (199%2)ine ou plusieurs familles doivent exercer uneusite
déterminante sur l'orientation stratégique ou surcllture de I'entreprise. Cette influence
peut étre exercée personnellement par des dirgeantiliaux, ou dans une vision plus

moderne, elle peut dériver de I'empreinte de laucalfamiliale sur I'entreprise.

Montréal, n°GREF, 93-08, décembre 1993

13 FLOREN, (R.H.) (2002). Crown princes in the clay: Angerical study on the tackling of succession chajkss in Dutch
family farms. Dissertation, cité dans Klein (2005)

WESTHEAD, P. et al. (1997). The management ancdpadnce of unquoted family companies in the Uniketydom.,
cité dans ibid.
5 Voir notamment: KLEIN (2000) p.13 : Interrogatiotud comité d’experts ; ALLOUCHE/AMANN « L’entreprise

familiale, un état de I'art » (1999) ; GOELER ADer Erfolg grosser Familienunternehmen im fortgeisiemen
Lebenszykus » (1993)

16 Cité par ALOUCHE et AMANN (1999) p.9
17 cité par ibid.
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Enfin la volonté de transmission aux génératiamxassives reste un critere de distinction
récurrent dans la littérature. En effet, I'objegiforitaire de pérennité de I'entreprise est une
particularité fondamentale de I'entreprise famdiadui en conditionne beaucoup d’autres (le
comportement spécifique face au risque et a litisesment notamment). L’entreprise
familiale est alors non pas appréhendée comme uastissement avec des objectifs
prioritaires de rentabilité, mais comme un patrinegi économique autant qu'affectif
fortement identifié a une famille, et a transme#tox générations suivantes. Certains auteurs
comme Donelley (19643 préférent donc réserver le terme d’entreprise Ifalmi aux

entreprises fortement identifiée a une famille @eridiu moins deux générations.

Ainsi, si ces trois criteres de définition de lexyrise familiale — contrble par la propriéte,
implication dans le management et volonté de pdéieernsont largement acceptés, dans les
faits leur matérialisation quantitative est apretdébattue : ces critéres sont-ils cumulatifs
ou substituables ? Relatifs ou absolus ? Exhausgtifis non ? Comment les mesurer
objectivement et simplement ? Dans la littératlog)isation de ces criteres varie de maniere
considérable, en fonction de I'objectif des rechesc Ce bourgeonnement de méthodes prive

le domaine d’étude des entreprises familiales déuréelle de comparaison et de cohérence.

Une approche novatrice de I'entreprise familialée F-PEC scale

Une approche plus moderne permet de mettre un tarmes dilemmes. Dans un de ses
travaux’, Chuan établit d’aprés une analyse statistique chastering que les entreprises
familiales et non familiales ne représenteraiem lgs extrémités d’'un continuum. Une vision
dichotomique artificielle entreprise non familialetreprise familiale entrainerait donc une
analyse tronquée du phénomene, qu'il faut plutdisager comme une échelle continue de
variantes, dérivant du modele classique de l'ensepfamiliale possédée et gérée de
génération en génération par une ou plusieurs lanil

C’est dans ce méme esprit que nous retiendronprbape a la fois compléte et synthétique
de Klein, Astrachan et Smyrnios, validée empiriqaetret reconnue par une partie de leurs

pairs?. Le caractére familial d’'une entreprise est idindéet mesuré sur une échelle continue,

18 Gité par ibid.
19 Voir les travaux tres interessants de ZELLWEGER @G@0ce sujet.
20 ..., _
Cité par ibid.
21 CHUA et al.. (2004)Are family firms born or made? An exploratory inigation. FBR 17(1), p39.

22 Pour la méthodologie précise de ce modele, vdhle F-PEC Scale of Family Influence : Constructigalidation and
further implication for theoryBaylor University, 2003. Questionnaire en annexe.
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d'aprés la notion centrale « d'influence » faméialCette influence sur I'entreprise peut
s’exercer par plusieurs sources, résumées dan®dalenadditif a trois dimensions: le F-PEC

Scale (Family Power, Experience, Culture).

Echelle F-PEC
|
[ | 1
Echelle F-PEC Power Echelle F-PEC Experience Echelle F-PEC Culture
(Pouvoir)
Part dans les G nration Superposition
| | capitaux propres | | du propri‘taire des valeurs de
(directe ou non) la famille et de
I'entreprise
Gouvernance G nration Implication
| | (membres de la | | active dans familiale
famille ou non) la direction (comittment)
Management G nration
(membres de la active dans les
—| famille ou non) [l organes de
controles
Nombre de
L membres de la
famille
impliqu’s

lllustration 5 : Le F-PEC scale (Klein/AstracharQ@3)

L’influence par le pouvoir peut étre exprimée daoté par la part du capital détenue par la
famille et d’'un autre coté par la proportion deiposs managériales stratégiques et/ou de
sieges dans les organes de contrbles occupés andmbres de la famille — influence

directe, ou nommés par eux — influence indirectée Brend en compte les différences

nationales, culturelles et légales qui interferdahs le type d’organisation et le colt du
contrdle des entreprises.

L’influence par I'expérience reprend le critere lddransmission générationnelle, a partir du
postulat que linfluence familiale augmente avecsieccession a une génération suivante
selon un algorithme non linéaire (de forme loganitue).

Enfin, le troisiéme biais de l'influence culturetle la famille, qui transmet valeurs et vision
a l'entreprise, est difficile a mesurer. Elle saimplement évaluée par le gérant de
I'entreprise.

Ce modele a le mérite de synthétiser les criterexipaux de I'entreprise familiale en une

échelle simple et intelligente, qui distingue difféts types d’influence familiales, et donc

d’entreprises familiales.
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De la théorie a I'opérationnalité

Cette définition théorique représente donc un stahgour mesurer I'efficacité de définitions
plus opérationnelles. En effet, les données emmgcsur les entreprises familiales sont rares
et difficiles —voir impossibles - a obtenir. Lesectheurs sont donc souvent contraints
d’utiliser une définition plus opérationnelle dertreprise familiale, en mesurant des attributs
plus tangibles ou objectifs, plus facilement aciss, voire pour des études historiques ou
de grandes échelles en utilisant des extrapolagbrestimations a partir d’échantillons. Par
exemple, les travaux de S.B. Klein (2000, Z0p4utilisent une définition opérationnelle
négligeant les aspects « culture » et « expérierd@qués plus haut, pour ne se concentrer
que sur Tlinfluence familiale traditionnelle pag pouvoir (participation au capital, a la
gouvernance et au management), mesurée sur un &gigantillon non représentatif

d’entreprises, par la formule :

EFsi: _CP+ PG+PM =1 avec CP= part des capitaux propres familiaux
CR PG PM PG= présence familiale dans les organes de contrple
PM=présence familiale dans le haut-management

L’IFM Bonn distingue quant a elle I'entreprise faialie au sens strict (unité de la propriéte et
de la direction) qu’elle évalue en recoupant Iaesiltdts de nombreux travaux thématiques sur
I'ensemble de I'économie allemande (données réellesxtrapolation a partir de larges
échantillons), des trés grandes entreprises fdasligu’elle étudie individuellement.

2 Relatant une étude empirique commencée en 1986ymilétée en 2000 dans la seconde édition de 2004

19



1.2) Portrait de I'entreprise familiale allemande.

L’entreprise familiale définie, il convient d’enfreendre son observation, avant
d’envisager son analyse. Dessiner le portrait datieprise familiale allemande est
cependant un exercice périlleux. D’abord parce lggeoutils manquent : les données
sont rares ou inexistantes et les études sur lbss|séappuyer trop isolées. Par souci de
cohérence dans I'analyse, nous exploiterons domcipalement dans la suite de ce
chapitre les travaux de S.B. Klein (2000, 2004), guivré une étude sérieuse et
approfondie de I'entreprise familiale en Allemagaegyartir de larges échantillons non
représentatif§. Ces principaux résultats, sous forme de grapkigee trouvent en
annexe. Nous compléterons et comparerons lorsgsghbe ses résultats avec ceux de
I'lFM Bonn.

Il existe ensuite le risque de figer le sujet dang description généraliste et donc
caricaturale, alors que d’aprés notre définitionsfeectre de I'entreprise familiale
allemande est trés large, chacune d’entre ellesgmiuwévelopper un systéme singulier
d’influence, a partir des dimensions évoquées pieioénent. Nous développerons donc
une analyse thématique de ses structures — fin@amemanagement, contréle - et

tenterons d’établir pour chacune une breve typelogi

1.2.1) Structure de financement et prépondérance mailiale

Un actionnariat majoritairement - voire exclusiveme- familial

L’entreprise familiale allemande est trés majorégaient —dans 80% des cas - composée
exclusivement d’un actionnariat familial. A défais, famille a tendance a conserver
tout de méme un actionnariat majoritaire, puisgeidesnent 2% ont une participation
familiale minoritaire dans les capitaux propres’detreprise (Abb. 19 en annexe). La
participation familiale moyenne au capital est date 95%, contre 12% dans les
entreprises non familiales.

Cependant, il faut relativiser ces résultats quatifs par une perspective
dimensionnelle, temporelle et sectorielle. En effetpart de fonds propres détenue par
la famille diminue avec la taille de I'entreprid@en que la tendance a conserver un

actionnariat familial majoritaire absolu persistnd les grandes entreprises: seul 1%
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des entreprises de plus de 128 millions d’Euro€A& sont majoritairement détenues
par des capitaux extérieurs (Abb 20). Klein (20pd¥tule alors que la croissance et
'indépendance des entreprises familiales sont réesupar les capitaux propres
familiaux, dont la part ne diminue pas avec la sgsmn des génération. Lorsque ceux-
ci sont insuffisants, ces familles préferent vendtese retirer plutét que de rester
actionnaire minoritaire. Les résultats des grapésqd4 et 45 en annexe soutiennent
cette idée : seules les entreprises familiales adgremiere et seconde génération
peuvent avoir une participation minoritaire au tapia partir de la troisieme,
I'actionnariat familial est majoritaire pour assule pérennité de I'influence familiale.
Cette hypothese est a nuancer par une distincaeredtreprises selon leur age, et peut
étre un changement de mentalite. En effet, les puses d’entre elles auraient
davantage recours a un financement par capitaudrients, une tendance continue
depuis 1960 (Abb 22).

Par ailleurs, une distinction par branche nous neogtie le secteur des services a une
participation familiale beaucoup moins concentrée dans le commerce ou l'artisanat

par exemple.

Une structure de propriété controlée

Concernant l'organisation de la propriété, les eprises familiales privilégient
largement et quelle que soit leur taille ou lewteser d’activité les formes légales de
sociétés a responsabilité limité@njbH, GmbH&Co.KE et délaissent les sociétés par
actions AG) qui deviennent cependant plus courantes dangri@sdes entreprises
familiales. Les formes de société de personnes @hamentreprises individuelles (par
définition des entreprises familiales au sens t¥trides OHG et les KG
(Kommanditgesellschafgont également relativement privilégiées par leseprises
familiales, mais dans une moindre mesure (ellesésgmtent au maximum 20% de
I'échantillon, quelle que soit la taille de l'enprese ou le secteur). L'analyse de
Wolter/Hauser recoupe ces conclusions : I'entrepriamiliale au sens strict est
omniprésente dans la majorité des structures lggsdaif pour AG ou seulement 28%
des entreprises sont familiales, et pour les fortnessponsabilité limitéeGmbH) ou

cette domination est moins marquée.

24 Source : Statistisches Jahrbuch der Bundesrepublitsbhland 1995, N=274 139
25 -
250 millions de DM
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Ces éléments invite a étudier de plus pres latstreiale propriété de ces entreprises
familiales. Un premier élément d’analyse est le hmmmoyen d’associés impliqués
dans l'entreprise familiale —six en moyenne daestteprise familiale, contre seize
dans les non-familiales (Abb 38). La moyenne éledég entreprises non familiales
s’explique surtout par la proportion importanterdieprises de plus de 100 associés, et
reflete mal les 30% d’entreprises individuelles, anifinancées (20%). Une analyse
plus détaillée nous informe que pres de la moiig ehtreprises familiales n'ont qu’un
(20%) ou deux associés (presque 30%), et que $agir@nde majorité d’entre elles
n'excede pas le nombre de dix. Une passation dérgéon ou l'arrivée d'un nouvel
associé pour financer lactivité expliqgue cependdiaugmentation du nombre
d’associés avec I'age et la taille de I'entrepfesailiale, qui entraine une concentration
du capital moindre (Abb 39, 40, 43). Cette augm@riaest toutefois limitée, la
moyenne du nombre d’associés n’excédant pas tams l&s entreprises d’aprés-guerre,
excepté au lendemain de la réunification a causphémoméne d&anagement-buy-
out des anciennes entreprises nationales de RDA.iRarrg, si le nombre d’associés
augmente avec les générations se succédant, lkefaonserve la majorité des parts du
capital a partir de la troisieme génération. Aitess, entreprises familiales ont tendance
a contrébler la structure de propriété, en s’'effotgde s’entendre sur un nombre réduit
de co-associés pour éviter une dissolution du alagit fil des générations (Abb. 44,45).

Typologie et cycle de vie des structures familiadespropriété

Ces structures de co-associés peuvent étre distiegu quatre types : I'entreprise
possédée par un seul individu (20% des cas), paigpirs membres de la famille, par
plusieurs familles, ou enfin avec la participattban tiers associé.

L’entreprise mono-possédée est souvent jeune. Dmnwajorité des cas, il s’agit
d’entreprise de la premiére génération ou secogdérgtion, possédée par le fondateur
ou son successeur. La proportion de ce type digmseeest de I'ordre d’un tiers pour
ces générations, et diminue considérablement aaesutcession des générations,
évoluant vers d’autres types.

L’entreprise aux mains de plusieurs membres deadaille est de loin le type le plus
frequent. Il se décompose en sous-types, souvéntali cycle des générations:

I'entreprise-couple de la premieére génération- es « copreneurs » de Ponthieu et
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Caudilf®; TI'entreprise-fratrie, fréquente dans la secorgmération ; et enfin le
consortium associant des cousins ou plusieurs gtoes familiales (20% des cas),
fruit de succession d’héritages et finalement agmer courant. Ce dernier sous-type
permet parfois — au prix d’'un nombre important désés - de conserver un
financement exclusivement familial, mais il nécessles regles strictes, comme des
engagements contractuels ou un actionnariat diféée pour préserver 'unité de la
propriété familiale.

Les entreprises aux mains de plusieurs familles goant a elle souvent le fruit d’'un
partenariat ancien, comme Miele ou SAP, a mettnelkation avec le fait que deux tiers
des entreprises familiales de premiere génératibplas d’'un associé.

Enfin les familles associées avec un tiers - t@svent minoritaire, représentent un
cinquiéme des entreprises familiales allemanded. (). La proportion de capitaux
propres externe augmentant avec le nombre d’ass¢slib.44), la famille développe
des systemes pour préserver son influence, y cendars les sociétés par action, au
moyen de contrats ou de droit de rachRtigkkaufsrecht mais il s’agit souvent

d’entreprises familiales en difficulté, qui n'ombtivé d’autre recours.

1.2.2) Structure de direction et de controle

Le corollaire de la possession familiale inclut dksoirs et responsabilités variant
d’ampleur selon la forme juridique choisie, ainsieqdes droits. La famille, par sa
qualité de propriétaire, est habilitée a exercedéléguer les fonctions de direction et

de contrble de I'entreprise.

La participation a la direction de I'entreprise faiiale

La question de la direction de l'entreprise fandliallemande n’'a pas de réponse
unique, qu'elle soit théorique ou empirique. L'amgent de colts d'agence et de
transaction moindres par une collusion de l'acteorat et de la direction (et fine de
leurs intéréts) s’oppose a la nécessité d’'une psaianalisation du management et
d’'une spécialisation des taches. Ce dernier arguestriéveloppé par Konig (1986)

il est rationnel de déléguer a des personnes quummotentiel supérieur a la famille

28 EBR VI (1993) cités dans Klein (2004), p.169
27 Gité par KLEIN (2000) p.180
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mais pas les moyens financiers pour l'utiliser a poopre compte. Miller et Spitz
(2002) apportent des résultats empiriques inténessaur un échantillon de sociétés a
responsabilité limitée allemandes, typiqguementyge tPME. La relation entre l'unité
de la propriété et du management et la performaeaiat non linéaire et dépendante du
niveau de risque, avec des effets incitatifs jus@0% et des effets inhibants supérieur
a 80%.

Dans les faits, I'implication de la famille est gidement notable, puisque plus de la
moitié des entreprises familiales sont dirigéesonitajrement par des membres de la
famille (44% ont une direction totalement familjglet un sixieme seulement se résigne
a I'abandon total des fonctions de direction (AR@). Cependant, la participation
familiale dans le haut management diminue fortemeslayée par des managers
professionnels extérieurs, a mesure que la tadl€eshtreprise augmente (Abb. 28): la
séparation du capital et de l'autorité est uneitééaléja ancienne dans les grandes
entreprises familiales allemand&<Cependant, il est important de noter que ménte si
famille n’est techniqguement pas ou peu présents Harganigramme de direction, la
liberté d’action d'un manager extérieur est davgmtaencadrée par la famille,
notamment par des structures de controle, ce {f@reincie I'entreprise familiale gérée
par un manager extérieur de I'entreprise managgérial

O. Arendt® a ainsi développé une premiére typologie des prises familiales qui met
en relation leur taille et leur structure de gestice premier type est la petite entreprise
familiale traditionnelle, avec un propriétaire deant. Une seconde étape serait
I'entreprise moyenne dirigée par des membres tenidle, mais dont le contrdle aurait
été en partie délégué a des tiers. Un troisiéme $gpait la grande entreprise moyenne a
la gestion déléguée. Enfin, dans les grandes aigespanciennes ou cotées, les intéréts
de la famille qui s’est retirée sont préservéslpdiais de contrats d’actionnariat avec
VOix unique.

S. B. Kleir® développe une seconde typologie, axée sur le skylairection des
entreprises familiales, qui évoluerait en fonctites générations successives. Reprenant
la distinction des types d’autorités de Max Webar les adaptant a I'entreprise
familiale, elle différencie la direction du Rrométhées>-fondateur, participative et
charismatique, a l'instinct et I'expérience. Laedition d’aprés un modéle, puis d’'aprés

28 \/oir & ce sujet : G. SCHREYORGG et H. STEINMANN (138Zur trennung von Eigentum und
Verfligungsgewalt :Eine empirische Analyse der Bigtailgsverhaltisse in deutschen GroBunternehmeat. »
VOIGT (1995) cité dans ibid.

2 Typologie reprise par KLEIN (2000, 2004), chapBte
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une influence (valeurs, organisation) serait eesagsurée par un coach sélectionné
pour ses compétencaBundestrainegy, mi-technicien (plus rationnel) mi-charismatique
(manageant une équipe de direction). Enfin, an&amux sociétés non familiales, la
direction organisée en systéme serait supervisée yma Etat major général
(Generalstalp, dont l'autorité découle de ses seules compésetarhniques et ou les
valeurs familiales sont devenus des positionnemanégégiques. La singularité de la
direction de l'entreprise familiale semble donc dikier avec la taille et I'age de

I'entreprise.

L’exercice du contrdle de I'entreprise familiale

Les modalités de contrdle de I'entreprise familiatent une question stratégique. Un
tiers des entreprises familiales posséde des asgdmeontréle, contre une proportion
de deux tiers pour les entreprises non familidliesfaible taux est justifié par un besoin
de contrdle limité dans les entreprises familialég, fait de la rareté des conflits
principal-agent (collusion actionnariat-directi@u contréle incontestable de la famille
par I'actionnariat). La question du contrble — ehdde la présence et de la composition
d’'un organe de contrble - devient toutefois prinmalellorsque I'influence familiale est
contestée.

Ainsi, le différentiel observé diminue pour les nes entreprises de l'apres-
réunification, puisque 43% des entreprises fanediabnt recours a ce type d’organes,
pour les grandes entreprises/Adb (obligations |égales) et enfin pour les entreprise
familiales anciennes de plusieurs générations.otganes de contréles sont également
plus fréquents dans les entreprises avec des assegiérieurs (on passe d'une
proportion de 30% dans les entreprises de possefssiuliale exclusive a 54% dans les
entreprises avec majorité familiale, Abb. 31-34nid8/a qui profite I'instauration de tels
organes ? L'influence de la famiffedans ces organes est aléatoire (Abb. 36). Dass plu
de la moitié des cas l'influence familiale y esnoritaire,et dans un tiers des cas, ces
organes sont totalement indépendant. L'instauradierces organes indépendants est
dans ces cas-la le signe d'un besoin de transparend’assurance, condition de la
participation au capital d’actionnaires minoritgireextérieurs (ou d’actionnaires
familiaux divisés), et son corollaire : une limitat de I'influence familiale dans son

engagement dans la direction. Cependant, 20% decaestés restent composes

30 5.B. KLEIN (2004) chap. 6
Influence directe (proportion de sieéges occupés)ditecte (proportion de membres nommeés par lalligm
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uniguement de membres de la famille, et prés Igignont au minimum une majorité
familiale. Dans cette minorité de cas, l'influentamiliale reste donc indéniable,
garante d’'une fonction de contrdle lorsque la fharslest retirée de la direction et I'a
confiee a un manager professionnel. La famille denthoisir entre deux modeles
d’influence de la gestion de I'entreprise : y paper ou la contrdler (Abb. 35

Les entreprises familiales ont ceci de spécifiquéltgs privilégient clairement la
forme du Beirat (comité consultatif) & celle pourtant trés répandwtre-Rhin de
I" Aufsichtrat(conseil de surveillance). Il s’agit avant tout deganes de modération et
de jugement, d’aide aux décisions stratégiquescddaposition confirme cette idée,
puisque les comités de contrble des entreprisesidéena contiennent tendanciellement
plus de spécialistes que les entreprises managgrialn banquier, un avocat, un
entrepreneur dans un tiers des cas, un contrééegestion dans un quart. En réalité, le
réle de ces comités consultatifs est par définiténfuit dans les entreprises familiales,
les contrbleurs étant souvent les contr6lés ebirité dans une position hybride, a la
fois supra et infra-direction. Cependant, ils oné donction d’autodiscipline, installés
souvent volontairement par I'entrepreneur, et dlimédiaire vis-a-vis des actionnaires

familiaux non-gestionnaires.

Conclusion

Ainsi, la réalité des entreprises familiales estriplle. S'il fallait n’en retenir que
guelques traits, ce seraient ceux d'une influerzgrilfale assurée et transmise sur le
long terme par une propriété familiale durableatoentrée voire quasi-exclusive. Elle
peut ensuite s’exprimer soit par une présence f@mitlans les organes de direction soit
dans des organes de contrdle, mais cette influesicenoins marquée et moins durable,
concurrencée par l'arrivée d’éléments extérieuls famille. S’il ne fallait retenir que

quelques chiffres (a nuancer par des études @&&sjlte serait :

Caractéristiques Proportion d’entreprises familiales|
Actionnariat familial exclusif 80%
Participation d’'un tiers au capital 20%
Nombre moyen d’associ 6 (ENF:10)
Direction familiale exclusive/partielle 44% / 80%
Présence d’'organes de controles 1/3 (ENF : 2/3)

lllustration 6 : Quelques chiffres clés sur la siture des entreprises familiales

allemandes
ENF = entreprise non familiale
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1.3 L'importance des entreprises familiales en Allagne

L’entreprise familiale est donc un sous-type h&éne d’entreprises, a I'organisation et
la logique singulieres. Nous avons postulé en éhtetion que I'Allemagne était riche
de ce sous-type. Il convient ici de mesurer lele a@tuel, et leur participation précise a

I'écosystéme allemand, au niveau local (1.3.1) ceramniveau national (1.3.2).

1.3.1) Une importance micro-économique et sociale&gligée

Un acteur responsable socialement et localentént

« Les deux choses les plus importantes n'appanatigses au bilan de I'entreprise : sa
réputation et ses hommestenri Ford

Cette citation d’'un grand entrepreneur familialistre avec justesse deux des priorités
de I'entreprise familiale. C’est un acteur éconami@ visage humain, puisqu’elle porte
un nom et des valeurs qui influencent durablementdture, sa structure et son
organisation. Par conséquent, elle posséde asdezellament un sentiment de
responsabilité et d’éthique dans son rapport awméar

Ainsi, concernant son capital humain, les entregrimmiliales réussissent souvent a
mieux concilier le monde du travail et le mondeladamille. Il est plus naturel d'y
retrouver les concepts d'horaire flexible, de pprtdes taches ou de garderie en milieu
de travail. Elles représentent l'exemple de la dode I'équipe par rapport a
I'individualisme, car on y travaille ensemble. Ellgont également responsable de la
qualification du marché du travail allemand, puistijes forment environ 80% des
apprentis et sont tendanciellement plus fidelesigslemployés.

Les études ont démontré que les entreprises fasiliaentretiennent également des
liens plus étroits et plus fidéles - parce que qmamsls - avec leurs clients, leurs
fournisseurs et leurs banques. On note qu'ellegegtient plus volontiers a la
communauté dans laquelle elles ceuvrent. Le caeaater long terme de ce type
d’actionnariat suggére que les parties prenanteEsienres, comme les fournisseurs, les
créanciers, les salariés, sont souvent en affaiee es mémes dirigeants, qui dés lors
s’efforcent de faire vivre un climat de confiandaldi dans le temps. C’est d’autant
plus vrai pour les entreprises familiales moyenappartenant aMittelstand qui
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possédent un ancrage local tres fort et sont i@ésgdans un systéme de réseaux de
partenaires locaux (économiques ou institutionnéls) comportement de I'entreprise
est donc directement assimilé a la réputation fahail Ainsi, si elles n’hésitent pas a
développer des activités a I'étranger, elles camesdret développent parallelement plus
les emplois locaux que leur consoétirkes entreprises familiales sont donc un acteur

économique engage.

Un acteur économique performant

Ce modele économique responsable alternatif esi pasformant, dont fait écho une
abondante littératufé Les entreprises familiales sont en effet recoamies flexibles

et moins bureaucratisées, donc plus rapides. Etlaségalement plus orientées vers le
long terme, et plus productives, parce qu'on yditeevplus fort. Finalement, on constate
gu'elles sont tendanciellement plus profitables pues contreparties non familiales,
car elles auraient une logique financiére propee. é&xemple, elles sont en moyenne
plus performantes et moins endettées que leursoeans et leurs opérations
d’investissements ou de croissance externe sefaieprofitables.

Une des premiéres raisons avanceées tient a des d@igfence moindres. Dans le cas
spécifique de la famille, le fait que le patrimost étroitement liée a la réussite de la
société pousse a assurer un contrdle étroit sdirigeant ainsi qu’a éviter le probléme
du «passager clandestin » inhérent aux actionnpatts et atomisés. Ce contrble est
d’autant plus facile qu’étant présente depuis lengts dans I'entreprise, la famille en
connait la technologie et comprend donc plus aigénes enjeux de l'activité.
L’entreprise familiale traditionnelle est donc uaeganisation non complexe de type
fermé ou l'information et les connaissances néaessa la décision ou au contrble sont
concentrées dans peu d’agents.

L’horizon temporel joue également un réle import@drle et Means (1932) mettent en
avant au moins quatre types de problemes pouvdettaf les relations entre les
dirigeants et les actionnaires, notamment en raddmnjectifs propres divergents. Parmi
ces quatre types de probleme, on rencontre celuk Bempire building » dont la
problématique se décrit ainsi : le manager extémetendance a prendre des décisions

qui lui sont favorables a court terme, indépendantrdes conséquences de long terme

32 Tres large littérature. Voir pour un résumé ALLOUCHAEANN (2000) p.14 et suiv.
33 HAUSMANN (2006)
34 Voir pour un aper¢gu ALLOUCHE et AMANN (2000) p.18tiv.
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gu'’il n’aura pas a supporter. L’actionnaire, la flenen I'occurrence, devra en revanche
assumer l'effet long terme. Ainsi, s'il peut y aveoine identité entre la gestion et la
propriété de I'entreprise, ou un controle efficate,dirigeant aura tendance a se
préoccuper également des conséquences lointairms. $tein (1988, 1989) les
entreprises dont les actionnaires ont des horidbngestissement de plus long terme —
comme les familles - souffrent moins de myopie ngéniale et sont moins susceptibles
de gonfler leurs résultats immédiats en renoncalet Bons mais lourds investissements.
Casson (1999) et Chami (1999) précisent que I'prige est davantage vue comme un
actif a transmettre a des descendants que commeadmesse dont il faudrait profiter
immeédiatement. Les profits sont ainsi souvent &stig dans I'entreprise. Lorsque I'on
compare les PER des entreprises familiales et aumilifles nous trouvons, encore, des
difféerences substantielles. Des stratégies noneaionnelles peuvent ainsi étre
menées par les entreprises familiales, grace achpacité a la patience et leurs visions
de long terme. Ces caractéristigues se retrouvans dine meilleure valorisation

boursiere pour les entreprises familiales que perientreprises non-familiales.

1.3.2) Une importance macroéconomique restée majeair

Il est évident que I'hétérogénéité des définitiosts des sources de mesure des
entreprises familiales rend I'évaluation de I'imaorce globale du capitalisme familial
impossible & mener précisément. Les travaux recodpél’lfm Bonn et de S. Klein
utilisés ici, s’ils présentent parfois des réssl&gnificativement différents, s’accordent
cependant sur l'objet de cette section : démorguer le capitalisme familial est une
réalité significative et incontestable en Allemagneelle que soit la méthode et la

définition utilisées.
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La force numéraire

NSt () Ifm Bonn (2000)

en DM ici exprimés en Euros

(Absence de données) Inf.al: 97 % EF
Delab: 85,4% EF

Delab50: 70% EF De5a10: 74 % EF
De 10a 50 : 58 % EF

De 50 a 250 : 50% EF

Sup. & 250 30% EF Sup. 50 : 33,6 % EF

lllustration 7 : Comparaison de travaux sur I'impgance des entreprises familiales en
Allemagne, répartition par taille (Chiffre d’affaas en millions d’Euros)

En recoupant plusieurs de ces études, L'IFM Bortimesa environ 3 millions le
nombre d’entreprises familiales allemandes (au ssrist), soit 95% du paysage
entreprenarial allemand. Cependant, d’apres saitiéfi opérationnelle (voir infra) et a
partir d’'un échantillon non représentatifN00) S.B Klein estime quant a elle la part
d’entreprises familiales en Allemagne a seulemé&g@t.6

Cette part varierait entre 30% pour les entreprig®plus de 100 millions d’Eurds
(confirmé par le chiffre de 33,6% de I'lfm Bonn) 8% pour les entreprises entre 1 et
50 Millions d’Euros, avec une proportion égale dfeprises familiales et non
familiales entre ces deux intervalles. L’lIfm Bonatilisant un autre critere de
classification, attribue aux entreprises familialespectivement les proportions de 85%,
74% et 58% pour les entreprises entre 1 et 5 mdlicd a 10 millions et 10 a 50
millions.

Les petites et moyennes entreprises familiales wemi donc largement, mais les
grandes entreprises familiales ne sont pas négligeaL’'Allemagne compte de
nombreuses trés grandes entreprises (la majost@s® plus grandes entreprises cotées
sont dominées familialement ou personnellementrd@ilein et Blondel (200%)). I
convient donc comme le souligne I'étude de I'lFM nBod’opérer un traitement

différencié entre ces deux composantes du capitalfamilial.

3 soit approximativement 50 millions de DM
36 Gite par CAPPUYS, ASTRACHAN KLEIN (2003)
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Chiffre d’affaires et emploi : un tableau contrasté

De la force numéraire des entreprises familialdenmandes découle une forte
participation a la création de richesse, a hauteu41,5% du CA cumulé, et de 57% a
I'emploi national, selon I'lfm. Les travaux de Siein détaillent ces deux aspects.
Concernant les entreprises familiales de taillauitéd(jusqu’a 25 millions d’euros de
CA), elles produisent un chiffre d’affaires deuxsfplus important que leurs consoeurs
de cette section. Cette tendance s’inverse parita guisque I'observation des grandes
entreprises met en évidence la supériorité desdgeaantreprises non familiales (Abb
8-10). Concernant I'emploi, les deux études s’ahdain pour estimer entre 57 et 58% la
proportion d’actifs travaillant dans des entremis@miliales allemandes, ce qui n’est
pas négligeable au vu des problématiques récusrdetéemploi. La tendance observée
pour le chiffre d'affaires se retrouve légéeremeangl I'étude de I'emploi, puisque les
entreprises familiales moyennes embauchent pluss wette tendance s’inverse a
mesure que la taille de I'entreprise augmente.

Le chiffre d’affaires par individu synthétise doroette observation duale : les
entreprises familiales moyennes performent mieatttapée ensuite par les entreprises
non-familiales, pour enfin constater un équilibes goerformances pour les trés grandes
entreprises. Une hypothese serait la perte derltage de flexibilité et d’'informalité a
mesure de la croissance, et les problemes d’dffieieet d’adaptabilité qu’elle impose,
jusqu’a ce que I'entreprise familiale se résigree aéformer en rejoignant les standards

pour répondre aux exigences de la concurrence.

Des secteurs de prédilection

Majoritaires et générant plus de CA dans tousdesesirs, les entreprises familiales ont
pour S.B. Klein une présence relative la plus geati@hs les secteurs manufacturiers et
autres branches, et la plus faible dans les searigbb. 11-12). Ces résultats sont
nuancés par I'lfm Bonn, qui confirme 'omniprésenias entreprises familiales (au sens
strict) dans l'artisanat et le secteur manufactu(@3,5% des industries seraient
familialesf’, mais souligne aussi cette omniprésence dansreneoce. L'étude de
I'lfm Bonn permet aussi d’expliquer la plus failparticipation au secteur tertiaire, par

la proportion importante deolding de sociétés immobilieres, d’activités culturelbes

37 KAYSER/WALLAU (2003) p. 57, cité dans le rapport [fBonn (2007), avec un intervalle de confiance de
+1,02
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de recherche a caractére non-familial. Cependarfgut bien comprendre que les
entreprises familiales cumulent certes plus d’emptode richesse dans les secteurs
évoqués, mais cela s’explique par leur nombre (wvdie) et non par leur poids : elles
sont de taille plus réduite (en CA comme en nondkeeployés), sauf dans l'artisanat.
On en conclut cependant la présence dentrepresmslidles dans toute I'économie
allemande, et parfois dans des secteurs contritfmtia l'image d’entreprises

managériales anonymes, comme l'industrie.

Conclusion sur la premiére partie

Nous avons élaboré dans cette premiere partieutds d’analyse et dressé un portrait
du capitalisme familial en Allemagne. Il ressodi@ment de cette étude I'importance
toujours significative de I'entreprise familiale édlemagne. Le capitalisme familial

allemand est donc une réalité et une originalignmme il a été formulé dans

I'introduction de cette étude. Il mérite donc umedé approfondie.

Pour celle-ci, quelques observations doivent retglus particulierement notre

attention :

- La grande hétérogénéité micro- et macroéconomideg entreprises familiales

allemandes, qui aménent a les classer en typek. (R1

- L'importance de moyennes-grandes (de I'ordre @%)/et trés grandes entreprises
familiales (de I'ordre d’un tiers), notamment ddimedustrie (85%), un secteur pourtant
a limage managériale. Cela semble assez spécifiulAllemagne, au regard
notamment du modéle francais. (R2)

- La période récente semble cependant marquerwnaot dans de nombreux styles

traditionnels de structure. (R3)

- L'influence familiale est maintenue par un actiariat familial concentré et durable,

qui permet un contrdle sur la gestion de I'entsprméme si celle-ci est déléguée. (R4)
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D’apres les deux premieres observations, nous femswne seconde hypothese. Celle
que le capitalisme familial allemand est en réaligal, c’'est-a-dire composé
d’entreprises familiales de taille moyennes apparte au fameuwMittelstand et de

grands groupes familiaux.

La premiére conséquence de ce postulat est lasigcdan traitement différencié de

ces deux réalités - peu comparables, quoique congpliaires - dans le reste de cette
étude. Il s’agira donc dans une seconde parti@dgendre les fondements historiques
de ce modele dual allemand. L'observation R4 osiemitamment cet exercice vers

I'étude de la structure du capital.

Enfin, 'observation R3 questionne la validité de héritage au Zlsiécle, adaptabilité

gue nous analyserons de maniéere critique danseméde partie.
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Partie 2 : Les fondements du modele allemand

La difficulté de trouver des données historiques lea entreprises familiales limite
quelque peu la qualité de cette étude historiquB!une part, les obligations
d’enregistrement ou le recueil de statistiquedesientreprises sont des pratiques assez
contemporaines. Pour certaines périodes houleuséBistoire allemande, les données
sont rares, voire quasi-inexistantes. D’autre datiude de la nature des entreprises—
familiale ou non, et l'intérét pour les entrepriskestaille réduite sont tres récents, et ce
n'est qu'a partir d’estimations de différentes dal que I'on peut prétendre se faire
une idée du capitalisme familial allemand par lssga

Notre démarche sera donc la suivante: la compsétrerdu systéme économique
allemand et de ses fondements historiques est édreguis essentiel pour évaluer
ensuite (et chiffrer quand possible) la place déech I'entreprise familiale dans ce
systeme, au regard de ses particularités (contemtrdu capital, indépendance de
financement, unité de la propriété et du managemattanismes de contrdle, etc.).

Il est a noter que léMittelstand connait longtemps un développement sans heurts
majeurs, les petites et moyennes entreprises fasliétant relativement épargnées par
les grandes crises du 2€iécle. Leur place maintenue tout au long de ¢edteode ne
nécessitant pas un long exposeé, l'accent sera ams th partie suivante (2.1) sur
I'’évolution du grand capitalisme au début dif &@cle, avant de mettre en perspective

son évolution apres 1945 avec celleMittelstanddans un (2.2).

38

2.1 Une histoire contemporaine agitée qui altere les

tendances de long terme du modele germanique

Les observations menées jusqu’ici sous-entendentraportance ancienne et constante
des entreprises familiales en Allemagne jusqu'afitadu 20 siécle. Le modéle
allemand posséderait donc des racines historiqueserammes qu’il convient de
comprendre (2.1.1). Cependant, I'histoire conterap@ mouvementée a bouleversé de

nombreux équilibres anciens (2.1.2). Une suppositiogique est qu’elle aurait

38 Contemporaine au sens retenu par la terminologierselle (et non francaise) des historiens : Imige siécle
environ avant le présent, dans le sens ou viverdrerdes témoins de ces évenements
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également fortement influencé le capitalisme fahili dans un sens a
déterminer/confirmer qui constituerait les fondetsedu modeéle allemand moderne
(2.1.3).

2.1.1 Un modele d'industrialisation original et per  formant (19 °-
début du 20 °© siécle)

L’influence familiale sur les entreprises se tradu termes de propriété et de contrdle.
Selon Fohlin (2006), il existe deux lignes direxets dans I'évolution de long terme de
la propriété et du contréle en Allemagne. D’unet,pémergence des entreprises
anonymes a responsabilité limitée (souvent sodsriae de société par actionG,
Aktiengesellschaft pour les grandes entreprises)) leurs corollaires : la séparation des
actionnaires de la gestion, et la dispersion gedariété. D’autre part, la coopération et
I'intégration entre entreprises, avec un actioratacroisé, des communautés d’intéréts

voire des structures pyramidales. Ces deux tendaur# liées, I'une facilitant 'autre.

Le lent essor des sociétés anonymes : vers une elteiforme de gouvernance et la
dispersion de la propriété

Les sociétés anonymes prennent leur essor a garti870 avec le développement de
l'industrie a grande échelle et ses besoins dedé@aent, et appuyé par la libéralisation
des lois commercialé%

Cette reforme de 1970 efface les derniéres trageontrole gouvernemental direct sur
la création de sociétés et donne sa forme modemeaciétés par actions allemandes.
Une structure duale de directoire est cré¥ergtand- et Aufsichtra) avec une
assemblée générale d’actionnaireSans remettre en cause la non-ingérence
gouvernementale, lerach boursier de 1884 améne une nouvelle réforme cgeuate

les obligations Iégales dégss pour I'instaurer une certaine discipline de gooaace

et une protection démocratique des investisseung tbligation d’information des
actionnaires et la possibilité de procuration déeveont instauréed.e processus de
libéralisation de I'’économie est entamé.

L’essor de ces sociétés est lent — 95% des erdgespsont toujours personnelles en 1882

(Gommel, 199%) — mais constant dans les grandes entreprisesl8Bi, quatre
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cinquiéme des plus grandes entreprises prenaigntriee dAGs (Wehler, 1995Y, et
I'on compte environ 5008Gsdans la fin des années 1890 et jusqu’a la Grander&

QuickTime™ et un
p ur TIFF (non p
sont requis pour visionner cette image.

lllustration 8 : L’essor des sociétés par actiomsAdlemagne (1870-2002)
Source : Fohlin (2007)

Mais dans la pratiqué&autorité de disposer du management appartientaatinnnaires
majoritaires, qui ont donc une emprise considérahle I'entreprise. Les familles
comme Krupp, Thyssen, Siemens ou Bosch, génératienpropriétaires avec des
fortunes colossales, appelés les « capitainesirtiugtrie » possedent alors encore les
capitaux nécessaires et l'autorité personnelle poaintenir un contrdle solide sur la
direction. Les managers professionnels influencantme W. Rathenau pour EAG sont
alors des exceptions En 1907, la majorité des mriges restent entreprenariales, c’est-
a-dire controlées par un petit groupe souvent famiméme si un manager peut
s’occuper de travaux journaliers routiniers. Péewis, Ziegler (200df montre que le
caractére dynastique de I'élite économique resteetée époque trés prononce. Ces
familles dynastiques jouent alors un rdle importdans la constitution de réseaux de
participations croisées entre entreprises pour toagres des dynasties ou pyramides
d’entreprises. Malgré le développement d'un capgite¢ anonyme et managérial
s’'appuyant sur un marché actif tout au long dedlistrialisation, le réle des familles

reste donc majeur.

39 Premier code du commerce en 1861 (ADHGB)
40 ité dans FOHLIN(2004) p.259

41 Cité dans FOHLIN (2003) p.3
42 Cité dans ibid., p.227
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Coopération et collusion d’intérét : le réseau éirrdes élites économiques allemandes

et le r6le des banques

Le processus d'association émerge a la fin dfj 49ec la création de cartel de
commerce et de production, IKenzern.En 1865, on comptait seulement 4 cartels. En
1885 on en dénombrait déja 90, et apres une fosissance de 1895 a 1900, on atteint
le chiffre de 210 en 1890 et 366 en 180&es cartels subissent parallélement & leur
multiplication un processus de concentration, puiesg 1904 en moyenne deux tiers
des capitaux des grandes entreprises sont posgadésulement 10% dégGs. Cette
concentration trouve son apogée dans la grandeeggar encourage et accélére leur
formation.

A cOté de ces cartels existe des mécanismes phtisssie collaboration. La loi de 1870
(réeformée en 1884) favorise I'émergence de direesod’entreprise et des relations
entre ceux-ci. Les participations croisées offrent effet souvent la possibilité
d’influencer sur I'attribution des siéges dansdeganes de surveillance de I'entreprise
(Aufsichtra), sinon d’en occuper. Ces directoires imbriqugsiéveloppent a la fin de
l'industrialisation et offrent un contrdle substehtsur la politique d’'un ensemble
d’entreprises reliées.

Ces mécanismes sont utilisés par deux acteurs gxgues principaux, les familles qui
maintiennent ainsi un certain controle sur desepnises dynastiques, et les banques
universelles. Les banques universelles sont parfoissidérées comme les héros
principaux de l'industrialisation allemande. De @8& la premiére guerre mondiale,
elles auraient joué un role important par leuripgodtion directe dans la propriété et le
contrdle d’entreprises non-financiéres, appelélatiom bancaire ». Cependant Fohlin
(2004) relativise le mythe de la toute puissance thanques dans I'économie

allemande.

3 SOMBART (1954) cité par FOHLIN (2004) p.227 dans MOR(RO5)
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QuickTime™ et un
décompresseur TIFF (non compressé)
sont requis pour visionner cette image.

lllustration 9 : Le rble des banques : part desetst détenus par les banques dans leur

bilan (1884-1912)
Source : Fohlin (2007)

D’aprés ses estimations sur la période de 188Wjadg premiére guerre mondiale, les
neuf plus grandes banques universelles détienmenbiayenne 7 a 8% des titres des
grandes entreprises. Cette proportion tombe a dsi3%n 6te les consortiums, et est
estimée entre 4 et 6% pour les banques provinciaéegrande finance ne dirige donc
pas I'économie par une forte participation diremtecapital. Si les banques acquiérent
quelques parts au capital a la fin dif $cle, c’est surtout insidieusement, comme le
résultat de leurs piétres investissements bancg@resemps de crise, la dette bancaire
impayée est échangée contre des parts au capitalnalées jusqu’a ce que leur cours
soit suffisant pour les revendre). Kleeberg (148@3time ainsi que le role des banques
allemandes est surestimé. L’industrialisation rapil 1§ siécle doit davantage a la
richesse patrimoniales de vieilles familles qu'qugts et participation au capital des
banques. Elles participent cependant activemens imndirectement par le biais des
directoires imbriqués et le mécanisme de procuratde vote qui lui sont attribuées. En
effet, les banques universelles offrent déja aokge une combinaison de services
commerciaux, d’'investissement ou de courtage quifaxilité la mise en réseaux des
directoires de banques et d’entreprise. Elles lmms @alavantage un role actif de soutien
et de conseil de l'actionnariat majoritaire, souvencore familial, qui reléve de ce

gu’on appellerait aujourd’hui lmonitoring.
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Ainsi, le second Empire, sous I'impulsion d’'unee®e industrialisation rapide, offre a
I’Allemagne un riche et fonctionnel systeme hybrigl@appuyant a la fois sur un marcheé
actif et sur les banques universelles. A I'épodeearactére dynastique et familial de
I’économie persiste, mais le développement d’unitaigme managérial dispersé —
favorisé par I'élaboration d’'un cadre légal - cormee a le concurrencer. Ces tendances
de libéralisation se poursuivent et se confortesgji’au début du Z®iécle, résistant a
la plupart des crises, mais finalement emportéaslgm turbulences continues de

I'histoire contemporaine allemande.

2.1.2 ... Ebranlé par les chocs économiques et politi ques de la
premiére moitié du 20 ° siecle

En plus des tendances érosives de long terme Juté@romanagériale, production de
masse, concentration et fusions — le systéeme afiémaraverse au 20siécle de
nombreux chocs historiques, qui font apparaitrefaddesses. Le second empire, la
république de Weimar, le régime nazi, la tutelléernationale puis la république
fédérale ont chacun successivement tenté d’appstebilité et solutions aux désordres
économiques et monétaires de ['Allemagne, et dad paroxysmes ont été
I'hyperinflation, la grande dépression et I'effoadrent post-guerre. Pour sortir de ses
crises internes, I'Allemagne a développé au déhut2@ siécle un nationalisme
belliqueux qui I'a mené aux deux guerres mondiadesaux deux défaites qui en
résultent. Le bilan humain, économique et moralastd, et c’est a chaque fois sur les
bases d’'un nouveau régime et d’'une nouvelle ca&aogrgphique que I'’Allemagne devra
se reconstruire.

En moins d'un demi-siecle trés turbulent, le payglanc traversé deux guerres
mondiales, quatre régimes politiques et trois srigconomiques et monétaires

majeures.

44 Cité par MORCK (2005) p.36
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2.1.3 La réaction du marché face a l'insécurité et I'instabilité : les

fondements du modele allemand

Ces chocs économiques et politiques ont engendreceriaine défiance a I'égard du
libéralisme et un interventionnisme politique qualeéré I'ancien modele allemand de
propriété et de contréle dans I'entre-deux guelesju’a le dénaturer avec le régime

nazi.

Sous développement et illiquidité des marchés dataax

Les dysfonctionnements économiques sont le terdmapensées anti-libérales. La
doctrine LUAS® qui émerge dans les années 1920 est le refleede défiance a
I'égard du marché. Pour stabiliser I'économie, glidne la restriction des droits
individuels des actionnaires spéculateurs au padofitorstandet de I'intérét général.
L’absence de confiance dans les marchés s’aggliavdeviennent peu attractifs pour
les investisseurs dont les droits sont par aillgues respectés (voir ci-apres), si bien
qgue linvestissement privé tourne le dos aux marchéursiers jusqu’aux périodes
récentes. Le lien entre la protection des droits agionnaires et la diversification de
leurs investissements est modélisé par ShleifeiWetfenzon (2002¥ et mis en
évidence empiriquement par La Porta (1897ki les investisseurs - notamment les
familles - ont confiance en la gouvernance d’emisep c’est-a-dire en leurs droits
d’actionnaires, ils préférent diversifier leur pdduille et s’en remettre & des managers
professionnels en lachant le contrdle qu’ils possédur une entreprise. En revanche,
I'absence de confiance encourage a la concentrdtionapital en un investissement
controlé, et a la désaffection du marché. Ce paentépart théorique important est a
nuancer par la remarque de Fohlin (2004) remedantause cette corrélation pour le
cas Allemand: en Allemagne, le marché des actioggnante et décroit au cours de
I'Histoire alors que son systeme |égal varie peguet la concentration du capital est
une constante historique. Elle développe alor€didlue ce sont davantage les aléas
politiques, économiques et sociaux que les dr@ssattionnaires qui déterminent cette

45 « Lehre von Unternehmen an sich »

46 Cité dans MORCK/STEIER (2005) p.24, ou encore ou BRE@OLTON et ROELL (2003) cité dans FOHLIN
(2003)

4 bid.
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désaffection. La préférence nazie pour les enseprpersonnelles au détriment des
sociétés par actioffsexpliquerait par exemple le déclin d&Gs jusqu’en 1943.

D’autre part, les entreprises renforcent cetteficiehce du marché en l'utilisant pour
renforcer leurs liens interentreprises, avec desesyes de participations croisées de
long terme qui renforcent leur pouvoir de contrétiéeur collaboration inter-entreprise.
Les marchés deviennent alors illiquides, échouaamsdleur rble de distribution
efficiente du contrdle d’entreprise pour devenirimstrument de verrouillage de celui-

Ci.

La concentration du capital et du contréle au pibtles familles et des banques

« The lack of such a separation [between ownerstnd management] and the
prevalence of family firms is evidence of finanaiaderdevelopment Burkat et Al
(2003}

Cette perturbation des marchés profite aux actdraditionnels familiaux qui
représentent a la fois une source de financemtrhative au marché, des garants de
stabilité pour leurs partenaires économiques, @t djautre part peuvent asseoir
facilement leur influence par les mécanismes dérgéendéveloppés au cours de cette
période. Selon Pross (198%)les grandes entreprises passent de plus en @lissls
contrdle d’une petite oligarchie de grands actian®sa souvent familiaux et managers.
La dispersion du capital et la professionnalisadonmanagement ralentit donc durant
I'entre-deux-guerres - marquée par une forte canaon du capital, qui se maintient
jusqu’aux périodes récentes - et s’interrompt deniéma abrupte sous le régime
national-socialiste.

Roe (1999) énumeére ainsi quatre principaux mécassheoriques daonitoringde la
gouvernance d’entreprise : la compétitivité du rharcle poids des acquisitions,
I'efficacité des directoires, et enfin la détentide larges blocs d’actions. D’aprés lui,
I'Allemagne utilise en priorité la derniére solutiocar elle serait relativement peu
touchée par les acquisitions (concurrencées parelgentes de cartels et les
participations croisées), elle posséderait un n@ardificient, et n'aurait pas de

directoire suffisamment puissant a 'époque. Lacentration du capital prend la forme

48| 'ordonnance d’urgence NotVO sur les entreprisssgotions est I'expression légale de cette sumpiail’égard
du marché anonyme. Elle augment notamment le podeaiégulation des banques.

4 Cité par MORCK (2007) p.32

%0 Cité dans ibid. p.229
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courante de larges blocs d’actions majoritaires minoritaires (de blocage),
accumulées a des fins de contrble — par les faniltendatrices notamment, et
conséquence des insuffisances et de lilliquiditérarché.

A cette concentration du capital s'ajoutent dediguas de consolidation du contréle

pour pallier une dilution du capital.

La désassociation de la propriété et du contréle

Sous la républiqgue de Weimar, ces blocs d’'influeecéa spéculation internationale
effraient les entrepreneurs familiaux et le persbmlirigeant qui craignent la perte de
leur influence et de leur autonomie au profit d@wbaires extérieurs. Cependant, le
besoin de capitaux pour assurer la reconversiobédenomie de guerre est énorme.
C’est donc durant I'entre-deux-guerres que desomstiprivilégiées, déviations au
principe «une part - une voix », affecteront leisple modele de controle et de
propriété. En affectant a un nombre réduit de pantsggrand pouvoir de vote, et en
diminuant ceux des autres actions, elles permetienfondateur de controler plus
longtemps leur entreprise qu’il ne l'aurait faieaeurs seules parts au capital. Ceci est
évidemment favorable au développement et maictiecapitalisme familial.

On peut citer les actions a droits de vote mulsigMehrstimmenrecht trés utilisées
entre les deux conflits pour satisfaire les beseimscapitaux tout en luttant contre la
dilution du contréle familial (utilisé par 53% d’wécthantillon dAGs en 1925 et 34% en
1934 d’aprés Fohlin (2004)). Elle confére a leurtguar — souvent un membre de
I' Aufsichtratou une banque qui s’engage a voter conformémegtaupe de contrble -
un droit de vote entre 20 et 250 fois supérieudanit de vote classique. D’aprées le
Statistisches Reichsamt, dans un quartAXlgésde 1925, la possession de 10% des parts
était suffisante pour controler 40% des votes, Waeprésente facilement une majorité
a I'’Assemblée générale au fort absentéisme (PA®85%). Elles sont interdites en
1937, mais de tres nombreuses exceptions sont @es\par le régime nazi pour
favoriser les entreprises familiales comme Siemens.

Les actions de dépots, les actions préférentiellés plafonnement du nombre de voix
par actionnair& sont d'autres mécanismes de maintien du contt@e premiéres sont
également beaucoup utilisées durant I'entre-dewerrga mais interdites en 1937. Les

secondes servent a financer I'entreprise en casedélivrant au porteur un droit

%1 Cité dans Fohlin (2004) p.262
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préférentiel au paiement de dividendes sans dewale. En 1937, leur émission est
limitée a 50% du capital, et le droit de vote Ié&ahoit en cas de non-paiement des
dividendes dus. Le plafonnement du nombre de voiMmgactionnaire peut détenir est
quant a elle une longue tradition en Allemagne,sncantestée pour son inefficacité (il
suffit alors de confier a un tiers une part destslie vote détenus). Ces mécanismes de
déviation utilisés des les années 1920 sont dorardhles au maintien du capitalisme
familial dans les grandes entreprises, en reteearintrole dissocié de la structure de

propriéte.

Le verrouillage du contrdle: blocs et participaticcroisées de long terme, directoires

reliés, fondations, cartels et collusion dans laagide industrie

Durant la républigue de Weimar, les tendances &olacentration de l'industrie
s’accélerent. Dans l'industrie lourde et chimigliatégration horizontale s’accélere, et
le nombre dAG, aprés avoir significativement augmenté avec l&iidn des années
1920, décroit : des 8000 AG nées entre 1970 et,1848es 5710 sont enregistrés en
1919 ; et dans les années 1930, moins de 2% deséd@sntrent plus de la moitié du
capital total. Ces grandes sociétés, sous la presigis banques, s’associent sous forme
de cartels pour protéger leurs intéréts et renfotears liens. Les deux guerres
accélereront encore ce processus dintégrationassalciation avec la militarisation
forcée de I'économie. Ces grandenzerndominent rapidement le marché, avec des
structures de direction rationalisées (équipe cmumde de manager). Cependant, le
contrle reste souvent détenu par les actionnamapritaires comme les grandes
familles, bien que les managers des grandes inesigteviennent a cette époque une
importante minorité. Le modele managérial contidoac de s'implanter au cours des
années 1930 dans l'industrie lourde et les treadgs entreprises, et émerge comme
force. A I'époque, seuls Krupp et Siemens resteaitnent entreprenariales.

Dans la tradition de Weimar, la suspicion envesA&s anonymes a la propriété
dispersée domine sous le régime nazi, qui donweup d’arrét a son évolution. Sous
son impulsion seront renforcés les pouvoirs deidaction (Vorstandrat) et diminués
ceux des petits actionnaires. LeFihrerprinzip» instauré par les lois nazies de

I'actionnariat de 1937 libére les directeurs et agmrs de leur responsabilité vis-a-vis

%2 Respectivementorrataktien, Vorzugaktieat Hochstimmenrechta/oir MENKE (1988) pour les deux premiéres,
EMMERICH (2000) ou FEY (2000) pour le dernier. Citésldbid p.263
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des actionnaires, affaiblis par I'interdiction dote par courrier, les actions nominatives
et par des procurations forcées aux banques céegrgpar le régime, contre des
obligations nouvelles envers l'intérét public et lgroupes d’intéréts non-actionnaires
(les Stakeholders) ircluant le Reich comme premier bénéficiaire. S&ent alors des
relations étroites entre les entreprises, les bemquantrolées par le régifiet le Parti,
tous souvent présents dans les directoires auxgigurenforcés \(orstandsrat Les
intéréts desAGs deviennent alors indépendants des actionnaireégéndants du
systéme économique nazi, surtout dans lindustgegderre et aprés 1942 Par
ailleurs, de nombreuses grandes familles prochesgime bénéficieront de traitements
privilégiés pour conserver le contréle sur leurrgmtise. Les formes de sociétés par

actions sont alors délaissées.

Ainsi, le processus de dispersion de la propriéiéagait débuté dés la fin du %8st

progressivement freiné puis stoppé avec le régim&Reich, et le systéeme libéral
ancien completement écarté, au profit d’'un modetmeémique coopératif et concentré,
ou l'entreprise familiale se conserve une place.sbet des cing grandes familles
dynastiques allemandes durant ce demi-siécle egti@éht : deux disparaissent (GHH et
Krupp), tandis que Siemens, Bosch, Thyssen surviareec des diminutions drastiques
de leurs parts. Ces mutations du systeme cap#taiilémand altéerent de maniére

durable (jusqu’aux années 1980) le modéle de psissest de gouvernance allemande.

%3 Dans les années 1920-1930, les banques allemacdesulent d'énormes holdings de leur propres@patiions,
afin de stabiliser leur propre cours d’action. Egime nazi confisqua ses holdings, nationalishesjues, et mis la
main sur les procurations qu'elles possédaient.

54 Cependant I'interventionnisme du Parti est faiblesda gouvernance d’entreprise, et aucune pressish
exercée pour admettre un représentant du Partildaesnseils d’administration jusqu’en 1942.
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2.2 La continuité et I'affirmation d’'un modéle capi  taliste dual et
familial apres 1945

Ces crises de la premiére moitié duf Bcle ont affecté de maniére différencié le
systéme économique allemand. Si le modele de tiapitw local a été relativement
épargné par ces crises, le grand capitalisme induat été fortement et durablement
touché. Le modéle allemand est donc le fruit d'umariété de -capitalisme
complémentaire, forgé par les crises traversées tesulte un modele dual original qui
survit (2.2.1) et s’épanouit apres 1945 pour pigeic activement au miracle
économique allemand (2.2.2). Pourtant, dans chadarnges composantes le caractéere
familial du systéme persiste. D’'un coté,N#ttelstand terreau fertile ancien et local
d’entreprises moyennes traditionnellement famiialelynamiques, spécialisées et
organisées en bassin deopétition pierre angulaire du modéle. De l'autre, le puissa
grand capitalisme, dit « bancaire », urbain et ams@pde grands groupes souvent

industriels, anciens et concentrés, ou l'influefasuiliale persiste.

2.2.1 La non-remise en cause du modele aux lendemai ns de la

guerre

Contrairement aux engagements interalliés pris atddm en 1945, le modele
économique allemand a été peu remis en cause agen®mins de la guerre. A
I'inverse, il a participé activement a la reconstion rapide de I'Allemagne fédérale,
comme le montrent les travaux de Berghoff (2000)rple Mittelstand et ceux de
Morck (2005) et Fohlin (2007) pour le grand cajistale.

A l'est la rupture...

L’occupation soviétigue a I'Est se fait beaucoupsptritique a I'égard du modele
economique allemand que ses alliés. Le capitalisjugé responsable du
développement du fascisme, est rapidement remplacén systéme socialiste. C’est
donc une démolition pure et simple des deux pildersmodéle allemand qui s'opére
durant les quarante années d’existence de la RI@Asdcialisation des moyens de
production passe par I'expropriation et la natigaion des entreprises et usines, qui

deviennent des « entreprises posséedeées par leepeufgblkseigenen Betrighdirigées
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par des managers salariés. Dés 1947, il ne regtain tiers d'industries privées A
cela s’ajoute des migrations massives d’entrepmsneude familles vers I'Ouest, qui
reconstruisent leur activité dans le bloc occidestauvent grace a des liens familiaux

et relationnels forts.

...temporaire

Le capitalisme familial semble donc ne pas avoivétu a I'Est. Cependant, méme
durant | ‘existence de la RDA, des poches de sande duMittelstandont existé. En
effet, dans les faits, le manager €élu par ses iéalagst souvent resté l'ancien
entrepreneur propriétaire, par une sorte de votecaldfiance de ses employés.
Formellement, la politique de la RDA a infligé aaptalisme familial une trés forte
perte en termes d’actifs, mais n'a pas pu empéahméservation de traces de culture et
de mentalité diMittelstand et ce au sein méme de la RDA comme a I'extédeuses
frontiéres avec ceux qui I'avaient fuie. A la chdie régime, des liens forts maintenus
(familiaux ou économique) permettront la recongtacpartielle duMittelstandet du
capitalisme familial en général dans ces nouveaiamder, le capital intellectuel et

social, mobile, ayant survécu.

A I'Ouest, la continuité du Mittelstand traditiondeindemne,

Le Mittelstandné au 18siécle, et modéle économique au, Bsurvécu aux tendances
historiques de long terme qui auraient été sudueptide I'éroder — révolution
manageériale, production de masse, fusions acquisit+ ainsi qu’aux turbulences du
début du 2Bsiécle, pour participer a la reconstruction awestsucture traditionnelle.

Le Mittelstandse définit le comme un ordre industriel décergéalincien. Il trouve ses
racines dans la proto-industrie du’ B8cle, au sein des régions de petits propriétaire
pauvres qui se tournent alors vers la productidisaarale et manufacturiere. Ces
bassins se constituent rapidement en réseaux isefidet spécialisés, assistés par les
acteurs locaux et nationaux (banque, gouvernenassgciations..). Cette intégration
régionale rend secondaire la nécessité de croissrttintégration de la production.
D’'un point de vue plus microéconomique, Ndittelstand traditionnel est composé
d’entreprises familialement détenues et dirigédstransmises de générations en
génération, avec un attachement émotionnel fokksElont marquées par une culture

patriarcale et informelle, avec un dédain marquér p@ bureaucratie et la hiérarchie.

55 EOHLIN (2003) p.13
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Indépendantes, elles s’allient cependant souveat d&wurs fournisseurs ou clients
(intégration verticale). Elles sont également foat intégrées dans leur
environnement et culture locale, avec une conseiesuriale forte et des relations
étroites avec les banques locales (coopérativeddit)cet régionaleHausbank).

Il s’agit d’'un modéle social apprécié et supporé fopinion publique et le politique.
Ce systeme économique local et décentralisé n'asttpuché par le discrédit que
connaissent les Cartels du grand capitalisme dpueésoutien ou leur collusion avec le
régime nazi. Au contraire, IMittelstand est soutenu localement comme au niveau
fédéral, avec un réseau dense de partenaires émpremnpolitiques, institutionnels et
financiers (a I'exemple de ldausbank une banque qui suit et soutient I'entreprise sur
le long terme de maniére privilégiée et exclussiégeant souvent dans le directoire).
Alors que les engagements interalliés de la confé&rede Postdam préne la
décentralisation et la décartellisation de I'écoiesfn le Mittelstand semble étre un

fondement solide et sain pour reconstruire I'Allgme pacifiée.

... et du Grand capitalisme

A Tlinverse, la suspicion des Alliés a I'égard dgsandes entreprises industrielles,
discréditées par leur engagement au cours dudmoésiReich, est forte. Cependant, la
nécessité de relancer rapidement la reconstrudtiopays prend rapidement le pas sur
les engagements pris a Postdam : la politique deerdgation de I'économie - les
« 4D » décentralisation, décartellisation, déneatfon et démilitarisation de
I'’économie - est finalement modeste et sélectiteleesysteme économique d’aprés
1945 s’ancre davantage dans la continuité du mapédelans son rejet.

Ainsi, la loi nazie sur I'actionnariat bénéficiedtaun statut qugjusqu’en 1965, date ou
sera aboli Ié=threrprinzipde 1937 Le pouvoir des banques — privatisées - est limité
par des obligations nouvelles, et une démocrabisagt une transparence du contréle
sont instaurées. Cependant, la conservation d’wvgo important aux mains de la
direction d’entreprise et le droit des procuratigessistent en grande partie. Les
banques ont donc toujours un acceés facile au deodontréle jusqu’a la fin des années
1990. Le rble des banques dans I'économie allematidpres-guerre est donc

clairement maintenu.

%8 Accords de Postdam, 1945, chap. Il B, art 11-13
>7 AKtG65
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Malgré la suppression de la clause d'intérét pueticl965, le principe implicité de

l'intéressement destakeholdersaux décisiondrouve une nouvelle jeunesse avec la
mise en place de la codétermination, soit la rem@sion des salariés au sein des
organes de controle. Cela limite la dispersion aeptlopriété car les actionnaires
cherchent alors a contrebalancer le pouvoir dedamp et du management dans le
Betriebsrat(Roe, 200%%). La codétermination a donc pour corollaire laedébn de

blocs d’actions, qui se poursuit et se renforcésjguerre. La proportion d’entreprises
commerciales avec une majorité qualifiée ou sindgkctionnaires se renforce ainsi de
1963 a 1983. L'illustration 11 montre la structisatde la participation par paliers de
25%, 50% et 75%. Dans un échantillon de grandegmiges, plus de 80% avaient au
minimum un actionnaire avec une minorité de bloc&gdte structuration du capital en

blocs montre bien une volonté de contrdle de lageiteurs investisseurs.

QuickTime™ et un
décompresseur TIFF (non compressé)
sont requis pour visionner cette image.

lllustration 10 : Entreprises par actions cotéesen cotées (1956-2004)
Source : Fohlin (2007)

En conséquence, la concentration du pouvoir ingligtlentit, mais se poursuit apres
le conflit, avec la diminution du nombre d’AG juseun 1983 (lllustration 10). Seuls les
Konzerrs d'IG Farben GG et de Thyssen sont détruits. kéeptise Bosch, apres les

remontrances des Alliés, obtient en 1952 I'accatidih pour sa concentration. En 1950,

58 Principe constitutionnel : Art.14 1l GG sur I'obétjon sociale de la propriété
%9 Cité dans FOHLIN (2004) p.264

48



PROSS (1963 estime que 90% de toutes les entreprises sonégéss par un ou peu
de propriétaires, souvent familiaux. Si cette dation familiale diminue au cours des
décennies suivantes, les familles restent d'impéstactionnaires malgré I'affirmation
des entreprises non financieres comme actionnaimportants, modifiant la

composition de la propriété :

QuickTime™ et un
décompresseur TIFF (non compressé)
sont requis pour visionner cette image.

lllustration 11 : Composition du capital social destreprises allemandes (1950-1994)
Source : Fohlin (2007)

- De 1950 a 1996, la participation privée directesdéas capitaux propres a
diminué (de 48,6% en moyenne a 17%) relayée pde s entreprises
financiéres et étrangeres (de 17% en 1960 a 37%96R) . Bien que la
possession directe d’actifs ne soit pas fréqueaits th population en général, et
la gestion de I'investissement privé souvent dédégaux entreprises financiéres
qui proposent ces services, les familles restentrales dans la structure de
propriété de beaucoup d’entreprises.

- L'augmentation de la participation des entreprisea financiéres (de 18% a
41%Y"* est également une tendance notable. A la fin u6P% des entreprises
manufacturiéres ont une autre entreprise non fieemccomme plus grand
actionnaire.

Les Alliés ont encouragé ce phénomeéne de long taten@articipation croisée des

entreprises financiéres et non financiéres en fsaot I'investissement dans I'industrie

80 ¢ité dans FOHLIN (2004) p.234
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et en taxant fortement la vente d’'actions. Cesérifits acteurs économiques aux
chiffres d’affaires liés par ces participations amt role de surveillance mutuelle.
Cependant, l'utilisation accrue du marché bourpaar les entreprises pour accumuler
des patrticipations et liens en capitaux de longéedans les autres entreprises continue
de rendre le marché illiquide, et donc inattra@iou le déclin deAGs qui se poursuit
jusqu’en 1983 (Illustration 10).

Enfin, les systemes pyramidaux se renforcent aré&gconde guerre mondiale, pour
continuer a verrouiller le contréle de I'entrepritmut en utilisant les apports des
actionnaires. Souvent construits par des famillesteprésentent un dense réseau de
participations croisées entre entreprises. Conutg la famille conserve le controle
sur les décisions clés malgré des fonds propresrtsuqui facilitent leur croissance.
D'aprés la définition de Khuma et Palepu (2680jes groupes sort un mécanisme a
travers lequel les colts de transaction intragrougm:t moins élevés, I'information
davantage disséminée dans le groupe et les mémsidmrésolutions de conflits peu
colteux et moins problématiquesLe comportement naturel de coopération et de
confiance est le ciment qui maintient ensemble geripes familiaux et fait leur
réputation d’efficacité (des codts faibles de teanti®n et une coordination efficace). Il
est difficile de tirer une perspective sur I'évadut de ses structures dans I'histoire, mais
il semble que leur usage soit devenu plus commus k& décennies récerftes

La déconcentration prévue par les alliés est donéahec, et le modeéle de capitalisme
actuel conserve beaucoup de traits que lui avaienférés les accidents de son

Histoire.

2.2.2 Un modele acteur majeur du miracle économiqu e allemand

Le Mittelstand ou le modele du capitalisme familiical et dynamique

« The Mittelstand was the darling of Economics Bteis L. Erhards Social Market
economy »

Ainsi présente Berghoff (2000) la renaissance Miitelstand dans le miracle
économique allemand. Ainsi, alors que la fin dfi m@rque I'essor du kig business

61 MORCK (2005) p.9

62 Cité dans MORCK/STEIER (2005), p.23

83 KOKE en 2002 trouve que 50% de son échantillors@ss la forme d’un contréle pyramidal, conclusin
nuancer a la baisse par d’autres résultats plugrésdle la littérature (cf. GORTON/SCHMID, 1996) .éGiar
FOHLIN (2003) p.8
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et du capitalisme managérial, Néittelstandse maintient, pour renaitre avec le miracle
économique. Sous I'impulsion des Alliés et de Lughkirhard, il devient le reflet du
succes economique allemand : fournisseur privilégnovant et réactif de la grande
industrie, gros exportateur mondial (30% des egbions directes), producteur de
produits spécialisés de qualité et de haute teogi®lqui font la renommée dumade

in Germany», ainsi que formateur appréciable du capital hanadliemand (80% des
apprentis). L'illustration 12 montre I'importanceamomique de ce tissu d’entreprises
moyennes. On attribue ainsi souventMitelstand performant le terme de Kidden
Champions> de I'économie allemande, I'équivalent des « dagel manquantes en

France.

99.3 % of all firms paying  44.8% of all sales liable to VAT 69.3% of all employees worked
value-added tax were SMEs  were made by SMEs for SMEs

®@ & I

80% of all apprentices worked  57% of the German gross value  46% of German gross investments
for SMEs added came from SMEs were made by SMEs

9 D

lllustration 12 : Statistiques du Mittelstand

PMEs en 1999 employant moins de 500 employés eit aless ventes annuelles inférieures a 50millions
d’'Euros.

(Source SMEs in Germany Facts and FigurésE. Hauser (2000), Ifm Bonn)

Le capitalisme coordonné, un systeme solide poufroater les défis de la

reconstruction

Parallelement, I'Allemagne a développé une variahiecapitalisme, appelé parfois
« capitalisme coordonné » ou « coopeératif ». Daglsi-ci, le role des banques est

primordial. On a donc également parlé de « capitaibancaire ». Le r6le des banques
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est assez controversé dans la littérature. Edwatd§rank (1998 démontrent
I'absence de bénéfice liée a la représentationedhanque dans les directoires, tandis
que Gordon et Schmidt (2000) postulent que jusqu’années 1980, les banques
apportent une vraie valeur a I'entreprise affiliée.

En revanche, tous s’accordent a souligner le hagtédde coordination des grandes
entreprises par les puissantes banques, souteauémiervention politique directe ou
indirecte (les gouvernements sont en effet leoagtires principaux de ces banques),
ce qui a permis d’orienter la production et I'écone alors totalement désorganisée.
Cette coordination de I'économie est maintenue pae multitude de liens de
différentes natures. Le terme dé&onzernierung par exemple renvoie en Allemand a
la notion de liens financiers et stratégiques d&sses, mais accompagnés de relations
personnell€s. Cette superposition de liens de plusieurs natyemmpris humains,
rend le réseau économique allemand beaucoup phsedst plus solide. L'industrie
organisée et solidaire a pu satisfaire les exigerbe la reconstruction et de la
production de masse, et devenir ainsi un puissquareateur.

Par ailleurs, le role attribué aux entreprises nadliedes ne se limite pas a la
maximisation des intéréts des actionnaires. Ondeuafére une mission de défense de
I'intérét général et social, qui inclut notammemtdialogue avec des groupes d’intéréts
non-actionnaires (lesStakeholder Une traduction pratigue de ce principe est la
représentation obligatoire des travailleurs dans l@ganes de contréles (la
codétermination, dans IBetriebsra}, ou le dialogue social avec les syndicats pour
négocier les conditions de travail ('autonomieiféare). Ces obligations Iégales
augmentent avec la taille de I'entreprise. Cetisepen compte des intéréts larges de
I'économie allemande par les entreprises a permisdéveloppement relativement
harmonieux et pacifigue de I'économie (avec unenah@ proportion de gréve par

exemple), qui a longtemps fait du systeme allemanchodele apprécié.

Le capitalisme familial, ciment solide du systeme

JOLY (1998) souligne la persistance de la propfigdiliale : dans les années 1990, 17
des 21 plus grandes fortunes dérivent encore @pnses familiales. Malgré le recul de
la participation des ménages, et le déclin de Imidation familiale dans les années

1960 a 1980, les familles restent souvent des rawioes dominants des entreprises

84 cité par KOGUT et WALKER (200 )
5 KOGUT et WALKER (200 )

52



surtout — mais pas exclusivement - dans les ptisep entreprises non financiéres et
non cotées (Faccio et Lang, 2082).a concentration continuelle de la propriété dans
I'histoire allemande - y compris dans les grand€s - s’explique par la domination
des familles (Iber, 1988 qui restent des actionnaires importants, souvetapax de
groupes pyramidaux, avec le soutien indirect desqbas par le systeme des
procurations. Il semblerait également que ce sowgaét également politique, avec une
certaine collusion des élites économiques et polts : a I'époque des politiques
interventionnistes, il parait plus facile de discuavec des entreprises familiales

gu’'avec des multinationales.

QuickTime™ et un
décompresseur TIFF (non compressé)
sont requis pour visionner cette image.

lllustration 13 : Persistance du capitalisme famlilen 1995
Source : Klein (2000)

Ayant déja évoqué la place maintenue des entrepiaseiliales dans les deux piliers de
ce systeme et les apports respectifs de ces déarsmu relevement allemand, nous
nous appliquerons ici a développer plus particefignt I'apport du capitalisme
familial en tant que tel. L’idée principale estslaivante « Family capitalism has been
particularly important in (...) societies experiengiprofound shocks and in times when
both States and Markets are chaotic and disruptédDans le cas allemand, comment

les entreprises familiales ont-elles participé ataohe économique allemand ?

6 Cité dans FOHLIN (2003)
57 FOHLIN (2003)
8 HAROLD ()
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Nous avons d’une part démontré que les famille®tintles acteurs privilégiés - avec le
soutien des banques - de la coordination du systeminancant I'activité économique,
puis en contrélant de prés son évolution ensuite,ea tissant des réseaux de
collaboration économique. Fukuyama (1995)éveloppe la notion de « sociabilité
spontanée » des entreprises familiales, qui représet la portion de capital humain
relative & la capacité de s'associer avec d’audisidus. Cette notion de coopération
est également développée par Allouche et Amann Isaiesme de « confiancater »,
source de la légitimité de lautorité familiale expée par ses partenaires. Non
seulement présentes dans le systeme allemandarafie entreprenariales en sont
donc les architectes.

D’autre part, la famille est une instance socia@ecdnfianc€’ et de stabilité. Alors que
la guerre et ses conséquences ont désorganis@xésdastitutions ; séparé, déplacé et
réduit les familles, celles-ci, par le plus fortgd& de coopération qui les unissent,
entretiennent les réseaux et le capital humain lgui permettent de reconstruire
rapidement une activité¢ économidtieCette notion est développée par Allouche et
Amann (2000) sous le terme de « confiamtea ». Leurs faibles probléemes d’agence,
du fait a la fois de leur fort degré de coopératlear communauté de valeurs et de leur
conséquent capital social garant de leur indéperejdant économiser aux entreprises
familiales de codteuses structures de contrOles aléme que I'économie est peu
régulée. L’hypothése de linfluence familiale pquarer les insuffisances de marchés
instables et imparfaits semble convenir pour ex@igson maintien dans I'immeédiate
aprés-guerre. Mais cette these reste peu adaptéeeppliquer sa persistance jusqu’a
aujourd’hui. Le contexte de stabilité et de progpégue [I'Allemagne connaitra dans
les décennies suivantes a peut étre retardé lanbdsme réflexion sur la place du

capitalisme familial dans les sociétés modernes.

89 Cite par ALLOUCHE et AMANN (2000) p.37

70 FUKUYAMA (1995) donne une définition intéressadila confiance envers la famille comme « la prgamm
gu’en situation d’incertitude, I'autre partie varagcompris face a des situations imprévues ectfon de régles de
comportements que nous trouvons acceptables »d&@itgibid.

11 est & différencier ici le sort des entreprifasiliales judaiques, rapidement expropriées &lpupriétaires
persécutés sous le régime n@zEntjudung der deutsche Wirtschaft. ke National Socialisme a donc soutenu le
capitalisme familial allemand et notamment les dsagroupes dynastiques, mais il a porté un coppitant a ce
systeme en anéantissant d’autre part durablemetet tme frange de celui-ci.
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Conclusion sur la seconde de nos hypothéses :

Ce sont donc bien les accidents de I'histoire adietie qui déterminent aujourd’hui son

systeme capitalistique.

- Les désastres économiques, politiques et sociaykgarnt notamment la
persistance de la concentration de la propriétduetontrole (R1), ce qui a
permis de conserver la place toujours majeure daeprises familiales dans
I'économie d’apres-guerre. L'intéressement deakeholdes au détriment des
actionnaires individuels est également une constdans I'histoire allemande
(R2).

- En reprenant Fohlin, on peut affirmer que les slésa du début du 20e siecle
ont démantelé le riche systeme hérité du seconcchReCependant, la
suppression de cette tradition libérale au prafitcdpitalisme familial - et plus
généralement de la concentration du capital etahitalisme coopératif - se
poursuit apres la seconde guerre mondiale. Le mateur et indiscutable du
capitalisme familial dans la reconstruction et ieacie économique explique sa

non-remise en cause et son importance conservge gusujourd’hui (R3).

Avec la fin de la prospérité arrivent les vraieseirogations sur le réle de ce
modele. Il semble aujourd’hui davantage remis emestijan, et affecté par de
profondes transformations. S’agit-il alors d’un iiaconservatif, d’institutions
toujours insuffisamment garantes, ou d’'un modéler@étif de capitalisme avec une
autorité familiale l1égitime? Ces hypothéses doiv&tne analysées et testées pour
répondre a la troisieme piste d’analyse du capitadi familial en Allemagne : sa

mutation récente et sa viabilité future.
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Partie 3 ;: Des fondements érodés et un modele remis
en question

Dans la période récente, un nouveau contexte eédgonenet social émerge, avec de
multiples phénomenes corrélés - mondialisatioangkements institutionnels, évolution
de la société - qui érodent les fondements du modiéémand (3.1). Ces dernieres
années, la performance de I'économie allemandé aami les plus faibles au niveau
européen, avant que des réformes profondes ne ernenécemment inverser la
tendance. L’évolution actuelle de 'Allemagne camst un test en grandeur réelle de
son modéle. Attaqué, il est dans une phase de iowtatofonde pour répondre aux
exigences de ce nouveau contexte (3.2). Cependiams, ce modele capitaliste de type
« coordonné », un ensemble dinstitutions complémentaires agit deniere
complémentaire pour offrir un équilibre économicpigble. Transformer une partie de
celui-ci sans les transformer toutes peut conddéireun déséquilibre ou a un
effondrement du modeéele dans sa totalité. Certaieeslances mises en lumiére
permettent d’identifier ce risque et de livrer gestes de réflexion quant a I'évolution a

venir du modele allemand et au sort du capitaliEanelial dans celui-ci (3.3).

3.1 La nouvelle donne érode les fondements du capit alisme

allemand

Une transformation profonde de I'’économie

Les années 1970 marquent la fin de la prospértiéefde I'aprés-guerre. La situation
économique s’est dégradée, si bien que le « champimopéen » a été un temps
rebaptisé « L’'hnomme malade de I'Europe » Ppae Economisfjuin 1999). Plusieurs
facteurs extrinseques et intrinséques expliquetté centre-performance :

Le contexte de la mondialisation remet en causadmeg d’'acquis de I'Allemagne. La
pression de la concurrence internationale s’exdatlement pour I'Allemagne, avec
d’'une part son voisinage avec I'Europe de I'Estedékavée par la chute du bloc
soviétique, et d’autre part le dynamisme des nowwegants asiatiques. La course a
I'innovation accélére par ailleurs I'évolution textogique qu'il devient difficile de

suivre. La compétitivité en déclin du site « Allegna » («Standort Deutschland) et

56



I'érosion du modéle rhénan d’économie sociale dech#apar ses rigidités et ses codts
expliquent en partie la contre-performance allereanda stagflation durable de
I’économie remplace alors les records de croissdad@apres-guerre.

Deux autres chocs spécifiques a I'Allemagne transémt et affectent profondément
I’économie allemande. D’une part, la réunificatiam héritage lourd et colteux qui
serait responsable d’aprés les estimations de tiensxdes difficultés du pays. D’autre
part, l'introduction de I'Euro en tant que monnaemmune élimine l'avantage
comparatif que possédait I'’Allemagne par rappoK autres pays européens avec son
Deutsch Mark fort et stable.

Le Mittelstand qui avait été le héros de la reconstruction estalissi attaqué sur
plusieurs fronts. Les besoins du marché changeruneD part, les conditions
économiques renforcent la sensibilité et I'orieiptatprix, rendant la demande de biens
de qualité plus rare. Les grands groupes multinati®a mettent par exemple fin a une
longue relation d’approvisionnement au sein du éstand pour délocaliser leur
approvisionnement ou leur production a I'étrandeys niches d’activités innovantes
deviennent moins sures, et la pression concurfendaegmente sur le marché devenu
mondial. La pression de la mondialisation s’exesgeles prix et sur la demande mais
aussi sur le mode de fonctionnement : la pressem abits et de l'innovation rend
nécessaire la professionnalisation du managenmgeméecherche d’économie d’échelle,
et 'augmentation de l'intensité capitalistique,qué impliqgue de colteuses adaptations
de I'organisation.

Tous ces éléments sonnent le glas du miracle édgoenallemand, qui semble bien
loin, et le début d’'un long débat sur l'efficacid@ modéle allemand dans ce nouvel

environnement.

Une transformation profonde de la société et de seanes

Au cours de l'histoire, la famille perd beaucoups#s fonctions sociales. La période
récente a encore accéléré cette réduction deilennidé¢ famille dans nos sociétés.
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Erziehung der Kinder Absicherung f. Eventualfille

Aufsicht der Kinder Ysexualitat

Aufzucht d. Kinder
Gebu

iebe und Geborgenheit
Sicherheit

Glauben

lllustration 14 : Les fonctions de la famille (m®1a aujourd’hui)
Source : Klein (2000)

Le cercle gris représentent les fonctions dévaulesfamille au milieu du 9

La forme blanche plus réduite illustre les fonci@ontemporaines de la famille

Traduction de gauche a droite en partant du somifioetrniture de biens, de logement, protection whalaaide a la vieillesse,
construction et conservation de la richesse, assangeillesse, assurance accident, sexualité, eet@ffection, sécurité, croyance,
naissance ; garder, surveiller, élever, éduquerigants, occupation du temps libre, placementieod® rang, contréle de la
performance.

De nombreuses fonctions initialement familialesmote celle de socialisation,
d’assurance-vieillesse ou d’éducation, sont de mosplus déléguées a d'autres
institutions, souvent publiques, qui prennent laise(enseignement, caisses de retraite,
etc.). La fonction économique de la familléapushalten allemand signifie a la fois le
foyer et le budget) se réduit également avec ttafftion de la séparation de la sphére
privée et professionnelle. Cela remet directemantause le capitalisme familial qui
repose par définition sur linteraction de ces depheres, et indirectement par
I'éclatement du concept traditionnel de familledetnombreuses normes sociales a la
fin des années 60. Le caractere institutionneladeamille, c’est-a-dire sa capacité a
former un modéle de comportement et de contrélakamle en éclats dans les années
1970 avec la révolte de la jeunesse. Les valeurslididualisme, d’hédonisme et
d’épanouissement personnel émergent et concurreleceunlte de I'effort, du sacrifice,
du devoir et de I'altruisme qui sont les fondemeatdd’activité familiale. Enfin, le tres
faible taux de natalité limite les possibilités ttansmissions générationnelles de
I'activité. La famille, institution affaiblie, déérarchisée et désacralisée semble étre un
fondement moins évident et moins stable pour coimstune activité économique que
dans le passé.

L'image de l'entreprenariat et du Mittelstand estamt a elle traditionnelle et

vieillissante, si bien que les jeunes Allemands slétachent et préferent massivement
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s'orienter vers de grands groupes internationaaprds de nombreux sondages. Toutes
ces transformations profondes, davantage que igssalu début du 2@ui I'ont forgé,

affectent durablement le modele traditionnel allechat le capitalisme familial.

L’encadrement Iégal de la gouvernance d’entreprise

La mondialisation ne passe pas seulement par litureedes frontiéres aux échanges et
au capital, mais également par la diffusion desitii®ns et des pratiques et par
I'érosion des formes traditionnelles nationalegdevernance.
La réforme de 1965 (AktG65) est une étape impogtdians I'élimination de I'héritage
de 1937. Elle vise a réintroduire une démocratieade la propriété en donnant plus de
droits aux actionnaires et en limitant le cont@eessif des banques et des actionnaires
majoritaires sur la direction. Cependant, le résumitigé de cette réforme, la fin du
miracle économique, la pression nationale et ewnope encouragent a prendre
davantage de mesures. Une série de réformes coemigires de la gouvernance
d’entreprise sont donc votées dans les années A890 palier l'insuffisance de la
premiere :

- En 1998, la loi sur le contrdle et la transpargamtraG98)

- En 2001, la loi sur l'action registrée et la faailion du droit de vote

(NaStraG01)
- En 2002, la loi sur la transparence et la publi¢it@nsPubG02) et IEorporate
Governance Codex

Ces lois modifient les conditions de procuratiomgraentent les impératifs de
transparence, organisent le devoir d'informatios deganes de controle comme des
banques. Celles-ci souhaitent mettre fin a la sirec duale de gouvernance et
soutiennent la (trés discutée) loi européenne surgbuvernance d’entreprise,
aujourd’hui encore en débat.
Le but avoué de ces réformes est de renforcernadétisation et la transparence de
I'information pour limiter les problemes d’agenedin de rapprocher I’Allemagne des
standards internationaux et d’attirer les investiss. Ces réformes améliorent les regles
de gouvernance au profit de l'actionnaire, et note@mt des petits anonymes, mettant
fin au principe séculaire allemand de I'entreprisélemande gardienne des intéréts
généraux avec en regard, la diminution du poidsadgesStakeholdergtravailleurs,

banques, Etat...).
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Cependant, I'efficacité de telles réformes de lavgonance est contestée par Kogut et
Walker (2003) a cause du pouvoir maintenu des bemdiEtat et des gouvernements
locaux qui continueraient d’exercer un contréleravers de holding croisés. Toutefois,
les débats se poursuivent pour I'ajustement delcats et devoirs a attribuer a chacun

des acteurs économiques afin de parvenir a uniléauil

3.2 L’évolution du modele: des premiers craguements

Le processus de dispersion de la propriété en Aligra trouve ses racines des le 19e
siecle, et se poursuit jusqu’a 'avenement du régazi. La tendance s’inverse ensuite
jusqu’a la fin des années 1980. Jusqu’'au débutideges 1990, la présence de petits
actionnaires est trés faible, et le capital ded pars grandes entreprises est stable et
plus concentré qu’avant la seconde guerre mondidiais les récentes évolutions

suggerent un retour a la dispersion.

Un retour au principe “une part = une voix”

Le code KonTraG de 1998 interdit les actions a votdtiples, qui étaient déja
subordonnées depuis 1965 a une autorisation mieié Le plafonnement des droits
de vote pour les entreprises cotées est égalemehibp, il reste seulement utilisable
pour préserver un contrdle familial dans de pef@s.

Le droit des procurations aux banques constitudedggmt une forte déviation au
principe une action = une voix, en affaiblissant facilitant) la libre expression de
droit de vote de l'actionnaire individuel par le mdaté. Edward et Nibler (2000)
estiment que dans leur échantillon de 1992 des @08 grandes entreprises, les
banques possedent 8,5% des parts avec les proosradt 6,7% avec leur simple
participation au capital. Mais le systeme de praton est asymétrique : Souvent, les
trois plus grandes banques ont un réle dominantéealtant une majorité de votes
représentés (83% en moyenne). Le phénomeéene deratiocuest plus important dans
les grandes entreprises cotées et au capital dispere dans celles plus petites ou avec
des blocs dominants Le droit des procurations a donc été égalemeititjet et

reformé avec les lois sur la gouvernance, bien gait encore trop t6t pour évaluer les

2 EOHLIN (2007) p.256
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résultats de ces réformes. Le droit a I'informateir’anonymat de I'actionnaire a été
renforcé, la liberté de disposer du droit de ya@eles banques conditionné.

Apres une longue désassociation, il s’agit donn dien retour au principe « une action
= une voix » qui rééquilibre et restructure l'aomariat. Cette restructuration de
I'architecture de la propriété est facilitée pamrdgente suppression de I'impdt sur la
plus value d’actif, qui facilite la vente et laaitation des actions.

L’aménagement de la structure de contrble

Le contrble des entreprises au travers de partiois croisées s’est donc atténué en
raison des nouvelles restrictions qui mettent uméea la facilité de contréle par une
minorité d’actionnaires privilégiés.

Concernant la détention de blocs d’actions qui jedéient a une minorité stratégique de
bloquer les décisions, le bilan théoriquerdanitoringdu management reste ouvert : le
bénéfice théorique de la supériorité de la peréorre est a comparer avec les pertes
ddes a l'intérét privé des granoleckholders privilégié au colt de la minorité. Dyck et
Zingales (2002} livrent un premier indice en affirmant que par gamaison le
bénéfice privé est relativement faible en Allemagne

Dans tout les cas, il semble qu’elle ne soit plui@w@rd’hui 'unique alternative viable
de monitoring de la gouvernance en Allemagne. En effet, leseautnécanismes de
contrle évoqués par Roe (1999) et considérés comsuffisamment dévellopés a
I'époque ont aujourd’hui une place toute autrerégulation naturelle par le regain de
compétitivité du marché et le phénomene renforc atmuisitions, tout comme des
directoires aux pouvoirs retrouvés peuvent théemgent faire inverser cette tendance
séculaire a la constitution de blocs.

Cette spéculation théorique colle encore mal &déité : Franck et Meyer (2001) notent
qgue I'Allemagne présente encore sur la période 11988 un niveau élevé de vente de
blocs d’actions. Par ailleurs, lorsque la domimatiamiliale - ou un autre actionnaire
majeur - se retire du capital, ils vendent de largiecs d’actions a d’autres détenteurs
de blocs, entretenant ainsi la concentration ditalgpar une sorte de marché parallele
de blocs. Les transferts de propriété bénéficiamtcdaux détenteurs de larges blocs

d’actions et non aux actionnaires minoritaires. disique les fusions et acquisitions
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n'atteignent que 50 % du niveau de la Grande-Bretaly valeur des ventes d’actions
par blocs complete les 50% manquants. Les chandsrndenpropriété sont ainsi de
méme ampleur que ceux observés en Grande-BretBigne Franks et Meyer (200%)
ces participations croisées ont eu un impact egaitif durant la période 1988-1991.
Les bénéfices sociaux du systeme allemand se saantrrieux — profondément érodés
au cours des décennies écoulées. La coexistencgtiodi@aires dominants et
d’actionnaires minoritaires faiblement protégés éame toujours I'Allemagne de
respecter la complémentarité des marchés finaneiargis pour combien de temps

encore.

Le réveil du marché

Ces réformes sur la gouvernance d’entreprise ptdeection des actionnaires portent
cependant déja leurs premiers fruits. Le marchédieruse revitalise dans les années
1980-1990 et I'abolition du plafonnement du draét wbte en 1998 se traduit par une
augmentation généralisée du cours des actionsnRé&j@ingales (1998) attribuent &

I'Allemagne la deuxieme place dans le classementrdarches les plus développés
pour offrir du financement aux entreprises, qusdaié par le secteur privé de la banque
ou par capitalisation sur le marché. La confiancBaeces aux marchés financiers se

sont donc améliorés et sont aujourd’hui satisfassan

3.3 Des premiers craguements...a I'effondrement? Rési  stance

ou disparition du capitalisme familial.

La concentration du capital et le systeme de dapita coopératif ont permis un
monitoring de la gouvernance par les acteurs influents (fajlanque), alors que la
régulation de la gouvernance était peu développéean’est plus le cas aujourd’hui, et
ce monitoring est accusé d’empécher la démocratisation de laripté et du contrble
des entreprises allemandes. Le modele capitalistaand se transforme pour s’adapter
aux exigences nouvelles de I'économie et de laésdbcla question qui nous préoccupe
est de savoir quelle place est laissée a I'engegamiliale, une fois que les fondements

anciens sur lesquels elle s’appuie s’effritent.

& Cité par BHLIN (2007) p.269
4 Cité par KOGUT et WALKER (2003)
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3.3.1 La mutation du Mittelstand

En 1995, The Economistprédit I'effondrement du Mittelstand en titrantThe
Mittelstand meets the Grim Reagés. Or, affirmer que les anciens champions du
miracle économique allemand se transforment enapé&sdmoribonds serait négliger
toute I'analyse historique effectuée précédemmiént.a certes une large littérature
ancienne prédisant I'érosion croissante des PMiglanté par le capitalisme financier
anonyme et internationfdl Le Mittelstand aurait alors une connotation purement
réactionnaire et défensive, protégeant le modéalmlsqu’elle représente. Cependant, le
modele allemand des deux derniers siécles nousrenat#vantage une évolution
complémentaire et parallele vers la modernité dngjcapitalisme et de ce capitalisme
décentralisé. Cette interdépendance qui s’illustieexemple par la nature des marchés
desservis . en complémentarité des marchés de niesservis par le capitalisme
industriel, leMittelstandfournit les biens et services spécialisés et dditgu Flexible et
innovant, relativement protégé dans des niches roaigert a linternational, le
Mittelstanda des bases solides.

Mais pour répondre aux défis contemporaindfieelstandadopte une forme moderne.

Berghoff retient cing traits de mutation :

» L’augmentation de la mortalité des PMEs, qui affelet tradition de stabilité du
Mittelstand La multiplication par 15 des faillites entre 09%t 2004 est la
conséquence de la mise a leur compte, encouragdespeéformes Hartz 1V, de
nombreux chémeurs, qui donne naissance a une uaddtitle micro-entreprises
instables.

* Les défis de la mondialisation nécessitent d’atediintensité capitalistique — et
donc le financement extériéfide ces entreprises, qui rompent avec leur approche
prudente et indépendante. Les réformes de Balsehta encadrer et améliorer le
suivi financier des PMEs, souvent réputé opaque.

* Le marché impose la professionnalisation du manageplutot que la succession ;
et la société une nouvelle conception de I'entregmiat. Etre entrepreneur devient
alors une période transitoire d’'une vie professadien une aventure individuelle et

ponctuelle, tres différente du modele traditionoellectif et durable. Le pilier

7S Cité par A. DUYCK dans MORCK (2007) p.277
® “Le Mittelstandrencontre la Faucheuse”
" Voir CHANDLER (1990) “Scale and scope, the Dynamidrafustrial Capitalism”

8 De 1970 a 2004, le ratio de fonds propres despiges allemandes passent de 27 a 17%. BERGHOFE)(200
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central de l'identité durable du capital et du ngeTaent se dissout donc, et avec lui
la nature familiale diviittelstand
* Les PMEs allemandes, traditionnellement exportgricenforcent leur engagement
international en devenant des «multinationales aeh@ ». Cela se traduit par I
augmentation de leurs IDEs, le développement déégfies marketing adaptées et le
suivi sur place de leurs clients expatriés. L'expoe suffit plus, et I'ancrage
géographique local s’efface.
» Elles renforcent également leur coopération hoteen par des partenariats
stratégiques et des réseaux denses.
Ces mutations a I'ceuvre modifient profondémentMigtelstand malgré des forces
traditionnelles d’inertie. Cependant, il laisserde lui un lourd bagage historique et
traditionnel : moins indépendant, géré professibement plutdbt que transmis,
davantage ouvert au capital externe pour se feraptus réactif, et donc moins stable,
il gagne en effectivité, mais il perd beaucoup desactéristiques du capitalisme
familial, devenu trop rigide et inadapté sous cftme aux défis du Zkiécle.
Les banques locales et régionales voient égalelaenpartenariat privilégié avec les
PMEs menacés par les réformes de Bale Il. Cesméfr malgré leurs avantages,
remettent directement en cause la culture dealasbanken substituant un partenariat
banque-entreprise formel et encadré au traditiormoeglompagnement personnel et
privilégié. Schreydgg (1995) déplore la perte deliea personnel pour batir une
coopération minimisant risques et incertitudesteCperte et la menace de rationnement
de crédit sont contrecarrées par le soutien pansigles autorités allemandes au
Mittelstand avec des institutions d’allocations de créditlgurs sont dediées (KfW), et
des exceptions aménagées par le gouvernement atlerdal niveau régional, les
gouvernements locaux sont toujours actionnairesbdesjues régionales et locales, et
donc en liaison avec l'industrie locale. Le partataprivilégié avec ldHausbankn’est

donc pas menace.

3.3.2 La dilution des réseaux du capitalisme coordo  nné?

Le modéle allemand est forgé par des relations biksaentre grandes entreprises
financiéres et non financiéres, tout autant que lparréseaux locaux de soutien au

Mittelstand Avec I'adoption d’'un mode de gouvernance angkmsail y a certes une
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tendance a la désintégration du réseau allemangraoaiété, que relativisent de
récentes études.

Redéfinition du réle des banques et autodiscipline

Ces réformes de la gouvernance et le débat actmdesréle des banques dans les
directoires et |‘économie en général affectennfllience des banques sur les
entreprises.

La littérature est partagée sur I'efficience d’ehdontrdle bancaifé Dans son étude
empirique sur les PMEs allemandes, Mueller (20@)clut que lemonitoring par les
banques a un effet positif si elles ne sont pag trombreuses. Hopt (1996) estime
quant a lui que les banques ont aujourd’hui unsasofisant a I'information financiere
des entreprises par les pré-requis des crédies gidrticipations au capital.

Afin d'éviter les conflits d'intérét, les principed banques universelles se sont
rapidement muées en banques d’investissement strdedébarrassées de nombre de
leurs liens avec des entreprises industriellesegaonseils d’administration. Comme la
nouvelle loi sur 'impdt des entreprises éliminkis gains de capital sur la vente de
blocs d’actions, ces restructurations ont été eragmes.

Aujourd’hui, les banques possedent une myriadeadts glans les entreprises privées,
mais de maniére rarement signifiante (un ratioésgmtant 0,5% a 4,2% des capitaux
des grandes banques universelles en 1998). Leue m&ment d’implication est assez
similaire a celui de la fin de I'industrialisatioba grande finance, aujourd’hui comme il
y a un siécle, ne domine pas I'économie allem&hdear ailleurs, depuis les années
1970, sa politique devient plutdt celle d’'un investment stratégique dans quelques
entreprises sélectionnées.

La relation bancaire est donc stable jusqu’aux esnE980, puis la proportion de
mandats tenus par les banquiers dans les granttepréses diminue (de 8,6% en 1978
a 6,4% en 1996). La déclaration de la Deutsche Blardtre ce point: en 2001, elle
décide que les membres de sa banque ne prendrost gl téte de directoires.
Aujourd’hui, 17 des 100 plus grandes entrepriséslen banquiers dans leur directoire,

contre les deux tiers en 1986.

. Voir ibid. p.250 et suiv.
80 LoHLIN (2007)
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Cette redéfinition du réle des banques est unétééql’il convient de nuancer. Il est
encore trop tdt pour déterminer si ce retrait tetd est un point historiquement bas
dans la longue constance historique, ou d’'un tourdie la participation active des
banques dans I'économie allemande. Toujours epiglce désengagement relatif des
banques de leur rble de coordination remet en c#essemble de I'orientation

relationnelle du systéme de propriété et de camtmtdémand.

La mutation des réseaux de participations dans targ capitalisme

Les grandes banques privées se désengagent dasodgacontroles des entreprises et
réorganisent leurs participations. Les liens higtas entre entreprises se détissent
également. Ainsi, d’aprés Beyer et Hoepner (2803ps liens entre les conseils
d’administration des cent plus grandes entreppssse de 12% en 1996 a 7% en 1998,
accompagné d’'une diminution des liens en capitdex169 a 108). La suppression des
ImpOts sur les gains en capit&8i¢helplar) facilite la vente de ces blocs d’actions. La
réduction du nombre de holdings d'institutions fio@res, autrefois particulierement
présentes, renforce I'hypothese selon laquellesun sritique a été atteint .

Cependant les réseaux allemands, tout comme fecpditique anti-trusts des Alliées
en 1945, résistent comme le montrent de nombrettseles, dont I'intéressant travail
de Kogut et Walker (2003) sur lequel ce paragradyepuie.

Une premiére constatation concerne le maintieneetehforcement des systémes
pyramidaux dans les périodes récentes, sans douteglayer la disparition des actions
a droit de vote multiple. Les blocs de participasionter-entreprises a l'origine de ses
schémas pyramidaux passent ainsi de 18% en 195%&d 1998

Concernant I'évolution de ces réseaux entre 19939898, environ la moitié des
actionnaires dominants sont constants, et a pes1§0& d’entre eux sont de grandes
institutions financieres traditionnelles telles ializ, Deutsche Bank, Commerzbank et
Dresdner Bank. On assiste davantage a une restatiotu des réseaux vers des
relations d’actionnariat de proximité ou la ventefait « entre amis ». Le terme de
Konzernierungléja évoqué plus en amont renvoie a cette r@akitétualisée de réseaux

économiques tissés sur des liens personnels deDsssEtats allemands comme la

81 Cité par KOGUT et WALKER (2001) p.17
82 KoGuTWALKER (2001)
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Baviére ou le Bade-Wurtemberg sont de nouveauwratdires centraux. Au travers de
liens de propriété, les gouvernements locaux onerotle a influencer les
restructurations pour préserver un certain degr&atedination au niveau régional.
Dans une période de mondialisation, la coordinatiationale en Allemagne passe aux
régions et aux gouvernements régionaux. Chosees#énte, les régions continuent a
jouer leur role historique. L'Allemagne est doncpetit monde. Les réseaux sont petits,
denses et asymétriques: un petit nombre d'ensepriet d’actionnaires sont
particulierement bien reliés entre eux et les aitions sont plutét réalisées par la

médiation de firmes trés centrales dans ces chaines

Ces résultats indiguent donc la persistance déuatsre du réseau en un petit monde
connecté par ses actionnaires. lls mettent en eetigp I'efficacité et les limites de la
législation des entreprises en tant que déternsndatla gouvernance d’entreprise.
Dans le contexte allemand, les changements deulegaance d’entreprise et du code
des imp6ts ont des incidences sur les stratégeemteeprises. Cependant, la pérennité
de la structure d’ensemble du réseau d'actionnarggéere que la structure globale
reste robuste.

Une premiére explication serait que I'évolution cadre légal n'est pas une donnée
exogene. Tandis que la nouvelle législation periest restructurations — par la
réduction des incidences fiscales sur la circutatibes actions— et protége les
actionnaires minoritaires, elle n’a pas interd# participations croisées entre firmes et
banques comme aux Etats-Unis. Une telle omissi@stnpas accidentelle car la
restructuration des entreprises et des banquegasanis fin aux liens traditionnels au
sein desclusters ou des voisinages. La globalisation et I'adoptabon mode de
gouvernance plus proche du systeme anglo-saxoatarfl en réalité les stratégies
domestiques des acteurs allemands. lls veulenuotster sans incidences fiscales et
sans détruire le systéme, et la restructuratiorsstit dans leur histoire.

Quel est alors I'intérét de cehister® Cette analyse suggéere une réponse: cet intérét es
maintenu par des banques détenues par I'Etat etlgmrgouvernements locaux qui
continuent a exercer le contrdle par des partimpatcroisées bien structurées. « Le

capitalisme allemand n’est pas global. Il n’est pasonal. 1l est régional. »
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3.3.3 L’avenir du capitalisme familial, quelques pi  stes d’études

Le portrait des entreprises familiales dressé danmemiére partie de cette réflexion
confirme la place maintenue du capitalisme famili@ns le systéeme germanique
aujourd’hui, tant pour le moyen que pour le graagditalisme. Cependant elle mettait
déja en évidence que ce maintien s’effectuait aw ge lourds changements dans
I'organisation des entreprises familiales, ou lileihce familiale devenait plus ténue.
La mutation des deux piliers du modele allemanefiell en effet a la baisse la place
laissée au capitalisme familial, affaibli par l@@eveau du modele anglo-saxon. Est-ce
la fin annoncée du capitalisme familial, que raks®nt encore quelques forces
traditionnelles d’inerties ? Les résultats précésleainsi que la perspective de long
terme que nous avons tirée tout au long de cettiysmnous améne sur une autre piste
d’étude, développée ici : la survie - au moinsiphet mais du moins substantielle - du
capitalisme familial en Allemagne par son adaptaéida nouvelle donne.

Une premiere piste : Une influence familiale moimangible mais persistante

Le retrait de l'influence familiale sur I'économalemande est un fait : nous avons
démontré un désengagement familial du managemeeatpuverture de la structure de
propriété et un contréle plus démocratisé des pnses familiales. Soit une
dissociation progressive de toutes les sphérea darhination familiale s’exercait et les
coordonnait - voir les confondait - entre elles.ett€ dissociation est le fruit de la
pression concurrentielle qui nécessite un hautédeg spécialisation de chaque sphére,

et une organisation plus transparente.

Actionnariat

lllustration 15 : Les forces de mutations a I'oeevappliquées au modéle des trois

cercles.
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La définition du capitalisme familial comme un ®se économique d’entités non
complexes, ou les fonctions de financement, deagest de contrble sont assumées par
un méme acteur familial appartient donc au paseém@dele disparait au profit d’'un
capitalisme libéralisé et dispersé, ou le largeioanariat anonyme assume
démocratiquement la fonction de contréle sur unagérat professionnel a qui il confie
la gestion de son investissement. Dans ce modaifluénce familiale semble ne
pouvoir persister que par le pré-requis de la pétfrCependant, le patrimoine familial
insuffisant I'oblige a partager cette propriété @wes tiers. Apres avoir dévié le
principe de représentation démocratique des adiices a son avantage, la famille
préfere aujourd’hui constituer des architecturemmexes de participations croisées et
de réseaux de minorités de blocage qui lui maingahencore une influence certaine,

mais temporaire.

Le concept de propriété psychologique

Notre étude n’a cependant pas encore fait mentiom élément essentiel de réflexion
pour comprendre le capitalisme familial. Certasfluence familiale sur I'entreprise se
fonde essentiellement sur la propriété. Mais lappédé n’a pas qu’'une dimension
légale, c’est aussi un construit psychologique etiat. Ce concept développé
récemment par PierSese révéle trés précieux dans I'analyse de l'imfagefamiliale
sur I'entreprise aujourd’hui.

La propriété psychologique est selon Pierce (2600hat state [of the mind] in which
individuals feel as though the target of ownerglnqaterial and imaterial in nature) or
a piece of it is « theirs ». Elle procéde donc de trois sources : le conttél& cible, sa

connaissance intime et l'investissement personmdugest dévolu.

83 Cite dans LUBINSKI (2007) p.3
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lllustration 16 : Les sources de la propriété psyicigique
Source : Lubinski (2007) p.4

Le concept de propriété psychologique explique arig la volonté des familles de
concentrer la propriété aux mains des membres dantdle malgré les besoins en
capitaux. Mais surtout, il permet de mieux comprerlds changements a I'ceuvre dans
la structure de propriété et de gouvernance de®piges familiales, et dans leurs
rapports famille - entreprise. A I'exemple de trgisndes entreprises familiales (Bagel,
Rodenstock et Deckel), Lubinski illustre I'importanet le maintien de la propriété
psychologique familiale alors méme que son contréét (1) diminue. Cette propriété
psychologique passe notamment par le maintienini@rdiation et du contact (2), un
investissement personnel supérieur a celui du siraptionnaire (3), source de profit
psychologique pour les membres de la famille (tesfsection d’une relation durable, la
responsabilité avec [lidentification personnelle I'arganisation, et le sentiment
d’appartenance). La propriété psychologique fateilest renforcée davantage par des
normes et conventions, parfois tacites, que parateangements légaux. Elle peut
cependant étre menacée par des changements dansdie de gouvernance qui
modifient et formalisent ces pratiques informelle probleme d’agence spécifique
émerge alors entre I'approche dynastique et psggigpie de la propriété évoquée plus
haut et 'approche professionnelle et non-famildllemanagement (par exemple avec le
souci du respect de la symétrie d’information emtngs les actionnaires familiaux et

non-familiaux).
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Ces éléments de réflexion aident & la compréherggolévolution du sujet. Il existe
une diversité d'influences familiales sur une gmige. Comme le titrent Cappuys,
Astrachan et Klein (2003x Family business key players around the world, they
prefer the backstage positions keur influence délegue aujourd’hui en partie la
propriété légale, la direction ou le controle gehade I'entreprise a des tiers pour
prendre la forme d'une influence plus discréte, [ear valeurs, la connaissance et
I'engagement émotionnel et personnel qu’ont cesliissrenvers une organisation.

Les défis globaux ont rendu nécessaire une prefor@hovation de linfluence
familiale, pour ne conserver que I'essentiel deecetfluence. La survie du capitalisme
familial passe donc par une redéfinition des irdoas entre la famille et I'entreprise.
Or, les recherches récentes sur I'entreprise falaigt notamment le F-PEC-Scale nous
montre la pluridimensionnalité de cette influen@ertaines dimensions comme la
propriété légale ou l'implication dans le managen&affacent. D’autres persistent,
comme la propriété psychologique, la connaissantieeestissement personnel.

La justification du capitalisme familial : chancest défis au 2isiécle

Dans la premiére partie de I'étude, la performates acteurs familiaux économiques
était évoquée pour justifier lI'apport économique dapitalisme familial. Ces
justifications sont a réactualiser avec ces nouvéigments.

L’accent est mis aujourd’hui sur la caractéristiqgueumaine » de la famille qui peut
nuancer 'amoralité de I'’économie. Sa sociabili#unelle et son intégration dans la
société peuvent faciliter celle de I'entreprise gi@on environnement, un des grands
défis du capitalisme au 2%kiécle . Tim Fort interrogeait déja en 199%Vky family
business are (likely) more ethical®®. Méme si la famille comme entité sociale est
chahutée et diminuée par les évolutions contempesaiet relayée par d’autres
institutions sociales, elle persiste comme poi@indfage. La famille ne peut-elle pas
rester également un point d'ancrage des entrepiaes leur environnement

économique et social, une des fortes revendicatioo®tales actuelles ?

84 Cite dans ARONOFF, WARD (1995)
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Ces éléments apportent une nouvelle pertinenceaal¢lan de S. Klein sur I'évolution

historique de I'organisation des entreprises.

Famille Propriété

.
F/—\IV!ILIﬁLE

3

Entreprise

Les débuts du capitalisme et les forces centrifudes2C siécle marquent les
entreprises allemandes par une forte collusioleds organes, tous souvent dominés
par linfluence familiale. La libéralisation du % %iécle et les tendances récentes
encouragent la distinction de ces dimensions igmgddantes, libérées de la
domination familiale. Aujourd’hui, la famille seneb perdre sa légitimité en tant
gu’instance de financement unique (insuffisant), gleivernance (rarement assez
professionnalisée) et de contrdle (renforcementpduvoirs des actionnaires), et se
retire de la plupart des entreprises. La dominafamiliale dans ces trois sphéres
décline, et parfois disparait.

La particularité des entreprises restées familigl@ssiste alors en I'existence d’une
quatrieme dimension supplémentaire, celle de Umfice familiale, aujourd’hui
rénoveée. Elle peut prendre une forme informellen journal d’entreprise, des réunions,
un musée familial - ou dans les grandes entrepas#ie d’'une fondation familiale,
indépendante des organes de direction ou de centdlpouvoir souvent informel mais
réel (influence, valeurs et conseil stratégiquett€quatrieme dimension constitue a la
fois un défi et une chance. D'une part, des canftitintéréts peuvent limiter la
coordination de ces quatre dimensions. Une déliinitales réles et spheres d’'influence
et une gestion efficace des interactions sont @oessité pour trouver un équilibre et
limiter la prédominance d’'une de ses dimensiondesiautres. D’autre part, c’'est une
chance : c’est un nouveau point de vue offert auttea dimensions; un ancrage

humain de I'entreprise dans des valeurs et damsage de comportement.
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Alain Carsu8® déclarait en 1994 : We are trying to teach large corporations to have

commitment, values, culture — everything they hadnathey were family business, but

forgot along the way. Et si le secret du succes du modéle économiferaand etait

de n’avoir jamais perdu, méme au fil des restrations du systeme, cette conscience ?
Ce capitalisme familial allemand n’est pas un r&igdu capitalisme managérial et

anonyme, mais bien un modéle alternatif résistunt,potentialités suffisantes pour les

défis du 2% siecle.

Conclusion sur la derniere de nos hypotheses

Le contexte économique et sociétal nouveau boudevirs fondements du modéle
capitaliste allemand en général, en pleine mutatiers un retour a la libéralisation du
systéme, entamé au °18iécle puis stoppé au 20Ce phénoméne de libéralisation
attaque chaque pilier du systemeMigtelstandcomme le grand capitalisme, et la place
accordée dans ceux-ci a des acteurs comme lesdmptjles familles. Si le manque de
perspective invite a la prudence dans les résultass une certitude ressort cependant :
le recul du capitalisme familial traditionnel.

L’hypothése 3 interrogeait les suites de ce redal dissolution totale, une fois les

forces d'inerties traditionnelles vaincues, relay#g un capitalisme managérial et
anonyme qui gagne en importance, ou le maintiers dare forme nouvelle et un

modele alternatif allemand. Ce chapitre répond the cmterrogation par quelques

résultats et pistes de réponses, qu’il faut bienraiancer par I'absence de recul

historique et d’études objectives et approfondigse sujet particulier :

- Il semble évident que de nombreux acteurs écaqogsi allemands ont utilisé le
discours sur le capitalisme des actionnaires poeraher a se repositionner. En d’autres
termes, la mondialisation avance grace aux stedédomestiques. Les entreprises
allemandes sont donc acteurs et non victimes delsasggements. La famille, en tant
gu’acteur toujours influent du systéme, peut eairafait de méme pour se réformer

sans disparaitre.

85 Cité dans Ibid
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- Cette restructuration ne conduit pas forcémdat @ésintégration des caractéristiques
historiques du réseau de participations. La restratton en cours renforce le réseau
lorsque la vente des actions se fait entre «aro@mme cela a été le cas, en Allemagne,
au milieu des années 1990. Si les relations d’'actdat de proximité ont une grande
valeur aux yeux des acteurs, comme aux yeux desiractamiliaux, il est probable
gu’ils vont chercher a préserver bon gré, mal gréndture de ces relations. Ces
observations soulévent la question de savoir qopéce et qui fait défaut dans le
maintien du réseau, afin d’évaluer la probabilie maintien de la caractéristiqgue

« coopérative » du capitalisme allemand.

- La caractéristique de non-complexité des org#ioisa familiales est abandonnée. Les
impératifs de spécialisation et de transparenceodganes de gouvernance ont rendu
caducs et rares l'unité de la gestion, du conteblde la propriété qui caractérisait le
modele traditionnel d’entreprises familiales. En sens, le capitalisme familial
disparait, relégué aux petites entreprises avamt deoissance. Mais le capitalisme
familial au sens de l'influence exercée par la flrsur I'entreprise et I'économie en
général peut lui survivre. Le concept de proprigsgchologique est éclairant sur ce
point. Une place, plus ténue mais persistante,desic potentiellement laissée a
l'influence familiale dans le systéme coordonnératind. Cette influence familiale
s'inscrit pleinement dans la lignée d’un capitalissiconsciencieux®® allemand, ou la
neutralité du systeme économique est limitée pgrike en compte d’une conscience

sociétale qui contrebalance le pouvoir des actimesa

8 bORTER (2), cité dans ARONOFF (1995)
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CONCLUSION

« Le capitalisme familial allemand en perspective héritage certain et des lendemains
en guestion ». Cette étude a prétendu offrir deégsahéoriques et empiriques solides
et précis pour comprendre ce phénomene. Le pate gris de l'analyser avec une
double perspective. D’abord, une perspective haterde long terme qui a permis de
tirer des constantes dans le modeéle allemand, lativigant les aléas plus ponctuels
d'un modéle tendanciellement stable. Une perspeoéivzonomique globale ensuite,
pour comprendre comment le capitalisme familiahsgre dans un riche systeme
allemand de capitalismes variés, et interagit amextains d’entre eux (le rbéle des

banques et des réseaux de coordination de I'écenpaniexemple).

Il en ressort une analyse riche et complexe, aaljendu modéle allemand. Que retenir
alors de cette étude ? Quelques vérités simplegietques pistes de réflexion :

L’entreprise familiale

D’une part, I'entreprise familiale est un concepiplexe et pluriel, qui n'a suscité que
réecemment l'intérét de la recherche. L’approforelissnt et I’harmonisation des
fondements théoriques contribueront a I'avenir & umeilleure compréhension du
phénomeéne des entreprises familiales, comme lahtdcemment le concept de multi-

dimensionnalité de l'influence et de la propriaenfliale.

Le capitalisme familial allemand en perspective

Le capitalisme familial s’'insére dans un systemensnd complexe et original. I
s’enracine dans deux piliers complémentairesMittelstand et le grand capitalisme
industriel. Son incorporation est facilitée — ouretenue — par d’autres caractéristiques
du systeme capitaliste allemand en général, comaneericentration de la propriété, la
densité des réseaux économiques, la collaboratiena d'autres acteurs économiques
majeurs comme les banques ou3¢akeholdersCes caractéristiques complémentaires,
ajoutées a l'influence familiale, fondent l'origiité et I'équilibre du modele capitaliste
allemand. Un équilibre qui est dés lors menac#&selde ces composantes se modifie.
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Un héritage certain

Ce modele allemand puise ses fondements dans steirdnitres chahutée. Les
tendances a la libéralisation qui avaient émergiéssle 19 siécle en Allemagne ont
connu un coup d’arrét avec les crises d'un débu@wsiécle trés troublé. Il émerge
alors un systeme dual original qui participera awerces et durablement a la
reconstruction spectaculaire de I'Allemagne, owdpitalisme familial conserve une
place importante. A coté dMlittelstand décentralisé et traditionnellement familial,
I'Allemagne a développé avec I'héritage des loiziem une variante du capitalisme
manageérial dans laquelle les grandes entreprisegroepes familiaux restent tres
importants. Le controle externe des entrepriseslggaconseils d’administration étant
faible, les banques ont, en conséquence, joué porient réle de surveillance et de
coordination. Les participations croisées ont edgemnin systéme dans lequel beaucoup
d’entreprises sont contrdlées par d’autres firnkamgernieruny au sein desquelles les
liens de conseils d’administration et de capitahtstrés forts et ou des relations
personnelles tres denses accompagnent ces liergifgns. En conséquence, le réseau
economique allemand est plus dense que celui deatre pays industrialisé et I'on a
pu parler de systeme capitaliste « coordonné » oansciencieux », ou linfluence

familiale peut s’exprimer de maniére durable.

Des lendemains en questions

La période récente montre cependant les premigresid’'un retour au tendances de
long terme, avec une mutation acceléré du modé&enahd qui a montré ces limites
dans la période récente. Le recul du capitalism@lifd traditionnel en Allemagne est

une réalité. Dans I'ensemble, I'Allemagne a connunouvement vers le modéle anglo-
américain de participation et de gouvernance degmise. L'impact de ces changements
sur les relations traditionnelles entre les entsegr financiéres et industrielles
allemandes est tres discuté. Cet impact estméms il doit cependant étre nuancé pour
ne pas sous-estimer les capacités de rénovatiomatiele et les tendances de long
terme qui ont toujours laissé une place a l'infeefamiliale.

Le modéle capitaliste allemand est par nature iogliael, renforcé par des réseaux,
gu’ils soient locaux, pyramidaux, économiques, bines ou familiaux. Ce caractere
relationnel et coopératif de I'économie est tenastecolle aux caractéristiques du
capitalisme familial qui participe probablementan snaintien, malgré les forces de

dissolution.
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L’étude du capitalisme familial a la lumiére du caltemand se révéle donc tres
instructive sur I'avenir du capitalisme familialrdale monde. Malgré I’harmonisation
des modeles économiques, sociaux, politiques @odeernance par la mondialisation,
le sort du capitalisme familial reste a priori dincié selon les pays. L’influence de
I'héritage historique —et notamment de ces crisestprimordiale. Les réseaux et les
liens humains qui tissent ces modéles économigee®nt également pas négligeables
comme force de stabilité et de maintien. En I'albseste recul historique et théorique, le

bilan de ces forces reste cependant & déterminé kang terme.

* % %
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