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INTRODUCTION

Le paysage des coopératives agricoles change trés rapidement depuis
plusieurs années et nous assistons, semble-t-il, 3 une accélération du

processus.

Ces évolutions sont la plupart du temps des réponses a I’évolution de
Penvironnement, concentration de la distribution, européanisation et
mondialisation des marchés oligopolistiques, ce qui accroit les barrléres a
Pentrée, notamment financiéres.

M. Nicolas a présenté, lors du colloque de 'ADDES de 1990, les
évolutions de quelques groupes coopératifs et leurs conséquences sur les

relations avec les sociétaires.

Cette analyse s’inscrit dans la continuité du travail de recherches en
centrant la réflexion sur les besoins de financement de ces groupes et la fagon
dont ceux-ci peuvent étre satisfaits.

Les structures mises en places :
- unions
- fusions

- filialisations

- partenariat commercial, industriel et financier avec des groupes
privés ;

sont des réponses apportées pour conduire les stratégies adaptées 2
Iévolution de 'environnement.

Ces stratégies nécessitent la plupart du temps des moyens financiers
que I'adhérent ne peut plus assurer, ce qui conduu a la recherche de nouvelles

solutions.

Aujourd’hui avec la nouvelle loi du 3 février 1991, I’éventail des solutions
s’accroit mais en méme temps cette evolutlon nous conduit a nous interroger
sur les conséquences de ces mesures.'

Cette analyse s’appuiera sur des exemples agroalimentaires car les
besoins financiers sont souvent plus importants dans ce domaine.

! Projet du texte de la Loi du 3.01.1991. Annexe



Notre étude comportera 4 parties :

1) Pévolution des besoins de financement : pourquoi ceux-ci
s’accroissent-ils ?

2) insuffisance de l'autofinancement par la coopérative et par ses
adhérents

3) les formules externes et leurs conséquences

4) des enjeux contradictoires
- la théorie explique-t-elle cette nouvelle réalité ?
- le but est-il poursuivi ?

- les principes sont-ils bousculés ?
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L’EVOLUTION DES BESOINS DE FINANCEMENT : POURQUOI CEUX-CI
S’ACCROISSENT-ILS 2

Tant que la coopérative est restée au niveau de la concentration de la
collecte, le financement par les adhérents et 'emprunt classique se sont avérés
suffisants. De nombreuses coopératives céréaliéres ne manifestent pas encore

de besoins importants.

Par contre, P'intégration plus en avant au sein de la chaine agro-alimentaire
entraine des besoins élevés de capitaux.

1.1. Changement des modes de consommation

Aujourd’hui, en France, 75 % des aliments consommeés subissent une ou
plusieurs transformations, I’agriculteur a donc le choix entre une stratégie
de fournisseur de matiéres premiéres ou de produits transformés. Nous
inscrivons notre travail dans cette deuxiéme hypothése. Nous rappelons, qu’en
1988, sur 100 F d’achat alimentaire, le produit de base agricole représentait 23
F. Ce chiffre met en évidence Fintérét théorique d’une stratégie de pénétration
dans la transformation et la vente de produits alimentaires.

Cependant, les produits sont de plus en plus transformés et "markétés"”
autour des concepts suivants : sécurité, qualité, santé, légereté, rapidité,

commaodité.

- Ces évolutions entrainent des dépenses importantes pour atteindre les
tailles critiques efficientes.

- en recherche de produits nouveaux :

la moyenne des IAA est A 0,3 % du Chiffre d’Affaires *
les grands groupes y consacrent environ 1 %

les nouveaux entrants (Biotechnologie) 5 a 10 %

* - les coopératives agroalimentaires sont souvent en deca de ces chiffres.
Elles ne possedent guére que 2 entités de plus de 20 chercheurs.

(SODIAAL, ULN).

- en communication pour lancer ou entretenir une marque nationale, voire -
européenne ou mondiale, en situation d’oligopole.

- en outil industriel (technologie de plus en plus sophistiquée et taille
critique en augmentation). Souvent entre 100 millions de francs et 1

milliard selon les fabrications.

% Source : Rapport DGAL et du CACEPA au CNPF 1988



1.2. Concentration des marchés

La position concurrentielle idéale est de se situer en position dominante
au sein des oligopoles. Les entreprises cherchent donc a étre leader ou a défaut

dans le trio de téte.

Or, la plupart des coopératives sont dans des structures concurrentielles
du type monopolistique dans la plupart des cas, situation peu enviable. Seuls
quelques groupes ont leurs marques au sein d’oligopoles (ex. SODIAAL pour

quelques marques Yoplait, Candia).

De pius durant les années 1990, nous allons passer d’oligopoles nationaux
a des oligopoles européens qui nécessiteront encore plus de moyens (taille

critique plus élevée) °

Ce sont donc les qUelques groupes coopératifs qui feront le choix de
travailler dans la cour des grands qui auront le plus de besoin, SODIAAL et

PULN sont candidats *

Nous rappelons que le rachat d’'une marque en situation de premier ou de -
second au sein d’un oligopole colite souvent plus d’un milliard de nos francs.
A titre d’exemple Martell a été racheté plus de 5 milliards de francs par
SEAGRAM et BOURSIN, environ 1 milliard par Unilever.

D’autres groupes coopératifs choisiront une stratégie de focalisation
produits ou marché, les besoins seront sensiblement inférieurs mais néanmoins
importants si ces groupes souhaitent détenir des places enviables (marché
national, régional, avec marque ou label...), la CANA, la CAB et la CASAM

peuvent jouer dans cette cour.

1.3 Des besoins pour mise a niveau : environ 3 milliards de francs

En 1988, ’ANR (association nationale de la révision coopérative) a évalué
a 3 milliards les besoins de financement en capitaux propres pour les
coopératives agricoles afin que celles-ci possédent un ratio de structure
considéré comme satisfaisant par cet organisme.

2 - UINSUFFISANCE DU FINANCEMENT INTERNE AU SYSTEME

2.1. L'autofinancement

Les coopératives sont la plupart du temps sur des créneaux moins
rentables que les firmes privées et avec des positions concurrentielles moins

favorables. -

? Voir étude du groupe MAC : consolidation de I'industrie agroalimentaire européenne, une
implication du marché unique 1992

4 .
Couvrir I'Europe avec des marques leaders



Cette position se ressent sur la Valeur Ajoutée qui est plus faible,
presque toujours inférieure a 20 % du Chiffre d’Affaires.

Il en est bien siir de méme de la MBA et du résuitat net qui est souvent
inférieur a2 1 % du Chiffre d’Affaires alors que les bons compétiteurs ont des
résultats nets de 3 a 5 % et des MBA qui avoisinent 10 %. Voir tableau 2.1.a et

2.1.b

Donc capacité de croissance autofinancée faible.

Il convient bien sir de replacer ces indicateurs dans la logique
coopérative en regardant en méme temps le niveau des prix payés aux
adhérents. La plupart des études nous montre que le surpaiement des produits _
par rapport aux marchés n’est pas la cause de cette infériorité relative.

2.2. Le financement par les adhérents

a) Les agriculteurs connaissent également des faiblesses structurelles

La valeur ajoutée de I'agriculture = en baisse °
VA des IAA :

La Valeur Ajoutée des IAA est aujourd’hui supérieure 2 la Valeur
Ajoutée de lagriculture (avant transferts et subventions).

. Donc, I'agriculture est de moins en moins armée pour financer les
industries agroalimentaires.

La baisse tendancielle des protections communautaires va aggraver
cette situation.

b) De plus, Fagriculteur n’est a ce jour pas trés enclin 3 mettre ses
disponibilités dans la cooperatlve Il privilégie plutdt les investissements sur son

exploitation.

Il en est de méme dans I’arbitrage sur le résultat des cooperatlves entre
les ristournes et les réserves.

Donc, il ne faut pas s’attendre dans les prochaines années a une
amélioration sensible du financement par I’agriculture. L’augmentation du taux
de rémunération du capital social votée dans la nouvelle loi n’est pas de nature

a modifier en profondeur cette situation.

De ces deux observations :

- faible capacité d’autofinancement par la coopérative

- faible financement par les propriétaires.

® Voir graph. Agri 90.



Il y a nécessité de trouver des capacités extérieures pour conduire les
. stratégies voulues par les groupes coopératifs du type SODIAAL, ULN,
CANA,CAB, CASAM... que nous prendrons pour illustrer nos propos.

Dans un entretien pour la revue Economie et Finances Agricole ° Michel
Debatisse, Président de la SODIAAL disait : "la coopération a perdu beaucoup
de temps depuis 10 ans face aux sociétés privées. Il fallait réagir sinon notre
activité se réduirait a 1a collecte et a la commercialisation. Dans notre démarche,
le plus long sera de faire de I'agriculteur un véritable actionnaire".

8 avril 1990



CLASSIFICATION DES ACTIVITES SELON LE DEGRE D’ELABORATION
DU PRODUIT IAA ;

Tableau 2.1. a.

Produits alimentaires de base : industries a faible valeur ajoutée et trés

dépendantes de la production agricole.
Elles ont une intensité capitalistique moyenne et des résuitats

1er Groupe | d’exploitation trés faibles voire nuls.

- Part de la Coopération : 30 %
- importance du C.A. des 4 premieres entreprises : 19 %

-V.A.: 13 % EBE:3,6% Autofinancement: 1,1 %

Produits alimentaires de base trés industrialisés : industries qui livrent
des produits intermédiaires réutilisés dans d’autres industries. Avec une
valeur ajoutée moyenne, elles sont moins dépendantes de la production.

Ze Groupe ...
- Part de la Coopération : 11 %

- Importance du C.A. des 4 premiéres entreprises : 70 %

“V.A 20 % EBE:73%  Autofinancement : 4,7 %

Produits alimentaires élaborés : Ces 1AA sont peu liées avec la

production, leur intensité capitalistique est faible.
Ce sont des industries de main d’oeuvre recourant aux techniques de

marketing.
e Lroupe - Part de la Coopération : 4,8 %
- Importance du C.A. des 4 premiéres entreprises : 44 %

-V.A.:23,4 % EBE:6,2% Autofinancement: 3 %

Produits alimentaires d’accompagnement : Ces IAA sont trés peu liées
a la production agricole, fabriquent des produits répondant a un besoin
nouveau des consommateurs.

- Part de la Coopération : 3,8 %
> Groupe

- Importance du C.A. des 4 premiéres entreprises : 60 %

-VA :27,7% EBE:12 Autofinancement : 6 %

Source : DOC FFCAC : Les coopératives face a la diversification - juin 1988 - a partir
des sources Unigrains et enquétes EAE - 1985.



Tableau 2.1. a bis
% du V.A. BRUT |V.A BRUT
CHIFFRE D’AFFAIRES HT 1988 HT 1976
NET
Industrie de la Viande
Coop 7,9 8
FN.C. (2) 15,5 17
LA A 13,7
Industrie du Lait
Coop 10,6 10
F.N.C. 15,8 . 18 .
dont crémes glacées- — - - 27,5 37
LA A 11,7
Fabrication de conserves
Coop 2.1 24,7
FN.C. 23,0 26,5
LAA 23,6
Travail du grain
: Coop 10,8 11
FN.C 19,8 18
LAA 16,9
Boissons et alcools :
p 17,7 26,5
FN.C. 30,4 45,5
LAA 35,7
Tous secteurs LA A
Coop 11,3 11
FN.C 20,7 24.5
| LAA 18,7
S = SCEES

(2) Firmes non coopératives

] e évi r

LA.A._l'infériorité relative des
la valeur gjourée,

On ne peut pas, 2 priori, imputer
cette infériorité i [a qualité de la
ﬁestion. Nous ne possédons pas 2
heure actuelle d’arguments
pour trancher globalement en ce
domaine.

Peut-on alors larribuer 2 un
niveau de prix g)lus élevé payé
aux agriculteurs ? '
Les statstiques acruelles ne
permetient  pas - non  plus
d’apporter une réponse globale 2
cette question.

Ne ‘serai-ce pas plutdt di 2 la
spécialisation fonctionnelle des
coopératives au sein de la chaine
agro-alimentaire ?
L'analyse des sous-secteurs
permet  d'éclairer
interrogation

La comparaison des staustques
entre 1976 et 1988 montre que la
différence entre les coopératives
et les firmes non coopératives
s'attenue dans la plupart des
secteurs.

cetle
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COMMENTAIRE DU TABLEAU 2.1. b.

Ce tableau confirme I’infériorité relative des coopératives sur les ratios de
gestion (fabrication de moindre V.A. dans les coopératives).

Cette insuffisance de rentabilité liée a la difficulté d’obtenir des capitaux
propres se répercute naturellement sur les ratios de structure financiére des
coopératives qui sont moins élevés que ceux du secteur privé.

Cependant, sur Pannée 1989, il y a eu une amélioration relative des ratios
financiers des coopératives mais cette amélioration relative est la conséquence
d’investissements importants dans les entreprises de I’échantilion du secteur
privé (croissance externe avec endettement accru) ; les entreprises privées ont
ainsi en 1989 accru leur concentration plus rapidement que les coopératives.

3 - LES APPORTS EXTERIEURS AVEC LEURS AVANTAGES ET INCONVENIENTS ’

Notre étude développera essentiellement les fonds propres et les quasi
fonds propres car c’est 4 ce niveau que le handicap est particuliérement

marqué.

La conséquence est un recours plus important aux emprunts par
rapport aux entreprises non coopératives des mémes secteurs et donc des frais
financiers plus importants et un risque financier plus élevé. A cela il faut ajouter
de moindres investissements sur les stratégies (communication, recherche...)

3.0. Union et fusion une premiére solution coopérative

Nous ne développerons pas longuement cette stratégie qui a
incontestablement permis de rassembler des moyens pour affronter la
concurrence. Dans les exemples pris c’est notamment le cas de FULN et de la
SODIMA devenue SODIAAL. A signaler que la SODIMA a d’abord effectué une
concentration commerciale dans les années 1960 pour placer les marques
Yoplait et Candia en situation d’oligopoles. Mais progressivement la
concentration industrielle et financiére est devenue nécessaire face a la
concurrence c’est ce qui a conduit a la création de la SODIAAL en 1989.

7 Cette partie a été effectuée avec le concours de P. A. Valéro, étudiant IGIA



12

Cette opération a permis une consolidation des cash flow qui constituent
aujourd’hui une force de frappe de plus d’un demi milliard de francs.

La CANA et la CAB ont créé en 1991, une structure commune pour les
produits laitiers (beurre et fromage).

Il ne faut donc pas négliger ces opérations de regroupements sous forme
d’union ou de fusion pour concentrer les moyens financiers ®* mais ce n’est
souvent pas suffisant pour conduire les stratégies de concentration d’envergure
nationale et surtout européenne, ou pour pénétrer dans de nouveaux métiers par

intégration verticale ou par diversification.

Ceci nous améne donc a étudier les autres moyens externes.

3.1. Les associés non coopérateurs

La loi de 1972 permettait grace a 'option des associés non coopérateurs
de faire entrer du capital social en provenance de non adhérents.

Cette loi donnait une liste limitée aux "agricoles" dont les salariés des
coopératives, Unigrains et la SOFIPAR, filiale spécialisée du Crédit agricole, pour
ne prendre que les apporteurs les plus significatifs. '

Cette solution non généralisée a quand méme permis & quelques dizaines
de coopératives d’augmenter leurs fonds propres.

La loi du 3.01.1991 étend cette possibilité a tous les établissements
findnciers. Il s’agit donc d’une ouverture importante mais on peut s’interroger

sur P'efficacité d’une telle mesure.

En effet les organismes financiers que nous avons rencontrés ne sont pas
trés attirés par cette formule et préferent, lorsqu’ils souhaitent investir dans les
groupes coopératifs, le faire au niveau des structures holding ou des filiales

industrielles de statut SA.

Nous rappelons que le statut d’associé non coopérateur confére un
pouvoir, ce qui n’est pas le cas des financements du type CCl ou Titres
participatifs que nous verrons ensuite.

3.2. Les instruments financiers

Nous reprenons ici les instruments qui sont a la disposition des
coopératives depuis plusieurs années et ceux faisant leur apparition dans Ia loi

du 3.1.1991,

® En plus de Pintérét financier que représentent ces concentrations, il ne faut bien sir pas oublier
leur objet premier qui est souvent d’augmenter le pouvoir de négociation, de faire des économies
d’échelle, de faire jouer des synergies multiples.
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Nous verrons successivement :
- les Titres Participatifs (TP)
- les Préts Participatifs (P.P.)
- les Certificats Coopératifs d’Investissement (CCI)
- les Titres subordonnés
- les Obligations
- les MOF ("Multiple Option Fa_cilities")

La loi du 3.01.1991 prévoit Passujettissement a taux plein 3 la taxe
professionnelle pour les coopératives qui feront appel a I'épargne publique

(contre 50 % actuellement).

De méme les coopératives qui utiliseront les CCl seront soumises a
impét sur les sociétés au prorata du montant des CCI sur le capital social.

3.2.1. Les titres participatifs

Parmi les 5 coopératives citées, 2 ont a ce jour utilisé les titres participatifs
(L'ULN et la CANA) (Voir analyses financieres en annexe 1).

L'utilisation des Titres Participatifs par les coopératives a été rendue
possible par la loi du 12 juillet 1985.

lls constituent des fonds propres a part entiére puisque ’émetteur n’est
contraint de les rembourser qu’en cas de faillite (remboursement au dernier

rang des créances).

L’émetteur est libre de les rembourser par décision unilatérale dans un
délai d’au moins sept ans aprés émission.

Ces titres ne sont pas amortissables.

Les Titres Participatifs peuvent étre cotés si I'’émission dépasse le seuil
de 100 millions de francs fixé par la Société des Bourses Francgaises pour
assurer une bonne liquidité des titres. La cotation sapparente a celle des

obligations.
La rémunération comprend deux parties :

- la partie fixe dont I’assiette doit étre supérieure a 60 % de la valeur
nominale du titre. Le taux appliqué doit étre annoncé lors de ’émission. Il peut
étre fixe, ou variable comme par exemple le T.M.E. (Taux moyen mensuel de
rendement des emprunts d’état a long terme).

- La partie variable (assiette < 40 %) qui doit étre proportionnelle a un
indicateur lié aux comptes de I'exercice, par exemple le taux de rentabilité des
capitaux propres, un pourcentage de la capacité d’autofinancement...
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A titre d’illustration, la rémunération des titres participatifs de I’'Union
Laitiere Normande concernant un exercice N-1, payée au cours de 'exercice N

se calcule comme suit :

- Valeur nominale du titre : 2 000 F
- Assiette de la partie fixe : 70 %
- Taux de calcul de la partie fixe (TPF) :
TPF=moyenne arithmétique des 12 TME de I’exercice N-1

- Taux de caicul de la partie variable (TPV) :
TPV =Résultat net N-1 / Capitaux Propres N-1

On obtient donc :

Rémunération = 2 000 * 70 % * TPF + 2 000 *30 % * TPV.

Abordons, a présent, les points positifs et négatifs des titres participatifs.

3.2.11. Avantages des Titres Participatifs

Le principal avantage des titres participatifs est qu’ils permettent aux
coopératives I'accés aux marchés financiers. .. . . .. .

lls permettent d’assainir le bilan puisqu’ils constituent des fonds
propres et ne sont remboursés qu’a Pinitiative de I’émetteur (ou au dernier rang
des créances en cas de faillite). Il ne modifient pas le pouvoir au sein de la

coopérative.

lis permettent'd’améliorer image de I’émetteur auprés des marchés
financiers et des institutions bancaires qui leur donnent plus facilement acces
a des moyens de financement tels, par exemple, les "Muiti Option Facilities" (que

nous aborderons plus tard).

3.2.12. Inconvénients des Titres Participatifs

La cotation des titres n’est possible que pour les émissions supérieures
a 100 millions de francs. Sans possibilité d’échange sur un marché financier, le
titre participatif perd beaucoup de son attrait pour le souscripteur puisque, nous
lavons vu, il n’est remboursé que si 'émetteur le décide ou en cas de faillite.

: Le titre participatif coté n’est donc accessible qu’aux grands groupes
coopératifs.

Certaines coopératives ont toutefois réalisé des émissions inférieures 3
100 millions de francs, les acheteurs étant alors des coopérateurs, des salariés,
des organismes bancaires ou des institutionnels captifs.

Les titres participatifs restent un outil onéreux, en raison de leur rang de
remboursement parmi les créances. lis sont particuliérement coliteux pour les
coopératives agricoles qui font objet d’une certaine méfiance de Ia part des
marchés financiers et doivent, pour compenser cela, offrir une rémunération

élevée.
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. Le choix de Pindicateur servant au calcul de la partie variable doit étre
judicieusement effectué. Une erreur a ce niveau pourrait poser deux types de

probiémes :

- risque de conflits entre la rémunération du produit agricole et celle
des titres et tentatives de manipulation des comptes ;

- effet de levier défavorable, en cas de mauvais résultats financiers.
Le public en 1991 est sceptique sur la rentabilité de ces titres. En effet &

ce jour, & la CANA et a 'ULN, les intéréts pergus ont parfois a peine compensé
la moins value sur les titres ; la réussite de nouvelles opérations est donc

incertaine.

3.2.2. Les préts participatifs (quasi fonds propres)

Créés par la loi du 13 juillet 1978, les préts participatifs sont des fonds
propres a deux conditions :

-la coopérative doit accumuler une provision. en vue .du ... .

remboursement & échéance ;

- la coopérative doit s’ehgager a accroitre ses réserves d’'un montant
équivalent. '

Les préts participatifs doivent étre remboursés a échéance ou, dans le cas
ou une faillite interviendrait, avant cette échéance (remboursement au dernier

rang des créances).

Leur rémunération, contractuelle, peut étre fixe ou variable.

Le principal avantage du prét participatif est qu’il permet un
assainissement de la structure du bilan par une augmentation des fonds -
propres.

Cet avantage est toutefois contrebalancé par de lourds inconvénients.
En premier lieu, augmentation de fonds reste provisoire.

Le remboursement des préts participatifs occasionne de lourdes sorties
de fonds.

La rémunération variable peut donner lieu a des conflits entre la
rémunération du produit agricole et celle du prét participatif.

En raison de ce déséquilibre entre avantages et inconvénients, le prét
participatif est peu utilisé.

(La CAB est utilisatrice, L'ULN I’a utilisé).
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3.2.3. Les Certificats Coopératifs d’Investissement (CCl)

Les CCIl ont été créés par la loi du 17 juin 1987 sur I’épargne.

Il s’agit de valeurs mobiliéres sans droit de vote, négociables et librement
cessibles. ,

Les titulaires de CCI disposent d’un droit sur I’actif net, proportionnel a la
part de capital qu’ils détiennent. lls s’en acquittent par le paiement d’une prime

d’émission.

Les souscripteurs doivent, en outre, avoir communication des documents
sociaux, au méme titre que les associés coopérateurs. '

La rémunération des CCl s’effectue selon un mode proche du résiduel ;
elle doit toutefois étre supérieure ou égale a celle des parts sociales des
adhérents et inférieure au taux de rémunération maximal des parts sociales.

Les CCI sont émis pour la durée de vie de la société. L’émission de tels
titres reléve de la compétence de I'assemblée générale extraordinaire.

La proportion de CCI ne doit pas diminuer. Si le capital augmente, la
société émettrice doit procéder a une nouveile émission pour maintenir cette
proportion. Dans ce cas, les porteurs de CCl bénéficient d’'un droit de
souscription prioritaire, proportionnellement au nombre de titres détenus.

La Loi du 3 janvier 1991 soumet a I'imp6t sur les sociétés la part de
résultat correspondant a la proportion de. CCl dans le capital social.

3.2.31. Avantages des CCI

Les CCI permettent une augmentation des fonds propres, leur durée de
vie est illimitée, sans modifier le pouvoir au sein de la coopérative. Leur
rémunération peut étre plus faible que celle des Titres participatifs.

3.2.32. Inconvénients des CCI

Les dispositions fiscales peuvent paraitre dissuasives pour les
coopératives.

L’émission publique n’est possible que pour des sociétés affichant une
trés bonne croissance du résuitat sur plusieurs années.

Du fait de son mode de rémunération, le CCI réunit les conditions d’un
confiit entre rémunération du capital d’une part, et du produit agricole, d’autre
part. Nous reviendrons sur ce point. Pour l'instant, a2 notre connaissance, les
coopératives agricoles n’ont pas encore fait appel a ce produit.
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3.2.4. Les Titres subordonnés

Les titres subordonnés sont des fonds propres non remboursables. lls ont
un caractére de dettes subordonnées, c’est a dire qu’en cas de liquidation, ils
sont remboursés a un prix égal au pair (aprés désintéressement complet de
tous les créanciers, mais avant le remboursement des préts et titres

participatifs).
Leur montant doit se limiter 2 50 % des "vrais" fonds propres.

Les titres subordonnés peuvent étre dotés de nombreuses options qui
permettront de diminuer le risque pour investisseur ou encore de diminuer leur

colit.

Leur rémunération annuelle peut étre différée en cas de difficulté
financiére. Le régime fiscal est celui des obligations.

Les titres subordonnés sont surtout utilisés par les organismes bancaires.
La coopération agricole boude ce moyen de financement qui pourtant ne heurte

en rien sa logique propre.

L’ULN a émis 500 millions de ces titres en 1991.

3.2.5. Les obligations

L’obligation est un titre de créance négociable. Elle se définit par le nom
de P'emprunteur, le montant de I'emprunt, le nombre de titres, la valeur
nominale, le prix d’émission, la valeur de remboursement et le taux d’intérét
annuel. L'emprunteur a la possibilité (dans le cadre d’un protocole fixé a
’avance) de rembourser ses obligations par tranches successives ou en une

seule fois.

Un intérét est versé annuellement sous forme de coupon.

Depuis 1966, les coopératives n’avaient plus le droit d’émettre des
obligations. Elles retrouvent ce droit avec la loi du 3.01.1991.

3.2.51. Avantages du financement par obligations

Cet instrument financier est connu et apprécié du grand public et des
institutionnels qui détenaient respectivement 36 % et 55 % des obligations en
1989. Cette méme année, les obligations représentaient deux tiers de la
capitalisation boursiere totale, soit 2000 milliards de Francs. Ce mode de
financement peut donc s’envisager a grande échelle, aussi bien que dans le
cadre d’émissions fermées accessibles a de petites coopératives.

Le souscripteur bénéficie d’'un régime fiscal attractif.

Le mode de rémunération, a prix fixé, ne présente aucune
incompatibilité avec la logique coopérative.
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3.2.52. Inconvénients du financement par obligations

Par nature, les obligations ne constituent pas des fonds propres. Elles
doivent donc étre remboursées a échéance et rémunérées annuellement.

Les appels a I’épargne publique ne sont accessibles qu’aux grands
groupes. lIs restent soumis a Papprobation de la COB. Les procédures
administratives (information, rémunération de la COB, frais d’émission)
préalables a 'émission, sont lourdes et coliteuses.

3.2.6. Les Multiple Option Facilities (MOF)

Les MOF (en francais, Facilités a Options Multiples) sont des lignes de
crédit accordées a une entreprise par un syndicat bancaire. Un montant maximal
(qui ne peut dépasser le milliard de dollars), une durée (de deux mois a4 sept
ans, le plus souvent cinq ans), et des conditions sont initialement fixés.

La MOF n’est pas un produit financier au sens strict, mais plutot un
conglomérat de différents produits existants (crédit classique, billets de
trésorerie, émissions sur 'euromarché...). Les tirages peuvent étre effectués en

francs ou en devises.

Les commissions bancaires liées aux MOF sont au nombre de trois :

- la commission de confirmation ou “facility fee" en échange de
’engagement du "pool" bancaire a répondre aux besoins de
Fentreprise dans les conditions fixées. Elle est payable annuellement
et de 'ordre de 0,04 % a 0,05 % selon I'entreprise.

- La commission de direction ou "management fee"
(de 0,01 % a 0,0125 %) payable une fois pour toutes a la banque chef
de file qui en rétrocéde une partie aux co-chefs de file,
proportionnellement a leur participation dans la MOF.

- La commission d’utilisation ou "utilisation fee" qui varie en fonction
de la nature et du montant de I'instrument de crédit sollicité.

Beaucoup des entreprises qui ont, jusqu’a présent, souscrit des MOF
voient la le moyen privilégié de pouvoir disposer d’'un confortable matelas
financier, disponiblé par exemple en cas d’opportunité de croissance externe.

3.2.61. Avantages du financement par les MOF

Les MOF sont destinées a gagner, conserver et fidéliser une clientéle de
plus en plus désireuse de se financer directement sur les marchés financiers.
C’est l'arme utilisée par les banques pour enrayer le phénoméne de
désintermédiation bancaire dii 4 la modernisation des marchés financiers et

I'assouplissement des régles de change.

Par conséquent, les conditions sont extrémement avantageuses pour les

entreprises.
!
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Autre avantage, les MOF sont un instrument extrémement souple puisque
Pentreprise n’y a recours qu’en cas de besoin.

La coexistence, dans la MOF, de lignes de crédits en francs et en devises
permet a 'entreprise de choisir la plus avantageuse selon la position du franc

par rapport aux autres monnaies.

Enfin, Pobtention d’une MOF est une opération financiére trés prestigieuse
car elle témoigne de la confiance de tous les membres du pool bancaire pour

entreprise.

3.2.62. Difficultés du financement par MOF pour les coopératives

Constituées pour assurer un role de vitrine, les MOF, instrument coteux
pour les banqﬁes, semblent réservées par les banques aux entreprises
prestigieuses ou aux trés bons clients. Il ne s’agit donc pas d’'un moyen de
financement accessible a toutes les entreprises. "

La SODIAAL, & notre connaissance, posséde 2 lignes ° a hauteur de
1100 millions de francs. Cette ligne de crédit confére une souplesse stratégique
notamment pour les opérations de croissance externe. ... . :

L’ULN posséde également une ligne de MOF.

«

3.3. LES MONTAGES JURIDIQUES ET FINANCIERS AVEC DES PARTENAIRES
NON COOPERATIFS

Le légisiateur a, dans le passé, tenté de favoriser la création d’associations
entre partenaires coopératifs et de droit commun pour les activités industrielles
et commerciales des coopératives. La raison de cette incitation est double.

- les statuts coopératifs sont jugés trop contraignants pour permettre
une collecte suffisante de capitaux ; M. Nebot directeur général de
IDIA considére que le principe de I'acapitalisme (intérét limité pour
les parts sociales, pas de droit sur les réserves, limitation des
associés non coopérateurs jusqu’a la loi du 3.01.1991) constitue des
barriéres répulsives pour attirer des capitaux.

- la coopérative prolonge Il'activité de I'exploitation agricole et la
logique dominante est bien souvent une logique de production et
d’écoulement. Cela nuit, dans nombre de cas, a la construction d’'un
outil commercial souple et performant (opérations avec des tiers).

Les outils mis en place pour favoriser ces partenariats étaient au nombre
de deux, la SICA (Société d’Intérét Collectif Agricole) et la SMIA (Société Mixte

d’Intérét Agricole).

® Une avec la CNCA comme chef de file, Pautre avec le Crédit Lyonnais.
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3.3.1. La SICA

Sila SICA a connu un succeés certain, il semble que I'utilisation de cet outil
juridique ait été détournée de celle visée par le Iégislateur.

La coopération agricole a vu la un moyen d’échapper a certaines
contraintes liées a ses propres statuts (opérations avec les tiers autorisées
jusqu’a 50 % du chiffre d’affaires) tout en conservant ses acquls en matiére de

" pouvoir et de ristournes.

Les sociétés de droit commun ont estimé que les contraintes liées a la
SICA étaient trop lourdes.

Pour ces deux raisons, peu de SICA créées comptent des partenaires de
droit commun et donc leur statut fiscal est contesté.

La situation des SICA va beaucoup évoluer avec la loi du 3.01.1991.

En premier lieu, les SICA sont autorisées a se transformer en sociétés de
droit commun sans dissolution, dans un délai de trois ans aprés le vote de la loi
(la dissolution aurait supposé que les réserves soient cédées a une oeuvre
agricole et donc perdues pour les associés) Au dela de ce délai, cette
transformation devra étre soumise a une autorisation des Mlmstéres de

Pagriculture et de ’Economie.

Cette dérogation au principe coopératif de transmission des réserves a
la dissolution, a une oeuvre agricole, constitue une incitation a la création de
filiales de droit commun pour les activités avales des coopératives.

En second lieu, 'exonération fiscale des ristournes provenant des SICA
n’ayant pas un caractere interprofessionnel sera supprimée. Cette disposition
devrait conduire a la disparition de nombre de SICA, au profit de sociétés de

droit commun ou de coopératives.

3.3.2. La SMIA

L’échec de la SMIA a été total maigré des dispositions statutaires
équitables pour les deux types de partenaires. Le rapport FONTOURCY donne

deux raisons a cet échec :

- les opérations de partenariat a P'initiative de coopératives se sont
concrétisées par la création de SICA et celles a FPinitiative de
sociétés de droit commun par des filiales de droit commun ;

- les institutions agricoles, peu favorables a ce type de société, n’en
ont pas effectué la promotion.
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3.3.3. L_§ filiales de grj_:it commun_(type SA) *

La loi de finances 1989 avait étendu aux coopératives le régime des
sociétés meres et filiales. Elle permettait la remontée, en franchise d’impdts, des
dividendes de la filiale de droit commun vers la société mére coopérative qui

avait obligation de les mettre en réserve.

Cette loi facilite donc Ia création de groupes constitués d’'une maison
mére de statut coopératif et de filiales de droit commun, créées avec des

partenaires de statut coopératif ou non.

La loi du 3.01.1991 prévoit de laisser les assemblées générales de
coopératives libres de transtérer les dividendes et I'avoir fiscal issus de fillales

aux associés coopérateurs au prorata du capital social.

3.3.31. Avantages de ces structures

Les filiales de droit commun sont un moyen privilégié d’alliances avec des
partenaires de statut non coopératif.. . _ . .. ..

Le but de ces alliances est :

- d’effectuer une concentration industrielle et commerciale pour
pénétrer au sein des marchés oligopolistiques (part de marché) ;

- d’acquérir de nouvelles compétences ou marques ;

- d’introduire de nouvelles productions au niveau d’une région (ex.
production iégumiére dans le sud ouest avec la coopérative de Pau
en partenariat avec Bonduelle et Grand Métropolitain) ;

- d’obtenir des financements complémentaires.
Plusieurs de ces buts peuvent étre poursuivis en méme temps.

En ce sens, ces structures permettent :

- de conserver les avantages de I'outil coopératif dans les domaines
ou il est le plus performant (collecte notamment) ;

- de pouvoir lutter 3 armes égales en utilisant la filiale de droit
commun pour les activités (transformation industrielle, création de
réseaux commerciaux a échelle nationale, européenne ou mondiale)
réquérant une intensité capitalistique élevée et sous forte pression
concurrentielle. .

'° avec ou sans partenariat
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En raison de leur statut, ces filiales ont plus aisément accés aux marchés
financiers. Or, c’est a leur niveau qu’apparait le plus fort besoin en capital.

Elles peuvent permettre a la coopérative et a ses partenaires de bénéficier
de synergies liées a la mise en commun de savoir-faire complémentaires.

3.3.32. Les risques de ces structures

Le premier risque lié a cette adoption réside dans le mode de fixation du
prix de cession des produits agricoles entre la maison meére et sa filiale.

En effet, 'objet de la filiale de droit commun est, en général,
de valoriser au mieux son capital.

Dans ’hypothése d’un conseil d’administration majoritairement coopératif,
toute exagération caractérisée du prix payé en échange du produit agricole
fourni par la maison-meére coopérative conduira a une grogne des associés de
droit commun, et, par suite, a un discrédit de la structure mixte aupres des

marchés financiers et des industriels privés.

Pour apporter une solution au probléme du prix de cession mere-iliale,
certains préconisent la référence au prix de marché.

Si 'objet de Ia filiale est Ia fructification de son capital, celui de sa
maison-mere coopérative est bien de valoriser au mieux le produit agricole,
donc d’influencer a la hausse le niveau de prix du marché. Etre passivement
preneur de ce prix constituerait donc pour elle un renoncement a son objectif

fondamental.

Cette pratique serait d’autant plus perverse que dans un premier temps,
limitée a queiques coopératives, elle serait sans effet visible sur le niveau de
prix (notons que pendant cette période, les coopératives se référant
passivement au niveau de prix du marché profiteraient de I'effort de leurs

homologues).

Parce qu’elle est synonyme d’arrét de I’action sur les prix, la référence au
prix de marché conduit-elle a la perte de pouvoir économique des -+ .
coopératives ?

Il convient cependant de signaler que, dans le fonctionnement de ces
groupes, il n'y a pas toujours obligation pour les filiales d’acheter a Ia
coopérative et pour la coopérative de vendre a sa filiale.

Le second danger est celui d’une dilution de la coopérative dans le capital
de sa filiale. Rien, en effet, ne peut empécher statutairement cela comme c’était
le cas a des degrés différents pour la SICA et ia SMIA.

Dés lors que la coopérative n’est plus majoritaire, les intéréts agricoles
seront-ils défendus ?
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3.3.4. La société en commandite par action

Cette forme de société n’est pas a notre connaissance utilisée par les
5 coopératives étudiées mais Champagne Céréales (Marne) y a recours.

La société en commandite par actions est une société dont le capital est
divisé en actions mais qui comprend deux catégories d’associés :

-un ou plusieurs commanditaires, qui a ou ont la qualité
d’actionnaires et dont la responsabilité est limitée au montant de

leurs apports,

-un ou plusieurs commandités, qui a ou ont la qualité des
commergants et qui répondent solidairement et indéfiniment des

dettes sociales.

Dans une société en commandite par actions, une coopérative agricole ou
union peut assumer la qualité de commanditaire mais pas celle de commandité.

L'intérét de ce type de société est de permettre a la société meére de
garder le contrdle de ses filiales.

En effet, en dissociant le pouvoir de gestion de la détention du capital,
cela permet a un actionnaire, méme s’il devient minoritaire, de continuer a gérer

I'entreprise.

3.4. Utilisation de ces formules par les groupes étudiés

Les groupes étudiés ont utilisé assez largement la filialisation sous forme
de SA a I'exception de la SODIAAL qui a filialisé sous forme de SICA (SICA
fermées) mais la nouvelle loi va sans doute amener le groupe SODIAAL 2a

modifier sa structure.

La CANA a eu recours a des structures Holding car elle semble préférer
les partenaires financiers aux partenaires industriels. C’est ce que montrent les
événements de ces dernieres années.

- rachat & 100 % de filiales industrielles

- ouverture du capital du holding CANA développement et de celui des
produits avicoles aux organismes financiers.

- introduction des Titres Participatifs dans la société-mére coopérative
pour garder le pouvoir.

! voir annexe 1.
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L’ULN a également fait appel au titres participatifs et aux titres
subordonnés pour son expansion internationale (rachat en Belgique et en

Espagne notamment).

La SODIAAL qui posséde le plus fort cash flow des 5 groupes a assuré
sa croissance internationale (USA, Espagne) notamment avec son
autofinancement et des MOF.

La CASAM a également choisi en 1990 le recours a des partenaires
financiers au niveau de la société mere, du Holding et de la filiale industrielle

SOLECO (leader en 4éme gamme).

Les groupes cités ont plus utilisé le partenariat financier qu’industriel,
les participations industrielles sont souvent portées a 100 %.

En avril, cependant 'ULN a accepté de mettre sa division emmental avec
celle de Reybier (groupe Entremont-SANOFI) en échange d’une participation
minoritaire dans le groupe Entremont. Ce nouveau groupe devient leader avec
38 % du marché de emmental en France.

D’autres groupes ont effectué depuis plusieurs années des partenariats
50/50 (par exemple la coopérative de PAU avec Bonduelle, Grand Métropolitain,

Monsanto).

Il s’agit Ia d’un partenariat industriel et commercial dans 'optique _
d’acquérir des compétences que le groupe ne possédait pas et bien sir du
financement. Le groupe UNICOPA avec ORTIZ-MIKO entre dans cette méme

logique.

Globalement, malgré Pévolution que nous observons dans les groupes
coopératifs cités, la désintermédiation bancaire a été beaucoup moins raplde
dans les coopératives que dans I'ensemble de Péconomie francaise ou la
titrisation a fortement progressée depuis 10 ans dans le financement des firmes
non coopératives : Actions, Obligations, Billets de trésorerie etc.

Le handicap des coopératives en terme de colit des ressources s’est donc
accentué ces derniéres années, notamment avec les grands groupes privés qui
ont largement bénéficié des innovations financiéres.

- Il convient de signaler que le colit apparent de I’'action pour la firme est
en général bien inférieur a celui de I'Obligation ou du Titre participatif.

En 1989 :

- environ 2 % pour les actions des grands groupes agroalimentaires
concurrents ;

- environ 10 % pour les Titres participatifs des coopératives.

Il y a donc la, en théorie, un avantage a utiliser I'action en terme de coit
mais, dans la pratique, il faudrait que le public ait une espérance de plus value
sur les actions des filiales des coopératives et cette "image" est loin d’étre

acquise.
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De plus, il n'est pas évident que les plus values des années 1990 soient
aussi fortes que celles des années 1980, ce qui pourrait modifier le colt de la
ressource pour les firmes privées.

A ce jour, les coopératives n’ont pas utilisé leurs filiales pour des
appels publics a I’épargne. Cette possibilité est bien sirr ouverte mais peu de
groupes ont des filiales suffisamment attrayantes avec des marques en position
d’oligopoles pour attirer le public sur des produits risqués de type action, les
seuls appels a I’épargne publique ont été effectués sur des titres peu risqués

(titres participatifs). Certains groupes cités y pensent.

3.5. Les évolutions en terme de structures

Les groupes coopératifs agroalimentaires pour les raisons déja évoquées,
partenariat industriel, commercial et financier, évoluent souvent vers la
filialisation de leurs outils industriels et commerciaux (voir organigramme des

groupes étudiés).

Plusieurs d’entre eux ont intercalé des structures du type Holding pour
favoriser le partenariat financier et le dissocier de la gestion de Pappareil

industriel. (voir organigramme type ci-joint)

Dans ce type de structure, a plusieurs mveaux, les fonctions sont le plus
souvent les suivantes :

Société meére : structure coopérative ou union

- fonction de relation avec les sociétaires
- fonction de définition des finalités et de la politique générale

- fonction financiére : garder le pouvoir, donc émettre si nécessaire
des TP et CCl ou faire entrer des associés non coopérateurs

Structure Holding a 1 ou plusieurs nivéau_x_ : statut SA

- fonction : prendre des participations dans les filiales industrielles et
commerciales

- partenaires : la coopérative ou P'union qui souhaitent souvent garder
la majorité, les organismes financiers

- ces structures peuvent prendre un réle accru dans la définition des
politiques industrielles, commerciales et financiéres.

Remarques : une cascade de Holdings facilite le maintien du pouvoir
mais peut entrainer la fuite de revenus.
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Structures industrielles et commerciales : - statut : SA le plus souvent,

parfois SICA mais cette formule devrait régresser, compte tenu de la loi

du 3.01.1991

- fonctions :

. gérer industrie et le commerce

. effectuer le partenariat industriel et commercial (majoritaire,

minoritaire, 50/50)

Filiales Amont

Dans les coopératives polyvalentes des structures amont peuvent exister:
statut : SICA, SA, Coopérative si la société mere est une union etc.

- fonction : amont de Pagriculture (Approvisionnement, Semences,

etc.).

SCHEMA TYPE DE GROUPE COOPERATIF

.ccl Partenaires Partenaires o/
.TP Financiers Industriels et e
. ASSOCIES NC’)er COOP., etc. commerciaux ‘
MAISON MERE
COCPERATIVE
v
HOLDING ACTIVITES
AVAL
Société &
HOLDING | Société b
FILIERE 1
Société ¢

Sociétés amont

HOLDING Sociéts d
FILIERE 2 <
Saciété e

HOLDING
FILIERE 3

Socigté f

| Société g

Société h
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4, CONSEQUENCES

Cette ap;;roche sera effectuée sucessivement par rapport :
- a la théorie
- aux principes (doctrine)
- aux finalités et aux objectifs stratégiques

- aux incidences fiscales

4.1. L’évolution des groupes coopératifs et la théorie coopérative

Plusieurs approches théoriques différentes de la coopérative ont été
développées ces derniéres décennies.

Nous n’en citerons que deux :

- G. Fauquet travaux sur lesquels se sont appuyés C. Vienney puis
P. Mevellec (voir schéma ci-joint) 4.2. a.

- G. Deshaies qui part d’une théorie non spécifique aux coopératives :
la théorie de 'agence qu’il applique aux coopératives agricoles (voir
tableau ci-joint) 4.2. ¢. **

Nous ne développerons pas chacune de ces approches théoriques qui
s’inscrivent dans des catégories différentes.

Cependant ’évolution des groupes coopératifs avec création de valeur
ajoutée au niveau des filiales de droit commun avec partenaires industriels ou
financiers n’est plus expliquée de facon satisfaisante par ces deux approches.

En effet, ces modeéles possédent en commun de mettre I’accent sur un prix
de cession coopératif (ou risqué) entre I’entreprise coopérative (ou I’'agence) et
les unités membres et un surplus éventuel réparti sous forme de ristournes (voir
schéma 4.1. a. et b. ci-joint). Ce point constitue selon nous un élément central

de la logique de la coopérative classique.

Or les groupes coopératifs agroalimentaires dans ’hypothése formulée
ci-dessus ne peuvent plus s’inscrire dans cette méme logique théorique.

" Voir article G. Deshaies in Revue IGIA - Economie et gestion agroalimentaire.
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Pourquoi :

Ainsi que nous I'avons déja signalé, les partenaires industriels et financiers
rémunérés selon la forme risquée, ne peuvent accepter dans le cas général un
paiement des producteurs au dessus du prix de marché car cela amputerait
d’autant les dividendes ou les plus values potentielles.

Il en découle que le produit ne peut plus, dans ces modéles de structures,
étre le facteur résiduel essentiel.

La nouvelle loi du 3.01.1991 va méme au dela de ce qui était possible
jusqu’a ce jour. Demain, les dividendes des filiales de type SA pourront
remonter jusqu’aux agriculteurs avec avoir fiscal au prorata du capital social et

non au prorata de I'activité.

Dans cette hypothése, nous aurons une inversion de la logique

ancienne :
- facteur "contractuel" au prix de marché : le produit.

- facteur risqué : le capital social sur sa rémunération et sur les
dividendes ; on se rapproche donc sur ce point de la "coopérative

de capitaux".

, La logique financieére, juridique et fiscale voudrait méme que Ia ristourne -
disparaisse. ' -

En effet, méme s’il y a une plus value réalisée au niveau de Funité
coopérative, ce qui est peu probable dans notre hypothése, les adhérents-auront
un intérét fiscal & recevoir des dividendes avec avoir fiscal plutét que des

ristournes.

Il convient donc, pour théoriser ces groupes complexes, de compléter la
recherche.

Certains diront ce ne sont plus tout a fait des coopératives mais elles ne
rentrent pas non plus dans la logique des firmes de droit commun ; nous y
reviendrons aprés avoir étudié les conséquences par rapport aux principes.
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4.2, L’évolution des groupes coopératifs et le respect des principes
coopératifs

Pour conduire cette analyse, on peut se reporter aux principes coopératifs
du Congrés de Vienne en 1966 * que la CFCA retraduit ces derniéres années

sous la forme suivante :

LES GRANDS PRINCIPES

DE LA COOPERATION AGRICOLE

Acapitalisme

1l ’ est famais distribué de dividendes et les réserves sont impartageables. Seul un intérét,
limité & 6 %, peut rémunérer les parts sociales. Les excédents réalisés sont versés 8
chacun proportionnellement aux opérations qu’ il effectue avec la société : ¢’ est le principe

fondamental de Ila "ristourné'.

Gestion démocratique

Le principe égalitaire "un homme, une voix' est appliqué dans les assemblées générales
a tous les sociétaires quelles que-soient limportance:de-lfeur participation au capital et
celle de leur activité économique avec la société.

Libre adhésion

C'est le principe "de la porte ouverté', qui permet a tous ceux dont I activité entre dans
I objet social de devenir adhérents (sous réserve de I approbation des autres sociétaires
représentés par leur conseil & administration). Ce principe a son reflet dans la clause de
variabilité du capital et du personnel de la société.

Exclusivisme

En vertu de ce principe, propre & la coopération agricole, les coopératives doivent réserver
leur services & leurs seuls sociétaires, lesquels, de leur cété, sont dans I obligation o'y
recourir selon I engagement o activité prévu aux statuts.

Que penser des conséquences du partenariat sur I'application des
principes.

L’analyse est effectuée a partir de ’hypothése ol 'essentiel de la valeur
ajoutée est réalisée dans des filiales avec partenariat industriel et financier privé.

Dans cette hypothése les principes sont bousculés.

Remarques

La CFCA a accepté les bases de la nouvelle loi de 1991 qui bouscule certains
principes ci-dessus. Certaines branches de la coopération agricole étaient plus
réticentes a cette évolution.

** Le projet coopératif. H. Desroches - 1976.

" plaquette CFCA
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4.2.1. Le principe de ’acapitalisme

C’est sans doute ce principe qui est le plus heurté dans les nouvelles
structures.

Il convient cependant de signaler que P'objectif de I’évolution est
précisément d’attirer des capitaux dans le groupe ; il est donc logique qu’il y ait
sur ce point une contradiction.

a) L’'intérét limité sur le capital social peut étre respecté. Nous rappelons que
la loi du 3.01.1991. passe le maximum de rémunération possible de 6 %

au taux de marché environ 9 a 10 % aujourd’hui.

b) La ristourne au prorata de I'activité : ce principe est mis a2 mal ; en effet
dans notre hypothése, les résultats sont effectués dans des filiales de
type SA. Ceux-ci peuvent éventuellement remonter jusqu’aux adhérents
mais leur répartition ne peut plus se faire sous forme de ristournes mais
sous forme de dividendes avec avoir fiscal au prorata du capital social (loi

du 3.01.1991).

Ainsi, dans cette hypothése, il n’y a plus de ristourne mais des divi-
dendes ; nous sommes éloignés du principe de base.

¢) La dévolution sociale : pas de droit sur les réserves.

La loi de 1972 avait déja ouvert une bréche a ce principe par la possibilité
de revaloriser le capital social avec les réserves disponibles (option).

Aujourd’hui, avec la nouvelle loi de 1991, les CCI ouvriront un droit sur les
réserves (ce qui justifie la fiscalisation au prorata).

De plus les adhérents pourront récupérer I'accroissement d’actif des
filiales SA procuré par l'activité du groupe en cas d’arrét d’activité.

Ainsi les bases essentielles de 'acapitalisme sont heurtées jusqu’a
disparaitre.

4.2.2. La gestion démocratique : 1 homme = 1 voix

.La aussi la loi de 1972 permettait déja la pondération des voix.

Dans ces groupes coopératifs, le pouvoir sur la Valeur Ajoutée
dans notre hypothése est fonction du capital. Si la coopérative garde la majorité
sur le groupe elle peut influencer la fixation du prix du produit et la remontée
des dividendes, mais il est bien évident qu’une attitude non conforme aux
intéréts des partenaires entrainerait un retrait du groupe et donnerait une image

négative du partenariat.

Les coopératives devront donc veilier 4 ne pas abuser de ce pouvoir pour
servir leurs intéréts exclusifs immédiats.

Au niveau de la société meére coopérative le principe 1 homme = une voix
peut parfaitement étre conservé.
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4.2.3. La porte ouverte

La coopérative reste maitre des adhésions et des retraits mais, 1a encore,
la gestion des quantités et des qualités sera a traiter de fagon partenariale.

4.2.4. L’exclusivisme

La loi de 1972 avait prévu la dérogation a I’exclusivisme a hauteur de
20 % avec la SA ce principe n’a plus a étre respecté.

4.2.5. Prix solidariste

De nombreux observateurs s’interrogent également sur la possibilité de
faire jouer la solidarité dans ces groupes complexes. Il est probable qu’une
politique de prix solidariste sera plus difficile a mettre en oeuvre mais elle n’est
pas impossible si la gestion du sociétariat reste au niveau de la société mére.
Cette politique du prix solidariste dépend a notre avis plus de la situation
concurrentielle de la coopérative (politique des concurrents) que de la politique
de partenariat : Derriere ce débat se cachent notamment la nature et le niveau
de la tarification- différentielle- entre sociétaires.

4.3. L’évolution des groupes coogératifé et 1a finalité des coopératives

Cette évolution va-t-elle dans le sens des finalités des coopérateurs et des
coopératives ?

Sur un plan général, nous prendrons comme repére la finalité centrale
formulée par le CFCA et reprise par de nombreuses coopératives :

- amélioration du revenu sur le long terme (sécurité de celui-ci).
Il s’agit bien selon nous du but formulé par la majorité des agricuiteurs.

Les schémas mis en place ont précisement pour objectif, méme s’ils n’ont
pas une réussite certaine, d’améliorer I'efficacité économique du groupe, a
savoir augmentation des parts de marché, augmentation de la valeur ajoutée,
augmentation du surplus distribuable. La fagon de répartir ce surpius peut étre
différente, nous I'avons vu, dans le paragraphe précédent.

Nous n’avons pas aujourd’hui le recul suffisant pour juger de Pefficacité de
ces montages. Ceux-ci nous paraissent cependant aller dans le sens d’'une
meilleure adaptation a ’'environnement et donc d’éviter 'impasse stratégique vis-
a-vis du marché. Il convient cependant d’éviter de tomber dans I’lmpasse

stratégique vis-a-vis des adhérents *

® voir these R. MAUGET - 1982.
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Dans la pratique, les coopératives peuvent étre conduites a modifier
sensibljement leurs discours, non pas en fonction uniquement de I’évolution des
structures mais souvent en raison de la dynamique concurrentielle qui évolue.

En effet, quelle que soit la structure, coopérative simple ou groupe
coopératif complexe, le prix de marché est souvent ia référence.

Donc, dans la pratique, la querelle théorique apparait un peu subalterne aux
coopérateurs que nous avons consuités. .

Il faudrait bien sir conduire 'analyse secteur par secteur pour savoir
comment se fixe le prix de marché et le role des coopératives dans celui-ci,
nous ne développerons pas cet aspect difficile mais néanmoins important.

La perspective d’obtenir le prix de marché pius des dividendes avec avoir
fiscal ne traumatise pas les adhérents.

Il convient cependant de dire que le retour des dividendes jusqu’a
Pagricuiteur est moins certain que la ristourne. En effet, les partenaires
financiers et industriels préferent souvent la plus value aux dividendes et
interviendront donc également dans la rétention du surplus au niveau des
filiales. Un débat préalable avec les partenaires. est -nécessaire sur ce point. ...

En fin de compte, la finalité aujourd’hui évolue et I'on parle de plus en plus
du droit & produire (vendre pour produire) plutdt que de maximisation du prix.
Dans ce nouveau contexte les groupes complexes peuvent parfaitement
rivaliser, et méme, si I'efficacité espérée est au bout, supplanter les coopératives
classiques qui nauront pas pu faire les investissements pour s’adapter aux

marchés.

Si tel est le cas, de nombreuses coopératives ou groupes coopératifs
devront faire évoluer leur discours, leur cuiture, leurs stratégies et leurs

structures.

Il ne faudrait pas tirer des conclusions trop hatives comme certains
observateurs qui concluent a linefficacité des groupes coopératifs en
s’appuyant sur les résultats d’exploitation négatifs annoncés pour 1990 - 200
millions pour ULN, - 230 pour la SODIAAL.” Il y a en effet, dans ces résultats
des causes diverses qui ne sont pas toutes liées aux spécificités coopératives.

4.4. Les incidences fiscales

La filialisation avec partenariat privé (industriel ou financier), est favorisée
par les pouvoirs publics et satisfait le ministére des Finances et PANIA ". En
effet, sans toucher au statut des coopératives, le résultat du groupe est fiscalisé
au niveau des filiales de droit commun.

' Tribune de I'Expansion - 27 mars 1991.

'7 Réforme des coopératives. Les lois de Péquilibre. Média FNIL n° 23 - 15 mars 1991.
'
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La conséquence économique n’est pas dramatique si P'efficacité est accrue,
ce qui est I'objet et ce que souhaitent les responsables de ces groupes.

Nous rappelons que la société mére coopératlve peut étre fiscalisée dans
plusieurs cas de figures :

1) IS - partie du chiffre d’affaires fait avec des tiers

- coop. utilisant des CCI : fiscalisation au prorata des CCI par rapport
au capital social (ceci peut se justifier).

2) Taxe professionnelle 100 % si appel au public TP, CCI, obligations, au lieu
de 50 % (cette mesure est moins évidente).

5) Conclusion sur les conséquences

- L’analyse théorique de ces groupes doit étre approfondie.

- Les finalités semblent respectées sous certaines conditions de pouvoir
de contrdle et de précautions a prendre.

- Les principes- de base sont bousculés et certains ne peuvent plus étre
respectés.

De cette analyse découlent plusieurs débats :
a) Le débat théorie, doctrine-principes pour les chercheurs.

Avec nos grilles théoriques traditionnelles il devient difficile de classer ces
nouvelles organisations dans les coopératives. Faut-il modifier les grilles ou en
constituer de nouvelles pour cette autre race d’organisation ™ ? Faut-il
transformer la société meére coopérative en société par actions ou en
coopérative financiére, comme le suggére P. Mevellec ?

Nous pensons en ce qui nous concerne que le statut coopératif de la société
mere reste une garantie pour respecter sur le long terme le but des adhérents
(cette question mériterait un approfondissement, le projet de loi étudié par le
GNC prévoit la sortie du statut coopératif. La CFCA ne semble pas favorable a

cette partle du texte).
b) Le débat finalités-principes pour les adhérents.

Notre expérience depuis plusieurs années auprés de nombreux agriculteurs
et salariés de ces groupes nous incite & affirmer que les agriculteurs
coopérateurs sont plus attachés aux finalités telles que nous les avons
exprimées qu’aux principes. Il faut aussi rappeler que cette évolution est
aujourd’hui possible, voire méme souhaitée par le législateur, mais que les
coopératives ne sont pas contraintes d’évoluer dans ce sens si elles ne le

souhaitent pas.

i8

Voir article de G. Mevellec : nouveaux outils financiers ou nouvelles organisations RECMA n° 32

(1989).
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Il s’agit donc d’une possibilité, parfois d’dne nécessité, mais pas d’une
obligation.

¢) Enfin pour que ces groupes complexes poursuivent les finalités
voulues par les membres, il convient :

- d’intensifier la formation notamment des responsables pour que
ceux-ci maitrisent bien les enjeux stratégiques,

- de garder la majorité dans les structures a enjeux stratégiques ™

- que les postes de PDG des filiales principales soient tenus si possible
par les membres du bureau de la société mére pour que le contréle
stratégique soit effectif,

- que les relations avec les adhérents soient effectuées par la société
mere coopérative afin que ceux-ci conservent une relation de nature

coopérative.

A lissue de ce travail, on peut donc noter que I'accroissement des besoins
financiers dans les coopératives agricoles peut entrainer, nous I'avons vu,
progressivement une modification de I'identité des groupes coopératifs.

Cette évolution a pour objectifs d’éviter de tomber dans des impasses
stratégiques par rapport aux marchés concurrentiels de nature oligopolistiques.
La structure n’est pas sacrée mais elle n’est pas anodine, elie doit étre adaptée
a la stratégie. ® Par ailleurs la stratégie et la structure doivent &tre en
cohérence avec les buts et la culture des adhérents pour éviter le risque
d'impasse stratégique vis-a-vis de ces derniers.

* ceci ne condamne pas bien sur la politique de partenariat minoritaire qui répond a d’autres
objectifs.

% Voir travaux de CHANDLER.
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Cette seconde partie a pour objet I'analyse comparée des
comportements de cing groupes coopératifs francais en matiére de
recherche des fonds nécessaires au financement de leurs axes

stratégiques.

Pour cela, nous présenterons en premier lieu chacun de ces cing
groupes {chiffre d'affaires, nature et importance reilative des activités
exercees). .

" En second lieu, nous présenterons (autant que peut se faire tant les
::grl;t;i ssentée domaines que nous aborderons relévent de la confidencialité) les axes
majeurs de developpement stratégique de chacun des groupes étudiés.
— Nous pourrons alors, 4 ce stade, comparer leurs situations
économiques et financiéres, ainsi que les solutions de financement
actuelles ou potentielles. Le schéma ci-dessous.résume notre démarche.
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PAR QUELS OUTILS CES STRATEGIES SONT-ELLES FINANCEES

Quelle est 1a structure financiére du groupe
Quels parametres économiques et quel autofinancement

Quels sont les outils de financement utilisés .-
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1. LES 6ROUPES ETUDIES.
Nous avons choisi, dans le cadre de cette étude, deux groupes laitiers:

-la SOCIETE DE DIFFUSION INTERNATIONALE AGRO-
ALIMENTAIRE (SODIAAL)
-T'UNION LAITIERE NORMANDE (ULN)

ainsi que trois groupes polyvalents :

-COOPAGRI BRETAGNE (LANDERNAU),

-1a COOPERATIVE AGRICOLE LA NOELLE ANCENIS (CANA)

-la COOPERATIVE AGRICOLE D'APPROVISIONNEMENT et
de SERVICE des AGRICULTEURS de 1a MANCHE (CASAM).

1.1 COMPARAISON DES CHIFFRES D'AFFAIRES.

/

Le graphique ci-dessous présente V'évolution des chiffres d'affaires
des cing groupes étudiés, sur leurs derniers exercices comptables connus.

15000
13500 |
12000 |
10500 |
5000 ||
7500 |
K 6000
F' 4s00]
3000 ||
1500 |1

0|

Lrvar B '

Zm

SODIAAL ULN

Certaines remarques sont nécessaires & la juste interprétation de ce
graphique et des tableaux de données qui seront présentés dans toute
cette partie.

Concernant le groupe SODIAAL, seuls les exercices 1988 et 1989 ont
eté représentés (la récente restructuration du groupe ne nous permet pas
de disposer de résuitats antérieurs. |1 convient en outre de remarquer que
les nombreuses opérations de croissance externe menges par le groupe en



1980 portent son chiffre d'affaires actuel & plus de 17 milliards de
francs. :

Les groupes ULN, CANA et LANDERNAU cldturent leurs exercices le 31
Décembre. Les exercices 1987, 1988 et 1989 ont été représentés.

La CASAM cldture ses exercices le 30 Juin. Les exercices 1986/87,
87/86 et 86/89 ont été représentés. L'exercice 1986/87 ne compte que 9
mois et une variation du périmeétre de consolidation est intervenue en

1988/89. La décroissance du chiffre d'affaires, visible sur le graphique,
n'est pas réelle.

1.2 LES ACTIVITES DES CINQ 6ROUPES ETUDIES.

Deux des cing groupes etudiés, SODIAAL et I'ULN ont une vocation
laitiére. Les trois autres groupes sont polyvalents.

SODIAAL : Activités (Z du CA)

B LAIT LIQUDE 27,08

ULTRAFRA!S 19,0%
B FROMAGES 18,08
EJLAITENPOUDRE 17,08
_____ B BEURRE 5,0%
AR B ALMENT VEAUX  5,0%
R B DVERS 9,0%

ULN : Activites (% du CA)

g

B LAIT MATERES GRASSES 20%

B FROMAGES 1908

g ALDENTATION ANIMALE 16,0%

AR YIANDEET APPROVISIONNEMENT 16,0%
SRR B WTRAFRAIS 1208
ey B PRODUITS ET SERVICES RDUSTRELS 1008
LR B oveRs 508

o,



Les groupes SODIAAL et ULN se distinguent en ce sens que le premier
s'adresse plus largement a la grande consommation.

Sur le segment phare des desserts lactés, SODIAAL dispose d'une
margue trés forte, YOPLAIT, la seconde frangaise en termes de parts de
marché (17%, contre 31% pour le leader, GERVAIS-DANONE). L'ULN meéne
sur ce segment une politique de marques distributeur a grande échelle, sa

propre marque, NOVA, etant sur le déclin.

Sur le segments des produits laitiers plus traditionnels (lait liquide,
beurre, créme..) I'ULN dispose d'une marque forte, Elle et Vire. C'est
toutefois SODIAAL qui détient le leadership du marché du lait avec sa

marque CANDIA.

Les deux groupes sont présents sur le marché des fromages 8 pates
molles et pressées ou 1'0ffre est encore peu concentrée. L'ULN détient le
leadership du marché de 1'Emmental avec sa marque MEULE D'OR, SODIAAL
détenant des margues fortes telles que Le Rustigue~, "Tourée de 1'Aubier”,

Raclette Riches Monts...

Autre différence importante, SODIAAL est fortement développée &
I'étranger, alors que 1'ULN n‘'entame son développement international que

depuis quelques années.

L'ULN produit enfin des produits de haute technologie dérivés du lait,
qui sont destinés aux industries agro-alimentaires.

—=> perspectives déyoiution de celle répsritition
ges sctivités

Dans un contexte ou le lait devient rare et coiteux d'une part, et odl Ia
concurrence se fait vive sur les marchés de grande consommation d'autre
part, I'ULN, comme SODIAAL, cherchent 4 développer les activités & forte
valeur ajoutée (laits de marque, ultrafrais, gammes légére) au détriment
de produits tels que la poudre de lait ou le beurre.

Abordons a présent les trois groupes polyvalents.



LANDERNAU : Aclivités (% du CA)

i B Lar
PORC
B APPROVISIONIEMERT
(] ALIMENTATION ANMALE
BOVINS ET AVICULTURE
AT E PRODUCTIONS VEGET ALES
Crpryelrin]
CANA : Activités (X du CA)
: H PRODUITS LAITERS
4 - Bvaes rovess
. B AUTRES PRODUCTIONS ANMALES
! 3 ALPENTATION ANIMALE
- RRERR B APPROVIS IONMEMENTS
ATy B YIARDES BLANCHES
SRRy B PRODUCTIONS VEGETALES
i AUTRES PRODLCTIONS
CASAM : Activités (Z du CA)
B APPROVISIONNEMENTS
& vIANDE
B4 oA
At E] LEGUMES FRAIS
AR M oeurs
N e e Se A rias, iy
\easaons A ta Aty
RN R RARRRAR,
A e
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20,08
18,0%
17,0%
16,0%
10,0%

7,0%

2,0%

21,08

36,9%
26 4%
10,3%
9,2%
72%



Comme le montrent les graphiques ci-dessus, les groupes polyvalents
ont tous trois une activités de production et transformation de viande.

LANDERNAU se distingue par une légere domination laitiére et un
large potentiel de production porcine.

La CANA a pour objectif le développement de ses deux filiéres avales
"viandes rouges” et “viandes blanches™ dont la part dans le chiffre

d'affaires devrait croitre a 1'avenir. :

La CASAM a deux spécificités:

-une importante activité amont d'approvisionnements
(historiquement, 1a CASAM est une coopérative d'approvisionnements qui
s'est diversifiée);

-une activité de production et transformation de
legumes vouée & un bon avenir car portée par une marque leader sur le
marche de la quatriéme gamme : FLORETTE.

Nous achevons & présent le premier volet de cette comparaison, qui
avait pour objectif de resituer les groupes étudiés dans leurs contextes

d'activité et de poids économigue.

Abordons 4 présént les stratégies qu'ils développent.



Les portefeuilles produits des groupes étudiés sont donc, 4 des degrés
distincts, déséquilibrés en ce sens qu'il manque des produits & fort
potentiel de développement sur lesquels ces groupes détiennent une
position coccurretielle favorable. La majorité des stratégies mises en
oeuvre par ces groupes vise 8 un rééguilibrage des activités. Cela

demande un effort financier considérable.

Nous nous proposons d'aborder § présent les situations économigques
et financiéres de ces groupes ainsi que les moyens actuels et potentiels
susceptibles de leur procurer les volants de financement nécessaires.

| 3. PAR QUELS OUTILS CES STRATEGIES SONT-ELLES
FINANCEES 7

3.1 Comparaison économique des cing groupes.

Nous avons choisi cing critéres de comparaison économique des cing
groupes présentés : chiffre d'affaires, valeur ajoutée, excédent brut
d'exploitation, résultat (& titre d'information car cette notion a peu de
* signification dans le cadre de groupes coopératifs) et capacité

d'autofinancement.

Ces différents indicateurs économiques seront présentés en valeur
dans un premier temps, puis eh second lieu relativisés au chiffre

d'affaires.

3.11 Parameétres économiques (valeurs).

Les cing parametres économiques retenus sont visualisés par le
graphique et le tabieau ci-dessous (moyenne des trois derniers exercices
cldturés sauf dans le cas de SODIAAL ol seules les données concernant les
deux derniers exercices sont disponibles).
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- Remarques : 'echelle des ordonnées du graphique ci—dessus est logaritmique ; LANDERNAU : les chiffres -
présentés concernent la coopérative et non le groupe.

SODIAAL ULN LANDERNAU CANA CASAM

CHIFFRE D*AFF AIRES 13200 10517 5399 5040 2201
YALEUR AJOUTEE 2580 1460 477 527 310
EBE ne 518 177 193 82
RESULTAT 160 77 27 42 11

CAF 540 324 79 189 47

3.12 Paramétres économigues relativisés aux
chiffres d'affaires.

Le parametres économigues sont ici ramenés au chiffre d'affaires
afin que soit rendue possible la comparaison de groupes dont les chiffres
d'affaires varient de 1 & 6 {voir graphique ci-dessous).

10.
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SODIAAL ULN LANDERNAU CANA CASAM

YA/CA 135 123 5@ 0.3 141
EBE/CA ne 49 33 v 3.7
RN/CA 1.2 2.7 2.5 3.8 DS
CAF/CA 4.1 ER t5 e 2.1
Le tableau u 255Us montre que 12s performances economiques sont
sssez bien corrglées au chiffre d'affaires (3 relativiser dans le cas de 13
CaMAY 11 est donc possible de ognser gque 1oyt o comme 31 1e
jd"}iml me, moteur de 'a croissance des groupes, 'es incitait aussi 3
accroftra leur performance aconomigue.
3.2 Comparaison financiere des cing groupes étudiés.
La comparaison Tfinanciére des <ing groupes etudies partera
essentiellement sur les ressources stables 2t les differants postes qui !
sg composent, qui sont preésentés par le tableau ci-dessous &t
visualizés par les grapmques qui suivent.

gs chiffres presentés concernent le r}é ier sxercice cldturéd. Dans

|
les cas de LANDERNAU et dé la CASAM, c2 mnt leg chiffres de la
coopérative et non du groupe qui sont présentas.
SODIAAL ULM L ANDERNAU CaN& CASAM
PARTS SOCIALES NC 1972 146 4 1054 41,3
RESERVES M 183 17,3 268.9 82,2
TOTAL CAP PROPRES NC 506,9 314.,3 444,6 123,5
TITRES PARTICIPATIFS N 2224 0 100 D
EMPRUNTS PARTICIFATIFS He g 12,4 X 0
TOTAL FONDS PROPRES 2300 1042 326.8 715,8 1254
ELMT 1400 5808 2149 264 4 105,5
TOT CAP PERMANENTS NC  1623,2 541,7 980,2 230,9
ECT HC T34 4 HE M HE
TOTAL OCT NC 2538 6 NC 1052 M
MOF £00 2 i 0 0
+300 :

Parmi les gutils de financement originauy, notons 1a présence de MOF
a4 S0DIAAL pour 1,1 milliards de francs (nous les avons présentés an
dehors des capitaux permanents, ne connaissant ni 1a proportion de
produits & long tarme et & court terme des MOF SODI&AL, ni la part
réellement utilisee a ce jour), de titres participatifs 4 1a CANA et 8 'ULN
gt d'emprunts participatifs 4 LANDERMAU.

Les groupes etudies ont d'autre part U recours 3 de nouveauy outils
de financement apres la f"n des derniers exercices cidtures ot donc qui ne
sont pas integres dans le tableau ci-dessys.
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L'ULM vient nj‘émettre SDO mmim*-* de T+J :s'txcruones 4 durée
qie

lis a*mn que n' 15 3.-'ons- déjzﬁ Byogquee.
ANA et ta CASAM wiennent de laver -aspeciivement 66 =t 100
#

(Xp]

rmnwns de francs aupres de partenairas financiers et
fnous reviendrons en détail n
partis consacrée aux structur

Jinstitytionnels
:s;ur ces deyy dernierss gperations dans la

SODIAAL : RESSOURCES STABLES

Al FONDS FROFRES 22 2%
TSR

ULN : RESSOURCES STABLES

B TOT CAP PROPRES 31,22
TITRES PARTICIPATIFS 14 3%
B AUTRES FONDS PROPRES 18,7
Bl ELMT 35.2%




30

4%

LANDERNAU : RESSOURCES STABLES

B TOT CAP PROPRES
EMPRUNTS PARTICIP

B AUTRES FONDS PROPRES
B emr

CANA : RESSOURCES STABLES

B TOT CAP PROPRES
TITRES PARTICIPATFS
B AUTRES FONDS PROPRES
B amr

CASAM : RESSOURCES STABLES

B TOT CAP PROPRES
AUTRES FONDS PROPRES
B T

58,0%
- 2,3%

0,0%
29,7%

45 4%
10,2%
17,5%
27,0%

53,5%
0,8%
45,7%

14.
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Ces graphiques permettent de distinguer les groupes qui ont déja eu
recours a des outils de renforcement des fonds propres (ULN, CANA) de
ceux qui ne les ont pas encore utilisés (CASAM, LANDERNAU). Cela se
répercute naturellement sur le ratio DLMT/FP, et sur la capacité théorigue

d'endettement (saturée pour un ratio DLMT/FP=1).

RATIO DLMT/FP

. v
SODIAAL ULN  LANDERNMJ CANA CASAM

CAPACITE D'ENDETTEMENT

X
i

T 1 I i

SODIAAL ULN LANDERNAU - CANA CASAM

ElCAPACITE ENDETTEMENT
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MOF, Titres Pearticipatifs, Titres Subordonnés, sont donc les
instruments financiers auxquels ont eu recours quatre des cing groupes
etudiés pour renforcer leurs fonds propres et financer leurs stratégies.

En complément, des structures susceptibles de devenir mixtes ont été
mises en place, ce qui laisse 8 penser que le partenariat prendra une forte

importance & l'avenir.

3. STRUCTURES MIXTES : L'OUTIL PRIVILEGIE DE FINANCEMENT
DES STRATEGIES AVALES. '

Quatre des cinq groupes étudiés ont mis en place des structures
pouvant rapidement devenir mixtes. Les présenter une & une 8 peu d'intérét
car elles sont trés proches dans leurs principes :

-les activités avales sont placées dans des sociétés de
statut SA;

-une cascade de holding est mise en place; cela est
destme d'une part 8 permettre & de potentiels partenaires de prendre part
aux seules activités qui les intéressent, et d'autre part & la maison mere
de conserver le pouvoir avec moins de capital.

-les sociétés amont (approvisionnement, fabrication de
matiéres consommables destinées aux agriculteurs..) peuvent garder un
statut cooperatif.

Le modéle type est présenté & la page suivante :



MAISON MERE

COOPERATIVE
HOLDING ACTIVITES
AVAL
Societé a
HOLDING Société b
FILIERE 1
/ f Société c
!

HOLDING . Societe d
FILIERE 2 <
Sociétés amont Societe e

HOLDING
FILIERE 3

Société f

Société g

Société h

17.

Ces structures commencent 8 étre utilisées en temps qu'outils de

financement.

La CANA vient en effet de conclure un accord de partensriat avec des
banques et dec institutionnels qui vont investir 40 millions de francs

dans 1s holding principale et 22 millions dans la

holding volailies.

11 en est de méme pour 1s CASAM qui vient de mobiliser 100 millions
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de francs auprés de 10 actionnaires (banques, sociétés d'investissement,
institutionnels..). Le protocole prévu (source TRIBUNE YERTE n°® 688 p10)

est détaillé ci-dessous a titre d'exemple :

-souscription de capital dans la maison mere pour 3
millions de francs (MF);

-avance subordonnée remboursable pour psrtie par
dation de titres de filigles pour 31 MF;

- souscription de capital de S MF et émission de 28,5 MF
d'obligations convertibles dans une société holding
filiale 8 96% de la CASAM;

- augmentation de capital de SOLEC& (quatriéme gamme
légumes) de 22 MF.

D'aprés les opérations en cours, il apparait donc que le courant de
partenariat privilégié concerne des alliances avec des partenaires
financiers plus qu'avec des industriels. Notons que ces structures .
permettent en outre des accords par activité entre groupes coopératifs;
L'intérét réside dans des synergies industrielles ou commerciales :plus

que dans des recherches de financement.
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ANNEXES : ORGANIGRAMMES DES GROUPES CANA, SODIAAL, (EX. SODIMA)

ET CASAM, ULN

a. CANA

Nouvel organigramme juridique du Groupe au 1er janvier 1989 - sociétés intéarées.

SOPARLAIT
- SA - LYA SA
(Holdiag Lait)
[ soPARYIA ~  SOVIBASA
SA
(Holding -
CANA | vizndes
DEVELOPPEMENT | ~— Rouges) -{ SOFRILORE SA
SA
—1 PROYOLORE SA
' . : SOPARYCQL - -t 4s--  QPA SA_l-
SA.
|| (Holding |  SCIEPA SA B
° Vizxies
Blanches) — UNAVY? |

il VL
. f— [g Noéile Services |

Uxﬂ-?nxu ]

. ~{"SICA D'Aocems |
CANA- EL&.@AL__J

SICADDSA

*

! SICA SAPS |
1es Fomiers dw
Yu dAscesis (GIEY]

{ _ | ——t  SAMAB —]
e 200 (a GFROD) |

Sociéués € xmont

Sociétés diverses  ~— SOVIPRALSA |

Source : Revue des industries agro-alimentaires - RIA 419 du 27 février au
13 mars 1989. .
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structure juridigue de la CASAM en 1990
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Un projet de loi
«sur les organismes coopératifs
agricoles»

Les lecteurs « d’Agriculture et Coopération » se souviennent
certainement que le Ministre de PAgriculture avait confié au
cours du 1°7 semestre de 1989, & un groupe de travail présidé
par M. Jean Fontourcy, la mission de réfléchir aux conditions
permettant aux coopératives d’accéder plus facilement aux
marchés financiers et de développer leur partenariat avec des
entreprises non-coopératives.

Cet objectif positif n’était toutefois pas excempt d’arriéres
pensées fiscales ainsi que cela apparut dés que les conclusions du
‘groupe de travail prirent la forme, en septembre 1989, d’un

projet législatif modifiant en particulier trés sensiblement -le.- - ---

régime fiscal des SICA.

Des discussions techniqguement complexes et politiquement

épineuses ont donc occupé la CFCA et les fédérations nationales
ainsi que les administrations compétentes pendant plusieurs
mois. . :
Le Ministre s’était fixé comme régle de conduite d’obtenir sur
son projet P’accord de la CFCA et de PANIA, avant sa
présentation au Parlement afin de pouvoir s’appuyer sur cet
accord pour repousser les surenchéres aussi bien que les retours
en arriére.

Aprés d’ultimes négociations entre Ia CFCA et I'administra-
tion, le Ministre transmettait 1’état final de -som- projet le 31
juillet au matin. L’aprés-midi du méme jour avait lieu la réunion
de conclusion a laquelle avaient été conviées la CFCA et
PANIA. '

Au bout du compte les présidents des deux organisations, se
rendant aux arguments du Ministre, ont accepté de donner leur
accord sur le projet par le moyen d’une lettre quasiment
identique que chacun a signé en séance.

« Agriculture et Coopération » présente le relevé trés résum
des articles du projet de loi et "accompagne des commentaire
techniques élaborés par le service juridique de la CFCA. (1)

La CFCA reviendra cependant sur les aspects plus fondzsizen
taux et la signification politique de ce projet dans le prochai
numéro de la revue en donnant la parole a des responsable
professionnels, il conviendra notamment de marquer les aspect
positifs du projet et d’examiner les conditions dans lesquelles le
coopératives pourraient en tirer profit.

Cependant nous devons immédiatement démentir les alléga

* tions ‘coniplaisSammment’ diffusées par certains organes de press
- selon lesquelles la coopération filialiserait désormais ses activi

tés industrielles. Nous devons préciser qu’a cet égard le praje
ne change rien aux options offertes par la loi de 72. Un
coopérative peut toujours effectuer elle-méme la transformatio
ou la faire effectuer par une filiale. Les coopératives en
largement usé de ces options depuis 18 ans.

Dans ce domaine, il est vrai que le projet de loi aur.
cependant une incidence, d’abord parce que le traitement fiscs
défavorable qui sera réservé aux SICA forcera beaucoup d
cellesci a abandonner ce statut pour devenir de simples SA
ensuite parce.que la filialisation sera plus directement attractiv
pour les coopérateurs qui pourront recevoir des dividendes de
filiales assortis de ’avoir fiscal.

Les milieux qui répandent des rumeurs sur la filialisatio
systématique des activités industrielles des coopératives ont san
doute intérét a ce qu’elle se fasse. Les agriculteurs feront bie
d’y regarder de prés et de garder jalousement la liberté que leu
a donnée a ce sujet la loi de 72.

H. N

Résumeé des propositions
contenues dans le projet de loi

L. Coopératives agricoles

Art. 1. — Intérét aux parts : son plafond
serait relevé au niveau de l'intérér légal.

Art. 2. — Remontée des dividendes regus
les filiales : lis seront distribuables a ses
nembres par la coopérative au prorata du capital
ouscrit et libéré par chacun.

Art. 3. — Associés non-coopérateurs : La
liste en sera élargie a tous les établissements de
crédits, v compris les SDR; aux salariés des
filiales de la coopérative et des unions auxquelles
elle adhere; aux fonds communs de placement

d'entreprise constitués par les salariés.

Art. 4. — Moyens financiers : Les coopéra-

1) Le CEFCA organise une journée de travail sur ce projet de loi. Voir page 31.

tives pourront aussi émettre des certificats coop:
ratifs d'investissement ainsi que des obligations.

Art. 5. — Participation des salariés : Po
les entreprises -de plus de 100 salariés les text.
relatifs a la participation sont obligatoires. Il ser
créé une réserve spéciale de participation, le tex

-réglementaire ci-dessous définira le « bénéfice »

prendre en compte pour ['intéressement.



« Dans les sociétés coopératives ugricoles et
leurs unions, le bénéfice a retenir pour le calcul de
la réserve spéciale de participation des salariés est

réputé égal. pour chaque exercice. a l'excédent .

unnuel défini au plan comptable de la coopération
agricole et érabli selon les dispositions de [ article
R.524-22 uu code rural, complété des provisions
passées au cours de ['exercice qui ne pourraient
étre constituées en franchise d'impots par applica-
tion d'une disposition particuliére du code général
des impéts. déduction faite des plus-values a long
terme. Ce bénéfice est diminué dune somme
calculée par application a 'celui-ci du taux de droit
commun de ['impor sur les sociétés ».

Par aileurs, les FCP de salariés et le plan
d'épargne d'entreprise pourront détenir jusqu'a
30 % de parts sociales de la coopérative.

{(l. SICA

Art. 6. — Agréments des SICA : sera
nstaure par analugie avec |'agrement des coopéra-
ives.

Art. 7. — « Perte de qualité » : ceci vise les
ICA qui souhaiteraient adopter le régime des

‘A. Pendant une peériode transitoire de trois ans, .

lles pourront perdre leur statut de coopérative et
ur qualité de SIC A sans demander d autorisation
au-dela des trois ans. il faudra une autorisation)
ws réserve du- maintien pendant-10- ans de
ndisponibilité des réserves indisponibles.

IIl. Mesures fiscales

1. Taxe professionnelle (coopératives et
SICA, ;

La iaxe entiére sera, a compter de 199/
appliquée

— aux coopératives qui font appel public a
l'épargne (par CCI. titre participatif ou obliga-
tion).

— aux SICA dont plus de 50 % du capital sont
détenus par des personnes morales.

Cependant. la mise a plein régime de la taxe se
Jera progressivement en cing ans. pour les coope-
ratives qui ont fait appel public a 'épargne avant
le I juiller 1990 et pour les SICA mentionnées
ci-dessus.

2. Impéts sur les sociétés et CCl

Les coopératives émertant des CCI paieront
limipor des sociétés a proportion du montant
minimal des CCI dans leur capital social.

3. Déductibilité des ristournes en SICA

Les SICA ne pourront déduire la ristourne de
l'assiette de |'impot que si au moins 20 % de leur
capital est détenu par des tiers industriels ou
commerciaux indépendants des agriculteurs ou de
la coopérative.

L5 lectenir¥ & d’Agriculture. et Coopération ».

qui souhaiteraient disposer du lexte complet du
-projet de loi pourront le demander au secrétarjac.]
-de.direction de la CFCA, I8, rue des Pyramides,”]

7500{ Paris,

24,

Toutefois, a titre transitoire, les SICA perdant
cet avantage fiscal pourront encore déduire les 2/3
de la ristourne en 1991 et 113 en 1992.

.4. Passage de SICA en coopératives

Les SICA reconnues comme groupement de
producteurs dont plus de 80 % du capital sont
détenus par des agriculteurs ou leur cooperative et
qui_ne font pas plus de 20 % de leur chiffre
d'affaires avec des tiers pourront (aprés autorisa-
tion) se transformer en coopératives avant le |
Janvier [993 sans imposition des plus-values laten-
tes.

5. Transformation de SICA en société de
droit commun

L'imposition sur les apports farticle 22! du
CGI) ne sapplique pas si la renonciation a la
qualité de SICA ne s'accompagne pas d'un chan-
gement de régime fiscal.

1V. Mesures réglementaires

Le projet comporte encore des dispositions
relatives a :

— la publicité des comptes sociaux.,

— [élargissement de la compétence du Conseil
Superieur de la coopération agricole,

— la création d'une commission spéciale
< d'agrément des SICA,
— la révision professionnelle agricole (étendue
aux filiales des cooperatives.

Agriculture et Coopération n® 136 - septembce 1990



LISTE DES SIGLES UTILISES

CAB : Coopérative des agriculteurs bretons (29)

CASAM : Coopérative agricole (Manche)

CANA : Coopérative agricole La Noélle sucenis

CFCA : Confédération frangaise de la coopération agricole
EBE : Excédent brqt d’exploitation

FFCAC : Fédération francaise des coopératives agricoles et céréales
IAA : Industries agro alimentaires

MBA : Marge brute d’autofinancement

MOF : Muitiples: options-faeilities. --~220 0 o

CNCA : Caisse nationale de crédit agricole

IGIA : Institut de gestion internationale agroalimentaire

PP : Préts participatifs

SA : Société anonyme

SICA : Société d’intérét collectif agricole

SMIA : Société mixte d’intérét agricole

TP : Titres participatifs

TS : Titres subordonnés

CCl : Certificat coopératif d’investissement

ULN : Union laitiere normande (50)

FNIL : Fédération nationale des industriels laitiers

SODIAAL : Société de développement et d’innovation agroalimentaire (75)

VA : Valeur ajoutée

IDIA : Institut de développement des industries alimentaires

ANIA : Association nationale des industries agroalimentaire

25.



