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_I PLAN DE LA SEANCE

Les problemes d’Agence [Charreaux 1998]

La faiblesse des incitations [Laffont 2000, rapport
CAE n°24)
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I Les raisons de l'intervention de I'Etat

e L’existence de biens publics
e L’existence d’externalités
e L’existence de monopole naturels

e Taxes et subvention
e Production publique
¢ Réglementation

e Loi
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1. Le théoreme de Coase et la place de
I'intervention publique

« La maniere dont les droits de propriete
sont distribués dans une économie
n'influe pas sur la facon dont les
ressources rares sont utilisees dans
cette économie, ..., si les codts de
transaction sont nuls »

[Coase 1960 - The problem of social
cost ]
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[llustration du théoreme

* Le théoreme de Coase nous indique que, quelque soit la répartition
initiale des droits de propriété, la décision finale sera identique !

“I have spent all my professional life in the company of first-class

scholars but only once have | encountered something like the sudden-—=
Archimedean revelation - as an observer’ (Eurekal, Ch. 5, Stigler, 1AL
,l 9 8 8] PARIS

Défaillances de marché et théoreme de Coase
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IE. Les « public failures » : I'inefficacité des
entreprises publiques

* Marge discrétionnaire trop importante des
agents dans la firme publique

* Les solutions proposées par I'analyse
economique sont difficilement applicables dans
la firme publique
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IE.’I. Droits de propriéte et relations d’agence : |a
relation actionnaires - managers

LE POINT DE DEPART
Berle et G. Means (1932)

The Modern Corporation and Private
Property

» dissociation actionnaires,/

dirigeants — propriété/ Adolf A. Berle (1895-1971)
contrdle. & John F. Kennedy
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Droits de propriété et relations d’agence

Inefficacité de la firme capitaliste (US)

Droits de propriéte et relations d'agence

* Pertes de 13,6 milliards € en 2001 et 27milliards € en
2002 sous I'ere J.M. Messier / Appartement de 520 m?2
a New York

* « Quatorze procédures de class action réunissant des
actionnaires minaoritaires ont été déposeées contre le
groupe de communication et de médias et ses anciens
dirigeants... Selon les actionnaires minoritaires, Vivendi
Universal a mené une stratégie d’acquisitions sans frein
en publiant des états financiers trompeurs, contenant des
résultats surévalués en vue de maintenir un cours de son
action éleve, de conserver une notation de credits
favorables et avoir acces a des nouveaux financements »,
Le Monde Mars 2003

* 571 millions de dollars d'indemnités prévus au profit des
actionnaires de Vivendi trompés par sa communication
financiere en 2000-2002 (entre 800 000 et 1 millions
d’actionnaires concernés)
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Droits de propriéte et relations d'agence

Entre en 1971 a la CGE et devient DG de la SGE,
filiale de la CGE en 1991

Nommeé par J2M PDG de la SGE en 1997. Le
groupe est renommeé groupe Vinci en 2000

Son salaire et les stock-options que lui octroient
les assemblées générales d'actionnaires de Vinci
en font rapidement le patron le mieux payé du
CAC 40, avec une rémunération estimée a 250
millions d'euros en 6 ans

Aprés la prise de contréle des Autoroutes du Sud

de la France, A. Zacharias veut s'octroyer une

prime de 8millions d'euros de success fee ¥
I

Droits de propriéte et relations d'agence

Opposition de son DG [Xavier Huillard]

Rachat d'une partie de Nexity afin de pouvoir
« remplacer » Huillard par Alain Dinin, PDG de
Nexity

Conflit Ouvert et revélation : Les exces de
Zacharias reveles par Huillard

250 millions d"euros de plus-values sur stock-options.

3,6 millions d"euros de salaire en 2005.

183 millions d"euros d"indemnités de fin de carriére.

55 millions de provisions pour "assurance d"une retraite

a vie correspondant a 50 % du dernier salaire.
A. Zacharias propose la revocation de X Huillard
au Conseil d’Administration : 7 pour; 9 contre. Il -
est contraint a la demission et demande 81 ME !
d'indemnisations ... depuis la Suisse. =
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ILa divergence d'intéréts entre propriétaires
et managers

* Maximisation du revenu
* Objectif de domination (statut, pouvoir, prestige)
* Besoin de sécurité

U Souvent résumé dans un objectif de maximisation de
la taille de I'entreprise I
I

IDroits de propriéte et relations d’agence

Prix et
colts C C
Seuil de CA. I
rentabilité
P
=RM
=Rm

Seuil de
fermeture
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Un probléme « insoluble » dans la firme
publique ?

« Le systeme de GE recouvre selon Charreaux (1997), 'ensemble
des mécanismes organisationnels qui ont pour effet de délimiter les
pouvoirs et d’influencer les décisions des dirigeants, autrement dit,
qui « gouvernent » leur conduite et définissent leur espace
discrétionnaire. »

Le marché des biens et services
Le marché financier
La concurrence entre managers

La promation interne
Le conseil d’'administration

2.2. Un probleme d’incitation (Laffont CAE
2000)

Postulat : les problémes d’Agence proviennent
essentiellement des asymétries d’information |

entre les agents - ‘
\

* Leur volonté de révéler leur information « Etapes Yers un Etat
moderne : une analyse

* Leur volonté de faire des efforts afin d’atteindre économique », Rapport
les objectifs de I’organisation a laquelle ils au Conseil d’Analyse,
appartiennent 2000

Jean-Jacques
Laffont
1947-2004




_I Le principe de base

e W=s+bhy
* y : la performance de I’agent, approximé ou non par le
principal, observable et vérifiable.

» L’employé supporte un codt de I’effort donné par C(a)
s C’(a)>0; C’(a)>>0
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_I Le principe de base

« Max, s + ba - c(a) E(w) =s +ba
« Cla)=b C(a)
€ Droite de
pente b
s
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_I Le principe de base

» Réveéler son information et
« A augmenter son niveau d’effort

 L’employé benéficie d’une rente informationnelle

Ztm)

S

-r

I Implications

« Principe 3

o P. 127 : «Ce principe peut sembler trivial, mais il est clair qu’il n’est
pas mis en oeuvre dans I’administration francaise et les entreprises
publiques. Les incitations des cadres administratifs francais sont des
incitations d’avancement de carriére et des primes qui ont été
souvent vidées de leur pouvoir incitatif par le comportement
syndical et la «démission» de ceux chargés de les mettre en oeuvre
(car eux mémes n’ont pas d’incitations appropriées»

Ztm)
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_I Implications (2]

« Principe 4

» «Ce n’est pas une tache facile»
» «Ce n’est pas un free lunch»

 « Il faut pouvoir mettre en place un tel systéeme en faisant
mesurer les performances par des auditeurs fiables, eux-
mémes ddment motivés, ce qui est colteux».
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I Implications (3]
« Principe 9
» Benchmarking
IAE
22 N
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Implications (4)

- Principe 18
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Les conditions d'implémentation

* les employés et leur fonction d’utilité
* Leur aversion au risque
* Leur mativation intrinseque
* Les employeurs et leur capacité d’'engagement
* L’employeur doit pouvoir s'engager a des inefficacités ex
post
* L’employeur doit pouvoir s’engager a suivre des objectifs
clairs et ne changeant pas au cour du temps

* Les externalités générées par cette solution

* Mise en évidence des différences de performances des
employés - augmentation des inégalités

=)

¢ Co(t élevé de mise en ceuvre
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Les limites de la firme publique pour
appliquer des solutions incitatives

- Les agents sont « multitaches »

- Pas de volonté de réformer I'organisation des
administrations et des firmes publiques pour

pouvoir appliquer cette méthode (indicateur de
performance simple)

e Cas du juge, du Professeur d’Universite, Du
fonctionnaire de police

- Pas de capacité d’engagement suffisante de la
part de I'Etat pour mettre en place des
systemes incitatifs. e

_I 3. Les partenariats public privé

« La solution idéale permettant d’éviter les défaillances
du public et les défaillances du marché ?

» Définition

Figure 1 PPP structures

Conce 1
- x 9 cts
Tr“mn:“ JI:‘" oo & m
[pm—— Design Buid Finance & Oparate
Part-prvatisation

Private Financs
Buld Operate Transfar
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« Franchise Bidding versus Regulation » :
le débat sur I'externalisation des services
publics

» « Public utility services can be efficiently procured simply
by awarding a franchise to the firm that offers to serve the
market at the lowest price ».

Le développement des PPP en Europe
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Les Faits

e« After reaching a peak of US$85 billion in 1997,
PPl commitments have however steadily dropped
and reached about US$4 1 billion in 2003 and
barely recovering to about US$45 billion in 2004.
This is a strong indication that many of the
relationships have gone sour. In fact, as seen in
many experiences in Latin America, Eastern
Europe, Asia or Africa, the new millennium seems
to bring many requests for separation or divorce
from this policy. » (A. Estache - WORLD BANK 0B)

190

Figure 1

ojects

With private participation in developing countries by sector, 1990-2006

Source: Workd Bark and FRAF, PRI Fromct Database.

* Adgsted by e 2003 US CR

Incidence
«  JL Guasch [WORLD BANK 2004) (% of total contracts)
¢ Looking at more than 1 00O concession (i;g;ig
contracts Total 415
* More than 50% are renegotiated the first two Electricity 9.7
years after their signature Transport 54.7
Roads
Railroads
e Engel & al 2008: Highways in US Water & sanitation 74.4 .
 Chong & al 2006: Water in France e
Les limites des PPP : une analyse
transactionnelle
 Rationalité limitée
= (Consequence . incomplétude contractuelle
AE
PARIS
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I Les bases de I'analyse transactionnelle

e Opportunisme

=(Consequence . besoin d’engagements
credibles
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I Les bases de I'analyse transactionnelle

* Actifs spécifiques :
* Plus que leur degré de spécificité, c’est leur montant
gu’il sera intéressant de mesurer.
* |Incertitude : l'incertitude peut avoir plusieurs
sources.
* Le cadre réglementaire
* La technologie
* Les variations de population
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I Les bases de I'analyse transactionnelle
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I Les inconvénients de I'externalisation

Choix du Renouvellement
dela

concession

(2ieme étape)

f A

Specmca_tlon c> Exécution des termes contractue}
service

| Concurrence | Avantage du

« first mover »

concessionnaire
(liere étape)
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I Les inconvénients de I'externalisation

 Le critére de mise en concurrence ex ante n’est pas
forcément que le prix (qualité, ...)

* Le prix n’est pas forcément un vecteur unidimensionnel
(plusieurs types de services - gros consommateurs - clients
individuels ...)

» Problemes de spécification du service a fournir
» Malédiction du vainqueur
» Offre aggressive

=>)
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_I Les problemes d’execution du
contrat ex post

Incomplétude = marge de manceuvre du ™
concessionnaire (anticipée ou non) Zﬁ&
Impact sur la qualité possible Risque

Continuité du service = Faible crédibilité des d’opportunisme

Probité sanctions (Williamson 76) >'

Risques de renégociation

o J A

Actifs spécifiques Risques de
maladaptation

Contrats de long terme P
IAE
PARIS
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I Les inconvénients de I'externalisation

e Avantage a I’opérateur en place - développement d’actifs
humains

IAE
PARIS
I lllustration : Le cas de I'Eau en France
3650 Observations
4% ¥ Direct Public Management
W Intermediary
Managemem
Gérance
4% & Lease contract
4%
“ Concession contracts

38
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Les DSP

Recours a la gestion privée pour l'eau

potable
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Source : enquéte eau 1998, Ifen - Scees - Agences de ['eau
39

Prix de l'eau par département en 1998

(communes assainies)
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Source : enquéte eau 1998, Ifen - Scees - Agencesde |'eau

SSA-2010- 39

Les prix observés selon le mode de gestion retenu

180 €
160 €
140 €
120 €
100 €
80 €
60 €
40 €
20 €

0 €

Price for 120 cubic meters
without any taxe

CLease (2288 obs.)
@ Concession (170 obs,)
[ Direct Public Management

2001, In euros for 120 m3, without tax

(1607 obs.

Une différence qui s’estompe si l'on
tient compte des caractéristiques des
transactions

SSA-2010 - 40
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IConcIusion

* On limite ainsi les efforts pour réduire les colts de
production

* Et on limite les externalités positives sur la qualité
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