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Résumeé

L’ effet de la privatisation sur la performance des entreprises représente un débat mitigé
pendant des dernieres décennies. Ainsi, maintes études ont traité ce rapport avec différentes
méthodologies. Leurs conclusions convergent vers une amélioration significative pour ce
qui se rapporte a la période de post-privatisation (Megginson et al., 2005). Au passage,
compte tenu des diverses critiques adresses aux travaux ultérieures (Labaronne, 2002), nous
aborderons le cas tunisien tout en traitant le lien de privatisation/peformance. A partir d’'un
modele Logit Multinomial, inspiré des travaux de Pervalov et a. (2000) nous remarquons
gue la privatisation n'a pas d effet direct sur la performance des entreprises tunisiennes.
Andreff (1999) propose, a ce titre, de tenir compte de la théorie du gouvernement
d’entreprise dans les pays de I Est.
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1. Introduction :

La privatisation constitue composante principale de transformation structurelle a
long terme des économies des pays en développement, car indispensable a I’ efficacité
économique et au passage a |’ économie de marché. C'est dans le cadre du plan d’ ajustement
structurel (PAS) lancé en 1989 que le gouvernement tunisien a engagé d'importantes
réformes économiques d’inspiration néo-libérale. Les privatisations constituent la pierre
angulaire de ces réformes et notamment le renforcement de I’ initiative prive.

En Tunisie, les pouvoirs publics considérent que la privatisation sintégre dans le
cadre d'une vision de complémentarité et de partenariat entre le secteur public et le secteur
privé et contribue, par conséguent, a la concréisation de la politique de désengagement de
I'Etat des activités concurrentielles. Clest sur la base de cette approche que les pouvoirs
publics ont fait de la privatisation un des axes du développement du secteur privé et un
instrument important pour le renforcement de I'efficacité de I'économie, la consolidation de
son ouverture sur I'extérieur et laréhabilitation des mécanismes de marché.

De facon plus concréte, la privatisation se définit” comme étant le transfert du

secteur public au secteur privé du controle de la propriété ou de la gestion d'une entreprise
(ou d'une unité autonome faisant partie d'une entreprise) produisant un bien ou un service.
Elle peut, également, prendre la forme d'une ouverture au privé de secteurs et/ou d'activités
réservés traditionnellement au secteur public.
La privatisation vise principalement a garantir la pérennité de I'entreprise concernée a
travers lI'amélioration de son efficacité et de sa compétitivité tout en permettant la
mobilisation des capitaux, la flexibilité de gestion et le transfert de technologies nécessaires
a son développement ; a consolider I'équilibre des finances publiques en réduisant, d'une
part, les dépenses prises en charge par le budget de I'Etat au profit de certaines entreprises
publiques et en lui procurant, d'autre part, des ressources additionnelles permettant de
soutenir I'effort de I'Etat notamment dans les domaines de I'éducation, de la formation, de la
santé, de l'infragtructure, et enfin, a dynamiser le marché financier et développer
I'actionnariat populaire.

Des économistes néoclassiques aux politiciens libéraux, dont notamment Thatcher
(1979), Reagan (1991), I’interventionnisme de I’ Etat a fait I’objet de multiples critiques
pronant la réduction du role de I'Etat et le rétrécissement du secteur public. En dépit des
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ambiguités et des contradictions, de nombreux auteurs traitant le désengagement de |’ Etat et,
en en particulier la privatisation, s accordent pour soutenir I'inefficience de I'entreprise
publigue et que la privatisation est la seule solution pour sa réhabilitation. 11s fondent leur
argumentation particulierement sur deux théories: la théorie des droits de propriété et la
théorie de I’inefficience-X.

Sur un plan plus pratique gu’idéologique, voire macroéconomique, la privatisation
est congue comme une réponse, notamment, dans les pays en développement, aux graves
déséquilibres économiques et financiers dans lesquels ils se débattent et aux pressions des
ingtitutions internationales. Nous nous intéressons, ici, au niveau microéconomique, a
examiner s la privatisation entraine I’amélioration de la performance des entreprises
privatisées en période de post privatisation. Nous procédons de présenter tout d’abord une
revue de synthése des travaux théoriques et empiriques et de dégager les enseignements
livrés par les expériences dans les pays en transition. En tenant compte des diverses critiques
gue reléevent ces travaux, nous présentons dans la deuxieme section, les hypothéses de
recherches et notre méhodologie en vigueur. La troisiéme section, la derniere sera

consacrée aux résultats et conclusions.

1.1. Les travaux Théoriques

Selon la théorie microéconomique, il est clair que les arguments avancés par les
tenants de la privatisation ne démontrent pas de fagon irréfutable la supériorité de
I’ entreprise privée sur |’ entreprise publique. Parmi le corpus d’argumentation la théorie des
droits de propriété est souvent citée. Pour Alchian (1965) et Demestez (1967), cette
supériorité est liée au caractere exclusif et transférable des droits de propriété. Dans
I’entreprise privée, I'entrepreneur contréle presgue intégralement ces droits. Lorsque les
droits de propriété sont correctement spécifiés et garantis, les agents sont incités a créer, a
conserver et avaloriser les actifs, bref a utiliser efficacement les ressources. Dans la mesure
ou le propriétaire s approprie le résultat net, il est donc naturellement porté vers la
maximisation du profit.

Dans I’entreprise publique, par contre, il n’existe pas de droits négociables sur les
actifs. La notion de propriété est impersonnelle et le systeéme de rémunération s apparente a
une rémunération forfaitaire. Les managers des entreprises publiques ne la contrélent pas et
ne participent aux décisions stratégiques qui la concernent. N’étant pas soumis aux
exigences d’efficacité, ils cherchent & maximiser davantage leur propre utilité que de

chercher a maximiser le profit de I'entreprise. De tels comportements conduisent a des



dérivés qui entrainent nécessairement des colts de controle et de surveillance, qui
augmenteront les codts de transactions dans le secteur public. Pour Leibenstien (1978), il
existe une forte corréation entre entreprise publique et inefficience-X. Cette corrélation est
encore plus forte dans les économies des pays en développement.

Le modéle de Shapiro et Willing (1990) suppose que, dans un monde de contrats
incomplets avec une constitution bienveillante qui cherchent & maximiser le bien-étre social,

la propriété ne joue aucun réle.

1.2. Les travaux Empiriques : Lesenseignements livrés par lestravaux empiriques
danslespaysdel Est

Labaronne, (2002) propose une revue de littérature consacrée aux travaux empiriques, ayant

traitées la relation privatisation et performances des entreprises a I'Est. Ces travaux se

groupent en deux catégories. La premiere concerne des travaux réalisés a partir d'une

approche dite historiques, tandis que la seconde est une approche synchronique.

Les tests historiques consistent & comparer les performances des entreprises avant et
aprés leur privatisation. Parmi les premiers travaux, nous mentionnons ceux de Megginson
et a. (1998); Boubakri et Cosset (2002) ; Boubakri et a. (2003) ; D’ Souza et al. (2005) ;
Gupta (2005). Les auteurs adoptent une méthodologie commune qui vise a tester le
changement de la performance de I entreprise en question avant et aprés sa privatisation. Les
résultats déclarés par D’Souza et a (2005) montrent une amélioration significative de
performance des entreprises privatisées dans les pays de I’OCDE aux niveaux de la
profitabilité, I'efficience, I'output et les dépenses d’ investissement.

Les tests synchroniques tentent d évaluer, sur le méme marché, dans le méme
environnement et au méme instant, les performances des entreprises qui ont des structures
de propriété différentes, publiques ou privées. Ces facteurs tiennent compte des facteurs
environnementaux sur les résultats des firmes et échappent aux critiques précédentes.
Cependant, ils peuvent étre confrontés a des biais d’ endogénéité. Ces biais apparaissent
quand des éléments de la variable privatisation (structure de propriété, |’environnement
économique, méthode de privatisation) sont corrélés avec autres variables exogenes qui

affectent la variable endogene (la performance).

1.3. Critigues adressées aux travaux antérieurs

Labaronne (2002) a constaté g un effet « cherry picking » peut étre a |’ origine de

ces biais d’endogénéité dans I'interprétation des performances des entreprises de I'Est.



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

L’ effet « cherry picking » refléte deux interprétations différentes, d’un coté il conduit
les outsiders a voir dans la performance passées des entreprises publiques un bon
investissement et par conséquent force est de constater, une fois contrdlées par les outsiders,
les entreprises privatisées réalisent de bonnes performances par rapport a celles si elles sont
restées dans le secteur public ou contrdlée par les insiders. La deuxiéme interprétation de cet
effet consiste également a voir une amélioration des entreprises qui sont vendues a un bas
prix du fait de leurs inefficiences lorsgu’ elles étaient publiques. Aprés leur privatisation, ces
entreprises vont enregistrer une amélioration nette.

Cette tentative d'isoler un seul facteur dans une relation explicative de deux
phénomeénes complexes n’ échappe pas a des biais de simultanéité. Ces biais apparaissent
guand plusieurs facteurs expliguent simultanément un méme phénomene mais qu’un seul
facteur n'est retenu dans le schéma explicatif, les autres étant soit ignorés soit négligés
('environnement économique, par exemple). Les critiques adressés a ce types de test est
que d’ autres facteurs importants, liés au contexte général des entreprises, rentrent également
dans le modéle explicatif de la performance de I’ entreprise, qu’il s agisse de la stabilisation
macroéconomique ou de libéralisation de I’ activité économique (Labaronne, 2002), ou des
facteurs organisationnels liés a I’ entreprise elle-méme (Charreaux, 2004). Andreff (1999)

suppose que le modéle principal e agent

2.2. Les variables de performances

Il est important, tout d’abord de définir les variables de performance dans la
littérature économique tout en distinguant, ce que nous entendons par | efficience,
I" efficacité, la rentabilité et la productivité.

L’ efficience: Auparavant, l'identification des meilleures entreprises se fondait sur
leurs performances passées, a l'aide de quelques ratios classiques. Avec les nouvelles
méthodes d' efficience, elle seffectue en comparant les résultats d'une entreprise a ceux
gu'elle obtiendrait si elle adoptait le choix des autres. Nous trouvons ainsi les entreprises qui
ne peuvent améliorer leurs performances en se comportant comme les autres : ceux sont les

meilleures. Ces nouvelles méthodes permettent de mesurer la distance qui sépare toute



entreprise de ces derniéres. Ainsi, dans cette approche, les unités les plus performantes
servent de modele aux autres.

Les mesures d'efficience fournissent donc les instruments nécessaires au Benchmarking.
Aharoni (1986) distingue trois types d'efficience : I'efficience allocative qui consiste a
mesurer, en termes relatifs, du degré d'exploitation des gains potentiels effectivement
réalisés par le systéme d'échanges. Elle est considérée comme étant le ratio des outputs sur
les inputs.

Quant a I’ efficience dynamique (dynamic efficiency), elle mesure la croissance de la
productivité dans le temps gréce a I’innovation dans la technologie et I’ organisation. Elle
mesure le taux de changement d’output par unité d'inputs. Enfin, le troiséeme type
d’efficience proposé par Aharoni (1986) est celui de I’ efficience-x. En théorie, | efficience-x
S'appuie essentiellement sur la rationalité sélective et I'individu comme unité de base de
I"analyse.

Le critere de I’ efficience est celui dictant ce choix entre diverses options qui produit
le meilleur résultat pour I'application de possibilités données, c'est-a-dire : atteindre le
maximum dans toute entreprise (objectif), atteindre le plus grand bénéfice, pour un colt
donné. Le concept de I’ efficience en tant que telle amene d'abord a une différenciation entre
I'efficacité et I efficience.

L’ efficacité : De nombreux auteurs nous ont révélé |’ existence de plusieurs types d’ efficacité
. I'efficacité technique qui se définit généralement au niveau de I’entreprise, I’ efficacité
d échelle qui se réduit a la moyenne des performances ex ante et post constatées par
I’entreprise, I’ efficacité allocative qui mesure le colt de production consenti pour x facteur
de production, et, enfin, I'efficacité sociale ou collective qui fait référence a I’ optimum
Walras-Pareto. Aharoni (1986) définit le concept d'efficacité en le comparant a celui
d’efficience. Pour I'auteur, les indicateurs d’ efficience permettent de mesurer si les choses
sont faites convenablement au sein de I'entreprise, alors que I’ efficacité quant a elle,
consiste a mesurer si les bonnes choses sont faites.

La rentabilité: Le concept de rentabilité fait souvent référence a I'atteinte par
I’organisation, de ses objectifs de maximisation des profits. Selon Morin & al. (1996),
lorsque le moment vient de mesurer la rentabilité dune organisation, un seul ratio
transcende tous les autres : il sagit du rendement sur le capital investi. Divers chercheurs
ont identifié au cours des dernieres décennies au travers de nombreuses études empiriques,

divers indicateurs servant a mesurer la rentabilité d’une entreprise. Boardman & Vining



(1992) dans les travaux sur la performance des privatisations proposent |’ utilisation des
indicateurs tels le retour sur I’ actif, le revenu net et le retour sur les ventes.

La rentabilité est aujourd’hui associée a toute action économique mettant en oeuvre des
moyens matériels, humaines et financiers. On peut plus précisément pour ce gqui concerne
I’ entreprise définir la rentabilité comme |’ aptitude de cette derniére a dégager des résultats
en rapport avec les moyens mis a sa disposition.

La productivité: La productivité est la quantité de produits (ce qui est créé) par unité de
facteur de production utilisée. D’ aprés le dictionnaire Larousse, la productivité est « [...] le
caractére de ce qui est productif », et est productif, ce qui produit ou rapporte. Evidemment,
une telle définition ne nous renseigne pas vraiment sur ce concept.

Leray (1983) soutient que la productivité, contrairement a la rentabilité (qui est une mesure
extérieure de I’efficience), est une mesure interne du processus. Mais il est possible de
donner une dimension plus opératoire au concept. En fait, la productivité pourrait aussi se
définir comme le taux d’ accroissement de I’ output moins la moyenne pondérée des taux de
croissance de différents input, ou les pondérations représentent la part de chague input dans
le colt total. Selon que I’on aborde la notion de performance suivant diverses approches en
sciences de I’organisation, on découvre gu’il existe plusieurs conceptions de ce concept.
Nous técherons de présenter ici quelques grandes conceptions a travers les théories de
I’ organisation.

2. Hypotheéses de Recherche et Méthodologie d’Investigation du Terrain

L’ objectif de notre travail, est de fournir une explication empirique des effets
microéconomiques de la privatisation sur la performance des entreprises privatisees pour le
cas tunisien. Notre hypothése principale a tester, est que la privatisation entraine une
amélioration nette de la performance des firmes. Les hypothéses drivées, que nous
cherchons a les valider empiriquement sont comme sulit;

H1. La privatisation améliore la rentabilité des entreprises (la rentabilité aprés est
plus élevée que la rentabilité avant). Les travaux qui soutiennent cette hypothese sont ceux
de Megginson et al. (1998); Laporta et Lopez-de-Silanes (1997), Boubakri et Cosset (1998);
Nantini (2005).

H2. La privatisation entraine une amélioration de la profitabilité. Andrews et
Dowling (1998) ; Makhija et Spiro (2000) ; Earle et Telegdy (2002) ; Fong. et Lam (2004) ;
Megginson et al (2005)...



H3. La privatisation simule la productivité du travail. Celle-ci est fait I’objet des
travaux de Frydman, Gray, Hessel et Rapaczynski (1999) ; Nantini (2005).

H4. La privatisation n’entraine pas la réduction de |I’emploi, cette hypothése a été
vérifiée par Megginson et al. (1998), ainsi que Mickiewicz, Gerry et Bishop (2005).

Afin de valider ces quatre hypothéses, nous appréhendons un modele économétrique
des variables qualitatives. Greene (2000) affirme que I’ utilisation des données de panel est
beaucoup plus meilleure que les données en coupe transversale ou série temporelle pris
seule. Les avantages des données de panel sont importants, nous retenons plus
d’ observations, prise en compte de I'hétérogénéité, nous pouvons tenir compte de
I"influence des caractéristiques non observables, le risque de multicolinéarité sera réduit
ainsi, il est possible de capter des effets de court et de long terme. L’ utilisation des données
de panel réduit le biais d’ estimation des coefficients.

Les données de panel, nous permettent d’ examiner la performance des entreprises
avant et apres leur privatisation dans le but de capter le changement de la structure de la
propriété. En utilisant des modéles Logit a effet fixe et aléatoires (modéle Logit
conditionnel), nous estimons les égquations suivantes.

L’ équation principale du modéle de panel a effet fixe s’ écrit ;

Yit :ai+xitb+eit (1)

AvecY, , unindicateur de performance de I’entreprise i al’époquet, indicateur de nature
quantitatif, évalué sur la base des enregistrements comptable des entreprises (profitabilité,
productivité du travail); X, un ensemble de variables représentatives caractéristiques de
I’entreprisei al’époquet (taille, secteur d'activité, privatisation...), a, une constante dansle
temps et spécifique pour chaque firme et e, est le terme d'errevur.

Si nous précédons un modeéle de panel avec effet aléatoire, I’ équation de base s écrit :
Yit :ai+xitb+ui+eit (2)

Avec u, une distribution aléatoire constante dans le temps et spécifique pour chague

firme.
Cependant, comme mentionné par Greene (2000), la digtinction entre les deux
modeles n’est pas au niveau de la constante des effets ou la variabilité mais plutét elle nous

renseigne s les effets sont corrélés avec les variables explicatives. Dans le but de choisir le



modéle approprié, nous appréhendons un test dabsence de corrélation des effets
spécifiques : le test de Hausman.

L' hypothese de I'exogenéité de la variable privatisation peut apporter sur les
résultats dans le sens ou la privatisation n’affecte pas la performance de |’ entreprise mais
plutét, vice versa, la performance détermine la privatisation, celui-ci est un biais de sélection
gue beaucoup de travaux n’ont pas pris en compte. Pour évaluer la présence de ce genre de
biais, nous testons I'effet de performance des entreprises candidats a la privatisation
vraisemblablement de privatisation. Nous aborderons en fait, un test du modéle Logit
Conditionnel (effets fixes) car nos données sont groupés en deux périodes et la fonction de
vraisemblance peut ére calculé pour chague groupe. Le modéle Logit a effets fixes s écrit
comme sulit :

Probg_Privi /;‘T;i Priv, = kﬂS: F(X,b) (3)

e t=1 a
Le développement de cette équation nous donne :

Prob|Priv, =1/ X;,u,,Priv,, +Priv,, +...Priv. =k]=F(X,b)
_ exp(x'ib +ui) (39
1+explXib +u,)

Avec Privest égal a1l au cours de I’annéet si une fois I'entreprise est privatisée, 0

sinon (si I entreprise est publique), k; est le nombre d’ observations de la variable endogéne
dans le groupe, T est le nombre d’observation de I’ échantillon et F(.) une fonction de

répartition logistique.

2.1. Présentation du modéle : Logit Multinimial
Nous envisagions d’ estimer |’ équation dérivée du modele 1 :
Perf, =a +b,PRIV, +b,SEC, +b,SZE +b,T, +b,COMP, +Vv, +X; (4
Avec Perf, indicateur de performance® ; PRIV, variable dummy qui prend la valeur

1 si la firme est une fois privatisée et 0 si elle est publique, a I'année t; SEC, variable

binaire représentant le secteur d’ activité (SEC =1, si la firme appartient au secteur industriel

? Les indicateurs de performances sont indiqués dans |’ annexe. Nous avons utilisé les ventes réalisées par les
entreprises privati sées comme mesures de performance, notre base de donnée est exhaustive, nous comptons
I"élargir et diversifier plusieursindicateurs de performances et par |a suite nous validons les trois autres
hypothéses mentionnées.



et 0 sinon) ; SIZE, variable binaire qui représente le type de I'entreprise. T, variable binaire
qui refléte letiming ; COMP, variable dummy qui représente le degré du pouvoir du marché
dans le secteur concerné, (COMP=1, si I'industrie a au moins 5 firmes et 0 sinon).

Pour examiner la tendance de niveau de la performance suite a au changement de
propriété (la privatisation), nous estimons la spécification dans lagquelle, nous ajoutons une
variable représentant I’ éan de la privatisation en terme de nombre des années au cours de la
période post privatisation (DP).

Perf, =a +b,DPR, +b,0TR, +b,SZE +b,T, +b,COMP, +v, +X; (5)
Une autre spécification est utilisée pour estimer I’ effet non linéaire de la privatisation :

4
Perf,, =a +b,PRIV, +b,0TR, +b,9ZE, +b,T, +b;COMP, +é b.sPrS, +v. +x, (6)

k=1
Avec Prs; une variable binaire qui représente le nombre d’ années a partir de ladate de
privatisation, égale a1 si au coursdel’annéet si il est lakieme année (avec k=1, 2..).
2.2. Les variables de performances

2.3. La Collecte des Données et choix des entreprises

Le probleme de la collecte des données d'entreprise en est considérable, et désormais
connu. Ce probléeme de manque de données est liés au mangque de moyens d'organisation des
différents types d'informations, et non seulement a la mauvaise volonté des acteurs. La
collecte des données a pour but, d'une part, de représenter I'environnement économique de
I'entreprise, et d'autre part, de fournir les explications sur le contenu perceptif que les agents
d'entreprise accordent aux différents themes proposés. Le diagnostic de I'environnement
seffectuera gréace a I'éude documentaire. Cette éude porte sur I'ensemble des moyens et
supports d'entreprises (bilans, rapports d'activités, articles...), ainsi que des supports
externes (articles de presse).
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Ceux-ci nous ont permit de constituer un échantillon composé de 85 entreprises privatisées
au cours de la période 1990-2002.

Mode de Privatisation Nombre d’ entreprise privatisée par année
et/ou de Restructuration 1992- | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002
1994
Entrepri ses privatisées 12 5 5 6 9 14 13 14 7
Privatisation par option 1 7 1 1 2 5 9 7 4 3
Privatisation par option 2 1 1 1 2 3 2 6 8 2
Privatisation par option 3 3 3 3 1 1 3 0 2 1
Privatisation par option 4 1 0 0 1 0 0 0 0 1

Source : Département chargé de la privatisation, rapport 2004
Les statistiques que, nous avons aupres du département chargé de la privatisation et
notamment les données émis ce dernier sur Internet, nous permettent de répartir notre
échantillon comme suit :
Répartition des entreprises privatisées ou restructurées selon le mode de privatisation
et/ou restructuration

Nombre d’entreprises privatisées par année
Secteurs 779951994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | Totd
Secl 2 1 1 1 0 0 0 1 1 7
Sec2 5 0 0 2 2 2 2 0 0 13
Sec3 1 0 0 0 0 2 1 2 1 7
Secd 1 0 0 0 0 2 0 2 1 6
Sec5 1 3 2 0 4 2 5 5 2 24
Sec6 1 0 0 1 0 2 3 2 0 9
Sec? 0 0 0 0 1 0 0 0 0 1
Sec8 1 0 2 1 2 4 2 2 2 16
Tota 12 4 5 5 9 14 13 14 7 83
Source : op.cit

Nous remarquons que la mé&hode de privatisation la plus utilisée est celle de la
privatisation par vente d’'ééments d’ actifs (option 1). Elle correspond a 46 pour cent des
entreprises privatisées. La seconde méthode de privatisation est la vente des actions (option
2), ele occupe 35 pour cent de I'ensemble de I’ échantillon, les deux dernieres méthodes ;
I’ offre publique de vente et la concession représentent respectivement 20 et 3.5 pour cent.
La lecture du tableau ci-dessus, nous montre que les secteurs les plus touchés par la
privatisation sont les secteurs I'industrie des matériaux de construction (sec2), tourismes et
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artisanats (sec5) et les autres secteurs, notamment qui correspond aux services non classés®
(secB).

A I'aide du logiciel économétrigue STATA, nous essayerons d’ estimer les équations (4),
(5) et (6) du notre modéle.

* Autres secteurstels que BS, EL ISKEN, GSM, SIMPAR, SIUB, S. TAOUIFIK, SOTETEL, STAR, qui font
partie du secteur des services.
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3. Résultats et Conclusions
Lesrésultats affichés dans le tableau suivant, nous permet de constater que:

§ L’ effet timing de la privatisation est statistiquement insignifiant sur la variance de la
croissance des ventes des entreprises au cours de la période post privatisation (tableau 1).
Nous remarquons aussi que |’effet de la privatisation n'est ni linéaire ni non par rapport
I” accroissement (ou diminution) des ventes réalisées pendant la période de post privatisation.
Pervalov (2002), en estimant les différentes équation du modele sur cing variables de
performance ; les ventes, les profits, les colts par unité de production, la variation de
I’emploi et le niveau des salaires des employées, aconstaté que la privatisation en moyenne
affecte seulement les codts de production par unité de vente.

§ L’effet de certaines options de privatisation est statistiguement significatif sur
I” accroissement des ventes. L’ option de privatisation par vente d’' élément d’ actifs et ventes
des actions parait importante dans I’ explication de la variance des ventes.

A partir des différents tests effectués, la privatisation n’entraine pas |I'amélioration
significative sur la performance des entreprises privatisées, ainsi que I’ effet invariant du
timing est insignifiant. Ceux-ci nos paraissent contradictoires avec les travaux empiriques
ultérieurs, qui confirme une corréation du phénomeéne de la privatisation avec les différents
indicateurs de performance. Nantni (2005) en traitant le méme cas pour I'Inde, a confirmé
gue la privatisation est un processus hétérogenes nécessite plus d'analyse au niveau de
I’ environnement économique. Devant la difficulté d’ interprétation des résultats précédents,
Andreff (1999) et Labaronne (2002) proposent un cadre théorique élargi pour interpréter les
performances des entreprises pour le cas des entreprises de |'Europe de I'Est. Ce cadre
d’ analyse repose sur le modéle principal-agent axé sur les conflits d'intérét propriétaire-
managers. Dans ce contexte, nous rappelons que ce modéle théorique a été prolongé par la
théorie du gouvernement d'entreprise (Charreaux, 2004). Celle-ci met I'accent sur les
facteurs qui délimitent I’ espace discrétionnaire des managers et gouvernent leur conduite.
Au-dela du comportement des managers envers la performance de I'entreprise, plusieurs
autres travaux mettent I’accent sur le réle des institutions, de la structure du marché sur

lequel I’entreprise S opére.
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1.

Tableau 1: I'estimation de |’ équation 4

Modde 1 (Log vente)
Effets fixes Effets al éatoires
coefficient P> [t| coefficient P> [t|

Comp (dropped) 0.245 0.484
Secl (dropped) 0.063 0.716
Sec? (dropped) 0.065 0.707
Sec3 (dropped) (dropped)
Sec3 (dropped) 0.203 0.706
Sec4 (dropped) -0.506*** 0.001
Sec5 (dropped) 0.335* 0.087
Sec6 (dropped) -0.063 0.720
Sec? (dropped) 0.331* 0.055
Sec8 (dropped) -0.514*** 0.007
Sizel (dropped) 0.000 0.999
Size? (dropped) 0.522 0.248
Size3 (dropped) 0.425 0.346
Priv -0.045 0.650 -0.069 0.428
Optionl
Option2
Option3
Optiond
T94 -0.463*** 0.000 -0.448*** 0.000
T95 -0.475%** 0.000 -0.456*** 0.000
T2000 -0.642%** 0.000 -0.622%** 0.000
T2002 -0.619*** 0.000 -0.599*** 0.000
Prsl
Prs2
Prs3
Prs4
Cons 0.03 0.937 -0.581 0.293
N (85) F=3.071 0.000
Ro(....) Within =0.210 Overall= 0.2836
Test statistique Chi2 (17)= 298.91
du modéle F(5,760)=40.11 Prob >chi2=0.00
Bpl mult. Test Prob >F=0.00 Chi2 (1)=162.30

Prob>chi2=0.00
Test de Hausman Chi2 (5)=0.21

Prob >chi2=0.99
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Tableau 1: suite

Modde 1 (Log vente)

Effets fixes Effets al éatoires

coefficient P> [t| coefficient P> [t|
Comp 0.246 0.481
Secl 0.060 0.732
Sec? 0.062 0.717
Sec3 (dropped)
Sec3 0.196 0.716
Sec4 -0.508*** 0.001
Secb 0.334* 0.089
Sec6 -0.064 0.716
Sec? 0.330* 0.055
Sec8 0.517** 0.007
Sizel -0.002 0.988
Size? 0.520 0.248
Size3 0.491 0.302
Priv -0.086 0.432 -0.108 0.266
Optionl
Option2
Option3
Optiond
T94 -0.456*** 0.000 -0.438*** 0.000
T95 -0.515%** 0.000 -0.479*** 0.000
T2000 -0.680*** 0.000 -0.628*** 0.000
T2002 -0.662*** 0.000 -0.597*** 0.000
Prs1 0.091 0.281 0.075 0.355
Prs2 0.076 0.504 0.043 0.673
Prs3 0.083 0.576 0.032 0.796
Prs4 0.085 0.674 0.041 0.807
Cons 0.006 0.881 -0.574 0.297
N (85) F=3.05 0.00
Re(....) Within = 0.212 Overall= 0.2841
Test statistique Chi2 (21)= 299.45
du modéle F(9,756) =22.33 Prob >chi2=0.00
Bpl mult. Test Prob >F =0.00 Chi2 (1)=162.30

Test de Hausman

Prob>chi2=0.00
Chi2 (9)=1.15
Prob >chi2=0.68
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Tableau 1: suite

Moddle 1 (Log vente)
Effets fixes Effets al éatoires

coefficient P> [t| coefficient P> [t|
Comp (dropped) 0.002 0.996
Secl (dropped) 0.015 0.932
Sec? (dropped) 0.027 0.875
Sec3 (dropped) -0.210 0.696
Sec3 (dropped) (dropped)
Sec4 (dropped) -0.508*** 0.001
Sec5 (dropped) 0.318 0.106
Sec6 (dropped) -0.095 0.591
Sec? (dropped) 0.229 0.191
Sec8 (dropped) -0.526** 0.006
Sizel (dropped) 0.490 0.278
Size? (dropped) 0.414 0.357
Size3 (dropped) 0.505 0.291
Priv
Optionl 0.331** 0.020 0.307** 0.008
Option2 0.488** 0.013 0.467** 0.008
Option3 -0.052 0.646 -0.128 0.189
Option4 -0.009 0.984 -0.233 0.389
T94 -0.477*** 0.000 -0.432%** 0.000
T95 -0.543*** 0.000 -0.479*** 0.000
T2000 -0.716%** 0.000 -0.632%** 0.000
T2002 -0.707*** 0.000 -0.607*** 0.000
Prsl1 0.087 0.296 0.082 0.306
Prs2 0.081 0.473 0.056 0.583
Prs3 0.096 0.517 0.048 0.700
Prs4 0.113 0.575 0.064 0.704
Cons -0.001 0.972 -0.289 0.645
N (85) F=3.061 0.000
Re(....) Within =0.229 Overall= 0.2965
Test statistique du modée Chi2 (24)= 320.09
Bpl mult. Test F(12,753)=17.01 Prob >chi2=0.00

Prob >F=0.00 Chi2 (1)=158.54
Test de Hausman Prob>chi2=0.00

Chi2 (12)=2.21
Prob >chi2=0.8479

N = 85, le nombre des entreprises privatisées et le nombre des observations est 850
Les coefficients marqués par ***; **; * sont sgnificatif & un niveau de confiance de 1%; 5% et 10%
respectivement.
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Annexes : liste des variables choisies®

Listesdesvariables dépendantes et indépendantes

Variables dépendantes

Mesur e de la perfor mance:

L og desventes:

log du taux annuel du revenu

L og emploi log du taux de croissance de I'emploi
Marg marge du profit (profit / vente)
Prod productivité du travail (ventes/ nombrestotal des empl oyées)
Wsales cot du travail unitaire (salaire/ ventes)
Effec colit du travail total (salaire, tous les payements aux employées)
Variablesindépendantes
Priv 1 s I'entreprise est privatisée une fois dansI'annéet, 0 sinon
Optionl 1 s I'entreprise est privatisée par I'option 1 au coursde I'annéet, 0 Snon
Option2 1 s I'entreprise est privatisée par I'option 2 au coursde I'annéet, 0 Snon
Option3 1 s I'entreprise est privatisée par |'option 3 au cours del'annéet, 0 sinon
Option4 1 s I'entreprise est privatisée par |'option 4 au cours del'annéet, 0 sinon
Secl 1 s I'entreprise appartient au secteur d' agriculture, péche et agroalimentaire 0 sinon
Sec2 1 s I'entreprise appartient au secteur d'industrie des matériaux de construction 0 sinon
Sec3 1 g I'entreprise appartient au secteur d’industrie mécanique, chimique et éectrique, 0 sinon
Secd 1 g I'entreprise appartient au secteur d’industrie des textiles, 0 sSinon
Secb 1 s I'entreprise appartient au secteur du Tourisme et artisanat, 0 sinon
Sec6 1 si I'entreprise appartient au secteur du commerce, O sinon
Sec? 1 g I'entreprise appartient au secteur du transport, 0 sinon
Sec8 1 s I'entreprise appartient aux autres secteurs, 0 sinon
Size2 1 s I'entreprise est une PME, de 200 & 999 employées, 0 shon
Size3 1 sil sagit dune entreprise plus grande, de 1000 & 9999 employés, 0 sSnon
Comp 1 s I'entreprise aau moins 5 autres firmesfilialesen t, 0 sinon
Prsl 1 sil est la premiére année aprés la privatisation de l'entreprise, 0 sinon
Prs2 1 sil est la deuxiéme année aprés la privatisation de |'entreprise, 0 sinon
Prs3 1 sil est latroisieme année apres la privatisation de I'entreprise, 0 sinon
Prs4 1 sil est la quatriéme année apres la privatisation de I'entreprise, 0 sinon
T94 1 s I'année en cours est 1994, 0 sinon
T95 1 s I'année en cours est 1995, 0 sinon
T2000 1 s I’année en cours est 2000, 0 sinon
T2002 1 s I'année en cours est 2002, 0 sinon

> Nous essayerons de construire une base de donnée plus large contenant |es données relatifs aux profits
réalisés par les entreprises, le niveau d emploi, la productivité du travail, le niveau du salaire...afin de cerner
davantage les déterminants de I’ amélioration de la performance.
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