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Résumé: Alors que le Canada avait une forine d'agence de l'examen 
de l'investissement étranger et, en particulier, des fusions des 
entreprises étrangeres depuis le milieu des années 70, l'importance 
de ces fusions a rarement été analysée. Les auteurs de ce document 
essaient de corriger cette lacune. us cominencent par un examen de 
son importance en replacant l'intensité des fusions dans le 
contexte des autres mouvements tels que les entrées et les sorties 
et les comparent au secteur intérieur. us examinent ensuite dans 
queue mesure les fusions sont associées aux variations de la 
productivité et des taux salariaux. Enf in, us se deinandent Si les 
differences entre les entreprises nationales et étrangères ne se 
rattachent pas a l'environnement dans lequel les deux groupes 
existent ou a des differences intrinsèques entre les deux types 
d'entreprises qui ne sont pas expliquées par les caractéristiques 
des branches oü elles se trouvent. 
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LES MULTINATIONALES ETRANGERES ET LES FUSIONS AU CANADA 

John R. Baldwin et Richard E. Caves 

Dans Ia présente étude, nous montrons que les effets des fusions au Canada sont 
associés a Ia presence de multinationales et que ces effets varient d'un marché a l'autre, selon 
que leur presence est massive ou négligeable. Les fusions touchant des multinationales 
étrangêres retiennent l'attention depuis longtemps car elles heurtent les sentiments 
d'indépendance nationale lorsque le contrôle d'éléments d'actif canadiens est transfëré a des 
intérêts étrangers. En 1974, les acquisitions d'entreprises par des intérêts étrangers ont mëme 
été soumises a l'autorisation de I'Agence de tamisage des investissements étrangers. 
Cependant, I'attention accordée a ces operations au niveau politique ne s'est jamais 
accompagnée d'une analyse économique de leurs determinants et de leurs repercussions. Nous 
avons cherché a savoir de quelle facon ces fusions se distinguaient des fusions entre nos 
entreprises nationales et quels effets elles ont eu sur Ia productivité des éléments d'actif 
transférés. Nous nous servons des données de Statistique Canada sur les établissements dans 
le secteur manufacturier canadien pour comparer le contexte et les consequences des fusions 
internationales et les autres modifications du contrôle des entreprises entre 1970 et 1979. 

1. TOILE DE FOND ANALYTIQUE - LES FUSIONS 

Même si Ic transfert vers des intéréts étrangers d'éléments d'actif n'était pas 
préoccupant, les fusions demeureraient une question controversée sur le seul plan de leurs 
effets économiques. La théorie du marché de Ia prise de contrôle voit les fusions d'un oeil 
favorable car ces dernières et les operations connexes font passer le contrôle des éléments 
d'actif entre les mains de gestionnaires plus efficaces ou mieux places pour les exploiter. Le 
rendement peut ainsi étre amélioré de diverses façons. La théorie de Ia diversification des 
entreprises montre comment une modification du contrôle peut entralner des economies de 
frais génCraux et de biens incorporels. Les fusions peuvent aussi permettre le transfert de 
ressources i des gestionnaires qui sont simplement mieux qualifies ou plus motives a en 
obtenir le maximum. 

Méme si Ia valeur fondamentale d'un marchC actif de la prise de contrôle est 
généralement reconnue, des sceptiques aux Etats-Unis et en Grande-Bretagne ont soutenu que 
les operations portant sur une modification du contrôle d'entreprises présentaient des lacunes 
importantes sur le plan de l'efficacité. Ces lacunes ont Cté décelCes non seulement dans les 
fusions horizontales qui restreignent Ia concurrence (un sujet qui n'est pas abordé dans La 
présente étude), mais aussi en marge des grandes fusions lors desquelles on peut mettre en 
doute les motivations et les compétences de I'acquCreur a l'ëgard d'une exploitation plus 
efticace des éléments d'actif. Les premiers exemples de grandes fusions de diversification aux 
Etats-Unis nous ont d'abord the fournis par les énormes conglomérats des années 1960. En 
effet, Ianalyse des données sur les décennies 1960 et 1970 a révélé que les acquisitions par 
de grosses entreprises ont non seulement échoué a relever Ia rentabilité des éléments 
d'entreprise, mais qu'elles Font méme diminuée (Ravenscraft et Scherer, 1987). Mueller 
(1985) a constaté que Ia part de marché des entreprises transférées entre 1950 et 1972 dans le 
cadre de grandes fusions ont connu un dCclin si important que ce dernier ne pouvait 



2 

s'expliquer seulement par un processus de regression normale. En fait, jusqu'à tout 
récemment, Ia plus grande partie des données retrospectives recueillies sur les effets des 
fusions aux Etats-Unis ont été negatives et le seul avantage précis qui ait été établi, soit 
l'importance accrue de la dette deductible d'impôt, était privé et non social.' L'origine de 
ces pertes de valeur reliées aux fusions est associée principalement aux motivations (ou peut-
être même a la mégalomanie) des dirigeants de grandes entreprises qui peuvent en tirer des 
gains personnels jusqu'à un certain point incompatibles avec Ia valeur maximale que 
pourraient en obtenir les propriétaires des entreprises acquéreuses. 

On retrouve Ia même tendance dans les etudes réalisées au Canada et Ia Commission 
royale d'enquêtes sur les groupements et sociétés (1978) en constitue un bon exemple. La 
Commission (chapitre 5) a recueilli des données selon lesquelles la diversification vers 
d'autres secteurs, habituellement réalisée par des fusions, avait eu au mieux des effets neutres 
sur la rentabilité des entreprises visées. En énumérant (p.  150-154) les motifs expliquant les 
grandes fusions, le rapport reconnait le role des motivations des dirigeants d'entreprises de 
même que des objectifs lies aux perspectives d'une utilisation plus efficace des ressources. 
(Nous discutons ci-dessous de données précises sur le sujet.) 

Contrairement aux analyses retrospectives, les analyses prospectives sur l'efflcacité du 
marché de Ia prise de contrôle sont beaucoup plus positives. Le ratio cours-valeur comptable 
des entreprises acquises lois de fusions était faible et le rendement boursier avant l'acquisition 
était inférieur a Ia normale. Les primes substantielles, supérieures a la valeur marchande, 
versées pour l'acquisition d'entreprises indCpendantes suscitent en elles-mémes une 
augmentation de la valeur des titres. Ces primes démontrent certainement le gouffre béant qui 
sépare les mises a prix des acheteurs et des vendeurs. La moyenne negative ou proche de zero 
de Ia valeur accordée aux operations par les actionnaires des entreprises acquéreuses permet 
de douter de l'existence des gains attendus a Ia fois pour les sociétés acquéreuses et les 
sociétés acquises. Selon Eckbo (1988), des etudes sur Ia valeur boursière des actions 
d'entreprises visées par des fusions au Canada montrent que les actionnaires des entreprises 
acquises et des entreprises acquéreuses profitent de l'opération. Les premiers résultats 
correspondent a des recherches effectuées aux Etats-Unis alors que les derniers sont plus 
optimistes. Eckbo a expliqué cette difference par le fait que Ia taille des sociétés acquéreuses 
et acquises au Canada diffère moms que celle des sociétés américaines parties a des fusions; 
pour cette raison, au Canada, ii est plus facile d'isoler les gains attribuables directement a une 
fusion. 

Même si ce conflit entre les données prospectives et retrospectives sur l'efflcacité des 
grandes fusions demeure entier, les développements récents ont modifié considérablement La 
perspective. Premièrement, méme Si les fusions a grande échelle se poursuivent a un rythrne 

Caves (1989) a examine ces etudes de mêxne que les rCsultats positifa 
fondCs sur des evaluations prospectives du rnarché. Des données sur 
les fusions it grande Cchelle en Grande-Bretagne apportent des 
conclusions sexnblables. 
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irrégulier, d'autres types d'opérations sont devenus de plus en plus communes. 11 s'agit 
notamment des transferts d'éléments dactif d'une entreprise a l'autre, et des cessions 
d'actions et des rachats qui simplifient Ia tâche des gestionnaires ou les stimulent davantage. 
Les transferts semblent faire passer des éléments d'actif entre les mains de gestionnaires 
mieux qualifies pour les superviser ou capables de réaliser des gains synergiques de Ia 
productivité. Les cessions d'actions et les rachats agissent surtout sur les stimulants qui 
poussent les gestionnaires a maximiser Ia valeur. Des données tirées d'études américaines (par 
exemple, Kaplan, 1989) confirment largement le potentiel de creation de valeur de ces 
operations. Deuxièmement, les conclusions negatives tirées par les etudes retrospectives au 
sujet des effets des fusions a grande échelle sur Ia productivité ne semblent pas se retrouver 
dans les données plus globales qui illustrent les consequences des fusions de toute taille de 
même que des autres types de modification du contrôle des entreprises; voir Lichtenberg et 
Siegel (1987) sur les Etats-Unis et les etudes ci-dessous portant sur le Canada. Méme si les 
données américaines donnent a penser que des fusions a grande échelle ayant des effets 
douteux sur Ia productivité continuent a se produire, le bilan general des operations relatives 
au contrôle des entreprises semble positif pour les années 1980. 

Cette remise en question de Ia productivitC des fusions a grande échelle provient 
surtout de l'extérieur du Canada. Elle peut être pertinente pour les fusions dentreprises 
internationales au Canada simplement parce que certaines modifications du contrôle 
d'entreprises au Canada sont attribuables uniquement a l'intervention de ces grandes 
entreprises agissant comme multinationales. Nous examinons ci-dessous Ia question de savoir 
Si les recherches sur la modification du contrôle des entreprises au Canada confirment le 
préjugé favorable de Ia théorie du marché de Ia prise de contrOle. 

2. TOILE DE FOND ANALYTIQUE - LES MULTINATIONALES 

L'analyse économique des fusions peut se joindre directement a celle des multinationales. La 
théorie qui considère les gains synergiques de productivité comme une motivation des fusions 
(non horizontales) correspond étroitement a la thCorie standard de l'expansion des 
multinationales. Dans les deux cadres d'analyse, le processus de production exige des 
éléments d'actif productifs indivisibles ou incorporels quune entreprise peut utiliser 
simultanément dans plus d'un marché. Dans Ia mesure oi le caractère indivisible ou 
incorporel d'un élCment d'actif empêche I'entreprise qui en est propriétaire de l'utiliser 
pleinement dans un seul march6 2 , l'entreprise est incitée a entrer sur un autre marché parce 
que le coüt marginal qu'elle devra assumer sera inférieur au plein coüt de l'ëlëment d'actif 
qu'un nouvel acteur devrait payer pour y pCnétrer. Donc, pour ce qui est de l'entrée sur un 

Element indivisible désigne un coQt fixe ou une capacité miruimale 
xiiportants par rapport a un marché donnC, de sorte que la baisse du 

revenu marginal empéche leur utilisation complete dans ce marchC. 
On élérnent d'actif incorporel ou une technique constitue sQreinent le 
cas limite dun élément indivisible, un abien pub1ics appartenant a 
1' entreprise. 
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marché, les entreprises établies jouissent dun avantage par rapport aux nouvelles entreprises. 
Cette même théone, fondée sur les éléments d'actif d'indivisibles et incorporels, sous-tend 
l'hypothèse de l'internalisation qui considère l'investissement étranger direct comme une 
operation reliant des marches au-delà des frontières nationales. Elle se révèle comme une 
théorie de Ia diversification lorsque les fusions ou les autres operations réunissent des 
éléments d'entreprise oeuvrant sur différents marches au sein du méme pays. Dans les deux 
cas, l'élément d'actif indivisible dolt servir des fins multiples, ses services étant transférables 
d'un marché local a I'autre dans le cas de Ia diversification et d'un marché géographique a 
I'autre dans le cas d'un investissement ëtranger. 

Une entreprise peut a Ia fois se diversifier et réaliser un investissement direct a 
l'etranger par une implantation nouvelle sur le marché ou en faisant l'acquisition d'une 
entrepnse ou d'une usine déjà établie (sans compter toutes les autres operations comprenant le 
partage des éléments d'actif indivisibles ou incorporels ou des services). Cependant, la 
caractéristique méme (soit l'élément d'actif indivisible trop important pour être exploité a 
fond sur le marché national) qui entralne la diversification a l'échelle internationale donne 
aussi a penser que l'entrée sur le marché est plus susceptible de se faire par voie d'acquisition 
que par une implantation nouvelle. En effet, si le marché national d'origine était trop restreint 
pour permettre l'exploitation complete des éléments d'actif spécialisës, le marché canadien 
risque aussi d'être trop petit par rapport a la taille de l'entreprise. Les marches exigus par 
rapport a Ia taille des entrepnses qui y sont exploitées sont des marches concentrés et l'entrée 
sur ces marches se fait plus souvent par voie d'acquisition que par implantation nouvel!e. 3  

Des recherches empiriques sur l'investissement étranger au Canada (et ailleurs) ont 
confirmé les predictions de cette grille d'analyse sur l'importance variable des entreprises 
multinationales d'un secteur a l'autre. Les facteurs causatifs vérifiés au Canada comprennent 
non seulement l'importance des éléments d'actif incorporels et indivisibles mais aussi l'attrait 
des différents secteurs pour des activités a usines multiples aux Etats-Unis (Caves, 1974). Des 
analyses ont confirmé le role de Ia filiale canadienne d'une multinationale comme arbitragiste 
des innovations de sa société mere (DeMelto, McMullen et Wills, 1980) et l'importance des 
flliales canadiennes comme agents de marketing pour les produits différenciés des autres 
filiales (McFetridge, 1987). Baldwin et Gorecki (1986a, chap. 7) ont constaté que 
l'importance de l'investissement ëtranger avait un effet positif net implicite sur Ia productivité 
totale des facteurs de production au Canada. Une autre série de données établissant un 
parallèle entre Ia diversification et l'investissement étranger montre que ces deux modes 
d'expansion sont des voies interchangeables pour I'entreprise en expansion; en effet, a 
I'intérieur d'une période limitée, son expansion suivra l'un ou l'autre de ces deux vecteurs 

Voir Gilbert et Newbery (1988), Caves et Mehra (1986) 



(Caves, 1975; Wolf, 1977). 

Quoique non dépourvue d'éléments normatifs, Ia théorie de l'internalisation relative 
aux entreprises multinationales coincide avec un des aspects de Ia théorie du marché de Ia 
prise de contrôle : les fusions permettent une redistribution efficace des éléments d'actif et les 
gains qui en découlent s'expliquent par une meilleure utilisation des éléments d'actif 
indivisibles. Cependant, l'hypothèse selon laquelle les fusions améliorent Ia productivité en 
augmentant Ia competence ou la motivation des gestionnaires s'accorde mal dans sa forme 
intégrale aux activités des multinationales. Selon un postulat très plausible (mais difficile a 
verifier), l'efficacité des gestionnaires est liée a Ia connaissance de Ia langue, de la culture, du 
contexte politique et des traditions du lieu. En termes simples, si une entreprise canadienne 
est mQre pour une prise de contrôle a cause des limites ou du mauvais rendement de ses 
dirigeants, une multinationale japonaise (sans Iui contester les autres avantages qu'elle 
possède par ailleurs) n'est probablement pas l'agent de changement le mieux adapté aux 
circonstances. 5  

Notre dernier point sur les fusions et les multinationales a trait au bilan négatif des 
grandes fusions d'entreprises aux Etats-Unis a lère des conglomérats. Les multinationales 
sont genéralement des entreprises de grande taille et les gestionnaires des grandes entreprises 
sont surveillés de moms près que ceux des petites sociétés ouvertes (pour ne rien dire des 
sociétés fermées). Même si les coQts fixes relies a Ia coordination multinationale des activités 
au-delà de Ia frontière canado-américaine sont sürement inférieurs a ceux qui sont assumes 
presque partout ailleurs dans le monde, ce qui rapproche alors les multinationales des 
entreprises moms grandes, 11 demeure possible que certaines grosses multinationales réalisent 
des fusions internationales dont le potentiel de creation de valeur est faible. Certaines 
entrepnses canadiennes peuvent avoir enregistré un recul par suite d'opérations 
internationales. Le transfert du contrOle d'éléments d'entreprises canadiennes d'une 
multinationale étrangère a Fautre peut revétir un caractère simplement accessoire dans le 
cadre de ces fusions a grande échelle et, dans Ia meilleure hypothèse, n'avoir aucun effet 

tine fusion internationale gui élargit le contrôle multinational des 
éléxnents d'actif peut ètre horizontale (extension geographique) ou 
verticale, ou entrainer une diversification des marches pour les 
produits de l'acquéreur étranger. Selon les résuitats des 
recherches dont nous disposons, l'expansion horizontale et verticale 
a en partie laissé la place a des investissements etrangers gui 
permettent a la fois une diversification des marches geographiques 
et des marches pour les produits (Hinsey et Caves, 1985). 
Cependant, on ne sait pas très bien si des gains en efficience 
accompagnent cette tendance; scion David et McFetridge (1984), la 
vente ou la liquidation de la filiale canadienne d'une entreprise 
américaine est plus susceptible de Se produite si cue est exploitée 
dans une industrie des categories a deux chiffres diffCrente de 
celle dans iaqueiie fonctionne sa société mere. 

La tendance de tout système politique national a martif ester de la 
sympathie I l'egard des dirigeants nationaux d'une entreprise 
menacée par une OPA hostile en provenance de l'étranger ne fait que 
renforcer cet argument. 



positif sur Ia productivité au Canada. Bien sür, d'autres transferts du contrôle dune entreprise 
étrangère a l'autre peuvent faciliter le démantèlement ultérieur de fusions antérieures de ce 
type. 

Plusieurs predictions peuvent être formulées a partir de ces remarques sur les fusions 
rëalisées au Canada et touchant les entreprises étrangères 

Dans Ia mesure oü les fusions améliorent l'utilisation des éléments d'actif 
incorporels et indivisibles, elles se produiront plus souvent dans les secteurs oü 
l'investissement étranger est important. Les entreprises étrangeres seront actives tant 
comme acheteurs que vendeurs, sans nécessairement dépasser leur part combinée des 
activités d'un secteur. Les fusions touchant des entrepnses ëtrangeres entraIneront pour 
les éléments d'actif transférés des gains de productivité au moms aussi importants que 
ceux qui découlent de fusions touchant uniquement des entreprises nationales.6  

Dans la mesure oü les fusions permettent d'améliorer les capacités ou Ia 
motivation des gestionnaires, les multinationales joueront un role proportionnellement 
moms important a titre d'acheteurs, sauf Iorsque les transferts de contrOle au Canada 
résultent de fusions réalisées entre des entreprises de l'extérieur du Canada. La 
fréquence des transferts de contrOle touchant des multinationales sera relativement 
indépendante du pourcentage des activités réalisées dans un secteur par les unites 
d'entreprise contrôlées par des intérêts étrangers. Les fusions touchant exciusivement 
des entreprises nationales entralneront des gains de productivité au moms aussi 
importants que ceux qui découlent de fusions d'entreprises étrangères. 

Si les fusions internationales au Canada sont entachées de certains défauts des 
grandes multinationales, comme I'absence de maximisation du potentiel des éléments 
d'actif acquis et les défauts de leurs gestionnaires, elles se concentreront dans le 
secteur oü Ia propriete étrangère est importante et elles seront moms productives que 
les fusions touchant des entreprises nationales. La même prediction vaut pour les 
transferts de contrôle au Canada attribuables a des fusions ou a d'autres changements 
stratégiques survenant a I'extérieur du Canada. La productivité des fusions devrait 
décroItre avec la taille des entreprises visées. 

Lorsqu'un éléinent d'une entreprise canadienne est (ou devient) une 
part.ie d'une multinationale, les résultats sur sa productivité ou sa 
rentabilité varient en fonction des prix de cession interrie 
pratigués dans le cadre des operations avec les entreprises soeurs. 
Nous supposons que les pratiques en rnatière de fixation des prix de 
cession interne peuvent brouiller legèrement les relations 
systérniques sous-Jacentes entre ces entitCs, sans lea obscurcir 
systéinatiquexnent. 
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3. 	RESULTAT DES RECHERCHES PRECEDENTES SUR LES FUSIONS ET LES 
MULTINATIONALES AU CANADA 

Nous résumons les résultats des recherches antérieures sur les fusions au Canada et les 
activités des entrepnses etrangères dans les operations de transfert du contrOle des entreprises. 
Baldwin et Gorecki (1986b) ont recueilli des données sur les caractéristiques des fusions 
pendant les années 1970. Les entreprises etrangeres et nationales ont réalisé des acquisitions 
dans une proportion a peu près équivalente a leur importance relative dans le secteur 
manufacturier canadien. Les entreprises canadiennes ont fait l'acquisition de 56,3% de toutes 
les entreprises non regroupées absorbCes, 42,8% des unites acquises étant nationales et 13,5% 
étrangères. La proportion de 43,8% des acquisitions par des entreprises étrangères se 
répartissait comme Suit 22,6% d'entreprises nationales et 21,2% d'entreprises étrangères; 
pendant Ia décennie, les acquisitions par des etrangers ont visé de plus en plus des entreprises 
nationales. 7  La plupart des entreprises acquises étaient petites et les acquéreurs absorbaient 
généralement des éléments d'entreprise de plus petite taille. La fusion avec des éléments 
d'entreprise de plus grande taille était exceptionnelle. 

Les entreprises étrangères ont eu tendance a entrer sur le marché plus souvent par 
l'acquisition d'une usine que par Ia construction de nouvelles installations. Les entreprises 
nationales ont plus tendance a s'implanter a partir de zero. L'analyse des determinants de 
l'entrée sur le marché par voie d'acquisition a rCvélé que les acquéreurs nationaux sont plus 
sensibles que les étrangers a Ia croissance du marché national et des ventes a l'exportation de 
mime qu'aux bénéfices courants. 8  Comme des recherches antérieures l'ont montré, ni les 
entreprises nationales ni les entreprises étrangères déjà constituëes qui entrent sur le marché 
canadien par voie d'acquisition ne sont rebutées par les obstacles structurels a l'entrée qui 
désavantagent les petites entreprises existantes. 9  

Baldwin et Gorecki ont constaté que les transferts de contrôle au cours des années 
1970 ont géneralement été favorables a I'amélioration de Ia productivité (expeditions par 

Globerman (1977) a compile les données de divers rapports d'enguêtes 
sur les coalitions selon lesquelles la proportion d'entreprises 
étrangères se chiffrait a quelque 25 % a la fin des années 1940 mais 
qu'elle avait atteint en 1953 un plateau se situant entre 35 et 45%. 
Cependant, cette tendance apparente est peut-Ctre exclusive a cette 
source de données. 

Cette tendance correspond aux consequences des résultats de 
recherche discutés ci-dessous scion lesquels l'entrCe d'entreprises 
étrangères est plus motivée par les éléznents d'actif que possède la 
soclété mere etrangère que par les possibilités qui existent au 
Canada. 

Shapiro (1984) a obtenu des conclusions sembiables pour les entrées 
d'entreprises nationales et étrangères dans le secteur manufacturier 
canadien entre 1972 et 1976; ses données ne sont pas réparties scion 
l'entrCe par implantation nouvelie et l'entrCe par vole 
d 'acquisition. 



employë) car les usines ayant vecu un changement de contrôle pendant Ia décennie ont 
amélioré leur position par rapport aux autres usines continuant d'exister qui n'avaient pas 
change de mains. Ces résultats concordent avec ceux de Lichtenberg et Siegel (1987) qui ont 
constaté qu'aux Etats-Unis, pendant Ia décennie 1970, les transferts de contrôle favorisaient 
gënéralement Ia productivité, quels que soient le type de transfert de contrôle et Ia taille des 
unites d'entreprise. 

II n'est pas établi clairement si le Canada a subi Iui aussi des pertes de productivité 
avec les acquisitions de diversification réalisëes par de grandes entreprises aux Etats-Unis; 
cependant, selon les résultats des recherches effectuées au Canada, les entreprises qui ont 
participé a de grandes fusions ou qui ont réalisé des diversifications non apparentées ne sont 
pas devenues particulièrement rentables.' °  Les résultats sur les recherches et les motivations 
des entreprises effectuant des acquisitions au Canada étaient assez semblables : on estimait 
que les effets des fusions sur Ia productivité étaient géneralement positifs, mais le jugement 
était nuance a I'égard des acquisitions a grande échelle réalisëes par de grandes entreprises." 
Selon d'autres etudes, méme si Ia productivité des éléments d'actif acquis par de grandes 
entreprises aux Etats-Unis regressait souvent, cette tendance n'a pas été enregistree au 
Canada. 

10 	 Laiken (1973) ri'a constaté aucun lien entre les activités en matière 
d'acquisition et le rendernent financier des entreprises canadiennes. 
Scion Lecraw (1977), les grandes entreprises gui se livraient a des 
activités de diversification non apparentées effectuaient beaucoup 
de fusions (son tableau 13) et, entre 1960 et 1975, ont déclaré des 
bénéfices inférieurs & ceux des entreprises moms diversifiées 
(tableau 20). Jog et Riding (1988) et Tarasofsky (1990), utilisant 
un échantillon de fusions obtenu du registre des fusions de 
Consommation et Corporations et visant des acquéreurs inscrits I la 
Bourse de Toronto, ont recensé un nombre égai d'échecs et de succès 
après les fusions. Dans leur classement, la réussite est assi.milée 
I la rentabilité. 

Scion Reuber et Roseman (1967, P.  76-78), les fusions sont 
principalement motivdes par le désir de vendre du propriétaire de 
l'entreprise absorbée, et, du côté de l'acguéreur, par le désir 
d'accroItre sa capacité de production a un coQt inférieur I un 
investissement neuf. Malgré le fait que les entreprises absorbées 
n'étaient pas moms rentables que les acquereurs, les auteurs ont 
aussi signalé que les pertes étaient plus frequentes chez les 
entreprises absorbées. Lecraw (1977, p.  16-18), tirant des 
conclusions d'études de cas portant sur des fusions a grande 
écheiie, a confirmé i'importance de l'initiative des vendeurs; 
cependant, ii accordait du poids a un facteur que l'on a plus tard 
décrit comine l'hypothèse de la "marge brute d'autofinancexnent 
libre", selon laquelle les grandes entreprises réalisent des fusions 
lorsgue leurs rentrées de fonds excèdent leurs dépenses en 
réinvestissexnent rentable dans leurs activités de base plus les 
dividendes norTnaux. 
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4. RESULTATS DES RECHERCHES EMPIRIQUES 

Les hypotheses ëlaborées dans les sections 1 et 2 présentent des predictions opposées 
sur Ia fréquence des transferts de contrôle touchant des entreprises étrangères et leurs effets 
sur le rendement des éléments d'entreprise qui ont été transférés. Nous vCriflons ces 
hypotheses au moyen des dossiers onginaux de Statistique Canada sur tous les établissements 
du secteur manufacturier canadien entre 1970 et 1979. Nous précisons si chaque établissement 
est sous contrôle national ou étranger. De plus, nous suivons le sort de chaque établissement 
qui existait en 1970 poursuite des operations jusqu'en 1979 sans modification du contrôle, 
fermeture (le cas échéant, nous mentionnons si l'entrepnse propriétaire a poursuivi ou cessé 
ses operations) ou poursuite des operations mais avec un changement de contrôle. Lors d'un 
changement de contrôle, un établissement peut passer entre les mains d'une entreprise déjà 
établie dans le secteur ou étre vendue par une entreprise déjà installée dans le secteur a une 
autre qui y fait son entrée; de Ia méme façon, les transferts de contrôle peuvent avoir lieu 
entre des entreprises dominantes nationales, entre des entrepnses dominantes ëtrangères ou, 
dans un sens ou dans I'autre, entre des entreprises dominantes nationale et étrangère. Les 
changements de contrôle touchent non seulement les fusions et acquisitions mais aussi les 
transferts d'Cléments d'actif en faveur dune autre entrepnse, les cessions d'actions aux 
actionnaires et les rachats; bien sür, ce dernier type d'opération a été plus populaire pendant 
les annCes 1980 que pendant Ia décennie 1970. 

Parce qu'ils représentaient des situations Iimitées et particulières, nous avons éliminé 
les changements de contrOle touchant toutes les usines cCdées par les entreprises continuant 
d'exister déjà installées dans Ic secteur. II restait a savoir s'iI fallait diviser l'échantillon 
restant des usines cédées par des entreprises sortantes entre les usines acquises par des 
entrepnses déjà installées dans le secteur et continuant d'exister (fusion horizontale) et celles 
qui ont été achetées par des entrants (diversification non apparentëe). Certaines fusions 
horizontales augmentent Ia concentration des producteurs et entraInent des hausses de prix, de 
sorte que tout gain apparent en matière de productivité pourrait découler en tout ou en pat -tie 
dun accroissement des rentes de monopole. Malgré cette preoccupation, nous avons conserve 
dans l'analyse Ia catégone des fusions horizontales. II est clair quune bonne partie des 
fusions de cette categoric représente une diversification apparentée ou des transferts du 
contrôle par des gestionnaires bien au fait des activités des usines transférées et non des 
fusions visant l'obtention de gains de monopole. Puisque nos hypotheses les considèrent 
comme des sources probables de gains reels en matière de productivité, nous n'avons pas 
voulu les mettre de côté; par contre, nous ne souhaitions pas non plus méler leurs effets a 
ceux de Ia catégorie principale des prises de contrôle non apparentées. Nous présentons donc 
sous forme de tableau les résultats des cessions reliées aux prises de contrôle non apparentees. 
Nous reprenons tous les calculs exposés ci-dessous de facon indépendante pour les operations 
horizontales et nous signalons les rCsultats lorsqu'ils different de façon substantielle des 
changements de contrâle non apparentes. 

Nous adoptons une stratégie simple pour faire ressortir Ia fréquence et les effets des 
fusions touchant des entreprises étrangères tout en surveillant Ia structure des secteurs visés. 
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Nous avons classé les industries des categories a quatre chiffres figurant dans Ia Classification 
des activités économiques de 1970 en fonction de Ia proportion de leurs expeditions 
attribuable a des établissements contrôlés par des étrangers et nous les avons divisées en tiers 
selon que Ia part des intérêts etrangers était élevée, moyenne ou faible. Nous avons observe 
pour Ia période de 1970 a 1979 le roulement des Ctablissements au sein des industries pour 
chaque degré d'appartenance étrangere (avec divers types de pondérations pour Ia sommation 
des établissements et des industries). Cette procedure simple nous permet d'ëtablir une 
distinction entre I'incidence et les consequences des changements de contrôle touchant des 
entrepnses etrangeres et nationales tout en tenant compte des caractéristiques structurelles des 
industries qui déterminent I'attrait qu'elles présentent pour des multinatioriales. Si les fusions 
touchant des entreprises étrangères sont différentes de celles qui touchent des entreprises 
nationales, nous pourrons dire si cette difference découle des possibilités propres a Ia structure 
de leur marché ou aux propriétés intrinsèques des entreprises elles-mêmes en examinant dans 
queue mesure les differences presenteraient des variations d'un groupe d'industries a l'autre. 
Parce que nous examinons les établissements manufacturiers canadiens sur lesquels portent les 
hypotheses, nous n'utilisons que d'une facon limitée l'inférence statistique.' 2  

Differences structurelles entre les industries 

Des recherches antérieures ont montré que Ia presence de multinationales ou de leurs 
flhiales dans une industrie était He de près a plusieurs éléments sous-jacents de Ia structure de 
son marché. Ces éléments structurels du marché influent aussi sur I'ampleur des effets définis 
par les hypotheses ci-dessus qui découlent de changements de contrôle. Commençons donc 
par exposer les differences structurelles moyennes entre les industries selon les trois degrés de 
propriété étrangère. Le tableau 1 montre le vaste éventail et la distribution symétrique de Ia 
part moyenne de propriété etrangere a l'intérieur des groupes. Le déclin substantiel de Ia part 
de Ia propriété étrangère survenu pendant Ia décennie 1970 ressort clairement; Ia part 
moyenne est en effet tombée de 8,1% dans le degré élevé et de 10,2% dans le degré moyen, 
alors qu'elle a augmenté de 5% dans le degré faible. 

La théorie de l'internalisation a réussi a relier Ia propriété etrangere a plusieurs 
caractéristiques de la structure de marché. Le tableau 1 confirme les hypotheses selon 
lesquelles les ratios de Ia publicité sur les ventes et des employés affectés a la recherche et au 
développement sur l'ensemble des employCs augmentent considérablement avec Ia propriété 
étrangère. Cependant, cette hypothèse ne vaut pas pour les (quatre) premieres entreprises 

12 	Pour une analyse semblable, qui se livre cependant I une subdivision 
des industries en fonctjon de l'ef fort de recherche, voir Baldwin et 
Goreckj (1990a). 
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d'une industrie expioitant piusieurs usines au Canada.' 3  Farce que ces indicateurs 
prévisionnels de Ia propriëté etrangere sont aussi des indicateurs prévisionneis de Ia 
concentration entre les producteurs, nous prévoyons et constatons que la concentration 
(proportion des expeditions réalisées par les quatre premieres entreprises) augmente avec Ia 
propriété ëtrangere. Dans chaque groupe, un léger recul de la concentration a Cté observe et ii 
est peut-être relié a Ia diminution de Ia propriétC étrangère. On remarque une autre difference 
substantielle pour ce qui est de la complexité et de Ia diversité des families de produits des 
industries selon les trois degres de propriëte etrangère et cette difference s'est exprimée par le 
nombre moyen de produits attribuës par le recensement a chaque industrie. Dans le segment a 
propriété étrangère élevée, ce nombre est pius de deux fois supérieur a celui du segment a 
propriété etrangere faibie. Les economies d'Ccheile dans la distribution de families de produits 
augmentent donc avec la proprieté etrangere, cc qui confirme le role de Ia filiale d'entreprise 
étrangère comme canal de distribution d'une famille de produits issus a la fois d'elle-même et 
des autres tiiiales étrangères. 

Historiquement, Ia protection tarifaire a favorisé i'investissement étranger au Canada, 
mais cette relation n'était pas Cvidente au cours des années 1970. Les tarifs nominaux 
diminuaient avec ia propriété étrangêre, mais les tarifs reels ne différaient pas entre les 
segments a propriété etrangere moyenne et a propriété etrangere élevée. Des reductions 
modërées des tarifs nominaux et reels ont été enregistrCes dans les trois segments. Comme 
Matthews (1985) l'a démontrC, iexpansion des Cchanges a l'intCrieur de chaque industrie 
s'est déroulëe de maniêre étonnamment uniforme dans toutes les industries de fabrication. 
L'importance relative des importations est exprimée par Ic ratio de consommation nationale 
(expeditions intérieures moms les exportations plus ies importations) sur les expeditions 
intérieures. Dans l'ensemble, chaque groupe d'industries fait concurrence aux importations, 
particulièrement dans Ic segment a propriCtC étrangère ClevCe. Pour chaque groupe, Ic ratio 
des importations nettes sur Ia production a augmenté pendant les années 1970 a un rythme a 
peu près equivalent. Limportance relative des exportations augmente avec Ia propriété 
étrangère et les échanges a I'intérieur d'une méme industrie sont aussi grands pour ies 
segments a propriCté Ctrangère Clevée. L'importance relative des exportations a progressé 
d'environ un quart pendant Ia décennie et cette augmentation était indépendante du degre de 
proprietC étrangere. 

A cause de notre intérét pour les fusions et les acquisitions se produisant d'une 
industrie a i'autre et donnant lieu a des entreprises fusionnées diversifiées, nous avons aussi 
analyse I'information sur Ia diversification des entreprises appartenant a chaque industrie 
(tableau 2). La premiere section du tableau illustre I'indice (inverse) de diversification moyen 
de Herfindahi pour les entreprises regroupées qui possèdent des usines dans l'industrie, 

13 	On donne aussi le nombre total d'usines par entreprise. 	Ii ne 
s'agit cependant pas d'une aussi bonne rnesure des entreprises a 
plusieurs usines parce qu'elles varient entre les industries en 
fonction du nombre d'entreprises a usine unique. Conixne on pouvait 
s'y attendre, les entreprises a usine unique sont plus nombreuses 
dans les industries o la propriété étrangère est faible. 
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mesuré pour toutes leurs usines dans les industries manufacturières, minières et forestières. 
Les entreprises a contrôle étranger sont plus diversifiées que les entreprises nationales dans 
tous les groupes (voir ligne 2). La diversification augmente avec l'investissement etranger 
global, en partie a cause du fait que les entreprises nationales sam moms diversifiées que les 
industries øü Ia propriété etrangère est faible, mais surtout a cause de Ia proportion croissante 
d'entreprises a contrôle étranger plus diversifié. 

La ligne 3 reprend le nombre moyen de produits attribués a une industrie (donnée tirée 
du tableau 1) et fournit Ia moyenne du nombre inverse, qui correspond approximativement a 
Ia portion inférieure de l'indice de diversification de Herfindahi a l'intérieur de l'industrie. La 
ligne 4 donne ensuite la diversification moyenne au niveau de l'usine pour les produits 
descatégories a quatre chiffres.' 4  Comme c'ëtait le cas pour Ia diversification des 
entreprises, le nombre de produits est inférieur (pour tous les établissements considérés dans 
leur ensemble) dans les industries oü Ia propriété étrangère est faible et ii est supërieur dans 
le segment a propnété étrangère élevée. La diversification au niveau des usines augmente 
avec Ia propriétë étrangère et ce, comme on peut s'y attendre, sur Ia base du nombre de 
produits assignés a une industrie (ligne 4). L'augmentation est un peu plus forte pour les 
usines étrangères, mais Ia difference est faible. 5  

Donc, les industries a degré de propriété etrangère élevé présentent aussi une 
importante diversification au niveau des entreprises. La diversification potentielle au sein de 
l'industrie est aussi plus grande et elle s'explique par les coüts communs ou une 
complémentarité entre les activités non productives et les coQts individuels de chaque usine. 
La diversification réelle au niveau des usines augmente dans une proportion correspondante, 
mais moms pour les usines nationales que pour les usines étrangères. 

Cornme le montre le tableau 3, ces differences structurelles entralnent des differences 
dans les processus de roulement des établissements et leur contrôle. La part des expeditions 
provenant de chaque catégorie d'établissements a ete calculëe globalement pour chaque 

14 	Bien sür, les usines fabriguent certains produits gui ne 
correspondent pas I l'industrie de la catégorie I quatre chiffrea I 
laquelle elles appartiennent; us sont donnés I la ].igne 4. Dans 
cette mesure, la portion inférieure du ratio présentée I la ligne 3 
n'est pas contraignante. Compte tenu du fait que les ratios de 
spécialisation des usines sent genéralexnent élevés (pourcentagede 
la production d'une usine appartenant I l'industrie de la CAE I 
laquelle appartient l'usine), la contrainte est encore I peu près 
pert inente. 

is 	La taille des usines est aussi reliée au degré de diversité et de 
contrBle étranger I 1'int6rieur des industries (Caves, 1975). Au 
xnoyen d'une procedure de regression qui tient coxnpte de la taille 
des usines, nous avons done vérifié si les differences entre les 
caractéristiques des usines CtrangIres et nationales présentées ici 
ne sont pas uniquernent attribuables a des differences au niveau de 
la taille des usines. 
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industrie et des moyennes non ponderées ont ensuite été établies dune industrie a l'autre.' 6  
Donc, en moyenne, les établissements representant 19,1% des expeditions de 1970 ont eté 
fermés au cours de Ia décennie par des entreprises qui ont quittC l'industrie (ligne I) et les 
établissements représentant 18,9% des expeditions en 1979 ont été ouverts par des entreprises 
y faisant leur entrée (ligne 2). En 1970, une proportion Iégèrement inférieure des expeditions 
a été attribuée a des usines plus tard cédées par des entreprises quittant l'industrie (13,8%, 
ligne 5) et, en 1979, a des usines acquises par des entreprises faisant leur entrée dans 
I'industrie (11,7%, ligne 6). Les fusions ont donc constitué une avenue importante pour 
l'entrée dans les industries (la sortie des industries), méme Si une partie légèrement supérieure 
du roulement d'entrepnses est attribuable a I'entrée par implantation nouvelle et a Ia sortie 
par Ia fermeture d'usines. Les entreprises encore existantes ont effectué environ 6% des 
ouvertures et des fermetures d'usines (lignes 3 et 4). Les usines soumises a une acquisition 
horizontale pendant Ia décennie représentaient 5,4% du secteur en 1979 (ligne 8) et, en 1970 
(ligne 7), 3,3% des usines étaient cédées par des entreprises continuant d'exister. 

Les trois premieres colonnes du tableau rCvèlent que Ia fréquence relative du 
roulement attribuable a l'implantation a partir de zero et a Ia sortie par fermeture d'usine 
régresse considérablement avec l'augmentation de La propriété étrangêre (lignes 1 et 2) et que 
le roulement par acquisition et cession d'entreprises est moms important dans les industries oui 
le degré de propriété étrangère est faible. Le roulement associé aux usines ouvertes et fermées 
par des entrepnses continuant d'exister est aussi moms important a l'intérieur des industries 
oü le degré de propriété étrangère est faible (lignes 3 et 4) mais les modifications a caractère 
horizontal du contrOle sont indépendantes du degré de proprieté etrangere (lignes 7 et 8).' 

Globalement, le tableau 3 nous indique que Ia fréquence des changements du contrôle 
d'établissements continuant d'exister augmente fortement avec La propriété étrangère. Des 
changements de contrôle se produisent donc frCquemment Iorsque le degré de propriëté 
étrangère est é!evé, mais Ia relation de causalitC (le cas Cchéant) n'a pas encore été établie. Le 
roulement des entreprises dans le segment a propriété étrangère élevée a moms a voir avec Ia 
creation et Ia fermeture d'établissements parce que I'entrCe par implantation nouvelle et La 

16 	Pour une description des données et des definitions d'entrée et de 
sortie, voir Baldwin et Gorecki (1991a). 

Ces relations ont eté examinées de facon complete par Baldwin et 
Gorecki (1990b). Les auteurs ont montré que les entrants par 
implantation nouvelle et les entrants par vole d'acquisition se 
retrouvent dans toutes les tailles d'entreprises d'une industrie 
donnée. Aussi, lorsque les industries sont classées en fonction de 
la concentration des producteurs plutôt que selori la propriété 
étrangère, conuite au tableau 3, ce sont essentiellement les mêxnes 
conclusions gui se dégagent au sujet du role relatif de l'entrée par 
implantation nouvelle et de l'entrée par vole d'acquisition. 
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sortie par ferrneture d'usine sont moms importantes.' 8  11 en ressort notamment que l'entrée 
par implantation nouvefle ne permet qu'une faible pression de Ia concurrence en vue de 
l'amélioration de l'efficience des industries oii Ia propriéte étrangere est élevée, ce qui laisse 
une plus large place au marché de Ia prise de contrôle et a Ia concurrence étrangère. 

Le tableau 4 exploite les résultats du tableau 3 en s'intéressant a Ia variation de 
l'apport des expeditions dans les industries des categories a quatre chiffres réalisées par les 
entreprises en exploitation en 1970, en 1979, ou les deux années. Plus précisément, nous 
avons calculé pour chaque industrie Ia somme de Ia valeur absolue de Ia variation des 
pourcentages 

[EQUATION] 

oü PH79 1  est Ia portion i des expeditions de l'industrie effectuées par l'entreprise en 1979 et 
PH70, sa part en 1970. Le calcul comprend les entrants par implantation nouvelle qui sont 
allés d'une part nulle a une part positive et les sortants par fermeture d'usines qui sont allés 
d'une part positive a une part nulle. Comme l'indique le tableau, les industries a degré de 
propriete étrangere élevé présentent non seulement un roulement beaucoup moms grand par 
entrées et sorties, mais aussi un roulement Iëgèrement inférieur au niveau des entreprises deja 
installées actives dans l'industrie tout au long de Ia décennie. 

Chanciements de contrôle et variation de Ia part de marché 
et du rendement des étahlissements 

Jusqu'a maintenant, nous avons traité des elements structurels entourant les fusions et 
d'autres changements de contrôle. Nous soutenons principalement que ce sont les industries 
oü la propriété étrangère est Ia plus importante que I'on retrouve en plus grande quantité 
éléments d'actif indivisibles>> et incorporels et familIes de produits complexes. Selon les 
résultats des recherches, c'est dans ces industries que l'on observe le plus grand roulement du 
contrôle des usines entre les entreprises et le plus grand nombre d'entrées et de sorties 
d'entreprises par fusion. Nous allons maintenant examiner les effets précis de ces 
changements de contrôle, tant dans une perspective globale que selon la nationalité des 

is 	Les moyennes pour l'enseinble des industries presentées au tableau 3 
ne sont pas pondérées. Lorsque nous les pondérons en fonction de is 
tailie de i'industrie, les variations des données révèlent que, sauf 
pour cc gui est du roulement des usines encore en activité, 
l'intensité du roulement est plus forte dans les industries plus 
petites. Une explication suffisante (mais non nécessaire) de cette 
situation c'est la tendance a l'existence d'une correlation entre la 
taille absolue des usiries (et des entreprises) et la taille de 
l'industrie (du marché). La proportion des coQts des usines gui 
sont axnortis augnent probablement avec la taille absolue de i'usine 
(la proportion de capital augmente certainement), tant a l'intérieur 
de chaque industrie que dans l'ensemble des industries. Par 
consequent, le roulement des petites usines au sein des petites 
industries est plus élevé. 
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entreprises visées. 

Nous avons identifié les établissements de chaque industrie continuant d'exister entre 
1970 et 1979 mais ayant subi un changement de contrôle pendant Ia période par suite de 
cession par des entreprises sortantes ou d'acquisition par des entreprises entrantes, et nous les 
avons groupées dans chaque industrie en fonction de l'identité des partenaires : deux 
partenaires nationaux, deux partenaires ëtrangers et partenaires étranger et national. Nous 
avons calculé Ia part de marché des ëtablissements dans chaque catégone pour 1970 et pour 
1979 au sein de chaque industrie et les moyennes non pondérées pour chaque segment des 
totaux par industrie. Le tableau 5 illustre ces résultats de méme que Ia taille relative moyenne 
des usines acquises en 1979. La taille relative des usines est calculée en fonction des usines 
existantes pendant Ia décennie sans avoir subi de changement de propriété. 

Ii est bien connu que Ic roulement au niveau des grandes entreprises a tendance a 
prendre la forme de fusions et d'autres modifications du contrôle alors qu'il correspond 
surtout chez les petites entreprises a l'entrée par implantation nouvelle et a Ia sortie par 
fermeture d'usine (Baldwin et Gorecki, 1991b). Le tableau 5 confirme cette tendance pour les 
grandes entreprises car Ia taille moyenne des usines acquises en 1979 est plus grande que 
celle des usines encore existantes pendant Ia décennie sans changement de propriété. On note 
une difference marquee au niveau de Ia taille relative des usines acquises selon le degré de 
propriété étrangère. Leur taille est supérieure a un dans Ic segment a proprieté étrangère faible 
et infërieure a un dans le segment a propriété étrangère élevée. La taille des usines vane aussi 
selon qu'elles sont acquises par des entreprises étrangeres ou nationales. Les usines cédées 
puis acquises par des entreprises étrangères sont généralement plus grandes que les usines 
cédëes puis acquises par des entreprises nationales, ce qui reflète en partie les differences au 
niveau des populations sous-jacentes dont il est question. 

Parce que les grosses usines ou entreprises ont tendance a perdre une partie de leur 
marché (voir le processus de regression décrit par Baldwin (1991b)), nous croyons que Ia part 
de marché des grands établissements visés par un changement de contrôle diminue et que 
I'inverse se produit pour les petits établissements visés par une acquisition. Ce qui importe 
donc, ce sont les écarts par rapport a ce modèle. 

La variation des parts de marché par suite des transferts entre deux partenaires 
nationaux correspond a nos previsions. II y a un recul de Ia part de marché daris le segment a 
faible propriété étrangere lorsque les usines acquises sont plus grosses que les usines encore 
existantes et il y a accroissement de Ia part de marché dans le segment a propnété étrangère 
élevée lorsque I'usine touchée est plus petite que I'autre usine existante. Par contre, on 
observe chez les usines touchCes par les transferts entre deux partenaires etrangers une légère 
progression de Ia part de marchC dans tous les segments, même si La taille relative des usines 
acquises vane selon les segments de population étrangère, a peu près de Ia même façon que 
pour les usines visées par les transferts entre deux partenaires nationaux. Ces résultats 
donnent a penser que les fusions d'entrepnses étrangères ont en general des repercussions 
favorables parce que Ia plupart de ces changements de contrOle portent sur Le type de transfert 



16 

d'ëlëments d'actif dont fait état la théorie sur Ia multinationale. Etant donné que les transferts 
touchant des entreprises nationales ont des effets défavorables dans les industries oü le 
contrôle national est élevé, Iorsque Ia taille des usines acquises est relativement importante, le 
roulement peut parfois 8tre difficile pour une proportion importante des transferts. 

Nous avons cherché a determiner si des modèles se dégageaient du tableau 5 en 
refaisant nos calculs uniquement sur Ia base des acquisitions horizontales, c'est-à-dire les 
changements de contrôle qui entrainent le transfert d'usines par des entreprises sortantes au 
profit d'entreprises existantes dans l'industrie tout au long de la décennie. Dans Ia catégorie 
honzontale, La réussite des transferts entre deux partenaires étrangers est moms ëvidente dans 
le segment a propriéte étrangère élevée et plus complete dans le segment a propriété étrangère 
faible. Le sens des autres changements reste essentiellement le même. Ces résultats 
confirment notre hypothèse antérieure scion laquelle les fusions apparentees effectuées par des 
entreprises étrangeres peuvent obtenir moms de succès, mais montrent que les problèmes se 
manifestent presque uniquement dans le segment a propriété étrangère élevée. C'est 
probablement aussi dans ce segment qu'ont eu lieu Ia plupart des fusions resultant de 
changements de contrôle survenus a l'ëtranger ci ayant eu des effets d'une valeur douteuse. 

Les variations de Ia part de marchC qui ont été décntes pour les usines cédées et 
acquises semblent s'expliquer en partie par Ia nature du processus stochastique en oeuvre au 
sein de Ia population d'entreprises. Pour approfondir cette proposition, nous avons défini une 
equation de croissance pour les usines du secteur manufacturier qui permet Ia regression 
jusqu'au phénomène moyen. La variable dépendante choisie pour l'analyse était Ic Iogarithme 
du ratio de Ia part de marché en 1979 sur Ia part de marché en 1970 pour l'ensemble des 
usines en activitë.'9  Nous avons ensuite fait une regression en fonction de La part de marché 
de 1970, une variable binaire qui prend une valeur de un lorsque Ia taille de I'usine est plus 
grande que la médiane dans une industrie. Les deux variables étaient affectées de coefficients 
significatifs et négatifs, ce qui montrait que les taux de croissance étaient inversement 
proportionneis a Ia taille des usines. Nous avons aussi incorporé au calcul des variables 
binaires pour le degré de propriété étrangere de l'industrie, les partenaires des changements de 
contrôle (deux partenaires etrangers, deux partenaires nationaux, partenaire national-partenaire 
étranger et partenaire étranger-partenaire national) et Ia mesure dans laquelle Ic changernent 
de contrôle englobait une composante horizontale. Quatre categories horizontales ont été 
définies, scion que l'acquereur et Ic cCdant demeuraient dans l'industrie pendant une période 
ou en sortaient. Les cédants et les acquéreurs ont été classes de la façon suivante : 1) 
entrants/sortants -- changements de contrôle non apparentés; 2) entreprises continuant 
d'exister/entreprises sortantes -- fusions horizontales; 3) entrants/entreprises continuant 
d'exister -- cessions d'actions non apparentCes; 4) entreprises continuant d'exister/entreprises 
continuant d'exister -- cessions d'actions apparentées. 

La regression principale comprenait seulement la part de marché initiale et Ia fausse 

19 	Voir Baldwin (1991b). 	Cette variable dépendante tient compte 
implicitement d'une coordonnée gui vane par industrie. 



17 

variable qul divisait chaque industrie a la médiane. Nous avons adopté Ia stratégie suivante 
ajouter les variables binaires pour chaque degré de propriete étrangère, puis pour chaque type 
de catégorie honzontale et, enfin, selon Ia nationalité des partenaires. Lorsque nous tenons 
compte uniquement des operations entre partenaires étrangers, les deux segments oü le degré 
de propriété étrangère est le plus élevé sont affectés d'un coefficient négatif, ce qui indique 
que le recul de Ia part de marché de ces usines est supérieur aux previsions sur Ia base de Ia 
regression au processus moyen. Ce résultat est principalement attribuable a l'interaction avec 
les fusions de type horizontal. L'incorporation des fusions de type horizontal et des terrnes de 
l'interaction relatifs au degré de propnété produit un coefficient positif significatif dans Ic 
segment a propnété étrangere faible et un coefficient négatif signiflcatif dans le segment a 
propriété etrangere ëlevëe des fusions horizontales (categoric entreprises continuant 
d'exister/entreprises sortantes), ce qui correspond aux résultats antérieurs selon lesquels ces 
fusions donnent de bons résultats dans le segment a propriëté étrangère faible et de moms 
bons dans le segment a propriCté étrangère ëlevée. Par ailleurs, les coefficients relies a la 
categorie des changements de contrôle dans un autre secteur (e ntrants/sort ants) ne révèlent pas 
que les segments oü Ia propriété étrangère est Ia plus faible et Ia plus élevée sont très 
différents de l'ensemble des établissements continuant d'exister. Les differences obser'vées au 
niveau de Ia variation de Ia part de marché de I'ensemble des usines au sein de Ia categoric 
des changements de contrôle dans un autre secteur s'expliquent par Ia regression au processus 
moyen. Enfin, les variables des fusions horizontales, de la nationalité des partenaires et du 
degré de propriété étrangere ont toutes etC incorporCes afin de determiner si des differences 
significatives étaient ressorties entre Ie rendement de chaque type horizontal scion Ia 
nationalité des partenaires. Aucun des Cléments de Ia catCgone des fusions a laquelle nous 
nous intCressons dans Ia présente étude (changements de contrôle non apparentés) n'a révélé 
de modèles de variation de Ia part de marché qui pourraient se distinguer du comportement de 
I'ensemble de la population des usines continuant d'exister. 2°  

En conclusion, l'analyse micro-économique dCmontre que l'observation de Ia 
regression au phénomène moyen permet de constater que la structure de modification de Ia 
part de marché ne vane pas de manière systCmatique en fonction du degre de propriété 
etrangere. La variation relative de la part de marchC qui fait suite au transfert du contrôle 
révèle que les effets des facteurs de nationalité sur Ia capacité des éléments d'entrepnse 
transférés de maintenir Ieur part de marché sont relies a Ia position initiale. NCanmoins, ii est 
clair que les transfents dans Ic secteur national se dCmarquent des transferts dans le secteur 
étranger a cause des differences entre Ia taille relative des usines. Nous ne pouvons pas rejeter 
I'hypothèse selon laquelle les transferts dusines effectués par des entrepnises étrangères ont 

20 	Les differences ont été observCes dans le groupe des fusions avec 
cessions d'actions apparentées. Les transferts réalisés entre des 
entreprises étrangères continuant d'exister - cession d'actions a 
des entreprises déjà installées - révèlent une structure 
différentielle entre les segments nationaux et étrangers. Ces 
transferts entre deux partenaires étrangers provoquent un 
accroissexnent de la part de marché dans le segment a faible degrC de 
propriété étrangère et un recul de la part de marchC dans le segment a propriété étrangère élevée. 
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des effets favorables dans les industries a degré de propriété étrangère élevée et les transferts 
d'usines réalisés par des entreprises etrangeres influent de manière défavorable sur les 
industries oui le contrôle national l'emporte a cause des facteurs relatifs a Ia taille des usines. 

Nous avons souligné que le nombre comparatif de fusions touchant les entreprises 
ëtrangères et nationales pouvait jeter de Ia Iumière sur I'importance de deux sources de gains 
potentiels découlant des fusions, soit un effet de synergie dans l'utilisation des ressources et 
l'amélioration de I'efficacité des gestionnaires. Si Ia premiere source se révèle la plus 
importante, les entreprises étrangeres devraient étre plus que proportionnellement inactives 
dans le segment a faible propriétë etrangere. Les données du tableau I révèlent qu'en 1970 Ia 
part moyenne de Ia propnetë ëtrangère est environ six fois plus forte dans les industries a 
degré de propriété étrangère élevé que dans les industries a degré de proprieté etrangere 
faible; Ia propriété nationale dans le premier segment est environ le double de celle du 
troisième segment. Les transferts entre deux partenaires etrangers et entre deux partenaires 
nationaux varient a peu près dans Ia même proportion d'un segment a I'autre. Mais ce n'est 
pas le cas des transferts partenaire national-partenaire étranger, contrairement a nos previsions 
selon lesquelles la part de marché devrait être égale ou inférieure dans les industries a faible 
degré de propriéte étrangere. Ce modèle s'explique peut-étre par Ia variation différentielle de 
l'importance relative de Ia proprieté etrangere soulignée au tableau 1. II reflète peut-étre aussi 
une division du travail au sein du marché de Ia prise de contrôle que nos hypotheses n'avaient 
pas prévue. Nous examinons cette question ci-dessous. 

La part de marché peut varier pour de nombreux motifs; méme si, selon une logique 
darwinierine, une augmentation de Ia part de marché semble découler d'une amelioration de Ia 
productivité, cette association ne va pas nécessairement de soi. Pour examiner les effets des 
changements du contrôle sur Ia productivité (et d'autres variables), nous avons divisé chaque 
industrie en deux categories d'établissements, soit ceux qui ont continue d'exister sans 
changement de contrôle entre 1970 et 1979 et les autres. 2 ' Nous avons utilisé les 
caractéristiques des usines qui ont continue d'exister sans changement de contrôle (de source 
etrangère ou nationale) pour normaliser les données relatives aux usines ayant subi des 
changements, soit changement de contrôle, entrée ou fermeture des usines elles-mémes. Une 
moyenne pondérée globalement (c'est-à-dire a Ia fois a I'intérieur des industries et pour 
l'ensemble des industries) a étë établie pour chaque segment de propriétë étrangère en 
calculant Ia moyenne pondérëe de Ia variable d'une usine a l'autre dans Ia categoric touchée, 
puis dans toutes les usines continuant d'exister sans avoir subi de changement de contrôle et, 

21 	Ii faut se rappeler que les fusions horizontales et les transferts 
d'usines entre des entreprises continuant d'exister sont exclues de 
1' analyse. 



19 

entin, en divisant cette dernière par Ia prëc6dente. 22  

La premiere section du tableau 6 illustre Ia productivité relative mesurée au moyen de 
Ia valeur ajoutée par employé. L'amélioration de Ia productivité a été forte dans le segment a 
propriété étrangère élevée. En effet, dans les industries a propriete étrangère élevée, les usines 
qui ont subi un changement de contrôle sont passées de seulement 69% de Ia productivité du 
groupe de contrôle (colonne 3, ligne 2) a 80% (colonne 3, ligne 1), un gain de 11%. Par 
contre, le gain n'a été que de 5% dans le segment a propriéte etrangere élevée. Comme nous 
nous y attendions, le modèle de variation de Ia productivité correspond a celui de Ia variation 
des parts de marché décrite au tableau 5. Les industries présentant des caractéristiques qui 
favorisent une importante propriété étrangère sont celles qui ont récolté les effets les plus 
positifs du changement de contrôle. Ce modèle correspond tout a fait a Ia théorie de 
l'internalisation de l'investissement étranger et de la diversification selon laquelle c'est dans 
ces industries que les changements de contrOle peuvent favoriser le plus l'utilisation des 
éléments d'actif indivisibles et incorporels. 

Lorsque ces calculs Sont effectués uniquement a l'horizontale, les résultats sont 
exactement a l'inverse. Les gains de productivité sont de 14 points dans Ic segment a 
propriété étrangere faible, de 11 points dans le segment a propriété étrangère moyenne et de 6 
points dans le segment a propriété étrangère élevée, ce qui correspond une fois de plus a Ia 
variation des parts de marché enregistrée pour cette catégorie de fusions d'un degré de 
propriété étrangère a l'autre. Ce modèle correspond a l'interprétation qui a été donnée du 
tableau 5 lorsque la propriété étrangère est faible, Ia productivité des fusions vane en 
fonction de Ia similitude des activités de I'acquereur et de I'entreprise absorb6e. 23  

Même si ces accroissements de productivité sont positifs, ils doivent être places dans 
le contexte des gains réalisCs par suite des entrées et des sorties d'usines. Les gains découlant 
du remplacement d'usines fermées par de nouvelles usines effectué par des entreprises 
continuant d'exister est de 13 a 20 points dans le segment a propriétë étrangère élevée et de 

22 	Par exernple, la production relative par travailleur a étê calculée 
de la façon suivante. I.e numérateur est la soznme du produit divisé 
par la soinme des travailleurs de l'ensemble des usines visées par 
des fusions pour un degré de propriété etrangère. Le dénominateur 
est la sornme du produit divisé par la sornme des travailleurs de 
l'ensemble des usines continuant d'exister n'ayarlt pas subi Un 
changement de contrOle pour le mêine degré de propriété etrangère. 

23 	Les gains en productivité supérieurs enregistre par suite des 
fusions horizontales peuvent refléter l'existence de rentes de 
monopole. Cependant, ii faut souligner que les entreprises gui 
réalisent des fusions uniquement pour obtenir des bénéfices de 
monopole doivent, a moms de réaliser un veritable monopole, ceder 
une part de marché aux entreprises extérieures a la fusion dans le 
but d'accroitre leur marge bénéficiaire. Les données du tableau 5 
révèlent que les fusions horizontales dans les industries dominCes 
par les entreprises nationales en'trainent aussi tine augmentation de 
la part de marché. 
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15 a 36 points dans le segment a propriété étrangère faible. Encore une fois, les gains les plus 
substantiels sont rëalisés dans le segment a propriëtë étrangère faible. 24  

Le reste du tableau 6 présente des données sur des modifications touchant les intrants 
et les coüts relatifs a la main-d'oeuvre qui peuvent accompagner des changements de 
contrôle. Un changement de contrôle peut être rentable pour l'acquéreur en entralnant une 
baisse de Ia rémunération des travailleurs de Ia production ou des salaries supérieure a Ia 
moyenne du marché. Cependant, c'est seulement au sein des industries oü le degré de 
propriété etrangere est faible que Ia rémunération des travailleurs de Ia production et des 
salaries est d'abord plus élevée dans les établissements soumis a un changement de contrôle 
que dans I'ensemble des établissements continuant d'exister. En effet, dans ces industries, les 
changements de contrôle ramnent la rémunération des travailleurs de Ia production en 
dessous de Ia norme mais favorise une augmentation de celle des salaries. Dans les secteurs a 
propriété étrangère moyenne est élevëe, Ia rémunération des salaries est mieux endiguée. Le 
pourcentage normalisé de travailleurs salaries diminue dans les usines soumises a un 
changement de contrôle a l'intérieur des industries oü le degre de propriété etrangere est 
faible, ce qui est conforme a l'hypothèse selon laquelle le nouveau propriétaire realise des 
gains pécuniaires en réduisant les coüts excédentaires (personnel et rémunération), 
particulièrement dans Ic secteur a propriété nationale 6lev6e. 25  On obtient les mémes 
résultats en refaisant Ic calcul pour les fusions horizontales. En effet, les fusions dans le 
secteur oü le degré de propriete nationale est élevé saccompagnent d'une baisse de Ia 
rémunération des travailleurs de production et des salaries (respectivement de 5 et 6 points) et 
d'une diminution du pourcentage des travailleurs salaries (49 points). Par ailleurs, dans le 
secteur a propriété étrangère élevée, on n'enregistre une baisse que pour le pourcentage des 
travailleurs salaries et cette dernière est nettement inférieure (6 points). 

Les indices qui figurent au tableau 6 sont fondés sur les moyennes pondérées par Ia 

24 	Voir Baldwin et Gorecki (1990c) pour une discussion de la 
contribution que le roulement des usines apporte a la croissance de 
la productivité. 

25 	Les pourcerttages des travailleurs non productifs dans les usines 
souxnises I un changement de contróle I l'intérieur du segment a 
degre de propriété étrangère élevée sont inférieurs I ceux des 
usines continuant d'exister, tant avant qu'aprIs l'acquisition; les 
pourcentages de travailleurs salaries dans les usines créées et 
fermées dixninuerit avec l'augmentation de la propriété etrangère. 
Selon ces résultats, dans les industries a propriété étrangère 
élevée, la position solide des éléinents d'entreprise contirivant 
d'exister est maintenue par les éléments d'entreprise I propriété 
étrangère dont le pourcentage d'employés salaries est ClevC et qui 
sont soumis I un rouleinent faible. Ces données correspondent aux 
chiffres du tableau 5 sur la variation des fusions a deux 
partenaires Ctrangers en fonction du degré de propriété étrangIre. 
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taille des usines 26, ce qui semble approprié pour les questions a l'étude. Pour le bien-être 
ëconomique de Ia société, ii est important de determiner si les changements de contrôle 
entralnent une augmentation ou une diminution de La productivité moyenne. Toutes choses 
étant égales, les gros établissements ont plus d'effets sur le bien-être génCral, méme si cet 
affaiblissement de La productivité par suite de fusions est principalement attribuable a celles 
qui sont le fait de grandes entreprises qui, a leur tour, sont susceptibles d'exploiter de gros 
établissements. Ces résultats globaux dependent a La fois de Ia repartition de Ia variation entre 
les entreprises et les industries et de Ia taille des entreprises et des industries visëes par les 
fusions parce que la moyenne est pondërCe. Nous avons donc estimé que nous devions nous 
demander si les résultats étaient influences par les facteurs de pondération utilisés. Pour 
répondre a cette question, nous avons pns les moyennes pond6r6es 27  par industrie du gain de 
Ia productivité resultant de changements de contrôle et Les avons mises en relation avec 
plusieurs caractéristiques des industries, globalement et pour chaque industrie, par degré de 
propriété étrangère. 11 existe assez peu de liens entre Les gains de productivité et Ia taille des 
ëlëments d'entreprise mais ii en ressort que les gains de productivité diminuent avec la 
productivité des usines sur le point d'être cCdées par rapport aux usines encore en activité en 
1970. Les carences des grandes fusions dans le secteur national pourraient s'expliquer non pas 
tant par une incapacité d'améliorer Ia productivitC des élCments d'entreprise achetés que par 
I'acquisition d'éléments difficiles a amCliorer. Ce résultat est semblable a celui qui a été 
enregistre a l'égard de Ia variation des parts de marché. 

Nous avons conçu Ia strategic de diviser toutes les industries a quatre chiffres par le 
degré de propriété etrangere afin de classer les industries selon une multitude de facteurs 
associés a Ia propriété étrangère dont La plupart sont aussi censés inuluencer Ia réussite des 
fusions. Cette stratégie peut étre particulièrement fructueuse si les facteurs qui touchent le 
degrC de propriété étrangere déterminent aussi l'efficacité des fusions. Or, nos résultats 
indiquent que c'est essentiellement le cas. II ne faudrait pas en conclure que les facteurs 
autres que ceux qui influencent l'investissement etranger jouent aussi sur les effets des fusions 
ni que des facteurs touchant l'investissement étranger ne mènent pas a Ia réussite des fusions. 

Pour établir dans quelle mesure les autres aspects influencent la réussite des fusions et 
des prises de participation ëtrangeres, I'ensemhle des industries manufacturières a 4 chiffres a 
ete divisé en cinq groupes, selon un système de classification de l'OCDE (1987, chapitre 7, 
annexe A) forte intensité de ressources, forte intensitE de main-d'oeuvre, fortes economies 
d'échelle, produits différenciés et forte intensitC de recherche. Les industries canadiennes ont 
été incorporées La classification de l'OCDE au moyen du système de concordance de 

26 	Les facteurs de pondération sont ca].culés pour toutes les usines 
dans un segment de propriété étrangère, c'est-à-dire que la somme de 
la valeur ajoutée et des intrants de main-d'oeuvre est effectuée 
pour toutes les usines d'un segment de propriété étrangère. 

27 	Les facteurs de pondération sont calculés pour toutes les usines 
d'une industrie, c'est-à-dire que la somme de la valeur ajoutée et 
des intrants de main-d'oeuvre est effectuee pour toutes les usines 
d'une industrie. 
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Statistique Canada entre Ia CAE et Ia CITI de l'OCDE. Puis, pour verifier le classement, une 
analyse discriminante a été effectuée au moyen de variables comme le taux de rénunération, 
le pourcentage de la valeur ajoutée correspondant a Ia rémunération de Ia main-d'oeuvre, Ia 
concentration, les estimations des economies d'échelle, l'importance relative de Ia recherche 
et du développement et le ratio de Ia publicité sur les ventes totales. Des corrections ont eté 
apportees lorsque le classement original était jugé deficient. Puis, Ia même moyenne pondérée 
de Ia variable de productivité relative utilisée au tableau 6 a été calculée pour chacun des cinq 
pnncipaux groupes d'industries et pour chaque degré de propriété etrangere. Les variations de 
Ia productivité relative de chaque catégorie sont données dans Ia section A du tableau 7. La 
section B indique le nombre d'industries et Ic pourcentage de propriëte étrangère dans chaque 
groupe. 

L'effet des fusions sur Ia productivité vane considérablement a l'inténieur de 
l'échantillon, tant par industrie que par degré de propriété étrangère. A l'intërieur des 
industries a forte intensité de ressources et de main-d'oeuvre, l'effet global des fusions sur la 
productivité est négatif. Dans le groupe des industries a fortes economies d'échelle, le 
changement de coritrôle n'entraIne qu'un lCger gain. Les gains de productivité les plus 
importants sont enregistres dans les industries a produits différenciés et a forte intensité de 
recherche. Ce sont les éléments d'actif pnincipalement associés au marketing et aux 
innovations qui affichent les gains les plus importants par suite de fusions. Les differences 
entre les cinq groupes dans le segment a propriétC étrangère élevée (colonne 3) reflètent le 
total global. Peu de gains sont réalisés dans les industries a forte intensité de ressources et de 
main-d'oeuvre ou même dans les industries a fortes economies d'ëchelle; tous les gains se 
retrouvent dans les industries a produits différenciés et a forte intensité de recherche. Par 
contre, le segment oü Ia propriéte nationale est Ia plus élevée (colonne 1) a réalisé des gains 
relativement plus importants dans les industries a forte intensité de ressources et les industries 
a fortes economies d'échelle, mais ii se comporte moms bien que le segment a propniété 
étrangère élevée dans le groupe des industries a produits différenciés. Une comparaison entre 
le segment a propniété étrangère élevée et le segment a propriété etrangere moyenne des 
industries a forte intensité de recherche, (ligne 5, colonnes 2 et 3) révèle que Ia propriété 
nationale entraIne des gains inférieurs dans ce secteur. 

Nous avons établi Ia relation fondamentale entre l'importance relative de Ia propriété 
étrangère dans une industrie et les gains qui rCsultent du changement de contrôle des 
établissements. Au cours des années 1970, les gains de productivité ont habituellement donné 
lieu a des changements du contrôle. Dans les cas oü la propriété ëtrangere est faible, certaines 
données indiquent que les gains sont attribuables a Ia reduction de coüts excessifs ou a une 
diversification apparentée. Lorsque Ia propriCté étrangère est élevée, us semblent découler 
d'un meilleur usage des éléments d'actif incorporels et indivisibles. Surtout pour les industries 
a proprieté ëtrangère élevée, il reste a trancher l'importante question de savoir si ces gains 
viennent spCcifiquement des changements de contrôle touchant des entreprises étrangères ou 
sils sont indépendants de Ia nationalité des entrepnses. Pour répondre a cette question, nous 
avons divisé les établissements entre établissements de 1970 promis a un changement de 
contrOle et ceux de 1979 qui avaient subi un changement de contrôle entre des entreprises 
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ëtrangères et des entreprises nationales, ce qui nous a permis d'identifier ceux qui pouvaient 
se retrouver dans les quatre categories de changements décrits au tableau 8 : deux partenaires 
étrangers, partenaire étranger-partenaire national, partenaire national-partenaire étranger et 
deux partenaires nationaux. Le tableau décrit les mémes caractéristiques que le tableau 6, soit 
Ia productivité de Ia main-d'oeuvre, Ia rémunération des travailleurs productifs et non 
productifs et Ia proportion de Ia main-d'oeuvre employee comme travailleurs salariCs. Dans 
chaque section, nous reprenons les données du tableau 6 sur les ratios pour touS les 
établissements soumis a un changement de contrôle par rapport a l'ensemble des 
établissements continuant d'exister. Puis. en utilisant le même groupe de contrôle, nous 
donnons les ratios pour les groupes subdivisés selon Ia nationalité de l'entreprise. 

Plusieurs conclusions se degagent du modèle de Ia variation de Ia productivité. 
Premièrement, même si les gains les plus importants sont concentrés dans les industries a 
propriété étrangère élevée (colonne 4), les transferts entre deux partenaires nationaux et les 
transferts partenaire étranger-partenaire national se comportent aussi très bien. Donc, les gains 
réalisés par des acheteurs nationaux sont aussi importants que ceux qui sont réalisés par des 
acheteurs étrangers. Lorsque Ia propriété étrangère est importante, le contexte général a des 
effets positifs sur les prises de contrôle par des nationaux et par des étrangers. Deuxièmement, 
dans le segment oü La propriëté Ctrangère est faible, on note que les entreprises étrangères 
tendent a afficher un bon rendement. Les transferts entre deux partenaires étrangers et entre 
partenaire national et partenaire étranger donnent lieu i des gains mais les transferts entre 
deux partenaires nationaux mènent a des pertes. On peut donc en titer Ia conclusion que les 
transferts touchant des entreprises étrangères dans tous les segments entralnent un transfert 
d'éléments d'actif indivisibles alors que dans le cas des transferts entre nationaux, le 
phénomène se produit uniquement dans le segment a propriCté étrangere élevée. 

Des exercices semblables a ceux du tableau 8 pour Ia productivité ont aussi été 
réalisés au moyen du classement en cinq categories des industries, soit forte intensité de 
ressources et de main-d'oeuvre, fortes economies d'échelle, produits différenciés et forte 
intensité de recherche. Nous avons choisi tous les groupes dans lesquels des pertes ou des 
gains particulièrement importants ont été enregistrés et nous avons examine les differences 
entre les gains de productivité pour les transferts entre deux partenaires nationaux et les 
transferts entre deux partenaires étrangers. L.es differences n'étaient pas très importantes. Le 
contexte a plus d'effet que la nationalité sur Ia réussite des transferts et ce, tant a l'inténeur 
du groupe des industries nationales que du groupe des industries étrangères. 

Le tableau 6 nous a permis de constater que les changements de contrôle entraInent 
une ICgere reduction de Ia rémunération des travailleurs de Ia production supérleure a Ia 
moyenne pour les industries oü La propriété étrangere est faible alors que Ia rémunération des 
salaries commence sous Ia moyenne dans les industries oü La propriété ëtrangère est élevée, 
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puis se met a augmenter. Le tableau 8 indique que Ia rémunération '<exc6dentaire 2  des 
travailleurs de Ia production constatée dans les industries a faible propriéte étrangere semble 
se retrouver surtout dans les établissements nationaux et qu'eIle recule surtout dans les fusions 
entre deux partenaires nationaux. Lorsque le degré de propriété étrangère est élevé, les 
changements de contrôle ont tendance a provoquer une augmentation de Ia rémunération des 
travailleurs de La production, sauf dans Ic cas d'un transfert de contrôle a des entreprises 
nationales. Donc, pour ce qui a trait a Ia rémunération des travailleurs de Ia production, le 
contexte et Ia nationalité ont un role a jouer. La rémunération des travailleurs de Ia production 
diminue plus dans le segment a propnété étrangère faible pour des transferts entre deux 
partenaires nationaux et des transferts entre deux partenaires étrangers que dans le segment a 
propriété etrangere élevée (oü elles augmentent en fait dans le premier cas), mais Ia difference 
au niveau du rendement des fusions entre deux partenaires nationaux est plus importante qu'à 
celui des transferts entre deux partenaires étrangers. 

Dans le tableau 6, nous avons constaté que les transferts avaient tendance a favoriser 
l'augmentation de Ia rémunération des salaries dans les industries oü Ia propriété étrangère est 
faible et a les faire diminuer dans celles oü Ia propriété étrangere est élevée. Scion le tableau 
8, la tendance a l'accroissement de Ia rémunération des salaries provient des acquisitions par 
des entreprises nationales dans les segments a faible propriété étrangère. La compression de Ia 
rémunération des salaries dans les industries a propnete etrangëre élevée par suite d'un 
changement de contrOle se produit dans chaque catCgorie autre que les transferts entre deux 
partenaires étrangers. Comme c'était Ic cas pour Ia rémunération des travailleurs de Ia 
production, les repercussions des changements de contrôle sur Ia rémunération des salanés 
varient selon le degré de propriéte étrangere et l'effet différentiel est plus grand que dans le 
cas des transferts entre deux partenaires nationaux. 

Au tableau 6, nous avons constaté que les changements de contrOle entralnent une 
reduction des employés au sein de Ia population active Iorsque le degre de propriété étrangère 
est faible, mais a peu près aucun changement lorsque ce degré de propriété est élevé. Dans ce 
dernier cas, les reductions sont claires (tableau 8) dans tous les secteurs, sauf dans le cas des 
transferts entre partenaire national et partenaire étranger. Lorsque le degre de propriéte 
étrangère est élevé, le pourcentage des travailleurs salaries n'est pas touché par les 
changements de contrôle entre deux partenaires étrangers, mais augmente dans les categories 
oü un cessionnaire national participe au transfert. 

Les descriptions que fournissent les moyennes pondérées du tableau 8 donnent un 
aperçu gënéral du processus. Pour obtenir une confirmation plus precise de Feffet de Ia 

20 	Ce terme n'a aucun caractère normatif. Tout ce que rtous connaissons 
c'est le niveau de réxnunération moyen dans les établisseinents visés 
par un changezuent de contrôle par rapport aux établissements 
continuant dexister qui ne sont pas soumis a un changement de 
contrôle. Nous ne savons pas si les niveaux de réinunératiori se 
retrouvent au-dessus ou au-dessous des coüts d'opportunité des 
exnployés dans 11un ou 1autre groupe. 



nationalité et de Ia propriete étrangère, nous avons effectué une regression au moyen des 
micro-éléments sous-jacents. Tous les établissements de 1970 et de 1979 ont éte regroupés et 
une regression sur Ia valeur ajoutee par travailleur a été effectuCe selon Ia taille de I'usine, les 
variables binaires de l'industrie, une variable de déplacement pour permettre a Ia coordonnée 
et a Ia pente de varier entre 1970 et 1979, et les variables binaires pour chaque catégorie 
d'entrée, de sortie, d'acquisition et de cession. La dernière permet une estimation de Ia 
productivité d'une catégorie par rapport aux usines continuant d'exister pendant toute Ia 
décennie sans subir de changement de contrôle. Selon des résultats antérieurs (Baldwin, 
1991a), fondés sur cette base de micro-données, aucun gain moyen de productivité n'a ete 
enregistré pour les changements de contrôle non apparentés - catégorie entrants/sortants - mais 
un gain important a été signalé pour les fusions horizontales - Ia catégone 
sortants/établissements conti nuant d 'exister. 29  

A partir de ce cadre, nous avons divisé chacune des categories d'acquisition en quatre 
classes, soit deux partenaires nationaux, deux partenaires étrangers, partenaire 
étrangerlpartenaire national et partenaire national/partenaire étranger, atn de verifier si les 
effets attribuables a une catégorie pouvait varier en fonction de Ia nationalité des participants. 
En faisant interagir chacune de ces classes avec les variables binaires du segment a propriété 
etrangere élevée, nous avons aussi examine l'hypothèse du role du contexte (c'est-ã-dire des 
diverses industries). 

Pour les changements de contrôle non apparentés (usines cédées par des entreprises 
sortantes et acquises par des entreprises entrantes), l'analyse a révélé que les differences selon 
le degré de propriété étrangere et Ia nationalitC des partenaires nétaient pas significatives. 
Dans le cas des fusions horizontales, soit des cessions par des entreprises sortantes d'usines 
acquises par des entreprises continuant d'exister, le degre de propriété étrangere joue un role 
plus important que la nationalité des partenaires. La plupart des combinaisons de partenaires 
ont mieux fait dans le segment a propnéte Ctrangère faible. 

En conclusion, Iorsqu'on examine Ia nationalité des partenaires, aucun type 
d'acquëreur n'en surpasse systématiquement un autre. Dans le segment a propnété étrangère 
élevée, les transferts entre deux partenaires nationaux se caractérisent par une productivité 
supérieure et des gains par les travailleurs salaries, mais aussi par une diminution de la 
remuneration des travailleurs de Ia production et des reculs de Ia rémunération des salaries 
plus importants comparativement aux transferts entre deux partenaires ëtrangers. Dans le 
segment a propriété étrangère faible, les transferts entre deux partenaires étrangers ont affiché 
de meilleurs gains de productivité et de moms grandes diminutions de Ia rémunération des 
travailleurs de Ia production que les transferts entre deux partenaires nationaux, mais une 
variation moindre de Ia rémunération des salaries et du pourcentage de travailleurs salaries. 

29 	Ces résultats ont été tires d'une regression non pondérCe gui 
utilisait toutes les usines en 1970 et en 1979 et qui calculait les 
gains de productivité par rapport aux usines continuant d'exister 
pendant toute la décennie sans subir de changement de contrôle. 
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On constate aussi une division du travail entre les transferts visant deux partenaires nationaux 
et les transferts touchant deux partenaires étrangers. Les entreprises nationales compriment 
mieux les coüts. Lorsqu'on examine les changements de contrôle dans toutes les categories, 
les transferts entre deux partenaires nationaux présentent un déclin ou une stagnation de Ia 
rémunération des travailleurs de la production et des salaries de méme que des pourcentages 
de travailleurs salaries; c'est l'inverse qui se produit dans le cas des transferts entre deux 
partenaires étrangers. Les entreprises etrangeres effectuent un plus grand nombre de 
réaffectations de ressources pouvant donner lieu a des gains synergiques. Leurs gains de 
productivité sont enregistrés dans toutes les industries alors qu'ils surviennent uniquement 
dans le segment a propriété étrangêre élevëe pour les transferts entre partenaires nationaux. 
On observe une difference importante entre les occasions de changement de contrôle 
productifs propres aux industries structurellement adaptées a la proprieté étrangère et a celles 
qui ne le sont pas. 

5. SOMMAIRE ET CONCLUSION 

Nous avons examine les effets des fusions et d'autres changements de contrôle visant 
des établissements au moyen des données completes de Statistique Canada sur les 
établissements manufacturiers en 1970 et en 1979. Selon les theories et les recherches 
antërieures sur les fusions, les effets des changements de contrôle peuvent varier avec 
l'affinité des structures des industries a !'égard du fonctionnement des multinationales : les 
mémes possibilités d'affectation synergique des éléments d'actif incorporels et indivisibles qui 
stimulent I'investissement ëtranger ouvrent aussi Ia porte a des changements de contrôle 
profitables. Par ailleurs, si les fusions permettent d'accroItre l'efflcience de l'utilisation des 
flux d'intrants existant des établissements, cette association n'a Pu être établie. Les données 
obtenues nous permettent de tirer les conclusions suivantes 

La proportion des ëtablissements soumis a un changement de contrôle de 1970 a 
1979 augmente avec le degré de propriete ëtrangère. Le nombre d'entrées de nouvelles 
entrepnses par implantation nouvelle et de sorties d'entreprises déjà installées avec fermetures 
d'usines diminue considérablement avec la propriete étrangère, de sorte que les industries oü 
le degre de propnété étrangère est élevé subissent une pression moms grande de cette source 
pour améliorer I'efficience. De plus, le roulement de Ia part de marché entre les entreprises 
déjà installées dans ces industries est un peu moms important. En gros, comparativement aux 
industries oü le degre de propriété étrangère est faible, les producteurs des industries a 
propriete étrangère élevée sont plus poussés a atteindre I'efficience par suite des changements 
de contrôle, mais moms par la competition sur les marches nationaux des produits. 

Les possibilités de gains faisant suite a des changements de contrôle sont très 
différentes dans les industries a faible degre et a degrC élevé de propriété etrangère. L.orsque 
Ia propriété étrangère est élevée, les possibilités d'affectarion synergique, les éléments d'actif 
incorporels et indivisibles sont aussi importants. Lorsque le degré de propriété ëtrangère est 
faible, les possibilités de changements de contrôle productifs ont plus a voir avec Ia 
compression des coüts et IaméIioration des flux d'intrants existant des établissements. 
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Les effets favorables des changements de contrôle augmentent avec le degré de 
propriëté étrangere. En effet, les augmentations de la part de marché et de Ia productivité 
relatives attribuables a des changements de contrôle sont plus importants dans le segment a 
propriete etrangere élevée que dans le segment a propriéte ëtrangère faible. 

Même si on observe dans les industries a propriété ëtrangère élevée des gains de 
productivité associés aux changements de contrôle, le rendement vane beaucoup dans ce 
secteur. En particulier, les gains de productivité sont importants dans les industries a produits 
différenciés et les industries a forte intensité de recherche, mais moindres dans les industries a 
forte intensité de ressources. 

Les gains de productivité dans les industries a propriéte etrangere élevée ne 
s'expliquent pas seulement par les acquisitions étrangères. En effet, les acquisitions réalisées 
par des entreprises nationales y jouent aussi un role important, méme si ce n'est pas Ic cas 
dans le segment a propriétë nationale élevée. Cette constatation correspond a une hypothèse 
scion laquelle Ia raison principale des changements de contrOle dans ces industries a propriété 
étrangère élevée est la fusion synergique d'éléments d'actif. 

Les gains de productivité des entreprises etrangeres ne sont pas limités aux 
segments a propriété etrangere éievée. Le fait qu'ils ont aussi lieu dans le secteur oü Ia 
propriété nationale est élevée confirme I'assertion selon laquelle Ia plupart des changements 
de contrôle touchant des multinationales entralne Ic transfert d'éléments d'actif spécialisés. 

Les transferts entre des entreprises étrangères dans le segment a propriété étrangere 
ëievée sont positifs a bien des égards. Les changements de contrôie entre deux partenaires 
étrangers daris Ic secteur a propriété etrangere élevée entraIne des gains de productivité et, de 
façon genérale, ne s'accompagne pas d'un recul de Ia rémunération des travailleurs de Ia 
production ou des salaries ni d'un déclin du pourcentage de Ia population active affecté a des 
tâches non productives. 

Des differences sectorielles dans Ia fonction des transferts modifiant Ia nationalité 
du contrôle donnent a penser qu'il existe une spécialisation des fonctions par nationalité d'un 
degre de propriété étrangere a Fautre. Sur Ia base des gains réalisës en matière de 
productivité, de rémunération des travailleurs de Ia production et des salaries de méme que 
des pourcentages de travailleurs salaries, les transferts partenaire etranger-partenaire national 
affichent de meilleurs résultats dans le secteur national que dans le secteur étranger et les 
transferts partenaire national-partenaire étranger sont plus rentables dans le segment a 
propriete étrangère éievée. 

Les changements de contrôle entre deux partenaires nationaux du segment a 
propriCté étrangère faible présentent tellement de caractéristiques negatives, soit recul de Ia 
part de marché, de Ia productivité, de Ia rémunération des travailleurs de Ia production et des 
pourcentages de travailleurs salaries, que ce type d'opération pourrait donner lieu a des 
problèmes. 
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Lorsque nous tenons compte des possibilités que Ia structure du marché offre a 
des changements de contrôle productifs, rien ne prouve que les acquCreurs etrangers ou 
nationaux obtiennent constamment de meilleurs résultats dans toutes les industries. 

Proportionnellement, les entreprises étrangères ne jouent pas un role plus actif 
dans les industries a propriéte etrangère élevée. Cependant, on observe chez les acquéreurs 
une certaine division du travail par nationalité. En effet, le contrôle étranger semble plus axe 
sur Ia réalisation d'une utilisation synergique des ressources alors que le contrOle national 
favonse Ia compression des coOts. Le recul de l'importance relative du contrôle etranger qui a 
été enregistré pendant Ia décennie 1970 ne s'est pas accompagné d'effets asymCtriques dans 
les changements de contrôle entre propriétaires nationaux et étrangers. 

En matière de politiques, les conclusions tirées de ces résultats quantitatifs sont claires 
et essentiellement positives. En general, les changements de contrôle ont des effets favorables 
sur Ia productivité et l'efficience. II est souhaitable que des entreprises etrangeres et 
nationales jouent un rOle actif au sein du marché de la prise de contrôle parce qu'elles 
appliquent des capacites différentes a Ia tãche de Ia réaffectation des ressources. Si un groupe 
d'entreprises presente un dossier un peu moms bon, c'est celui des grandes entreprises 
nationales qui réalisent des fusions au sein dindustries a predominance nationale; il serait 
peut-étre donc indiqué de leur suggérer d'utiliser leurs fonds autrement. Certains changements 
de contrôle entre deux partenaires étrangers survenus au Canada, particulièrement les fusions 
honzontales dans le segment a propriété etrangere élevée, sont probablement la consequence 
de fusions aussi suspectes survenues a l'extérieur du Canada. Enfin, parce que les industries a 
propnété étrangère élevée sont aussi très concentrées et soumises des pressions réduites en 
vue de l'efficience provenant de concurrents reels et potentiels, le blocage des changements 
de contrOle y est probablement plus coOteux que dans les industries a proprieté etrangère 
faible. Pour cette raison, nous remettons en question I'examen par l'Etat des changements de 
contrOle touchant des acquéreurs etrangers a moms que cette procedure prenne en compte la 
valeur positive des changements de contrOle. Nous savons peu de choses sur les objectifs reels 
de l'examen des changements de contrôle auribuables a des étrangers au cours de Ia période 
actuelle (Rugman 1980). De facon génerale, nos résultats confirment le point de vue favorable 
sur les fusions d'entrepnses adopté par Ia Commission royale d'enquête sur les groupements 
de sociétés (1978), mëme s'il ne soulève pas Ia question des écarts entre valeurs privées et 
sociales attribuable aux fusions horizontales et peut-étre méme a d'autres types de fusions 
(comparer Stanbury et Waverman, 1979). 
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1-1 

Tableau 1 
Caractéristiques' moyennes des industries et variation de certaines 
caractéristiques par segment de propriété étrangère 2  

1-2 

Caractéristique 

Segment de propriété étrangère 

Année 	Faible 	Moyenne Elevée 
Ensemble 
des 
industries 

1-3 
Part de marché détenue 1970 11.9 41.0 81.1 44.4 
par des 6trangers3  1979 12.5 36.8 73.9 40.9 

Publicité-vente 1975 0.8 1.1 1.7 1.2 

Recherche et développement/ 
% des employés 1975 .12 .73 1.43 .76 

Usines par entreprise 4 , 1970 3.16 3.67 3.02 3.29 
quatre premieres entreprises 1979 2.97 4.06 3.23 3.43 

Usines par 1970 1.16 1.32 1.33 1.27 
entreprise 1979 1.16 1.33 1.34 1.27 

Concentration, quatre 1970 38.2 51.7 63.1 50.9 
premieres entreprises 1979 37.1 50.7 62.0 49.9 

Nombre de produits classes 1970 9.2 13.7 20.0 14.4 

Tarif nominal 1970 15.3 10.3 9.2 11.6 
1978 13.3 9.0 7.9 10.1 

Tarif reel 5  1966 17.6 13.9 14.1 15.2 
1978 15.5 10.3 10.1 12.0 

Consommation domestique/ 1970 1.06 1.10 1.27 1.14 
livraisons 1979 1.11 1.15 1.31 1.19 

Exportationsilivraisons 1970 10.4 15.1 20.4 15.3 
1979 13.4 18.2 26.2 19.3 
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Les caractéristiques moyennes sont calculées pour toutes les industries dans les 
categories a quatre chiffres a l'intCrieur d'un segment de propriété étrangère. 
On obtient les trois segments en divisant Ia population des industries des 
categories a quatre chiffres en troiS groupes comprenant un nombre égal 
d'iridustries, sur Ia base du degre de propriéte étrangère. 

2 	Pour les details sur les definitions des variables, voir Baldwin et Gorecki 
(1986, Annexe A, p.  172-182). 

L.a propriéte étrangère est définie en fonction des expeditions sous contrôle 
étranger. Une entreprise est sous contrôle étranger lorsque le contrôle ëtranger 
est reel, méme si Ia sociëtë mere étrangère détient moms de 50% des actions. 

Une entreprise est définie comme I'ensemble des usines sous contrôle commun. 

Le tarif reel indiqué ici correspond a Ia version 2 dans Baldwin et Gorecki 
(1986, Annexe A). 

Source 	Totalisations spéciales, Groupe d'analyse des entreprises et du marché 
du travail, Statistique Canada. 
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Tableau 2 
Caractéristiques moyennes des entreprises et des usines regroupées, par 
segment de propriété étrangère, 1979 

2-2 

Caracteristique 

Segment de propriété étrangère 

Faible 	Moyenne 
- 

Elevée 
Ensemble 
des industries 

2-3 
Mesure par l'indice de Herfindahl de Ia diversification d'une industrie a I'autre, au niveau de 
l'entreprise' 

Ensemble des entreprises 0.89 	0.77 0.72 0.80 
Entreprise nationale 0.90 	0.82 0.82 0.84 
Entreprise a contrôle 0.74 	0.64 0.64 0.67 
etranger 

2-4 
Ratio de Ia diversification des entreprises nationales sur les entreprises étrangères. 

	

1.28 	1.34 	1.35 	1.33 

2-5 
Nombre moyen des produits du recensement dans les categories a quatre chiffres assigné a une 
I ndustrie 2  

Nombre 	 9.21 	13.66 	20.02 	14.41 
Inverse 	 0.27 	0.23 	0.22 	0.24 

2-6 
Mesure moyenne par l'indice de Herfindahl de Ia diversification au niveau de l'usine a I'intérieur 
d'une industne 3  

Ensemble des ëtablissements 	0.80 	0.79 	0.76 	0.79 
Entreprise nationale 	 0.80 	0.80 	0.77 	0.77 
Entreprise a contrôle étranger 	0.81 	0.78 	0.75 	0.63 
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1 	Le degré de spécialisation de l'entreprise est la spécialisation de la sciété mere 
calculée pour toutes les industries manufacturières, minières et forestières dans 
les categories a quatre chiffres. 

2 	Le cnombre de produits> est le nombre de produits dans les categories a quatre 
chiffres de Ia Classification des produits industriels (CPI) (2 326 en tout) par 
industrie. 

L.a spécialisation de I'usine correspond a l'indice de Herfindahi des expeditions 
par usine de produits de Ia CPI dans les categories a quatre chiffres. 

Source : 	Totalisations spéciales, Groupe d'analyse des entreprises et du marché 
du travail, Statistique Canada. 
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Tableau 3 
Part moyenne du marché' des établissements créés, fermés et ayant subis 
un changement de contrôle, selon Ia situation de l'entreprise et le 
degré de propriéte étrangère, 1970 et 1979 (en pourcentage) 

3-2 

Caractéristique 

Segment de propriété étrangère 

Faible 	Moyenne 
- 

Elevée 
Ensemble 

des industries 

3-3 

Etablissements fermés par 
des entreprises sortantes 
(1970)2 27.0 18.3 11.3 18.8 

Etablissements ouverts par 
des entreprises entrantes 
(1979) 24.9 18.5 13.1 18.8 

Usines fermées par des 
entreprises continuant 
d'exister (1970) 3.6 5.1 5.0 4.6 

Nouvelles usines ouvertes 
par des entreprises 
continuant d'exister (1979) 5  3.2 6.1 5.9 5.1 

Usines cédées par des 
entrepnses sortantes (1970) 9.1 14.8 13.7 12.5 

Usines acquises par des 
entreprises entrantes (1979) 7.6 11.9 11.7 10.4 

Usines cédées par des 
entrepnses continuant 
d'exister (1970) 1.2 0.8 1.2 1.1 

Usines acquises par des 
entreprises continuant 
d'exister (1979) 2.2 4.0 2.4 2.8 



Ces données sont fondées sur les expeditions des usines et comprennent 
l'ensemble des usines a l'exception des sieges sociaux. Pour une discussion de 
l'échantillon utilisé, voir Baldwin et Gorecki (1991a). Les calculs de ce tableau 
représentent les moyennes non pondérées au niveau des industries dans les 
categories a quatre chiffres. 

2 	Les établissements fermés sont les usines existantes en 1970 dans une industrie 
donnée des categories a quatre chiffres qui n'y sont plus en 1979. Certaines ont 
été fermées et d'autres se sont retrouvëes dans une autre industrie. Pour la 
separation entre ces deux categories, voir Baldwin et Gorecki (1991a). 

Les établissements ouverts sont les usines existantes en 1979 dans une industrie 
donnée des catégones a quatre chiffres, mais qui ne s'y trouvaient pas en 1970. 
Dans certains cas, les usines ont été créées et, dans d'autres, elles proviennent 
d'une autre industrie des categories a quatre chiffres. 

Toutes les usines cédées se retrouvent dans Ia méme industrie des categories a 
quatre chiffres en 1970 et en 1979. 

Les entrepnses entrantes sont celles qui possèdent une usine dans une industne 
données des categories a quatre chiffres en 1979 mais non en 1970. Pour les 
entrepnses sortantes, c'est I'inverse. Les entreprises continuant d'exister 
possèdent des usines dans une industrie donnée, tant en 1970 qu'en 1979. 

Source : 	Totalisations spéciales, Groupe d'analyse des entreprises et du marché 
du travail, Statistique Canada. 

3-4 
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Tableau 4 
Roulement' moyen de Ia part de marché 2  entre les entreprises, selon Ia 
source du roulement et le degré de propriété étrangère, 1970 a 1979 
(pourcentage de Ia part de marché qul a été transféré) 

4-2 

Segment de propriété étrangère 

Caractéristique de roulement 	Faible 	Moyenne 	Elevée 

4-3 

Entrée par implantation 
nouvelle et sortie par 
fermeture d'usine 	 25.8 	18.4 	12.1 

Croissance et recul des 
entreprises étabIies 	 16.6 	16.6 	14.7 

Roulement total 4 	 42.2 	34.0 	26.8 

4-4 

i.e roulement est mesuré ici par un indice de dissimilarité qui est décrit dans le 
texte. 

2 	La part de marché est définie en fonction des données sur les expeditions. 

Dans cette ligne, les entreprises sont définies comme I'ensemble des 
établissements, y compns les sieges sociaux, sous contrôle commun dans une 
industrie donnée des categories a quatre chiffres. Les sieges sociaux sont omis 
a Ia ligne 1. 

Le roulement total est Ia somme des lignes 1 et 2 et ne comprend pas I'effet de 
I'entrCe par acquisition et de Ia sortie par cession. 

Source 	Totalisations spéciales, Groupe d'analyse des entreprises et du marché 
du travail, Statistique Canada. 
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Tableau 5 
Part moyenne du marché et taille moyenne des établissements soumis a un 
changement de contrôle' entre 1970 et 1979, par nationalité et degré de 
propriété 6trangère 2  

5-2 

Segment de propriété étrangère 

Type de changement 
de controle 	 Arinée 	Faible 	Moyenne 	Elevée 	Total 

Part moyenne (en % 

Deux partenaires nationaux 1979 3.24 5.60 1.46 3.45 
1970 3.55 5.74 1.33 3.55 

Partenaire national-partenaire 1979 1.96 1.70 1.56 1.74 
etranger 1970 2.16 1.86 1.41 1.81 

Partenaire étranger-partenaire 1979 0.80 1.80 1.89 1.50 
national 1970 0.73 1.89 2.38 1.66 

Deux partenaires etrangers 1979 1.12 2.69 6.50 3.42 
1970 1.01 2.16 6.22 3.11 

Ensemble des cessions 1979 7.14 11.79 11.41 10.10 
Ensemble des acquisitions 1970 7.44 11.66 11.33 10.14 

Taille moyenne relative 
des usines 3  

Deux partenaires nationaux 1979 1.22 1.36 0.76 1.15 

Partenaire national-partenaire 
étranger 1979 1.53 1.26 0.71 1.14 

Partenaire étranger-partenaire 
national 1979 2.13 1.29 0.82 1.28 

Deux partenaires ëtrangers 1979 2.58 3.59 1.15 2.22 

Ensemble des acquisitions 1979 1.67 1.78 0.94 1.44 
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Pour les usines cédées par des entreprises sortantes et acquises par des 
entreprises entrantes - fusions non apparentées. 

2 	Les calculs de ce tableau correspondent aux moyennes non pondérées au niveau 
de l'industrie. 

La taille des usines soumises a un changement de contrôle par rapport a la 
taille de celles qui ont continue d'exister entre 1970 et 1979 dans Ia méme 
industrie sans changement de contrôle. 

Source : 	Totalisations spéciales, Groupe d'analyse des entreprises et du marché 
du travail, Statistique Canada. 



42 

6-1 

Tableau 6 
Caracteristiques des étabtissements soumis a un changement de contrôle, 
crés ou fermés entre 1970 et 1979, normalisées par les caractéristiques 
de toutes les uslnes continuant d'exister, selon le degré de propriété 
etrangère (ratio des moyennes pondérées) 1  

6-2 

Caracteristiques 
par cat6gorie2  

Segment de propriété étrangère 

Année 	Faible Moyenne Elevée 

6-3 

Productivité (valeur ajoutée 
par emp1oy6 

Usines continuant 
d'exister acquises 1979 1.02 1.03 0.80 

Usines continuant 
d'exister cédëes 1970 0.97 1.04 0.69 

Nouvelles usines 
d'entrants par 
implantation nouvelle 1979 0.89 0.91 0.80 

Usines fermées par 
des entreprises 
sortantes 1970 0.74 0.75 0.67 

Nouvelles usines 
d'entreprises continuant 
d'exister 1979 1.22 1.05 1.00 

Usines fermées par 
des entreprises 
continuant d'exister 1970 0.86 0.74 0.80 



Rémunération moyenne 
par travailleur de Ia production 3  

Usines continuant 
d'exister acquises 1979 1.07 0.97 0.88 

Usines continuant 
d'exister cédées 1970 1.08 1.00 0.87 

Nouvelles usines 
d'entrants par 
implantation nouvelle 1979 0.89 0.85 0.86 

Usines fermées par 
des entreprises 
sortantes 1970 0.87 0.80 0.81 

Nouvelles usines 
d'entreprises continuant 
d'exister 1979 0.88 0.99 0.99 

Usines fermées par 
des entreprises 
continuant d'exister 1970 1.00 0.89 0.92 

Rémunération annuelle par 
travailleur salarié 

Usines continuant 
d'exister acquises 1979 1.06 0.94 0.89 

Usines continuant 
d'exister cëdées 1970 1.01 0.97 0.94 

Nouvelles usines 
d'entrants par 
implantation nouvelle 1979 0.98 0.90 0.94 

Usines fermées par 
des entreprises 
sortantes 1970 0.93 0.87 0.89 

Nouvelles usines 
d'entreprises continuant 
d'exister 1979 0.91 0.95 0.99 
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Usines fermées par 
des entreprises 
continuant d'exister 	 1970 

	
0.90 	0.87 	0.92 

Pourcentacie des travailleurs 
non oroductifs 4  

Usines continuant 
d'exister acquises 

Usines continuant 
d'exister cédées 

Nouvelles usines 
d'entrants par 
implantation nouvelle 

Usines fermées par 
des entreprises 
sortantes 

Nouvelles usines 
d'entreprises continuant 
d'exister 

Usines fermées par 
des entreprises 
continuant d'exister 

1979 1.53 1.48 0.77 

1970 1.76 1.48 0.78 

1979 0.43 0.56 0.33 

1970 	 0.53 	0.48 	0.33 

1979 	 0.82 	0.92 	0.59 

1970 	 1.31 	1.05 	0.65 

6-4 

Chaque donnée statistique qui figure dans le tableau correspond au ratio de 
deux moyennes pondérées. Donc, pour Ia rémunération fournie par les entrants, 
le numérateur est Ia somme de l'ensemble de Ia rémunération aux travailleurs 
salaries chez les entrants dans un segment donné divisée par I'ensemble des 
travailleurs salaries chez Ies entrants dans un segment donné divisée par 
l'ensemble des travailleurs de Ia production chez ces entrants; le dénominateur 
est formé des mémes statistiques pour I'ensemble des usines continuant 
d'exister qui rl'ont pas subi de changement de propriétaire. 
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2 	Pour une definition des categories de roulement des usines, voir le tableau 3. 

Nous n'avons utilisé ici que les changements de contrOle non apparentés, crest- 
a-dire les usines cédées par des entreprises sortantes et acquises par des 
entrants. 

La rémunération désigne les gains bruts des travailleurs tires de Ia rémunération 
des salaries avant toute deduction comme l'impôt sur le revenu et les 
cotisations a I'assurance-chomage et aux regimes de retraite. Les travailleurs 
sont définis en equivalent d'années-personnes. Pour plus de details, voir 
Statistique Canada (1979, p.  26). 

Le pourcentage de l'emploi total dans one industrie (travailleurs de la 
production et travailleurs salaries) correspondant aux travailleurs salaries. Pour 
les details sur cette distinction entre travailleurs de production et travailleurs 
salaries, voir Statistique Canada (1979, p.23-24). 

Source : 	Totalisations spéciales, Groupe d'analyse des entreprises et du marché 
du travail, Statistique Canada. 
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Tableau 7 
Variation de la productivité relative entre 1970 et 1979 pour les usines 
subissant un changement de controle non apparenté par type d'industrie, 
et le degré de propriété étrangère par type d'industrie' 

7-2 

Segment de propriété étrangère 

Type d'industrie2 	 Faible 	Moyenne 	Elevée 	Ensemble 

46 
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Section A: 

Variations de Ia productivité 
relative (valeur ajoutée par 
employé) 

Forte intensité de 
ressources 

Forte intensité de 
main-d'oeuvre 

Fortes economies d'échelle 

Produits diffërenciés 

Forte intensité de 
re cherche 

Section B 

Niveaux de propnété étrangère 
en 1979 (%) et nombre d'industries 
(entre parenthèses 

Forte intensité de 
ressources 

0.08 -0.19 0.02 -0.02 

-0,24 0.03 -0.06 -0.09 

0.31 -0.01 -0.08 0.09 

-0.09 0.65 0.14 0.33 

-0.14 0.28 0.22 

13(21) 	37(15) 	82(16) 	41(52) 



Forte intensité de 
main-d'oeuvre 

Fortes economies d'échelle 

Produits diffërenciés 

Forte intensité de 
recherche 

Ensemble 

10(28) 42(18) 76(8) 30(54) 

13(6) 42(13) 82(14) 54(33) 

6(1) 44(8) 80(8) 58(17) 

.(0) 41(2) 83(9) 75(11) 

11(56) 41(56) 81(56) 44(167) 
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La productivité relative est dCfinie comme Ia productivité des usines subissant 
un changement de contrôle divisée par Ia productivité des usines continuant 
d'exister et n'ayant pas subi de changements de contrôle. Une moyenne 
pondérée a eté calculée pour Ia productivité (valeur ajoutëe par travailleur) dans 
chaque catégorie puis le ratio des deux a ëtë établi. La valeur de la variation de 
Ia productivité relative est Ia difference enregistrëe par ce ratio entre 1979 et 
1970. 

2 	Les groupes d'industries sont définis dans OCDE (1987). 

Source : 	Totalisations spéciales, Groupe d'analyse des entreprises et du marché 
du travail, Statistique Canada. 
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Tableau 8 
Effets des changements de contrôle des établissements continuant 
d'exister (par rapport aux établissements continuant d'exister sans 
changement de contrôle), selon Ia nationalité de l'entreprise et le 
degré de propriété étrangère, 1970 et 1979' (ratio des moyennes 
pondérées) 

8-2 

Segment de proprieté ëtrangère 
Caracténstique par 
cat6gorie 2 	 Annëe 	Faible 	Moyenne 	Elevée 	Ensemble 

8-3 

Productivité (valeur ajoutée 
par employé) 

Ensemble des usines continuant 
d'exister acquises 1979 1.02 1.03 0.80 0.95 

Ensemble des usines continuant 
d'exister cédées 1970 0.97 1.04 0.69 0.87 

Usine nationale 
acquise par urle 
entrepnse nationale 1979 1.05 1.12 0.68 0.96 

Usine nationale 
cédée a une entreprise 
nationale 1970 1.06 1.16 0.61 0.94 

Usine nationale 
acquise par une entreprise 
étrangere 1979 1.12 1.01 0.86 1.01 

Usine étrangère 
cédée a une entreprise 
nationale 1970 0.86 0.95 0.55 0.76 

4 



Usine étrangère 
acquise d'une entreprise 
nationale 1979 0.95 0.87 0.80 0.86 

Usine nationale cëdëe 
a une entreprise étrangere 1970 0.87 0.77 0.73 0.77 

Usine étrangère acquise 
d'une entreprise étrangere 1979 0.93 0.92 0.83 0.89 

Usine étrangère cédée 
a une entreprise étrangère 1970 0.85 0.91 0.79 0.83 

Rémunération moyenne par 
travailleur de Ia production 3  

Ensemble des usines continuant 
d'exister acquises 1979 1.07 0.97 0.88 0.97 

Ensemble des usines continuant 
d'exister cédées 1970 1.08 1.00 0.87 0.98 

Usine nationale 
acquise par une 
entrepnse nationale 1979 1.12 1.02 0.79 0.99 

Usine nationale 
cédée a une entreprise 
nationale 1970 1.20 1.05 0.79 1.02 

Usine nationale 
acquise par une entreprise 
étrangère 1979 1.09 0.98 0.91 0.99 

Usine ëtrangëre 
céde a une entreprise 
nationale 1970 0.96 1.02 0.98 1.01 

Usine étrangère 
acquise d'une entreprise 
nationale 1979 0.99 0.80 0.88 0.89 

Usine nationale cédée 
a une entreprise étrangère 1970 0.89 0.82 0.87 0.86 
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Usine ëtrangere acquise 
d'une entreprise étrangère 1979 0.97 0.95 0.92 0.96 

Usine etrangère cédée 
a une entreprise etrangère 1970 0.98 0.94 0.87 0.93 

Rémunération annuelle par 
travailleur salané 

Ensemble des usines continuant 
d'exister acquises 1979 1.06 0.94 0.89 0.94 

Ensemble des usines continuant 
d'exister cédées 1970 1.01 0.97 0.94 0.97 

Usine nationale 
acquise par une 
entreprise nationale 1979 1.14 0.94 0.85 0.96 

Usine nationale 
cédée a une entreprise 
nationale 1970 1.08 0.96 0.91 0.96 

Usine nationale 
acquise par une entreprise 
étrangère 1979 1.13 1.02 0.92 0.99 

Usine étrangere 
cédée a une entreprise 
nationale 1970 1.06 1.04 0.99 1.03 

Usine étrangère 
acquise d'une entrepnse 
nationale 1979 0.91 0.89 0.86 0.88 

Usine nationale cédée 
a une entrepnse étrangère 1970 0.91 0.91 0.98 0.93 

Usine étrangere acquise 
d'une entreprise étrangère 1979 0.91 0.91 0.90 0.91 

Usine ëtrangere cédée 
a une entrepnse étrangère 1970 0.93 0.98 0.90 0.93 
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Pourcentaae des travailleurs salaries 4  

Ensemble des usines continuant 
d'exister acquises 1979 1.53 1.48 0.77 1.30 

Ensemble des usines continuant 
d'exister cédées 1970 1.76 1.48 0.78 1.35 

Usine nationale 
acquise par une 
entreprise nationale 1979 1.62 1.55 0.64 1.24 

Usine nationale 
cédée a une entreprise 
nationale 1970 1.72 1.56 0.57 1.23 

Usine nationale 
acquise par une entreprise 
étrangère 1979 1.71 1.19 1.05 1.30 

Usine étrangère 
cédée a une entreprise 
nationale 1970 1.46 1.39 1.39 1.40 

Usine etrangere 
acquise d'une entreprise 
nationale 1979 1.21 0.92 0.60 0.93 

Usine nationale cédée 
a une entreprise étrangère 1970 1.71 1.01 0.50 0.98 

Usine étrangère acquise 
d'une entreprise étrangere 1979 1.78 1.95 0.80 1.57 

Usine etrangere cédée 
a une entreprise étrangère 1970 2.23 1.67 0.78 1.52 
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Nous avons uniquement tenu compte des fusions non apparentëes. Pour Ia 
definition du contrôle, voir le tableau 1. Toutes les données statistiques 
sommaires présentées dans le tableau sont des moyennes entièrement pondérées 
définies au tableau 6. 

Source 	Totalisations spéciales, Groupe d'analyse des entreprises et du marché 
du travail, Statistique Canada. 
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