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Sommaire

Le but de ce mémoire est de déterminer et d’expliquer le lien qui subsiste entre les
différences culturelles au sein d’organisations ayant subi des fusions-acquisition ainsi que
leur performance. On cherche donc a déterminer si les opérations de F&A sont bénéfiques.
Autrement dit, si elles sont génératrices de valeur ajoutée en permettant a la nouvelle entité

d’augmenter sa performance a 1’innovation et financiére.

Pour mener cette étude, nous avons porté notre attention sur I’industrie de la
pharmaceutique étant donné qu’elle est critiquée pour son haut taux d’échec en termes
d’incapacité de mener a bien des fusions-acquisitions. L’échantillon utilisé est composé
des 12 plus grandes firmes pharmaceutiques internationales sélectionnées selon des critéres
culturels et d’activités de fusions-acquisitions sur I’ensemble de la planéte. Par la suite,
leur performance a I’innovation via les brevets ainsi que leur performance financiére via la
fluctuation du ROE ont été recensés sur une période de 10 ans tout en annotant chacune

des fusions-acquisitions ayant eu lieu durant cette méme période, soit de 2003 a 2013.

Les résultats de recherches obtenus aux suites des analyses de corrélations et des analyses
de régressions multiples qui ont été effectuées viennent mettre en lumicre plusieurs points
intéressants. En effet, on réalise que les ingrédients culturels nécessaires a une meilleure
performance financiére et pour une meilleure performance a I’innovation sont trés
différents, voire antagonistes, du fait de la nature différente des motivations de départs.
Cependant, il demeure toujours difficile d’en dégager les effets précis quant aux succes ou

échec des fusions-acquisitions.

Mots clés : Fusion-acquisition, industrie pharmaceutique, performance, innovation,

brevets, différences culturelles, synergies.
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Chapitre 1 — Introduction

« Détruire la concurrence, c’est tuer 1’intelligence », le moins qu’on puisse dire c’est que
Frédéric Bastiat (1850 : 349), grand homme politique était avant-gardiste pour son époque.
En effet, les entreprises vivent dans un contexte de concurrence de plus en plus exacerbée
et pour y faire face, nombre d’entre elles n’ont d’autre choix que de croitre. Leur survie en
dépend. Les fusions-acquisitions se développent durablement et sont désormais un élément

important du paysage économique.

Apres plus d’un siécle de domination des grands laboratoires pharmaceutiques européens
et américains, I’heure de la concurrence a sonné et depuis quelques années, force est de
constater que ce secteur occupe les premieéres places au rang des mégas fusions-
acquisitions. Ces fusions et acquisitions constituent le principal moyen de croissance des
entreprises pharmaceutiques. Peu importe le secteur industriel concerné, tous les joueurs
souhaitent se tailler une place de choix pour assurer leur survie. En revanche, le secteur
pharmaceutique a retenu particulieérement notre attention puisqu’au cours des dernieres
années, ce secteur a subi non seulement une croissance dynamique, mais aussi 1’une des
plus sérieuses consolidations. A titre d’exemple, les plus grosses fusions-acquisitions des
derni¢res années indiquent que 60 firmes pharmaceutiques sont devenues les 10 Big
Pharma (Vij, 2016). En effet, la plupart des géants actuels de I’industrie pharmaceutique,

comme GlaxoSmithKline, Sanofi, ou Pfizer, sont le résultat de mégafusions.

e Problématique
En revanche, selon une étude de Mckinsey (2014), 60% des opérations de fusions et
acquisitions seraient des échecs. Le développement des entreprises par fusion-acquisition
pose la question de la gestion des différences culturelles au sein des organisations. Il est
donc nécessaire d’insérer ces différences culturelles dans un cadre structuré qui permettra
une convergence des actions parce qu’en effet, la littérature relative aux fusions-
acquisitions révele que de nombreuses alliances échouent en raison des différences

culturelles entre les acteurs concernés. La culture est accusée de faire obstacle aux



rapprochements entre firmes multinationales. A cet égard de nombreuses études se sont
penchées sur I’influence de la distance culturelle par rapport a la performance. Les résultats
de ces recherches demeurent partagés puisque certains auteurs décrivent les bienfaits,
d’autres les inconvénients. En résumé, selon ces derniers les fusions-acquisitions entamées
¢chouent pour des raisons humaines et culturelles (Cox, 1991 ; David et Singh, 1994 ;
Pelled, 1996 ; Hofstede, 1980 ; D’Iribarne, 1989). Pourtant, bon nombre d’auteurs stipulent
que I’aspect culturel est le seul paramétre pouvant faire une réelle différence dans le succes
d’une F&A (Haspeslagh et Jemison, 1991 ; Chevrier, 2000 ; House ef al., 2001 ; Barmeyer
et Mayrhofer, 2002 ; Reus et Lamont, 2009 ; Coisne, 2014).

Cependant, dans une fusion-acquisition on ne rachéte pas seulement une société, mais aussi
tout son contexte culturel local et national et il s’agit des lors, pour favoriser le succés de
I’opération, de préserver tout le savoir-faire lié & ce contexte particulier. A la lumiére de
cette problématique, la question principale sur laquelle reposera ce mémoire est la
suivante :

¢ Quelle association existe-t-il entre la distance culturelle et la performance (a

I’innovation et financicre) des Big Pharma suite a une F&A?

On cherche donc a déterminer si les opérations de F&A sont bénéfiques. Autrement dit, si
elles sont génératrices de valeur ajoutée en permettant a la nouvelle entité¢ d’augmenter sa
performance a 1’innovation et financiere. L’intérét de cette recherche est grand puisqu’on
ne fait pas assez appel a des études qui considérent les aspects culturels. De plus, nous
avons fait le constat que les fusions-acquisitions, abordées sous 1’angle de vecteur
d’acquisition de connaissance demeurent trés peu documentées alors qu’il s’agit d’un
¢lément saillant pour expliquer les opérations de F&A et particulierement dans le secteur
des hautes technologies (Granstrand et Sjolander, 1990).
e Objectif

Nous chercherons donc a mieux comprendre le phénomeéne de la distance culturelle en lien
avec la performance des entreprises lors de fusions-acquisitions en s’intéressant davantage
aux moyens par lesquels créer une synergie entre ces cultures plutét que de voir le

phénoméne comme une contrainte ou opportunité.



L’industrie pharmaceutique est particulicre, car I’activité d’innovation dans ce secteur a un
impact trés important sur la société en affectant directement I’espérance de vie des
consommateurs, ou encore en réduisant les cofits occasionnés par les maladies. A cet égard,
les entreprises pharmaceutiques ne peuvent présenter des innovations rapidement que si
elles vont les chercher a I'extérieur et donc cette industrie offre un contexte intéressant pour
analyser le brevet et I’innovation. Il s’agit en effet du secteur qui a le plus recours au brevet
pour protéger ses inventions et qui compte parmi les plus intensifs en recherche. De plus,
s'ils sont utilisés avec discernement, les brevets peuvent méme étre le facteur qui décide du
succes ou de I'échec de l'entreprise. D’ailleurs, plusieurs études empiriques utilisent le
brevet a titre d’indicateur de performance d’un pays ou d’une industrie en matiére
d’innovation (Bresman et al., (1999) ; Brouwer et Kleinknecht, (1999)). Dans le cas des
fusions-acquisitions dans 1’industrie pharmaceutique, « une hausse des dépots de brevets
[...] peut ainsi refléter des effets d’apprentissage et de transfert de compétences entre la
cible et son acquéreur » (Duflos, 2007 :196). Autrement dit, il y a une amélioration au

niveau de la performance d’innovation de la nouvelle entité créce.

e Approche utilisée
Partant du précédent postulat (que le brevet sert d’indicateur de performance d’un pays
ou d’une industrie en matiére d’innovation) et afin de répondre a la question de départ,
I’approche utilisée sera quantitative. Pour ce faire, une base de données contenant 219
fusions-acquisitions de 2003 a4 2013 pour 12 Big Pharma, au sein des 7 marchés mondiaux
leaders, a été créée. Par la suite, le nombre de brevets émie d’une année a I’autre, le ROE
ainsi que l’indice culturel d’Hofstede et du projet Globe représentent nos principales
variables. Toutefois, d’autres indicateurs tels que le nombre d’employés, le type
d’économie de marché ainsi que les valeurs des transactions seront utilisés pour trouver

davantage de réponses a la question de recherche posée précédemment.

De nombreuses études se sont penchées sur les impacts des différentes cultures, notamment
lors de fusions-acquisitions. Leurs recommandations demeurent trés générales et parfois

inapplicables selon certaines industries. Le role de la distance culturelle et le lien qu’il y a



entre ces différences culturelles ainsi que la performance des fusions-acquisitions sont

encore floue et c’est le point sur lequel nous investiguerons davantage.

La contribution souhaitée de ce mémoire est d’apporter un regard nouveau et des réponses
supplémentaires a celles trouvées par le passé quant a la problématique des F&A en
considérant le facteur des divergences culturelles comme étant un levier a la performance
et la clé du fonctionnement des acquisitions. Sur ces bases, nous souhaitons comprendre
I’influence de la diversité sur la performance des entreprises et plus particuliére dans un
contexte de F&A. Ainsi, pourrions-nous peut-étre comprendre les raisons poussant cette
diversité culturelle a étre parfois nocive et trouver des réponses quant aux moyens pour
renverser, ou du moins pour modérer ses effets négatifs. En entamant ce projet, nous
désirons contribuer a la vaste littérature sur le role des cultures dans le monde

organisationnel.

Notre travail de recherche comporte six principales sections. Nous commengons par une
revue de la littérature portant sur I’innovation que peut générer 1’assemblage culturel lors
de fusions-acquisitions, et ce, dans un domaine particulier, celui de [I’industrie
pharmaceutique. Cette section montre I’importance d’étudier le phénomene des différences
culturelles, la contribution de la littérature dans ce domaine, les champs qui n’ont pas
encore été couverts et la position de notre recherche au sein de la littérature. Ensuite, nous
présentons les études et travaux les plus significatifs qui nous fournissent les notions pour
faciliter notre compréhension du métissage des cultures dans un contexte organisationnel.
Enfin, suivra la présentation de la méthodologie, son analyse et la discussion de nos
résultats a I’aune de la question étudiée, c’est-a-dire les liens existants entre les différences
culturelles sur la performance financicre et a I’innovation lors de fusions-acquisitions dans

le secteur pharmaceutique.



Chapitre 2 - Revue de la littérature

Ce premier chapitre consiste a passer en revue les écrits les plus significatifs pour notre
recherche afin de dégager les ¢éléments qui viendront éclairer notre question de recherche.
Pour ce faire, il est nécessaire de comprendre que d’abord, les firmes multinationales ont
considérablement changé en raison de la pression de la mondialisation économique. Les
racines de ces entreprises qui autrefois étaient fortement ancrées dans leur pays d’origine
et avaient un mode de management centralisé ont ainsi cédé la place a des entreprises dont
les activités sont étalées a 1’échelle mondiale et dont les réseaux de relations sont établis
dans de nombreux pays. Nous chercherons donc a mieux comprendre le phénomene de la
distance culturelle en lien avec la performance des entreprises lors de fusions-acquisitions
en s’intéressant davantage aux moyens par lesquels créer une synergie! entre ces cultures

plutot que de voir le phénomeéne comme une contrainte ou opportunité.

Dans un premier temps, nous décrirons la notion de performance tel qu’elle sera abordée
tout au long de ce mémoire. Ensuite, notre revue de littérature portera sur I’innovation que
peut générer 1’assemblage culturel lors de fusions-acquisitions. Dans un deuxiéme temps,
nous nous attarderons sur le processus complexe des fusions-acquisitions en considérant
les recherches qui y ont déja été faites. Finalement, les études portant sur les différences

culturelles, dans un contexte organisationnel, seront abordées.

! Nous entendons par synergie, que deux organisations combinées vont créer plus de valeurs que si elles sont
considérées comme deux entités indépendantes » (Ghaeith et Khawla, 2007; 4). L’effet global des entités
réunies est donc multiplicateur.



Notion de performance

Dans tous projets et dans toutes entreprises, il arrive un moment ou 1’on doit mesurer la
performance. Pour le faire, les dirigeants ont recours a différents indicateurs. Dans ce
mémoire nous utiliserons d’une part, un indicateur de performance classique, soit la
performance financiére ou mieux connue sous le nom de ROE. D’autre part, notre mémoire
portera sur un second type de performance, celui-ci plus novateur, soit la performance a
I’innovation, ayant pour indicateur les brevets. L’accent sera donné a ce deuxiéme type de

performance.

o Performance financiére
La performance se mesure avec de nombreux indicateurs qualitatifs ou quantitatifs de
résultats. Cependant, la performance financi¢re est étroitement liée a la performance
¢conomique et elle est mesurée par plusieurs ratios, mais le plus fréquemment utilisé est le
ROE (return on equity). En effet, traditionnellement et d’apreés Alfred Sloan, on mesure la
performance financiére avec ce ratio (Fried et al., 1993). 11 est celui auquel on se référe le
plus souvent puisqu’il permet de quantifier les bénéfices du point de vue de I’investisseur,
en exprimant la capacité de I’entreprise a générer un revenu avec le capital investi par
I’ensemble de ses actionnaires. Nous avons choisi cette variable puisqu’elle est largement
utilisée dans la littérature afin de déterminer la performance financi¢re d’une nouvelle

entité apres une opération de fusion-acquisition.

Dans la littérature de référence portant sur la performance vue sous une dimension
financiére uniquement, nous avons pu constater que des concepts comme celui de la
performance financiere peuvent étre difficilement adaptable aux spécificités de chaque
entreprise et plus précisément, par leur manque d'adaptabilité aux spécificités propres au
secteur pharmaceutique. Notre recherche s'est donc étendue et particulicrement intéressée

aux différents facteurs explicatifs de la performance en matiére d'innovation.



o Performance a I’innovation

Innovation, le mot évoque des images de chercheurs savants en sarraus blancs présentent
des créations révolutionnaires. Bien que cette conception ne soit pas totalement fausse,
I’innovation est aujourd’hui située dans un contexte beaucoup plus large. La Conference
Board du Canada définit I’innovation comme : « un processus par lequel une valeur
économique est tirée de connaissances par la création, la diffusion et la transformation
d’idées afin d’élaborer des produits, des services ou des procédés nouveaux ou améliorés».?
Le Department of Trade and Industry du Royaume-Uni, pour sa part, la décrit comme la
mise en ceuvre réussie de nouvelles idées, tandis que Peter Drucker, théoricien de la gestion
d’entreprises et auteur de Concept of the Corporation, la considére comme un changement
qui améne une nouvelle dimension de la performance (United Kingdom Department of
trade and industry (2007) ; Drucker (2002)). Peu importe la définition que 1’on y préte,
nombreux sont ceux qui s’accordent a dire que I’innovation est un important facteur de
réussite face a la concurrence accrue du marché d’aujourd’hui. I1 suffirait d’innover pour
voir grandir son entreprise. L’innovation est considérée comme 1’'un des déterminants
cruciaux de I’amélioration de la concurrence et du rendement économique de I’industrie

pharmaceutique.

Pour Thomson Reuters, évaluer le rendement de 1I’innovation peut se faire en utilisant le
nombre de brevets déposés (Reuters, 2016). Globalement, cette mesure permet d’expliquer
dans des proportions comparables les gains importants de productivité grace a la recherche
dans I’industrie pharmaceutique. D’ailleurs, le brevet sert d’indicateur de la performance
d’un pays ou d’une industrie en matiére d’innovation Bresman et al., (1999) ; Brouwer

& Kleinknecht, (1999) et il nous sera grandement utile dans le cadre de notre recherche.

2 http://www.conferenceboard.ca/hcp/overview/innovation_fr.aspx



2.1 L’industrie pharmaceutique

Cette industrie recele de nombreuses caractéristiques considérables qui justifient I’intérét
d’y étudier les effets des fusions et acquisitions. Entre autres, il s’agit d’une industrie de
haute technologie faisant en sorte que son succes est fortement corrélé, non seulement avec
les investissements de R et D, mais aussi a d’autres actifs complémentaires tels que le
capital humain. On commence toutefois a reconnaitre que le facteur humain est au cceur de
la culture de I’innovation ; que les entreprises reposent sur ses épaules. Donc, parler
d’innovation surtout en pharmaceutique, c’est évoquer le capital humain d’abord et avant
tout. L innovation est un facteur déterminant pour le développement de cette industrie. De
plus, celle-ci est constamment en évolution au gré de 1’innovation et du renouvellement
technologiques. Les fusions-acquisitions internationales dans ce secteur suscitent matiére
a réflexion afin d’assurer leur bonne conduite. Non seulement il s’agit d’'un domaine ou la
pérennité passe par la capacité des équipes de travail a conduire I’innovation, mais en plus
de cela, c’est un secteur qui a subi une des plus fortes consolidations au cours des dernicres
années mariant ainsi plusieurs cultures individuelles, locales et nationales (Duflos, 2007).
Néanmoins, les rivalités qui surgissent lors de ces rapprochements interentreprises n’ont

pas toujours pour origine les différences culturelles.

2.1.1 La relation entre le brevet et I’industrie pharmaceutique
L’industrie pharmaceutique posséde de nombreux avantages pour notre recherche. Tout
d’abord, il s’agit d’un secteur ou la mesure de I’activité d’innovation passe via les dépots
de brevet. Ce secteur est conditionné par I’influence des brevets sur 1’innovation puisque
ces derniers déterminent en grande partie la profitabilité des firmes. De plus, nous ne
pourrions aborder le secteur pharmaceutique sans faire mention des fortes barricres a
I’entrée qui pesent sur les firmes voulant pénétrer ce secteur. Ainsi, ceci confere une sorte
de leadership de marché aux plus gros joueurs, rendant cette industrie davantage

intéressante pour ce mémoire.

Afin de préserver et de protéger les connaissances du capital humain, les firmes
pharmaceutiques ont recours a un outil trés puissant ; le brevet. Son role s’est fortement

accru ces dernieres décennies (Hall e al., 2005). En effet, dans le secteur de la pharmacie,



la propriété intellectuelle est un des éléments fondamentaux du développement de
I’innovation. Ceci reléve du fait que les firmes pharmaceutiques investissent des sommes
colossales dans des programmes scientifiques trés couteux et rigoureux ainsi, ces firmes
doivent, en retour, pouvoir compter sur la protection que leur confére le brevet. Afin
d’assurer un retour sur investissement et surtout de permettre la création d’autres

innovations, la protection par brevet est vitale.

Initialement, ceux-ci ont été congus pour encourager l’innovation et éviter qu’une
invention soit perdue. En revanche, on trouve dans la littérature deux écoles de pensées.
Tout d’abord, les travaux dans le domaine du brevet, notamment ceux de Corbel (2004) et
Granstrand (1999), considerent le brevet comme étant un frein a I’innovation au sens ou il
agit majoritairement comme une stratégie, servant a empécher les concurrents de breveter
des inventions similaires. Ces auteurs croient qu’en ne privatisant pas les inventions, donc
de ne pas empécher de copie, I’inventeur sera plus enclin a investir de I’énergie, du temps
et des ressources sur son invention en vue de constamment la rendre meilleure. Autrement
dit, la protection d’une innovation via un brevet limite les progrés de celle-ci. A 1’encontre
de cette idéologie, Taylor et Silberston (1973), Mansfield (1986), Levin et al. (1987) ou
encore Cohen et Klepper (1996), croient que I’industrie pharmaceutique est celle ou le
brevet a le role le plus incitatif, ¢’est-a-dire que le brevet y remplit le mieux son objectif.
En effet, en échange de la protection de 20 ans qu’offre le brevet, les titulaires sont tenus
de mettre a disposition de la communauté internationale les résultats scientifiques de leurs
recherches ayant mené a I’innovation (Mansfield, 1986). Donc, la publication de
I’invention permet d’assurer [’avancée scientifique, chacun construisant sur les
publications précédentes. Tout comme ces auteurs, nous croyons que le brevet est donc un

encouragement et non un frein.

Au sein de nombreuses industries, bon nombre de succeés ont vu le jour grace a des
innovations brevetées. Tout au long de nos lectures, nous avons relevé que de nombreux
travaux justifient 1’utilisation du recensement des brevets comme élément de mesure afin
d’établir une comparaison au niveau des performances technologiques et d’innovation
entre les firmes (Napolitano et Sirilli, (1990) ; Cantwell et Hodson, (1991) ; Devinney,
(1993) ; Patel & Pavitt, (1995) ; Freeman & Soete, (1997)).



Bref, la pharmaceutique se distingue des autres domaines au sens ou son succes a une
corrélation, non seulement avec son innovation, mais plus particuliérement a la vitesse a
laquelle celle-ci est capable de se renouveler et d’opérer. L’innovation est un élément
fondamental dans cette industrie. En d’autres mots, les innovations revétent un caractére

capricieux ou toutes les conditions idéales doivent étre réunies pour les rendre possibles.

2.1.2 Un vecteur d’acquisition de connaissances
Les travaux relatifs entre R et D et innovation lors de F&A abondent (Hall ez al., 1986).
En revanche, nous avons fait le constat que les fusions-acquisitions, examinées sous I’angle
de vecteur d’acquisition de connaissance demeurent trés peu documenté alors qu’il s’agit
d’un élément saillant pour expliquer les opérations de F&A et particulierement dans le
secteur des hautes technologies (Granstrand et Sjolander, 1990). De plus, les résultats
obtenus par les auteurs Granstrand et al. (1992) et Chakrabarti et al. (1994) sur cet enjeu
sont d’autant plus importants que les recherches elles-mémes puisqu’ils ont conclu qu’il y
a bel et bien une augmentation des performances d’innovation lorsqu’il y a

complémentarité entre les firmes.

Tel que mentionné plus tot, le secteur pharmaceutique affiche une particularité intéressante
faisant en sorte qu’il soit plus facile d’aller chercher de nouvelles compétences a 1’externe
que de tenter de les développer a I’interne et donc il apparait que les fusions-acquisitions
sont souvent la méthode la moins couteuse pour le faire (Michell et Mulherin, 1996). Une
des explications relevées concerne le fait que parfois le changement technologique frappe
si rapidement que la seule marge de manceuvre que les firmes ont pour étre réactive a ce
changement est de se tourner vers de plus petites entreprises qui elles, possedent les
ressources pour répondre a ce changement. C’est ce phénoméne qui est a la base des
mouvements de consolidations, dans le secteur des hautes technologies, auquel nous avons
assisté au cours des derniéres années. A cet égard, la littérature mentionne que les
différences de compétences technologiques entre deux firmes complémentaires génerent
davantage de nouvelles idées et donc créeront un apprentissage organisationnel entre
acquéreurs et cibles (Goshal, 1987 ; Hitt et al., 1996). Ainsi, 1’acquisition des
compétences a I’externe est un facteur majeur pour expliquer les performances a

I’innovation. Dans le cas des fusions-acquisitions dans 1’industrie pharmaceutique, « une
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hausse des dépots de brevets [...] peut ainsi refléter des effets d’apprentissage et de
transfert de compétences entre la cible et son acquéreur » (Duflos, 2007 :196). Ainsi, tous
ces ingrédients permettent donc aux firmes de rester compétitives en matiére d’innovation

(Chesbrough, 2003).

2.1.3 L’efficacité d’innovation lors de F&A

La principale logique derriere une opération de F&A voudrait que la combinaison de deux
entreprises leur permette d’étre plus performantes que si elles avaient continué d’exister
séparément. Or, le processus requis pour y parvenir requiert parfois un tour de force.
Plusieurs facteurs viennent interférer sur ce processus. En revanche, I’acquéreur doit avoir
un regard critique sur les enjeux en cours afin de déterminer si ses compétences sont

suffisantes pour exploiter le potentiel acquis dans I’opération.

Une ¢étude menée par Ahuja et Katila (2001) portant sur les F&A dans le secteur chimique,
démontrent un lien entre d’une part, le nombre de brevets que possede 1’acquéreur et
d’autre part le nombre de brevets que détient la cible. Le lien entre les deux veut que plus
il y a d’écart entre les banques de connaissances des entités impliquées dans ’activité de
rapprochement, plus I’impact sera négatif sur les performances a I’innovation. Autrement
dit, pour que la fusion-acquisition soit technologiquement profitable, les bases de
connaissances des deux entreprises ne doivent pas afficher trop d’écart. Cloodt et al. (2006)
ont obtenu des résultats similaires. Leur étude qui porte sur quatre industries de haute
technologie (aérospatiale & défense, informatique, pharmacie et télécommunications) a
démontré que les firmes impliquées dans une F&A peuvent accroitre leur performance a
I’innovation que si leur cible est détentrice de brevets. C’est-a-dire que la capacité
d’innovation de la cible ne doit pas étre ni trop pres ni trop éloignée de celle de I’acquéreur
afin de dégager un impact positif sur les dépots de brevets. Les firmes doivent donc étre

technologiquement complémentaires (Cassiman et al. (2005).

Selon 1’étude menée par Duflos (2007), I’efficience des F& A dépendraient alors fortement
de la capacité des parties a s’adapter ’'une a I’autre. Bien entendu, les acquéreurs cherchent
a bien s’ajuster aux cibles afin de maximiser leurs chances de réussite. Une attention

particulicre est prétée a la capacité de maitriser le changement technologique suite aux
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F&A antérieurs. Si cela est bien réalisé, les F&A permettront d’exploiter des synergies en
profitant de la complémentarité qui existe entre les firmes du secteur. En d’autres termes,
cela montrerait que les fusions-acquisitions, réalisées comme vecteur d’acquisitions de
connaissances ont une portée plus importante que n’importe quel autre motif de fusions-

acquisitions.

2.1.4 Lerole de la capacité d’absorption

Le concept de capacité d’absorption a été utilisé pour expliquer divers phénomeénes tels
que I’innovation. La créativité et l'innovation sont essentielles pour les entreprises
pharmaceutiques cherchant a survivre et a prospérer dans le monde des affaires
d'aujourd'hui devenu de plus en plus complexe et dynamique (Chen, Preston et Xia, 2010,
Houghton et DiLiello, 2010). Le terme « capacité d'absorption » a d'abord été évoqué par
Cohen et Levinthal (1990), qui l'ont défini comme « [’aptitude d'une entreprise a
reconnaitre la valeur de ’information nouvelle, a 1’assimiler et a ’appliquer a des fins
commerciales [...]» (Cohen et Levinthal, 1990 :128). En d’autres termes, la capacité
d’absorption est un processus qui se décline en quatre dimensions toutes complémentaires
les unes aux autres. Sans dire qu’il s’agit de quatre étapes, ces dimensions se présentent de
manic¢re chronologique, soit 1’acquisition, [’assimilation, la transformation et
I’exploitation. Cependant, il est important de noter que bien que I’entreprise ait la capacité
d’acquérir des connaissances, ceci ne garantit pas leur exploitation. En effet, c’est
I’exploitation de ces connaissances, ayant été absorbé, qui permettra a 1’organisation de les
transformer en les incorporant dans les opérations de 1’entreprise, améliorant ainsi sa

performance.

L’acquisition

L’acquisition est 1’aptitude « d’une entreprise a identifier et acquérir des connaissances
externes capitales pour son activité» (Zahra et Georges, 2002 : 189). En d’autres mots,
cette dimension prend racine dans les activités de partage de connaissances et est rendue

possible grace aux investissements précédents en R et D.
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L’assimilation

L’assimilation est 1’aptitude qui permet d’acquérir les connaissances provenant de
I’extérieur (Szulanski, 1996). C’est a travers cette dimension que les équipes des
entreprises pourront analyser, interpréter et comprendre les informations et idées qui
aboutissent jusqu’a elles. Ces nouvelles connaissances peuvent augmenter le potentiel
innovant du produit ou de toutes autres créations émanant des équipes. En d’autres
termes, la maniere dont les nouvelles connaissances peuvent étre utilisées est dépendante

de I’aptitude de I’entreprise a les acquérir et a les assimiler (Xia, 2013).

La transformation

La transformation, quant a elle, est le point de convergence entre les connaissances
existantes et les connaissances nouvellement assimilées. L’internalisation et la conversion
sont les deux composantes de ce cette dimension par lesquelles les connaissances se
retrouvent transformées afin de correspondent aux structures de ’entreprise (Zahra et

George, 2002).

L’exploitation

Finalement, la derniére dimension, 1’exploitation, est 1’aptitude d’appliquer les
connaissances nouvellement acquises a des fins commerciales puisque des objectifs
organisationnels doivent souvent étre atteint. L’exploitation fournit a I’organisation de
nouvelles connaissances et lui confére les outils afin d’évoluer sur des marchés volatils et

rend 1’organisation plus encline d’acquérir des connaissances externes (Lane et Lubatkin,

1998).

Le concept des capacités d’absorption est essentiel a I’innovation en entreprise surtout dans
un contexte de fusions-acquisitions et peut étre un facteur important pour 1’avantage
concurrentiel (Zaman et al., 2010). Par conséquent, pour gérer efficacement la créativité
dans les organisations, il est nécessaire de comprendre les conditions dans lesquelles les
employés développent une variété d'idées. L enjeu des organisations consiste alors a tirer
le meilleur parti de leur environnement en absorbant les connaissances qui les entourent

(Lane et Lubatkin, 1998).
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Maintenant, d’ordre plus général, la section suivante abordera les aspects plus techniques
relatifs aux F&A, notamment les types de F&A que peut réaliser une firme ainsi que les
principales étapes de celles-ci reconnues par la littérature. Par la suite, nous verrons quels
sont les principaux déterminants des fusions-acquisitions, c’est-a-dire les motivations
principales. Puis, nous aborderons quels sont les effets de ces opérations de
rapprochements sur la performance de la nouvelle entité créer. Finalement, nous
terminerons par les études les plus significatives qui ont été conduites sur les différences

culturelles.
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2.2 Fusions et Acquisitions

Depuis leur début, les recherches qui ont porté sur les fusions-acquisitions se concentrent
majoritairement sur la notion de performance. Encore aujourd’hui, les recherches mettent
d’avant des facteurs de moindre importance comme 1’environnement de marché ou la taille
des entreprises. Ce n’est que tout récemment que ’influence des hommes au sein des
organisations rapprochées fut considérée comme structurant ces performances. Depuis,
bon nombre d’études se sont penchées quant a la maniére dont les aspects organisationnels
et humains impactent sur la réussite de 1’intégration entre I’acquéreur et I’acquis (Barmeyer

et Mayrhofer, 2002 ; Meier, 2010, Karjaleinen, 2010 ; Coisne, 2014).

En effet, la mise en commun des savoirs des organisations a été identifiée comme 1’un des
facteurs clés de la création de valeur dans le cadre d’une fusion-acquisition (Larsson et
Finkelstein, 1999). Afin d’aborder I'impact humain sur la performance des fusions-
acquisition, les auteurs ont mis d’avant des variables de plus grande importance comme les
incompatibilités culturelles et organisationnelles (Stahl et Mendenhall, 2005), le stress
psychologique (Cartwright et Cooper, 1993) ainsi qu’un leadership ou un management
inadéquat (Haspeslagh et Jemison, 1991). Ainsi, la littérature scientifique place la création
de synergie en avant-scéne, représentant la principale source de valeur a I’origine d’une

F&A.

De toute évidence, les points de vue demeurent partagés en ce qui concerne les bénéfices
que peut engendrer le facteur culturel. A cet effet, Pelled (1996) ainsi que Jehn et al. (1997)
démontrent que les groupes renfermant plusieurs cultures sont soumis a de plus grandes
sources de conflits plutot que de cohésion ce qui impacte donc sur leur productivité et nuit
a la nouvelle entreprise. Autrement dit, les différences culturelles représentent un lourd

fardeau apportant dysfonctionnement et nuisance a la performance des organisations.

D’autre part, Chevrier (2000), Barmeyer et Mayrhofer (2002) croient que les différences
culturelles sont génératrices de valeur pour I’entreprise. En effet, elles feraient accroitre la
créativité et donc en fin de compte amélioreraient la productivité. Les études qu’ont
réalisées ces auteurs démontrent que les équipes pluriculturelles émettent davantage

d’idées variées, possedent des facons de penser différentes, résolvent les problémes en les
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regardant sous différents angles (Chrevier, 2000). Toutefois, le role de la distance culturelle
et le lien qu’il y a entre celles-ci ainsi que la performance des fusions-acquisitions
demeurent encore flou. Les effets entre distance culturelle et performance des F&A sont
indirectes et non-linéaires ; ce qui constitue une opportunité de synergie pour un acquéreur

peut représenter une nuisance pour d’autres et vice-versa (Reus et Lamont, 2009).

2.2.1 Les types de F&A
La littérature distingue quatre types de fusions-acquisitions. Ainsi, une F&A sera dites
horizontale, verticale, concentrique ou conglomérale selon le niveau d’activités
¢conomiques entre la compagnie acquise et 1’acquéreur (Meier et Schier, 2009).

o Les fusions-acquisitions horizontales : Ont lieu entre firmes concurrentes. Ce
sont les plus courantes et représentent plus de la moitié¢ des cas. Vise au controle
d’une partie importante du marché.

o Les fusions-acquisitions verticales : Ont lieu entre firmes situées a des stades
différents d’une méme filiere. Peuvent permettre de controler I’ensemble de la
chaine économique, des matieres premieres au produit fini.

o Les fusions-acquisitions concentriques : Concernent les opérations de
regroupement entre firmes de métiers complémentaires, en vue d’étendre sa
gamme d’offres et sa base de clientéle.

o Les fusions-acquisitions conglomérales : Concerne le rapprochement de firmes
dont les métiers sont sans lien les uns avec les autres.

Etendues au domaine pharmaceutique, les fusions-acquisitions horizontales et verticales
sont les plus fréquentes. En revanche, la présente recherche ne s’attardera pas sur la
distinction entre ces types d’opérations, mais davantage sur le processus qui en découle

comme nous le verrons dans la partie suivante.

2.2.2 Les phases des F&A ; I’étape charniere

Qu’il s’agisse d’une petite ou d’une grosse transaction, les étapes a réaliser en vue de celle-
ci exigent une minutie hors du commun et un processus rigoureux. Or, le nombre de phases
a réaliser pour une fusion-acquisition n’est pas univoque pour tous les experts du domaine.

En revanche, on parle de trois étapes générales et bien connues soit (1) la phase de
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préparation (2) la phase de négociation et finalement (3) la phase d’intégration (Meier et
Schier, 2009). Cette toute dernicre phase représente 1’étape charniére pour la réussite d’une
fusion-acquisition et c’est notamment celle qui nous intéresse davantage vu sa grande

complexité.

o Phase de préparation
Cette premicre phase est celle ou 1’acquéreur décide de sa stratégie et des critéres
d’acquisition relatifs a sa cible potentielle (Ghaieth et Khawla, 2007; Meier et Schier, 2009;
Johnson et al., 2011). Il est important ici de sélectionner une entreprise qui détient des
complémentarités en termes de ressources puisque deux entreprises trop similaires ou
diamétralement opposées n’engendreront aucune nouvelle valeur. Dans un premier temps,
on parlera de compatibilité stratégique, qui signifie que les entreprises partagent une vision
et une approche du marché spécifique et que 1’opération de F&A fera en sorte de renforcer
ces visions communes. Dans un second temps, on parlera de compatibilité
organisationnelle. Cette compatibilit¢é détermine si, par exemple, les cultures, le
management et les pratiques des 2 entités seront fonctionnelles entre elles. En revanche,
nous croyons qu’il y a un manque d’investigation de la part des entreprises dés ce stade
puisque les dirigeants responsables de cette opération ont tendance a sous-estimer ces
caractéristiques délicates en accordant une priorité aux ¢léments stratégiques et quantitatifs
plutot qu’aux facteurs humains. En négligeant cet aspect, les probleémes engendrés des la
premiére phase auront, pour ainsi dire, un effet boule de neige jusqu’a la derniere phase,
ou I’ampleur de ces problémes sera amplifiée. Or, il sera impossible de faire marche arriére

et I’équipe de management responsable devra composer avec ces nouveaux défis.

o Phase de négociation
La phase de négociation est une phase essentielle ou il convient de déterminer le bon prix.
Avant d’entreprendre toute négociation, il est plus sage pour I’entreprise acquérante de
fixer un prix maximal au-dela duquel ’acquisition risquerait d’étre compromise et non
rentable. En dépit des différentes méthodes d’évaluation de la valeur de la cible, le prix
d’acquisition se détermine véritablement sur le marché. C’est-a-dire qu’il fluctuera en

fonction de I’offre et de la demande, car le marché des firmes est trés concurrentiel et
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plusieurs autres équipes dirigeantes peuvent se disputer le méme droit. Ceci signifie que
plus d’offres il y aura, plus ’acquéreur sera obligé de surenchérir. D’ou la nécessité de se

fixer un prix plafond.

o Phase d’intégration
Cette phase est I’étape charnicre et la plus délicate que puissent mener les managers.
Plusieurs auteurs ont souligné 1I’importance et le role clé de cette phase dans le succes d’une
F&A. Comme son nom l’indique, il s’agit de la phase visant a I'unification des firmes
impliquées et elle est caractérisée par de nombreux changements structurels. Comme 1’ont
mentionné Haspeslagh et Jemison (1991 : 105, traduction libre), I’intégration est « un
processus graduel au cours duquel les individus de deux organisations apprennent a
travailler ensemble et cooperent afin de transférer leurs ressources stratégiques ». Le défi
que pose cette phase est double pour les dirigeants puisqu’il ne s’agit pas que d’assurer le
transfert des compétences interentreprises, mais plutdt sur la capacité de parvenir a batir
une atmosphere qui favorisera ce transfert de ressources stratégiques. Puisqu’en effet, le
stress, 1’anxiété et les phénomenes d’émotivité y seront particuliérement intenses, surtout

chez les membres de 1’entreprise acquise.

o Les formes d’intégration
Ici-bas nous verrons la typologie des trois formes qu’une intégration peut revéte. Cette
typologie est également une des plus cités et une des plus connue, il s’agit de celle élaborée
par Haspeslagh et Jemison (1991). Elle repose sur une logique qui unit deux principes
fondamentaux : (1) le besoin d’interdépendance stratégique et (2) le besoin d’autonomie

organisationnel. Les trois types d’approches d’intégration sont illustrés ici-bas.
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Figure 1: Les formes d'intégration

Absorption 7 Symbiose | Préservation

(8OO

Source : Mirc, 2014, page 10.

Absorption : est caractérisé par un fort degré d’interdépendance pour créer la valeur
attendue, mais un faible besoin d’autonomie organisationnel. Ceci conduit a une
dissolution compléte des frontieres entre les firmes.

Fusion par symbiose : Besoin élevé d’autonomie et besoin élevé d’interdépendance
stratégique. Ceci est dii au fait que les capacités acquises ont besoin d’étre préservées
dans un contexte organisationnel qui est différent tant pour I’acquéreur que pour la
cible. Cette forme d’intégration permet aux deux entités de rester autonome et de
préserver leurs caracteres distincts (Koenig et Meier, 2001).

Fusion par préservation: Il s’agit de 1’opposé¢ de I’absorption, besoin élevé
d’autonomie, mais un trés faible besoin d’interdépendance puisque le but est de
préserver les fondements de la cible intacts. Ainsi I’acquéreur n’exercera pratiquement

pas de controle.

Les effets des différences culturelles peuvent étre perceptibles dés la phase de négociation,

mais dans la majorité des cas ils ne seront percus que vers la phase d’intégration.

Indépendamment de la compatibilité des stratégies, la création de valeur peut également

dépendre de la complémentarité des styles de management. En fait, ce rapport est méme

nécessaire pour engendrer des résultats (Datta, 1991). D’ou la pertinence de ’acquéreur a

investiguer sur les différences et les similarités entre sa culture, son leadership, sa stratégie

et la structure de sa cible.

Bon nombre de travaux académiques révelent que les différences en mati¢re de culture

représentent 1’un des problémes majeurs qui rendent le moment de la phase d’intégration
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treés difficile a gérer. Les méthodes de travail et les modes d’organisation des deux entités
réunies peuvent étre variés, voire opposés. On note également que ce conflit culturel est
d’autant plus important lorsque les entreprises sont de nationalités différentes. Au début du
processus de fusion-acquisition, aucun signe précurseur ne semble apparent puisqu’a ce
moment-1a les motivations sont souvent stratégiques et financiéres. Ce n’est qu’une fois la
phase d’intégration enclenchée, soit lorsque les deux firmes sont réunies et affrontent la

réalité de la confrontation que les problémes font surface.

o Capacité d’intégration
Reus et Lamont définissent le terme capacité d’intégration comme étant :« Le mécanisme
par lequel I’apprentissage [organisationnel] devient possible » (2009 : 1300, traduction
libre). Ces auteurs mentionnent que lorsque la distance culturelle est petite, les bénéfices
dégagés des capacités d’intégration seront moindres étant donné que les firmes affichent
trop de similarité, donc il en résulte un apprentissage limité. Inversement, lorsque la
distance culturelle est plus grande, les capacités d’intégration et la performance des F&A
seront meilleures étant donné que les firmes ont beaucoup a apprendre 1’'une de I’autre, vu

les plus grandes différences.

Dans la méme optique, Cox (1991) affirme que I’hétérogénéité des cultures ceuvrant dans
une méme entreprise encourage la créativité et 1’innovation a travers les membres.
Parallelement, ces mémes différences culturelles au sein d’une entreprise parviennent a
briser les rigidités lorsque cette entreprise entreprendra une F&A et permettra, par le fait
méme, de faire développer a ses membres de nouvelles connaissances et compétences
encore plus riches (Barkema et Vermeulen, 1998). A cet égard, Ghoshal (1987) a relevé un
aspect important concernant la diversité culturelle qui peut résider dans une firme. En fait,
I’existence de cette diversité n’améliore pas en soi ’apprentissage organisationnel.
Cependant, elle fournit les outils nécessaires et le potentiel pour développer cet
apprentissage. Ainsi, pour I’exploiter, c’est a 1’organisation de mettre en branle les

mécanismes qui le permettront.

Ces différences peuvent avoir un effet perturbateur sur les aspects organisationnels et donc

étre a I’origine de conflits. En revanche, ces différences, similarités ou complémentarités
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existantes entre les cultures des entreprises rapprochées ont un effet structurant sur
I’intégration organisationnelle. Certes, les différences culturelles rendent le processus plus
difficile a réaliser, mais rappelons qu’aucun lien direct entre différences culturelles et
performance n’a pu étre démontré avec une certitude totale puisque les effets différent
d’une entreprise a I’autre (Reus et Lamont, 2009). Malgré tout, bien qu’aucune certitude
n’existe, la section suivante fait part de certains impacts que la culture peut avoir lors de

F&A.

2.2.3 Les effets de la culture sur les F& A
Qu’elles soient organisationnelles ou nationales, les différences culturelles feront toujours
partie du paysage économique régissant les firmes. David et Singh (1993) mentionnent
qu’en effet, les différences entre cultures peuvent influencer le processus d’acquisition,
cependant leurs impacts ne sont pas unanimes ni uniformes pour toutes les firmes. Ces
auteurs expliquent que le risque culturel peut fortement varier en fonction de différents
facteurs de contingences, mais précisément en ce qui a trait au niveau d’interdépendance
et a la nécessité de créer une synergie. Le changement culturel est ainsi, une des plus
grandes problématiques lors de la phase d’intégration, tel que vu plus tét. Surtout en
considérant le fait que la culture est I’élément qui donne le sens a toute vie humaine ainsi
souhaiter y apporter des modifications représente sans doute et de trés loin, la tiche la plus
ardue pour le commun des mortels. Méme si de nombreux arguments rationnels viennent
justifier les procédures organisationnelles et les autres changements procédurales lors de
F&A, ils sont vites renversés par la menace qu’engendre les cultures préexistantes

(Bowditch et Buono, 1989).

o Les opportunités prennent essor dans les différences
Les différences au point de vue de la culture nationale peuvent effectivement influencer la
performance des F&A internationales. Wan et Yiu (2009) ont prouvé que les firmes
peuvent, quant a elles, capitaliser sur les opportunités qui sont créées par ce changement
d’environnement. Ces différences peuvent également déterminer la stratégie que devra
utiliser 1’acquéreur envers sa cible. Ainsi, une stratégie d’intégration (absorption,
préservation ou symbiose) alignée avec les caractéristiques de la culture de la cible

améliora sans doute les chances de succés. De cette manicre, la firme acquise sera plus
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encline et attirée par les caractéristiques culturelles de la firme acquérante.

Les acquisitions qui ont lieu dans des pays distants culturellement conférent un mécanisme
aux firmes instigatrices qui leur donnent le potentiel d’améliorer et de combiner leurs
performances a travers le temps. Comme le soulignent Barmeyer et Mayrhofer (2009 :
111), ces différences entre systémes culturels confeérent aux acteurs des « capacités
cognitives et des méthodes spécifiques pour résoudre des problémes ». Ainsi, les membres
d’une équipe issue de cultures différentes représentent donc un incubateur a solutions et
idées multiples face a une méme problématique. C’est ainsi dire que les équipes
culturellement diverses dégagent davantage de synergies organisationnelles et de ce fait,
de meilleurs résultats étant donné qu’elles possédent un plus grand éventail de
connaissances et d’opinion a partager. De plus, ceci n’exclut pas le fait que certains
problémes culturels associés aux F&A, sont parfois plus prenants et ressentis lors de F&A
entre firmes de mémes origines nationales comparées a certaines autres F&A
internationales. En réalité, la différence peut affecter positivement I’intégration et méme

engendrer la création d’une plus grande valeur (Very, Calori et Lubatkin, 1993).

Haspeslagh et Farquhar (1994) suggerent qu’il y aura création de valeur seulement lorsqu’il
y aura un transfert au niveau des capacités ; mais ceci est une tache trés complexe qui
requiert de la part des deux firmes de s’investir dans un processus d’apprentissage. En
revanche, ce ne sont pas toutes les firmes qui nécessitent du méme niveau de transfert des
capacités, puisqu’évidemment, toutes n’ont pas les mémes motivations de fusion-

acquisitions. Ce dont nous traiterons dans la section suivante.

2.2.4 Les déterminants des F&A dans I’industrie pharmaceutique
Lorsqu’une entreprise arrive au stade ou son développement semble stagner et ou son
efficience ne lui réussit plus comme auparavant, c’est & ce moment ou elle envisage la
croissance externe. Ceci est encore plus prégnant dans le domaine pharmaceutique puisque
ces firmes ne peuvent présenter des innovations rapidement que si elles vont les chercher
a l'extérieur. Les motifs d’une fusion-acquisition ne sont pas univoques et varient d’une
firme a I’autre. Cependant, les auteurs Johnson ez a/. (2011), ont défini 3 grandes catégories

de motivations. Tout d’abord on retrouve les motivations stratégiques, ensuite celles
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financiéres et finalement les motivations managgériales. Plusieurs causes agissent a titre de
motivations pour inciter une firme a en acheter une autre. La littérature théorique
mentionne, entre autres, 1’accessibilité aux marchés, I’expansion, la diversification des
activités, les réseaux de distribution, I’amélioration d’avantages compétitifs et 1’acquisition
d’autres, I’acquisition d’actifs supplémentaires, la réponse a un changement technologique
et ’acces a de nouvelles compétences et de nouveau savoirs (Sutton, 1980 ; Catwright et

Cooper, 1999 ; Sinatra et Singh, 1994).

o Motivations stratégiques
Les motivations de type stratégiques ont pour objectif d’améliorer la situation de
I’entreprise de différentes manieres. Ici, la firme cherchera, par exemple, a augmenter son
pouvoir de domination afin d’imposer certaines pratiques a ses concurrents, a établir un
positionnement au sein d’un nouveau marché en vue de I’extension géographique de ses
activités ou encore a rechercher des ressources spécifiques comme c’est le cas pour les
transferts de technologies ou les innovations. La recherche de synergies opérationnelles est
¢galement un vecteur important pour les firmes acquéreuse et c’est notamment le cas dans
les industries a forte intensité concurrentielle. Les entreprises qui souhaitent ne pas étre
marginalisées doivent généralement se regrouper par le rachat de leurs principaux
concurrents. On le constate dans les secteurs ou les colits de R et D représentent une

proportion tres élevée du chiffre d’affaires comme la pharmacie.

o Motivations financieres
Dans le cas des motivations financieres, celles-ci visent davantage a une utilisation
optimale des ressources financieres ainsi qu’a une amélioration des résultats des entreprises
plutot qu’a I’amélioration de la capacité stratégique. De maniére générale, la recherche de
synergies est le motif principal. Si synergies il y a, la nouvelle entité issue de la F&A verra
sa rentabilité augmenter. Ainsi, une synergie financiere signifie que la valeur des 2 entités
agissant de pair sera supérieure a la somme de ces 2 entreprises individuelles (Mark et

Mirvis, 1992).
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o Motivations managériales
Pour certain, le facteur clé de réussite d’une opération de F&A se situe dans la capacité des
managers a mener a bien cette opération en sachant composer avec plusieurs facteurs de
risque de manicre simultanée, tels que la diversité des méthodes de travail et des cultures.
De plus, si les managers de 1’entreprise acquise ont le sentiment que 1’opération sera
bénéfique pour elle et pas seulement pour les actionnaires concernés, I’intégration des 2
entités aura donc un plus fort taux de succes. En revanche, certains managers meénent des
F&A contraires a leur intérét (Kipping, 2010). Ces derniers sont conduits par 1’appat du
gain puisque parfois leur rémunération est li¢e a des objectifs de croissance qui seront
atteints plus facilement avec une opération de F&A (Johnson et al., 2011). En revanche, ce
dernier ¢lément ne constitue certainement pas un facteur de réussite pour une F&A puisque
I’objectif est de servir les ambitions personnelles des dirigeants uniquement plutdt que

celles de I’entreprise.

Plus globalement, les motivations derriére une opération de fusion-acquisition peuvent étre
catégorisées en deux motifs. Steger (1999) a défini dans un premier temps, les motifs
traditionnels, ayant pour objectif la consolidation et I’expansion du marché. Dans un
deuxi¢me temps, les motifs transformationnels, ayant pour objectifs le développement

d’un nouveau portfolio voire un nouveau mod¢le d’affaires.

En dépit de la sorte de motivation derriére ce type d’opération, toutes reposent sur la méme
logique, qui est la création de valeur. Les décisions sont basées sur I’hypothése que la cible
contribuera autant a ’amélioration de la stratégie, autant a la performance financiere de la
compagnie acquérante. L’interdépendance des firmes est de loin, le critére le plus évalué
et considéré lorsqu’une fusion-acquisition est envisagée. Nombre d’auteurs défendent
I’idée que les opérations de F&A basés sur la complémentarité et I’interdépendance des
firmes offrent les plus grandes chances de création de valeur (Hunt, 1990 ; Shleton, 1988).
En revanche, les firmes qui ne sont pas interdépendantes peuvent, elles aussi, engendrer de
la valeur. Toutefois, pour y parvenir, elles doivent avoir préalablement défini des objectifs
qu’elles devront suivre et respecter a la lettre (Salter et Weinhold, 1978). Cependant, qu’il
y ait interdépendance ou non, il se pourrait qu’il y ait un décalage entre les attentes espérées

ainsi que les résultats et que les bénéfices dégagés ne correspondent pas avec ceux
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initialement envisagés.

En regard aux motifs expliqués ici haut, Haspeslagh et Jemison (1991) considerent que les
approches traditionnelles dont les motivations financiéres et stratégiques qui motivent ces
F&A ne sont pas suffisantes pour parvenir a expliquer la grande complexité de ces
transactions. Ils nous ont également avertis que les objectifs stratégiques (croissance,
rentabilité, sécurité) et les objectifs organisationnels (ressources, facteurs humains,
opportunités, contraintes) pointent trés souvent et malheureusement, vers des directions
opposées. Alors le défi réside dans 1’équilibre a atteindre entre ces deux facteurs pour
ensuite engendrer de la valeur. Dans le méme courant de pensée, Kitching (1967) avait
¢galement conclut, quelques années plus tot, que les motivations a la base d’une opération
de F&A ne sont certainement pas le facteur déterminant dans le succes ou I’insucces d’une
telle opération. Haspeslagh et Farquhar (1994) arguent que les résultats dépendent plutot
de la mani¢re dont sera conduite la F&A. La création de valeur est influencée par de

nombreux autres facteurs plutot que par la stratégie en elle-méme.

2.3 Les stades de I’adaptation culturelle

Plusieurs situations font en sorte qu’un individu aura a s’adapter. Un voyage a 1’étranger,
un échange étudiant, une expérience de travail dans I’une des filiales de I’entreprise pour
laquelle on travaille, etc. En d’autres mots, 1’ajustement culturel survient lorsqu’un
individu est exposé¢ a une culture différente a la sienne. Ainsi, une fusion-acquisition
engendre nécessairement un ajustement graduel entre les membres des deux entités appelés
a travailler ensemble. Cette adaptation peut étre plus ou moins difficile selon les cultures
auxquelles I’individu sera soumis. La figure suivante illustre les différents stades

d’adaptation auxquels I’individu sera confronté.
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Figure 2 : Les stades d'adaptation culturelle

The W-Curve: Stages of Cultural Adjustment
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Source: Barker, 1990, page 97.

Selon la littérature a ce sujet, les équipes de travail hétérogénes ont comme particularité
d’étre trés innovatrices puisqu’elles possédent un large bassin de perspectives en raison des
différences des membres (Lawrence, 1997 ; Elron, Shamir et Ben-Ari, 2002). Cependant,
« la diversité contenue dans ces équipes influence négativement la dimension affective du
groupe, ce qui freine le processus d’identification et empéche ces équipes de bien
performer dans les organisations » (Bondu, 2012 : 1) . Ce qui engendre un climat positif
au sein des groupes de travail, ¢’est lorsque 1’individu parvient a s’identifier & une cible,
cette derniere s’intégre donc a son identité. Ainsi, l’identification engendre des
comportements favorables pour le groupe et indirectement ceci influence sa performance.
L’identification est donc le chainon agrégateur des équipes hétérogenes. Toutefois, force
est de constater que la diversité présente dans certaines équipes de travail cause des

fractures profondes et a une incidence négative sur la performance.
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D’une part, les groupes hétérogenes sont plus vulnérables a la dimension affective que les
groupes homogenes, puisque le besoin d’identification est plus fragile et donc non
bénéfique pour la performance du groupe : une baisse du sentiment de satisfaction des
membres, moins d’engagement de la part de ces derniers, un sentiment d’inconfort, moins
d’intégration sociale, des relations interpersonnelles stressantes et un climat de travail
négatif. Tous ces éléments représentent les retombés que peut engendrer une non-

identification au groupe.

D’autre part, la dimension affective étant moins menacé dans les groupes de travail
homogenes laisse croire que ce groupe de travail, affichant peu de différence est plus
fonctionnel donc plus performant, cependant il a été démontré que les entreprises créent
des équipes diversifiées pour faire face aux défis les plus complexes qui ne peuvent pas

étre accomplies par une équipe homogeéne (Lawrence, 1997).

En résumé, la dimension affective fait sous-performer les équipes hétérogenes alors que le
manque d’idées innovantes gagne les groupes homogenes, les faisant ainsi, a leur tour,

sous-performer. Devant cette impasse, il est en effet difficile de prédire I’effet exact.

Ainsi, devant cette fluctuation, a I’image des stades d’adaptation culturel, nous croyons
que la performance d’une nouvelle entreprise, suite a une F&A, affichera une tendance
similaire. Tout en considérant que des équipes homogenes sont moins performantes
lorsqu’elles font face a des situations plus complexes alors que des équipes hétérogenes,
quant a elles, éprouvent des problémes d’identification, nuisant donc a sa performance.
Nous croyons ainsi que la performance d’une nouvelle entité créée apres une F&A sera
amen¢ a subir les mémes fluctuations face aux différences culturelles, présentant donc un
phénomene similaire a la « W-Curve » , tel qu’élaboré par M. Barker (1990) dans son livre

Oriented for Success : A Resource Book on Overseas Student Services.
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2.4 Etudes sur les cultures

Tout d’abord, la notion de culture a toujours existé et elle est comparable a une force
invisible qui régit chaque aspect de la vie de tous et chacun. En revanche, c’est en 1871
qu’une premiere définition de culture fut établie par Edward Tylor dans son livre La
civilisation primitive ou il la décrit comme étant un : « [...] ensemble complexe qui
comprend les connaissances, les croyances, l'art, le droit, la morale, les coutumes, et toutes
les autres aptitudes et habitudes qu'acquiert I'homme en tant que membre d'une société »
(Tylor, 1871, cité dans Rocher, 1995 : 10). En d’autres mots, la culture est une fagon de
vivre. La culture demeure encore un terme opaque et difficilement explicable. Or, elle est
omniprésente et nous pouvons 1’appliquer a diverses spheres, notamment en désignant une
nation, une société, des familles, des individus et des entreprises (Hofstede et Minkov,
2010). Et c’est cette toute derniére, la culture en entreprise, qui nous intéresse

particuliérement pour ce travail.

La culture d’entreprise ou la culture organisationnelle constitue le ciment du
fonctionnement d’une organisation, autrement dit, ¢’est ce qui donne le caractére unique a
chaque organisation. En effet, la culture est a 1’organisation ce que la personnalité est a
I’individu puisque deux entreprises ceuvrant dans le méme secteur et utilisant les mémes
stratégies auront néanmoins leur propre culture (Rocher, 1995). La notion de culture
d’entreprise, quant a elle, aurait trouvé ses fondements a 1’époque du taylorisme (1880) ou
il fallait donner du sens au travail qu’accomplissaient les ouvriers. Par contre, jugée comme
étant peu rigoureuse, a 1’exception des sciences de la gestion, cette notion fut délaissée et
négligée pendant de nombreuses années. Ce n’est qu’en 1980 ou les universitaires et les
chercheurs commencerent a s’y intéresser a nouveau (Cartwright et Cooper, 1993). La
toute premicre définition de la notion de culture d’entreprise revient a Edgar Schein, auteur
du livre Organizational Culture and Leadership en 1985, cette derniére fut reprise maintes
fois dans la littérature : « Un modele d’assomptions de base, qu’un groupe donné a
découvert, inventé¢ et développé en apprenant a faire face aux problémes d’adaptation
externe et d’intégration interne, qui ont été suffisamment éprouvés pour étre considérés
comme valides et donc étre enseignés aux nouveaux membres comme étant la maniére

juste de percevoir, de penser en relation a ces problémes » (Schein, 2004 : 17, traduction
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libre). La littérature fait part de trois grandes périodes, cependant la notion de culture
d’entreprise a majoritairement trouvée ses fondements a 1I’époque du taylorisme (D’ Angelo

et Goubie, 2002).

Comme nous venons de voir, la culture comporte de multiples définitions. Le point
d’ancrage entre toutes ces derniéres est que la culture d’entreprise est 1’aboutissement de
toutes les cultures qui constituent 1’environnement externe et interne d’une organisation.
La corrélation est forte entre la culture nationale, régionale, individuelle, professionnelle,
etc. En fait, chacune de ces cultures influence le comportement des membres d’une
organisation et représente le point de départ de la culture organisationnelle. Les professeurs
Rabasso (2007), qui se sont penchés tous deux sur I’interculturel, notent qu’une grande part
des cultures nationales se retrouve dans la culture d’entreprise et que la preuve évidente est
que les toutes premiéres entreprises, majoritairement familiales, étaient & I’image de leur
pays d’origine. Aujourd’hui, plusieurs d’entre elles existent encore et possédent toujours

leur caractere singulier.

Le schéma de Meier (2013) ici-bas, illustre les influences des différentes cultures qui

forgent la culture d’entreprise.

Figure 3: Les influences des différentes cultures
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Source : Meier, 2013, page 22.
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Longtemps considérée comme passive, la culture d’entreprise commenga a susciter un vif
intérét peu avant la fin de la Deuxiéme Guerre mondiale. A ce moment, les marchés étaient
marqués par un fort protectionnisme et par conséquent les employés travaillant a une méme
entreprise affichaient une culture uniforme ou du moins n’affichaient que peu de différence
(Demorgon, 2002). La fin de ce protectionnisme et 1’ouverture des frontieres firent grimper
en fleche la concurrence et engendrerent une forte consolidation des marchés et une libre
circulation de la main d’ceuvre. Ce capital humain, circulant désormais librement, emporta
avec lui son bagage culturel et de ce fait, de nombreuses différences culturelles avec
lesquelles les organisations doivent composer aujourd’hui. Ainsi, nous remarquons que
plus les fronticres s’ouvrent, plus les considérations envers les différences culturelles

gagnent en importance (Hofstede, 2001).

2.4.1 Geert Hofstede et le projet Globe
La culture a fait ’objet de nombreux travaux d’anthropologues qui ont permis de mieux
cerner les caractéristiques intrinseques afin de se doter d’outils d’analyse adéquats.
L’anthropologue, G. Hofstede qui a mené, entre 1967 et 1973, une trés vaste enquéte
internationale portant sur les valeurs culturelles, demeure encore la référence en sciences
de la gestion et nous offre un modele approprié pour ’analyse de plusieurs industries
(Hofstede, 1980). Quelques années plus tard, soit en 1992, une nouvelle étude portant sur
les cultures est lancée. Le projet Globe, tirant ses principes de bases dans I’études menée
précédemment par Hofstede, est une des plus robustes qui n’ai jamais été conduite du fait
de la taille de son échantillon. Ces deux études, lesquelles nous utiliserons pour développer
notre échantillon et notre analyse, seront abordés en détail dans le chapitre

«méthodologie».

Bien que les résultats dégagés par Hofstede nous donnent une bonne vision d’ensemble, ils
demeurent tout de méme trés généraux et ne concernent pas uniquement le monde du
travail, mais aussi le fonctionnement des sociétés (Davel, Dupuis et Chanlat, 2008). Ainsi,

dans la section suivante nous aborderons 1’approche d’Iribarne. Ces deux approches
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permettront un éclairage complémentaire des cultures. En effet, Philippe d’Iribarne vient

ajouter de la chaire a I’enquéte entreprise par Hofstede quelques années plus tot.

2.4.2 Philipe D’Iribarne
C’est vers le milieu des années 1980 que Philippe d’Iribarne a réalisé une étude de cas dans
trois usines d’une méme filiale ; en France, aux Etats-Unis et aux Pays bas. Cette étude, La
logique de ’honneur (1989), est également la plus connue d’entre toutes et elle lui a permis
de constater des différences importantes dans la maniere de gérer les trois usines, malgré
un modele de gestion commun (D’Iribarne, 1989). Suite a cette étude, d’Iribarne est
parvenue a montrer « qu’au-dela des cultures nationales il existe des aires culturelles plus
larges qui rassemblent des cultures dans de grands ensembles partageant un certain nombre
de caractéristiques culturelles » (Davel, Dupuis et Chanlat, 2008 : 100). Cependant, bien
que ces regroupements affichent des caractéristiques communes, 1’auteur fait remarquer
que chaque culture nationale, présente dans ces regroupements, comporte de la diversité
culturelle et qu’il faut en tenir compte. Sur la carte ici-bas se dessine les 2 ensembles
géographiques, en gris et en quadrillé, partageant un ensemble de caractéristiques
similaires (Davel, Dupuis et Chanlat, 2008, p.103.). Ces 2 aires géographiques représentent
les logiques culturelles qu’a identifi¢ d’Iribarne. Tout d’abord, il désigne la logique de la
liberté et de légalité (en gris). Celle-ci a pris essor en Europe du Nord, s’est étendue jusqu’a
I’ Amérique du Nord pour finalement rejoindre le continent océanien (D’Iribarne, 1989).
Hormis la liberté et 1’égalité, comme le porte son nom, cette logique culturelle arbore les
valeurs de la démocratie et présente un fort individualisme. Ensuite, il désigne la seconde
logique, celle de [’honneur et de la hiérarchie (en quadrillé) qui est caractérisée par
I’importance de la « face » et ou les relations hiérarchiques dominent. Cette deuxiéme
logique englobe les pays du pourtour de la méditerranée, rejoint 1’Amérique latine et

s’étend jusqu’en Asie de I’Est (Davel, Dupuis et Chanlat, 2008).
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Figure 4: Carte de la migration des valeurs et des logiques culturelles

Source : Davel, Dupuis et Chanlat, 2008, page 103.

Ainsi, ces grands ensembles de cultures servent de références pour parler des diverses
confrontations culturelles que nous connaissons tant dans le monde entier que dans les

entreprises.

Bien que Philippe d’Iribarne critique la méthode utilisée par Hofstede, en lui reprochant
une faiblesse majeure au niveau méthodologique puisque ses résultats émanent d’un cours
questionnaire aux questions fermées, il aboutit sensiblement aux mémes résultats que ce
dernier et aussi des autres auteurs a s’étre penché sur ce sujet (Davel, Dupuis et Chanlat,
2008). Hormis certaines nuances, ce grand découpage culturel qui a été repris par plusieurs
auteurs présente des typologies qui permettent de distinguer selon les régions culturelles le

rapport qu’elles ont avec la gestion.
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Effectivement, comme les études de Philippe d’Iribarne et de Geert Hofstede sont
complémentaires, nous aimerions souligner le fait que le découpage d’aires culturelles qui
en découle minimise et schématise la réalité abusivement. En revanche, nous reconnaissons
qu’il facilite la compréhension des différences culturelles a travers le monde. En fait, ce
découpage représente un apport considérable puisqu’il permet une classification efficace
des aires culturelles recensées par ces deux auteurs selon la dynamique culturelle de la

liberté et de [’égalité ou selon celle de [’honneur et de la hiérarchie.

2.4.3 Modéle multiniveaux de la culture

Une tendance s’est affichée au fil de nos lectures ; I’évolution et les changements de la
culture tendent a s’accentuer et a €&tre moins linéaires dans le cadre d’activités
d’internationalisation des firmes. Erez et Gati (2004) ont mis sur pied le « modéle

multiniveau de la culture ».

Figure 5: Mod¢le multiniveaux de la culture

Global Culture

Organisational Culture

Group Culture

Individual

Cultural self-
representation

Source : Erez et Gati, 2004, page 588.

Il s’agit d’un modele proposant une culture a plusieurs niveaux entre lesquels il y a des
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interactions. Les auteurs de cet article considérent la culture comme étant une entité
dynamique plutdt qu’une entité stable et accordent davantage d’intérét aux interactions
entre les différents niveaux de culture. Tous ces niveaux sont imbriqués les uns aux autres
et les interactions entre ceux-ci sont tantdt descendants (Top-Down) et tantot ascendants
(Bottom-up), c’est-a-dire que le niveau le plus global de culture ainsi que le niveau le plus
individuel peuvent avoir des impacts sur I’ensemble des autres niveaux. Ainsi, le niveau
supérieur de la structure de ce modele est celui de la culture globale jusqu’au niveau
individuel en passant par les cultures nationales, organisationnelles et de groupe. Ce
modele évoque la nature dynamique de la culture et donc les processus descendants et
ascendants entrainent des changements a d’autres niveaux. Plus précisément, ce modele
soutient que le niveau le plus global de la culture affecte, par I’intermédiaire de processus
descendants, les changements comportementaux des gens relevant de différentes cultures.
Inversement, des changements comportementaux au niveau individuel deviennent, grace

aux processus ascendants, des valeurs et des normes comportementales partagées.

Ce mod¢le s’inscrit a la suite de nombreux autres qui ont été élaborés, notamment le
modele de Schein (1992), repris maintes fois par la littérature. En revanche, le modéle de
Schein est en quelque sorte limitatif puisqu’il met ’accent majoritairement sur les
processus top-down, c’est-a-dire 1’influence des niveaux supérieurs de la culture vers les
niveaux inférieurs de la culture, la culture de I’individu. Son modéle exclut donc la
possibilité que certains changements culturels puissent prendre essore au niveau individuel
et ensuite affecter tous les autres niveaux, ce que Erez et Gati (2004) ont nommé le
processus bottom-up. Le modele de ces auteurs permet d’analyser la culture d’une

entreprise de manieére plus nuancée que les autres modéles.

La globalisation engendre des alliances interculturelles, le partage de connaissances et le
transfert de technologies. Et de plus en plus, ces réseaux mondiaux facilitent et conduisent
vers des procédures et des régles communes. Ceci affecte la culture nationale et par le fait
méme, la culture organisationnelle puisqu’elles sont intrinséquement reliées.
Réciproquement, ces mémes niveaux sont fagonnés par 1’influence des -cultures

individuelles. Par exemple, I’adoption de nouvelles méthodes de travail se produit lorsque
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des compagnies deviennent reliées par I’entremise de fusions-acquisitions internationales.
Ces F&A facilitent donc 1’échange des connaissances. L’acquisition de ces nouvelles
connaissances modifie donc la maniere de penser, les comportements et conséquemment,
les valeurs des entreprises acquérantes et acquises lors de F&A. Comme ’avance Erez et
Gati (2004), en effet la nouvelle entité formée peut créer des tensions entre les niveaux de
cultures. En revanche, ces auteurs parlent donc de création d’une culture hybride, au sens
ou I’individu conservera sa propre culture locale, en dehors de la nouvelle entité, mais
lorsqu’il travaille au sein de celle-ci, il développera une culture globale qui est partagée par
tous les membres de I’entreprise. Venant confirmer les résultats d’Erez et Gati (2004), le
chercheur Baruch Shimoni (2011) qui s’est penché sur I’étude des rapprochements
culturels a relevé en effet qu'une gestion efficace des dualités culturelles peut engendrer
des cultures hybrides, favorisant une plus grande satisfaction mutuelle ainsi qu’une
meilleure compréhension. Effectivement, les cultures nationales du monde actuellement en
mutation s’hybrident et se mélangent. Toutefois, cela ne veut pas dire pour autant qu’elles

seront toutes semblables demain.

Comme nous venons de le voir, les études mentionnées précédemment mettent 1’accent
sur les comparaisons interculturelles. Tant au niveau du leadership que des valeurs
culturelles, ces études ont permis, en quelque sorte, une classification des cultures selon
certaines ressemblances. Toutefois, les différences entre ces cultures demeurent. Due au
phénoméne de la mondialisation et comme 1’a démontré le projet Globe, on parle de plus
en plus de la construction d’une culture d’affaires mondiales vers laquelle le monde semble
converger progressivement et qui tendrait non seulement a unifier les cultures nationales,
mais surtout a rendre obsoléte les effets de celles-ci. Le passage d’entreprises a ancrage
prioritairement national vers des entreprises de plus en plus internationales souléve de
nombreuses questions quant aux métissages et a la possibilité de faire travailler ensemble

différentes cultures.
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2.5 Synthese des contributions de la littérature

A la lumiére de cette recension littéraire, les variables « diversification culturelle » et «
différences culturelles » ont été abondement expliqué et utilisé par différents auteurs dans
le but de retracer leurs impacts directs sur la performance des opérations de fusions-
acquisitions. Nous en convenons que les résultats divergent largement. En effet, certains
auteurs stipulent que les différences entre les cultures de 1'entreprise cible et de son acheteur
sont source de problémes d'intégration. D'autres auteurs démontrent au contraire que ces
différences peuvent donner lieu a des synergies. Méme s’il est difficile de tirer une
conclusion sur la justification ou non des F&A, la compilation des études et des travaux
semble attester d’une diminution de la performance financiére due aux facteurs des
différences culturelles. En revanche, I'impact dégagé par ces différences sur la
performance d’innovation et de synergie semble assez probant en ce qui a trait a son
augmentation. Une fracture entre ces performances rend notre analyse du secteur
pharmaceutique intéressante a la vue des acquisitions chez les principaux acteurs du

secteur.
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Chapitre 3 — Problématique de recherche

Aprées avoir exposé 1’état de la littérature au sujet des différentes variables a 1’étude dans
le chapitre précédent, nous introduisons ici le modele théorique. Nous présenterons les
roles respectifs des variables dans ce mode¢le ainsi que les hypothéses formulées pour saisir

au mieux les relations entre ces variables.

3.1 Modéle théorique et hypothéses de recherche
Le modele qui suit a été établi a la recension des écrits du chapitre 2, afin de répondre a la

question de recherche :

e Quelle association y a-t-il entre la distance culturelle et la performance (a

I’innovation et financicre) des Big Pharma suite a une F&A?

A cet égard, les variables de la distance culturelle qui sont représentées par les indices
culturels de Hofstede et du Projet Globe représentent nos variables indépendantes. Le rdle
de la distance culturelle sur la performance des entreprises suite a une F&A a été
amplement démontré dans la recension des écrits. Cette recension expose d’ailleurs de
nombreux articles démontrant de fagcon empirique I’influence qu’ont les différences
culturelles sur les performances d’entreprises, que ce soit dans le secteur de la
pharmaceutique ou d’autres secteurs. Les relations entre les variables sont illustrées a la

figure 6 et les hypothéses de recherche sont présentées dans la table 1 en fin de chapitre.
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Figure 6: Mod¢le théorique

Var. indépendantes Var. dépendantes Var. de contrdle

Indice culturel Performance a

Hofstede /| Uinnovation - Type d’économie de

\Hi (-) /| (foreven marché
_ /,.:7‘ """" - Deal value
Indice culturel |/ ‘ Performance -Taille de I’entreprise
Projet Globe Hz(-) financiére ' (nombre d’employés)
(ROE)

Les différences culturelles, quantifiées par ’indice culturel de Hofstede et du Projet Globe
sont reconnues pour avoir une influence tantot positive tantdt négative sur la performance
a ’innovation ainsi que sur la performance financiére. La présente section vise a effectuer

un rappel des fondements théoriques justifiant ces hypothéses.

Comme déja démontré dans le chapitre précédent, le concept des différences culturelles est
bien reconnu dans la littérature. La théorie de Hofstede a permis d’indiquer qu’en fonction
des indices de chacune des 5 dimensions, il est possible de dresser un schéma culturel du
monde (Bollinger et Hofstede, 1987). Certains auteurs stipulent que les différences entre
les cultures de l'entreprise cible et de son acheteur sont source de problémes d'intégration.
D'autres auteurs démontrent au contraire que ces différences peuvent donner lieu a des
synergies. Méme s’il est difficile de tirer une conclusion sur la justification ou non des
F&A, la compilation des études et des travaux semble attester d’une diminution de la
performance financiere due aux facteurs des différences culturelles. En revanche, 1I’impact
dégagé par ces différences sur la performance a I’innovation et de synergie semble assez

probant en ce qui a trait a son augmentation.

Hi : L’influence de la distance culturelle sur la performance a ’innovation

De fagon générale, la revue de littérature permet de constater que 1’effet de la distance
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culturelle influence la performance a I’innovation dans I’industrie pharmaceutique, mais

aussi dans d’autres industries.

Bien que la littérature soit mitigée sur 1’effet exact entre la distance culturelle et la
performance a I’innovation, en raison des nombreuses conclusions d’effets indirects, aucun
auteur ne dément son existence (Granstrand et al., 1992; Chakrabarti et al., 1994; Goshal,

1987; Hitt et al., 1996; Chevrier, 2000; Barmeyer et Mayrhofer, 2002).

Les études de Very, Calori et Lubatkin (1993), Wan et Yiu (2009) ainsi que de Barmeyer
et Mayrhofer (2002), indiquent que le facteur des différences culturelles est générateur de
valeur pour la nouvelle entité formée et que lesdites différences peuvent affecter
positivement la créativité et donc améliorer la productivité. Certains travaux ont dévoilé
I’existence a court terme de risques et d’effets pervers de la diversification culturelle sur la
performance des équipes, mais le dessin a long terme se traduit par des équipes diverses
qui affichent une performance supérieure aux équipes homogenes grace a un surcroit de
créativit¢ (Watson et al, 1993 ; Kochan et al, 2003). Selon la théorie des équipes
multiculturelles, le besoin d’identification est I’élément agrégateur faisant en sorte que
I’individu parvient a s’identifier a une cible. Ce dernier sera plus enclin & adopter des
attitudes favorables au groupe, influencant donc indirectement la performance et le
rendement du groupe. Dans cette mesure, 1’hétérogénéité est bénéfique puisque
I’intégration des membres de 1’équipe a réussi. Cependant, le cas échéant, I’inverse se

produira.

Ceci étant dit, en considérant que des équipes homogeénes sont moins performantes
lorsqu’elles font face a des situations plus complexes alors que des équipes hétérogenes,
quant a elles, éprouvent des problémes d’identification, nuisant donc a sa performance,
nous croyons que la performance n’est donc pas un phénoméne linéaire. Ainsi, nous
croyons que les entreprises formées suite a une F&A qui sont ni trop homogenes ni trop
hétérogenes performent mieux puisque le bagage de connaissances de ces derniéres est
vaste et seront moins susceptibles de faire face a des probleémes d’identification entre leurs
membres. Par conséquent, le nombre de brevets émit les années suivantes cette F&A

augmentera considérablement et en cas d’extréme hétérogénéité ou homogénéité, le
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nombre de brevets émis sera nul ou voire méme, en diminution.

Hypotheése 1 : Plus les cultures entre [’acquéreur et sa cible sont contigués ou divergentes,

moins la nouvelle entité performera en matiere d’innovation.
H: : L’influence de la distance culturelle sur la performance financiére

Ainsi, dans ce travail, nous étudions notamment I’influence desdites différences culturelles
sur la performance financiére puisque nous croyons que les objectifs d’innovation et
financier d’une entreprise sont difficilement conciliables étant donné que leur prérequis
indique des routes opposées. La littérature précédente nous a justement avertis que les
objectifs stratégiques, dont la croissance et la rentabilité financiere ainsi que les objectifs
organisationnels, dont le facteur humain, pointent trés souvent et malheureusement, vers
des directions antagonistes. Bien que ces deux indicateurs de performances affichent des
prérequis différents, nous croyons que leur association avec les différences culturelles est

similaire.

Diverses recherches considérent I’indicateur financier comme indicateur principal afin de
déterminer si le rapprochement entre deux entités est une réussite ou non. Nous croyons
que les dirigeants se référent davantage a cet indicateur puisqu’il permet d’obtenir une
évaluation chiffrée et donc plus tangible, alors que le facteur humain est intangible et plus

difficile a valoriser.

En revanche, ce qui ressort essentiellement de la littérature est un bilan négatif de I’impact
des distances culturelles sur la performance financiére des multinationales, a court ou a
long terme (Meier et Schier, 2009; Gomez, Mejia et Palich, 1997). Cependant, nous
croyons que méme si les résultats financiers étaient satisfaisants que cela ne suffirait pas a
considérer que I’opération de F&A est réussite pour autant. Un succes sur le plan financier
n’inclut pas implicitement un succes sur le plan humain. C’est pour cela que nous avons
inclus la performance a I’innovation (hypothése 1) afin d’estimer 1’amélioration de
performance globale de I’entité post-fusions acquisition. Ainsi, nous croyons que les
tensions qui émergent des différences culturelles constituent un frein a la performance

financiére des entreprises formées suite a une F&A, et inversement, les trop grandes
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similitudes régissant ces entreprises, n’engendre pas de nouvelles valeurs donc la

performance financiére ne s’en retrouve guere améliorée.

Hypotheése 2 : Plus les cultures entre ['acquéreur et sa cible sont contigués ou divergentes,

moins la nouvelle entité performera au point de vue financier.

Tableau 1: Hypothé¢ses de recherche

H; : Les contiguités et les divergences culturelles ont une influence négative sur la
performance a I’innovation.

H : Les contiguités et les divergences culturelles ont une influence négative sur la
performance financiere.

Chapitre 4 — Méthodologie

Rappelons que ’objectif de ce travail de recherche consiste a comprendre les liens du
facteur des différences culturelles sur la performance d’une nouvelle entité a la suite d’une
fusion-acquisition. Le présent chapitre a pour but de décrire la méthode utilisée pour
réaliser notre recherche. A cet effet, nous avons fondé notre argumentation sur deux
hypothéses. A travers ce chapitre, nous présenterons notre échantillon, les sources qui nous
ont été utiles et la procédure de collecte de données. Puis, nous décrirons les variables.
Enfin, nous présenterons les méthodes utilisées (les corrélations, les régressions linéaires

et quadratiques).

Il convient de spécifier que, compte tenu de la nature de nos hypothéses émises au chapitre
précedent, 1’utilisation d’une méthodologie quantitative sera de mise. Effectivement, nos
hypotheses de recherche nécessitent I’utilisation d’analyses chiffrées pour tester les liens
entre les variables. De fait, les outils de collecte de données utilisés, notamment les bases

de données historiques, permettront de répondre a notre recherche.

L’échantillon choisi
Dans un premier temps, comme 1’optique de cette recherche est principalement de

comprendre le lien entre les différences culturelles et la performance post-acquisition dans
un contexte organisationnel, nous nous sommes intéressés aux opérations de F&A

internationales survenues entre le 1°" janvier 2003 et le 31 décembre 2013 dans I’industrie
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pharmaceutique. En effet, c’est au cours de cette période que le plus grand nombre de F&A

est survenu.

Dans un deuxiéme temps, comme nous l’avons évoqué précédemment, 1’industrie
pharmaceutique est critiquée pour son haut taux d’échec en termes d’incapacité de mener
a bien des F&A et plus particulierement depuis les derni¢res années. Ceci correspond
notamment avec la vague de consolidation jamais connue dans ce secteur. Cette vague de
fusions-acquisitions concerne 60 des plus gros joueurs qui sont devenus 20 big pharma par
I’entremise d’une succession de fusions-acquisitions (Vij, 2016). Puisque c’est le caractére
culturel de ces firmes qui nous intéresse nous avons retenu, selon le classement de
performance de Thomson Reuters (2013), les 12 firmes les plus performantes parmi ces 20
big pharma. Et c’est également parmi ces 12 premicres firmes que nous retrouvons la plus
grande diversité culturelle, soit 7 origines différentes. En somme, nous avons retenu 12
entreprises pharmaceutiques affichant 7 origines différentes. Si 1’on inclut les origines des
entreprises cibles (qui ont été acquises), nous obtenons un total de 34 pays différents

(annexe 2).

Dans un troisiéme temps, nous avons uniquement sélectionné les transactions qui
permettent aux acquéreurs de prendre le contrdle de la compagnie et d’acquérir ainsi plus
de 50% des actions de la cible. Ensuite, nous avons éliminé toutes les transactions dont les
données nécessaires n’étaient pas disponibles, nous obtenons en fin de compte un
¢chantillon de 219 prises de contrdle, de 2003 a 2013 mettant en scéne 12 des plus grosses

compagnies pharmaceutiques mondiales.
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Tableau 2: Sommaire de 'échantillon

Nombre de Cibles
Origine de | transactions | ayant une
Année Acquéreur P’acquéreur (F&A) origine
différente
Pfizer Etats-Unis 25 5
Johnson & Etats-Unis 39 6
Johnson
Novartis Suisse 12 3
Roche Suisse 19 5
GSK Royaume- 16 9
1¢" janvier Uni
2003 et le 31
décembre AstraZeneca Royaume- 11 4
2013 Uni
Sanofi France 22 13
Teva Israél 13 7
Takeda Japon 10 5
Daiichi Sankyo Japon 6 3
Bayer Allemagne 21 7
Fresenius Kabi Allemagne 25 17

Sources des données
La premicre extraction a été faite a partir de la base de données mondiale Y Chart. Cette

plateforme nous a permis d’avoir acces, pour chaque transaction et chaque entreprise, a
une multitude de données financiéres, telle que des ratios financiers dont le ROE, ainsi que

I’évolution du nombre d’employés d’années en années.

La deuxieéme extraction, qui constitue la plus importante, a été faite a I’aide de la base de
données Zephyr. Celle-ci couvre des données détaillées pour des dizaines de milliers de
fusions et acquisitions a travers le monde. Chaque transaction y est présentée selon la date

de conclusion, le nom des entreprises acquéreuse et cibles, la valeur de la transaction, le
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pays d’origine et plusieurs autres informations pertinentes.

La toute derniere extraction concerne le nombre de brevets émis d’une année a ’autre.
Puisque I’innovation, tout comme le ROE, représente un bon indicateur de performance,
nous jugions donc pertinent de mettre en relief cette variable. En fait, il s’agit de notre
principale variable dépendante qui nous permettra de mesurer la performance a
I’innovation des nouvelles entités formées. Pour ce faire, nous avons eu recours a la base
de données Orbis. Tout comme Zephyr, cette base de données fait partie intégrante de la

plateforme du Bureau Van Dijk.

Finalement, nous avons également utilisé différentes sources internet afin de rechercher
certains autres ¢éléments qui ne nécessitent pas l’intervention de base de données.
Notamment, dans le cas des indices des dimensions de Hofstede, du projet Globe et de
I’origine nationale de certaines cibles. De plus, nous avons eu recours aux rapports

financiers d’entreprises lorsque leurs données étaient absentes via les bases de données.

Les variables
La littérature propose une liste exhaustive des variables qui peuvent affecter la performance

de l'entreprise apreés une F&A ; ainsi, des dizaines de variables se sont révélées plus ou

moins significatives suite aux études empiriques qui les accompagnent.

Les variables qui reviennent souvent sont : le niveau de diversification, le niveau
d'endettement de l'acquéreuse, l'efficacité de la communication, la vitesse de 1'intégration,
la performance de la cible (ROE), le timing de l'acquisition, la munificence,
l'environnement de la firme, la prime d'acquisition, la culture, la taille de la cible, le niveau
de concentration de l'industrie, le nombre de brevets, etc. On remarque qu'il y a des
variables qualitatives et des variables quantitatives. Ces derni¢res cumulées permettent
d'expliquer la performance des entreprises apres la F&A. Cependant, il est difficile dans le
cadre de ce travail de se procurer les données nécessaires pour les mesures notamment pour
les variables qualitatives (niveau d'intégration, de communication...). Sous ces contraintes,

on a donc choisi de mesurer quatre variables qu'on a jugé pertinentes soit :

* Le ROE
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* Le nombre de brevets

» L’indice culturel d’Hofstede

* L’indice culturel du projet Globe
Les variables dépendantes

1. Variable dépendante : Le ROE
Comme la « réussite » d’une opération de fusion-acquisition est intangible et difficilement

mesurable en terme quantitatif, pour le besoin de notre étude nous avons décidé¢ de traduire
cette « réussite » par la variable de la « performance », qui elle, peut revétir un aspect
tangible, soit le ROE (return on equity). Nous avons choisi cette variable puisqu’elle est
largement utilisée dans la littérature afin de déterminer la performance opérationnelle d’une
nouvelle entité apreés une opération de fusion-acquisition. Ainsi, nous nous attendons a ce
que le ROE diminue de maniére significative pour les années qui suivront la F&A si les

entreprises impliquées affichent des cultures différentes.

2. Variable dépendante : Le nombre de brevets émis
La mesure de I’innovation la plus répandue dans la littérature est le comptage annuel des

brevets déposés par une firme donnée. D’ailleurs, plusieurs études empiriques utilisent le
brevet a titre d’indicateur de performance d’un pays ou d’une industrie en matiére
d’innovation (Bresman et al., (1999) ; Brouwer et Kleinknecht, (1999)). Tout au long de
nos lectures, nous avons relevé que de nombreux travaux justifient 1’utilisation du
recensement des brevets comme élément de mesure afin d’établir une comparaison au
niveau des performances technologiques et d’innovation entre les firmes (Napolitano et
Sirilli, (1990) ; Cantwell et Hodson, (1991) ; Devinney, (1993) ; Patel & Pavitt, (1995) ;
Freeman & Soete, (1997)).

Les variables indépendantes

1. Variable indépendante : L’indice culturel de Hofstede

L’anthropologue, G. Hofstede qui a mené, entre 1967 et 1973, une trés vaste enquéte
internationale portant sur les valeurs culturelles, demeure encore la référence en sciences

de la gestion et nous offre un modele approprié pour 1’analyse de plusieurs industries
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(Hofstede, 1980). Pour mener a bien son étude concernant I’impact de la culture sur les
comportements managériaux, 1’auteur a analysé un échantillon de 116 000 salariés de la
société IBM répartis a travers le monde. Cherchant a établir des critéres de différenciation
pour rendre compte de la diversité des cultures, Geert Hofstede (1980) a décliné la culture

en 4 dimensions essentielles :

 La distance hiérarchique : désigne I’acceptation que les gens, d’une culture donnée, ont
envers une distribution inégale du pouvoir ou un pouvoir plutét démocratique.
* Le contrdle de I’incertitude : désigne la tolérance que les gens d’une population donnée

ont envers I’ambiguité et I’incertitude face a de situations inconnues.

L’individualisme versus le collectivisme : désigne ’importance accordée envers la
réalisation d’objectif soit collectif ou individualisme. A savoir ce qui est priorisé en
premier, soit I’intérét de I’individu ou I’intérét du collectif.

» La masculinité versus la féminité : désigne si une culture accorde plus d’importance aux

différences entre les genres. A savoir si elle est davantage axée vers la compétition

et le succes (masculine) plutdt qu’aux bonnes relations avec les autres (féminité).

Un peu plus tard, vers les années 1990, Geert Hofstede ajouta une 5° dimension a son
modele, celle de I’orientation a long terme. Cette dimension représente la vision soit a court
terme ou a long terme d’une culture par rapport aux objectifs. Puis finalement, une sixiéme
et derniere dimension fut ajoutée au modele vers 2010 avec I’aide du professeur Michael
Minkov (Hofstede et Minkov, 2010). Cette derniere représente I’indulgence et désigne, en
quelque sorte, I’importance qui est accordée envers la liberté d’expression, a savoir si une
culture fait davantage preuve de retenue ou est davantage extravertie. Toutefois, étant
donné que cette sixiéme dimension n’a pas été comptabilisé pour tous les pays, nous

tiendrons compte des 5 premicres dimensions uniquement.

Ainsi, les résultats obtenus ont permis d’indiquer qu’en fonction des indices de chacune de
ces 6 dimensions, il est possible de dresser un schéma culturel du monde (Bollinger et
Hofstede, 1987). Ce tableau du monde, en annexe 1, permet une classification de différents

pays. En d’autres mots, « [..] ces résultats ont permis de dégager des grandes régions

46



culturelles » (Hofstede, 1980 : 336). Les pays a l’intérieur de ces grandes régions
présentent des scores relativement semblables pour les 6 dimensions et affiche également
des pratiques de gestions similaires. Cependant, les résultats obtenus viennent, en quelque
sorte, appuyer la littérature déja existante a ce sujet puisque le regroupement des mondes
culturels n’est pas nouveau pour la communauté scientifique (Davel, Dupuis et Chanlat,
2008). En revanche, Hofstede a fait une distinction entre les régions développées et celles
qui le sont moins, puisque la richesse est un facteur qui a une forte corrélation avec la
dimension de I’individualisme. En effet, un score élevé d’individualisme est tributaire a la

richesse.

C’est donc en comparant les dimensions établies par Hofstede qu’il est possible de mesurer,
pour chaque culture, I'importance de celles-ci. Par le fait méme, ceci permit a I’auteur de
dégager quelles sont les différences culturelles entre ces sociétés. Dans le cadre de notre
mémoire, I’écart entre ces dimensions constitue un de nos indicateurs principaux qui nous

a permis d’établir des comparaisons entre les pays sélectionnés pour notre échantillon.

Bien que les résultats dégagés par Hofstede nous donnent une bonne vision d’ensemble, ils
demeurent tout de méme trés généraux et ne concernent pas uniquement le monde du
travail, mais aussi le fonctionnement des sociétés (Davel, Dupuis et Chanlat, 2008). C’est
pour cela que nous utiliserons également les résultats tirés d’une seconde étude, celle du

projet Globe, abordée dans ici-bas.

Donc, la premiére variable utilisée pour quantifier le degré d’impact des différences
culturelles (entre I’acquéreur et I’acheteur) sur la performance d’une nouvelle entité est
I’indice culturel d’Hofstede. Cette variable, que nous appelons «indice culturely, est
exprimée en pourcentage. Plus 1’indice culturel (%) est élevé, plus il y a d’écart entre les
deux cultures des pays auxquels appartiennent les deux firmes. Inversement, un indice

culturel égal a zéro signifie que la cible et I’acheteur ont pour origine le méme pays.

Dans le cadre de cette recherche, nous nous attendons a ce qu’il y ait une corrélation entre
I’indice culturel et le nombre de nouveaux brevets émis suivant I’opération de F&A. Afin

de mesurer la distance culturelle entre entreprises nous nous sommes inspirés de 1’étude
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réalisée par Kaouther Bennani (2006) ;

Hofstede distance =

Ou Sa représente le score (%) de I’entreprise acquéreuse pour la dimension i et St
représente le score de I’entreprise cible pour la dimension i. Finalement, Hofstede distance
est le résultat de distance culturelle entre I’entreprise acquérante et sa cible.

2. Variable indépendante : L’indice culturel du Projet Globe

Le projet Globe est un projet d’envergure international qui s’est étendu sur prés de 20 ans,
soit de 1992 a 2010 (House, Javidan et Dorfman, 2001). Son objectif fondamental est
d’étudier le leadership entre les différentes cultures. Autrement dit, il cherche a déterminer
ce qui fait un leader efficace dans les régions du monde donc de chercher a savoir comment
la culture du pays d’origine influence les personnes qui deviennent leaders. A 1’instar
d’autres recherches, le projet Globe s’appuie notamment sur le modele d’Hofstede. En fait,
Robert J. House qui est I’instigateur principal vise un élargissement de ce modele et des
dimensions proposées par celui-ci. Les chercheurs ont développé trois dimensions
supplémentaires tout en reprenant les six qui avaient été préalablement définis par Hofstede
(ibid.). A celles-ci ils ajoutent :
e La confiance en soi: désigne le degré de confrontation et d’affirmation qu’a un
individu lors de ses relations envers autrui.
e L’orientation vers ’avenir: représente le poids qu’occupe le futur pour les
individus ainsi que leur engagement envers I’avenir.
e [’orientation a la performance : fait référence au degré d’incitation envers la
recherche d’excellence qu’une communauté exerce sur ces individus et refléte le

besoin de réalisation.

Cette étude est une des plus robustes qui n’ait jamais été conduite. Elle tire ses principes
de bases dans I’étude qui a été menée par Geert Hostede. Sa robustesse est attribuée au fait
qu’il s’agit d’une étude a la fois qualitative et quantitative, mais principalement due a sa

méthodologie approfondie qui porte sur des milliers de questionnaires et d’entretiens. De
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plus, 1’échantillon est trés exhaustif, on parle de 17 000 collaborateurs dans pres de 1000
organisations sur 62 pays (Coisne, 2012). L’étude a touché 5 continents. Les secteurs
industriels concernés sont d’envergure majeure et il s’agit de 1’agroalimentaire, des

services financiers et finalement les télécommunications.

Les résultats de 1’enquéte sont pertinents bien que les conclusions des chercheurs
demeurent trés nuancées. Selon les résultats il semblerait que les individus, toutes cultures
confondues, affichent plusieurs valeurs communes et leurs aspirations sont semblables
(House, Javidan et Dorfman, 2001). Tout comme les chercheurs Hofstede et D’Iribarne, le
projet Globe a permis de démontrer que bien qu’il semble y avoir convergence de valeur
entre les peuples, il y a encore de grandes disparités culturelles en fonction des pays. A cet
¢gard, les chercheurs du projet Globe parlent d’un leadership situationnel qui permettrait
la prise en compte des différents contextes. Le style de leadership varie donc en fonction
du pays de référence. Finalement, le projet Globe a permis de dégager 6 styles de leadership

basés sur plus de 165 traits reliés au leader.

Cette deuxi¢me variable culturelle utilisée peut sembler répétitive par rapport a celle déja
¢laborée par Hofstede, mais le projet Globe s’est basé sur des données plus actuelles et plus
diversifiées puisque ce projet a été conduit plus récemment. A la différence des données
recueillies par d’Hofstede, celles du projet Globe sont plus solides et risques de moins
changer étant donné qu’elles ont été recueillies au sein de plusieurs entreprises plutot
qu’une seule, et ce dans des pays différents. En revanche, comme le projet Globe s’est
fortement inspiré des dimensions d’Hofstede, nous avons décidé de mesurer la distance
culturelle entre 2 pays a 1’aide de ces deux indices (Globe et Hofstede) puisque nous les

considérons comme étant complémentaires.

Afin de mesurer la distance culturelle entre entreprises nous nous sommes inspirés des

travaux réalisés par Kogut et Singh’s (1988) que nous avons adapté pour notre étude.
9

D {M} 1
CD_]= im1 Vi
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Ou I représente I’indice de ’entreprise acquéreuse pour la dimension i et I7est ’indice de
I’entreprise acquise pour la dimension i. V; représente la variance de 1’indice de la
dimension i. Finalement, CDj est le résultat de distance culturelle entre 1’entreprise

acquérante et sa cible.

Le projet Globe s’est étendu aupres de 61 cultures nationales et les résultats sont exprimés
sous 2 facettes. Premiérement les chercheurs ont identifié¢ les dimensions culturelles sous
la facette «as they are». Ceci correspond a ce qu’une personne issue d une culture différente
serait susceptible d’observer au premier contact avec cette culture et ¢’est notamment les
traits qui font surface en premier. Deuxiemement, I’autre facette définie correspond au «as
they should be». Ceci fait référence aux autres traits qui peuvent émaner de cette culture,
mais qui ne font pas surface au début ou qui sont plutdt difficilement observables. Ainsi,
seul le pointage «as they are» des dimensions culturelles sera utilisé puisqu’il correspond

a une valeur plus réaliste et vécu dans la pratique.

Les variables de controéle
Plusieurs autres variables peuvent influencer la performance des fusions-acquisitions et

ainsi nous avons inclus trois variables de controle, ayant un impact sur la performance
financiere et la performance a I’innovation des entreprises impliquées dans un processus

de F&A.

1. Le type d’économie de marché
2. La taille des entreprises (nombre d’employés)

3. Le prix de la transaction (deal value)

1. Variable de contréle : Type d’économie de marché
Cette variable a été choisie puisque nous croyons qu’elle pourrait étre associée a la distance

culturelle qui sera mesurée entre les pays acquéreurs et cibles. Elle viendra en quelque sorte
appuyer les résultats obtenus envers Hofstede et le projet Globe. Ainsi, pour chaque
entreprise pharmaceutique et son pays d’appartenance, nous les avons classés selon une
¢conomie de marché, soi développée (1), soi émergente (2). Cette classification a été faite
selon le classement du FMI. Les pays affichant une économie de marché émergente (2)

représentent un plus grand potentiel de performance a 1’innovation pour un acquéreur issu
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d’une économie développée (1). Nous croyons que ceci est dii au fait que I’on retrouve ce
type d’économie émergente dans des aires culturelles bien précises tel qu’élaboré par
D’Iribarne (1989). Ces entreprises sont alléchantes pour celles qui sont déja établies au
sein d’économies développées puisqu’elles représentent un important vecteur de
croissance potentiel. Ainsi, les entreprises d’économies développées sont portées a faire
des F&A avec les entreprises d’économie émergentes qui par défaut affichent des cultures

différentes, afin d’exploiter ce potentiel de performance a I’innovation.

2. Variable de controle : La taille (Ile nombre d’employés)

Bien souvent, les entreprises recourent aux F&A puisque la possibilité d’atteindre une plus
grande taille est I’une de leur visée. En contrepartie, les bénéfices engendrés risquent d'étre
compromis par la complexité accrue d’une organisation devenue trop lourde ainsi qu'a la
difficulté d'intégrer les facteurs culturels et humains dans la nouvelle entreprise. Plusieurs
¢tudes ont tenté de démontrer le lien et 'influence qu'exerce la taille sur la performance des
entreprises dans le cadre d'une F&A (Krishnan et al., 1997, Markides et Ittner, 1994,
Hyland et Diltz, 2002). De leur c6té, Hoskisson et al., (1993) mesurent la taille de
l'entreprise par le nombre d'employés. Selon les résultats obtenus par ces auteurs, la taille
affecte positivement la performance financiere de 1’entreprise. Son inclusion dans notre
modele de régression découle de 1’étude de Kitching (1967) et nous permettra de mesurer
a quel point la taille affecte la performance a I’innovation. Il a démontré que plus la taille
de la cible est petite, plus il est facile d'intégrer ses ressources. Selon son étude, il affirme
que les risques sont réduits en fonction de la taille de la cible et que les acquisitions qui ont

échoué sont celles ou les deux entités impliquées avaient une taille similaire.

3. Variable de contrdle : Prix de la transaction

La variable du prix de la transaction permet de mesurer a quel point une transaction
onéreuse peut affecter la performance future de la nouvelle entité. Cette variable nous
permettra de controler le prix payé pour une F&A en fonction de la valeur générée
puisqu’un prix €élevé pourrait étre associé¢ a un handicap ou inversement une transaction

plus économique pourrait étre vouée a I’échec.
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Chapitre 5 — Résultats

On commencera ce chapitre par la présentation des résultats suivi de leur analyse. Enfin,

on interprétera les résultats qui en ressortent.
A titre de rappel, voici notre question de recherche ainsi que nos hypothéses :

¢ Quelle association existe-t-il entre la distance culturelle et la performance (a
I’innovation et financicre) des Big Pharma suite a une F&A?

o Hypothése 1 : Nous avangons que plus les cultures entre 1’acquéreur et sa
cible sont contigu€s ou divergentes, moins la nouvelle entité performera
en mati¢re d’innovation (nombre de nouveaux brevets émis).

o Hypothése 2 : Nous avancons que plus les cultures entre 1’acquéreur et sa
cible sont contigu€s ou divergentes, moins la nouvelle entité performera au

point de vue financier (ROE).

e La performance a ’innovation

Hypothése 1 : Nous avangons que plus les cultures entre 1’acquéreur et sa cible sont
contigués ou divergentes, moins la nouvelle entité performera en matiére d’innovation

(nombre de nouveaux brevets émis).

Le mode¢le « Brevets et Indice Hofstede » supporte, notre hypothése 1, avec une p-value
inférieure a 0.01. Dans un premier temps, suite a une régression linéaire multiple, le
coefficient de la variable correspondant aux différences culturelles (Hofstede) est positif et
statistiquement significatif (0.5, p<0.01). Ceci signifierait que plus les différences
culturelles sont grandes, plus le nombre de brevets émis augmente les années suivantes la
F&A. Dans un deuxiéme temps, lors d’une régression quadratique, le coefficient de la
méme variable correspondant aux différences culturelles (Hofstede) est négatif et

statistiquement significatif (-0.12, p<0.01). Ceci signifie que I’on obtient un phénomene en
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«U» inversé, donc une parabole inverse « M ». Ainsi, cela précise qu’en effet plus les
différences culturelles sont grandes, plus le nombre de brevets émis augmentent.
Cependant, nos résultats nous apprennent que cette relation entre le brevet et les différences
culturelles peut avoir un effet pervers. En effet, une trop grande distance conduirait a la
destruction de la créativité. Autrement dit, les cultures trop homogénes, tout comme les
cultures diamétralement hétérogenes, sont autant nuisibles a la nouvelle organisation
et constituent un frein a ’innovation (voir graphique ici-bas). En d’autres mots, plus
I’indice culturel mesuré entre 1’entreprise acquéreur et la cible est bas, moins il y a de
brevets émis. Nous observons notamment le méme phénomene lorsque I’indice culturel
entre deux entités est trop ¢levé. Alors, I’impact observé ne se comporte pas de manicre
linéaire. Ceci refléte donc que la performance d’innovation (qui est représenté par le
nombre de brevets émis) sera optimale lorsqu’il n’y aura ni trop de ressemblance ni trop

de différence entre les deux cultures.

D’autres données tirées du modele « Brevets et Indice Globe » viennent corroborer
I’hypothéese 1, avec une p-value inférieure a 0.05. En effet, les données du Globe Project
ont également quantifié¢ les différences culturelles et nous voulions tester ce deuxiéme
indice culturel en lien avec le nombre de brevets. Nous avons testé, dans un premier temps,
I’interaction de ces deux variables par une régression linéaire multiple, le coefficient de la
variable correspondant aux différences culturelles (Globe Project) est positif et
statistiquement significatif (36.53, p<0.1). Indiquant ainsi, encore une fois que plus la
distance culturelle est grande plus il y a de brevets émis. Dans un deuxi¢me temps, lors
d’une régression quadratique, nous obtenons un coefficient négatif et représentatif (-10.38,
p<0.05). Ceci illustre le méme phénoméne d’une parabole inversée exprimant que les
différences culturelles ne doivent €tre ni trop petites ni trop grandes pour qu’il y ait une
réelle performance a I’innovation. Par exemple, dans le cas ou l'entreprise acquéreuse et la
cible appartiennent a deux pays différents on note que les différences culturelles, exprimées
par l'indice de Hofstede et du Globe Project, affectent la performance d’innovation. Ce
résultat apporte une nuance importante montrant que certaines cultures arrivent a mieux
s’intégrer ensemble tandis que d’autres n’y parviennent pas. Alors il y aurait des « recettes

» culturelles pouvant apporter d’importantes synergies, mais il y aurait aussi des «
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incompatibilités » culturelles qui mettraient en péril la nouvelle entité formée suite a une

F&A.

Venant confirmer les propos précédents selon lesquels il y aurait des recettes culturelles
gagnantes, ceci renvoie a la théorie de Philippe D’Iribarne et la désignation d’aires
culturelles, tel qu’abordé lors de la revue littérature. En effet, ces aires culturelles
apparaissent soit dans un type d’économie de marché émergente ou développée, tel que
nous l’avons défini pour notre échantillon. Selon nos données issues du modele
«Corrélation entre économie de marché et Indice Hofstede», nous notons qu’il y a une forte
corrélation (R=0.53) entre la variable «type d’économie de marché» et «I’indice culturel
d’Hofstede». Ceci vient renforcer les résultats précédemment obtenus avec le modele
«Brevets et Indice Hofstede». Cela signifie que les entreprises d’économies développées
sont portées a faire des F&A avec des entreprises provenant d’économie émergente
puisqu’elles représentent un important vecteur de croissance potentiel. En revanche, ces
¢conomies émergentes arborent, la plupart du temps, des cultures divergentes, voire méme
antagonistes. Attiré par I’appat du gain, et ne se souciant pas de ces différences, la F&A
est enclenché et comme nous venons de le voir, ce sont ces cultures diamétralement
hétérogenes qui conduisent & une destruction du potentiel de performance a I’innovation
de la nouvelle entité. Le graphique suivant donne une représentation adéquate du

phénomene.
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Graphique 1: Les performances a I'innovation en fonction de 1'indice culturel Hofstede

e La performance financiére
Hypothese 2 : Nous avancons que plus les cultures entre 1’acquéreur et sa cible sont
contigués ou divergentes, moins la nouvelle entité performera au point de vue financier

(ROE).

Suite aux précédents résultats obtenus, nous étions curieux de savoir de quelle maniére se
comportait le ROE des firmes de notre échantillon. Pour ce faire, nous I’avons mis en
relation avec I’indice des différences culturelles obtenu par I’étude du projet Globe. Nous
obtenons des résultats qui sont statistiquement significatifs, mais la relation entre ROE et
différences culturelles ne se comporte pas comme nous I’avions envisagé. Le résultat du
modele « ROE et Indice Globe » supporte notre seconde hypothése, avec une p-value
inférieure a 0.01. Le coefficient de la variable correspondant aux différences culturelles

(Globe project) est positif et statistiquement significatif (0.09, p-value = 0.009). Ensuite,
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nous avons testé 1’interaction des variables par une régression quadratique, nous obtenons
un coefficient négatif et représentatif (-0.11, p<0.05). Ceci signifie que plus les différences
culturelles sont grandes, plus la performance financicre des entreprises est a la baisse. Ce
résultat est fort intéressant. Les brevets et le ROE sont influencés de la méme maniére par
les différences culturelles et subissent les mémes pressions qui poussent a une sous-
performance lorsque ces différences sont grandes. Ce résultat vient confirmer notre
deuxieme hypothese et pointe dans la méme direction d’autres études semblables qui ont

été menées.

Graphique 2: Les performances opérationnelles en fonction de l'indice culturel Globe

Plus I’indice culturel (Globe Project) est élevé, plus la performance opérationnelle de la

nouvelle entité (les années suivantes la F&A) décroit.

Les résultats du modele « ROE et Indice Hofstede » supportent également les résultats
précédents. En effet, le coefficient de la variable correspondant aux différences culturelles
(Hofstede), testé avec une régression linéaire multiple est positif et statistiquement
significatif avec une p-value inférieure a 0.1. Par la suite, lors d’une régression quadratique,
les résultats obtenus indiquent un coefficient négatif et représentatif (-0.06, p<0.1). Sous

I’indice des différences culturelles tel que calculé par Hofstede, les performances
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financiéres des entreprises ayant subi une fusion-acquisition tendent a varier selon le

niveau de différences des cultures amenées a travailler ensemble.

Comme nous obtenons des résultats concordant avec une part de la littérature, nous
pouvons confirmer qu’effectivement, les différences culturelles ont bel et bien un impact
sur la performance financiere des entreprises. Cependant, étant donné qu’une autre part de
la littérature soutient que les différences culturelles peuvent étre un catalyseur de
performance, nous ne pouvons affirmer avec certitude que les impacts des différences
culturelles sur le ROE sont uniquement négatifs. Tout est relatif au contexte et chaque
fusion-acquisition renferme son lot de particularités. Or, limité au contexte de notre étude,
nous pouvons affirmer avec certitude que tout comme pour la performance a 1’innovation,
de trop fortes différences nuisent inévitablement a la santé financiére de la nouvelle

entreprise.
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En bref

Si nous superposons les résultats obtenus par rapport aux différences culturelles, dans un
premier temps avec la performance opérationnelle (ROE) et dans un deuxiéme temps avec

la performance a I’innovation (nombre de nouveaux brevets), nous obtenons ce schéma ;

Graphique 3: Superposition des performances en fonction de 1'indice culturel

erformance a I’'innovation

. - .
rormance innnanoicre

- Différences culturelles +

Ce qui ressort de ce schéma est que ;

e Plus les différences culturelles (% indice culturel) sont grandes entre la cible et
I’acquéreur :
o Plus faibles sont les résultats de la performance financi¢re (ROE/post-
acquisition)
o Plus faibles sont les résultats de performance a 1’innovation (nouveaux brevets
€mis)
e Moins il y a de différences culturelles (% indice culturel) entre la cible et ’acquéreur :

o Plus faibles sont les résultats de la performance financi¢re (ROE/post-
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acquisition)

o Plus faibles sont les résultats de performance a 1’innovation (nouveaux brevets
€mis)

o Donc, sous I’effet des différences culturelles, le ROE et le nombre de brevets
subissent la méme pression.

e Lorsqu’il n’y a ni trop de ressembles ni trop de différences culturelles (% indice
culturel) :
o le ROE est plus élevé

o la performance a I’innovation est a son apogée

Pour revenir a nos hypothéses principales, en effet les différences culturelles exercent
diverses pressions sur la performance a I’innovation d’une nouvelle entité suite & une
fusion-acquisition. Comme nous venons de le voir, elles ont également un impact probant
sur la performance financieére. Nous sommes persuadés que les objectifs financiers et les
objectifs a I’innovation ne posseédent pas la méme recette et c’est ceci, qui en partie,
expliquerait les échecs des F&A. Un objectif ne peut étre a la fois financier et d’innovation.
La nature de I’un mettra en péril ’autre. Cependant, comme 1’industrie pharmaceutique
revét certaines conditions uniques, il pourrait étre possible d’obtenir un mariage entre les
deux objectifs (Ia ou les courbes se rencontre). Les brevets sont a 1’industrie
pharmaceutique ce qu’est 1’essence pour une automobile; c’est ce qui lui permet
d’avancer. Ce sont les brevets qui généreront des profits et permettront d’importantes
recettes. Et rappelons-le, bien qu’un brevet représente un long processus et beaucoup de
couts, une fois approuvé il confére une protection des droits d’exploitations et des
retombées monétaires uniques a son émetteur sur une période de vingt ans (Devinney,
1993 ; Hall, Jaffe et Trajtenberg, 2005). Les retombées générées permettront a leur tour,
pour la firme en question, d’investiguer pour de nouvelles innovations et ainsi de suite.
C’est donc grace a ses innovations qu’une firme peut respirer, vivre et continuer d’exister

pendant des années.

Parallelement a cela se pose la question du capital humain. La relation est la méme
qu’expliqué précédemment. Deux entités ayant une culture similaire auront plus de

difficulté a générer des innovations viables, tout comme deux entités ayant des cultures
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divergentes. Ainsi, I’acquéreur devra avoir pour cible, non pas une entreprise aux recettes
financicres alléchantes, mais bel et bien une entreprise possédant un potentiel de

développement.

En somme, nos résultats confirment qu’il n’y a pas de réponses simples au fait que les
acquéreurs rencontreront tantot une forte performance, tantot une faible performance. Il est
d’autant plus difficile de I’expliquer lorsque plusieurs cultures sont impliquées. De plus,

les cultures différent selon comment elles ont été affectées depuis la mondialisation.
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Tableau 3: Résultats des régressions

Variables de Variable Variable Variable dépendante: | Variable
contrdle dépendante: dépendante: ROE et indice Globe | dépendante: ROE
Brevets et indice | Brevets et indice et indice Hofstede
Hofstede Globe
Deal Value | 1.60 ** 1.59 ** 1.13%* 0.85* 0.67**
(0.70) (0.76) (0.53) (0.76) (0.28)
Employees | 0.0007 ** 0.0005 0.0009%** 0.00003 *** 0.00008*
(0.0002) (0.0004) (0.0002) (0.00000) (0.00007)
Economie -77.78 *** -68.29%* -84.07* 0.62 0.59
de marché (18.21) (32.19) (66.39) (0.61) (0.60)
Hofstede 0.5%** 0.29*
(0.003) (0.21)
Hofstede -0.12 *** -0.06*
quadratique (0.002) (0.04)
Globe 36.53* 0.09 ***
project (28.09) (0.01)
Globe -10.38** -0.11 **
project (3.92) (0.05)
quadratique
Prob >F 0.0000 0.000 0.0001 0.0000 0.0113
R’ 9.18% 23% 19.14% 16.21% 12.21%

Unstandardized coefficients are reported, with standard errors in brackets.
*** p< (.01, ¥**p<0.05, * p<0.1

61




Chapitre 6 — Discussion

Nous avons posé une question qui, au fil des recherches, représente une énigme toujours
irrésolue. L’idée derriére notre recherche, a laquelle les plus grands chercheurs de ce
monde se sont penchés, étudiés et acharnés depuis les derniéres décennies, était d’y
apporter notre part de compréhension. Nous comparons cette question a un puzzle éclaté
et la responsabilité d’apposer chacune des pieces au bon endroit incombe a quiconque

décidera d’étudier ce sujet.

Apres ce long processus de recherche et d’analyse, nous savons que les différences
culturelles importent. Mais a partir de quand exactement ? Sous quelles conditions ? Et
comment ? Ce sont ces questionnements qui, malheureusement, demeurent incompris a ce
jour. Qui plus est, les recherches empiriques ayant déja été faites rapportent d’une part que
les différences culturelles engendrent des effets négatifs et d’autre part, elles engendrent
des effets bénéfiques sur la performance des firmes lors de F&A. Dans la tentative de
réconcilier ces perspectives conflictuelles, nous avons scindé la performance en 2 types ;
(1) a I’'innovation et (2) financie¢re. Nous avons émis deux hypothéses. Dans les deux cas,
les résultats confirment qu’il y a bel et bien une association entre la performance et les
différences culturelles. Cependant, les résultats sont beaucoup plus nuancés. La corrélation

entre les variables n’est ni linéaire, ni uniquement positive, ni uniquement négative.

Les résultats obtenus nous offrent des ¢léments nécessaires pour entamer la discussion qui
nous permettra de mieux comprendre les déterminants de la performance post-acquisition
en contexte multiculturel. Avant de débuter la discussion, nous rappelons ici les résultats
dégagés par notre étude. A cet égard, les résultats que nous avons obtenus suggérent, dans
un premier temps, que les cultures trop homogenes, tout comme les cultures
diamétralement hétérogénes, sont autant nuisibles a la nouvelle organisation et
constituent un frein a I’innovation tout comme a la performance financiére. Ainsi,
dans une certaine mesure les différences culturelles affectent positivement la performance
puisque les divergences qui apparaissent entre les compagnies d'origines différentes leur
permettent de réaliser d’importantes synergies. Ces synergies sont responsables en partie

de 'amélioration de la performance apres la F&A.

62



e Performance a I’innovation

Ce premier résultat est pour le moins inattendu. Il est fort intéressant de noter que les
résultats concernant cette premicre hypothése viennent a la fois appuyer et contredire les

deux écoles de pensées quant au role des différences culturelles lors de F&A.

En effet, d’un c6té bon nombre d’études confirment que les équipes culturellement diverses
feraient accroitre la créativité et donc en fin de compte amélioreraient la productivité.
Autrement dit, elles dégagent davantage de synergies organisationnelles et de ce fait, de
meilleurs résultats étant donné qu’elles possédent un plus grand éventail de connaissances
et d’opinion a partager (Barmeyer et Mayrhofer, 20009; Granstrand et al (1992) et
Chakrabarti et al. (1994); Chevrier (2000), Barmeyer et Mayrhofer (2002); Cox (1991);
Reus et Lamont (2009). Selon notre échantillon, ce paradigme s’aveére en partie faux
puisque les équipes culturellement «trés» diverses diminuent la productivité. Cependant,
ce paradigme pourrait s’avérer vrai a condition que 1’écart culturel entre les membres d’une
méme équipe ne soit pas trop grand. En effet, il est vrai que le bassin de connaissances et
d’opinions mis a disposition des groupes culturellement diverse se retrouve multiplié.
Cependant, cela n’implique pas de facto que les membres seront en mesure d’exploiter ces
connaissances et de les mettre a contribution de I’entreprise sans qu’il n’y ait de conflit et

de réticence.

De I’autre c6té, Ghaieth et Khawla, 2007; Meier et Schier, 2009; Johnson et al., 2011;
Ahuja et Katila (2001); Cloodt et al. (2006); (Cassiman et al. (2005) mentionnent que pour
que la fusion-acquisition soit technologiquement profitable, les bases de connaissances des
deux entreprises ne doivent pas afficher trop d’écart. De plus, selon Cartwright et Cooper
(1993), les firmes similaires ne sont pas forcément compatibles au niveau culturel et elles
n’engendreront pas nécessairement une nouvelle valeur. Notre échantillon démontre donc
un résultat s’alignant avec cette école de pensée, entre autres, tout en reconnaissant que

I’homogénéité culturelle peut également étre nuisible.

Il est généralement admis que les différences culturelles sont sources d'échec des F&A.

Elles occasionnent des conflits souvent difficiles a gérer. Cependant, il est possible que ces
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derniéres donnent lieu a des synergies. Ainsi, les deux entités peuvent s'entendre sur les
¢léments de leurs cultures qu'il faut éliminer et ceux qu'il faut conserver réduisant ainsi les
conflits et le stress liés a l'acculturation. Il faut signaler également que les échecs dus au
facteur culturel ne surviennent que lorsque les valeurs et caractéristiques culturelles de
chaque entité sont trés divergentes. Par exemple, 1'entreprise acquéreuse est chinoise et elle
acquiert une entreprise francgaise ou encore une entreprise américaine qui fusionne avec

une entreprise allemande.

Donc, lorsque les entreprises effectuent un bilan culturel avant de procéder a une
transaction, elles peuvent tirer profit des différences culturelles en éliminant les sources de

conflits et en gardant les éléments qui contribuent au succes des entités combinées.

e Performance financiére

Ce qui ressort essentiellement de la littérature est un bilan négatif de I’impact des distances
culturelles sur la performance financiére des FMN, a court ou a long terme (Meier et Schier,
2009 ; Gomez, Megjia et Palich, 1997). Tout comme cette précédente littérature, nous avons
obtenu que les différences culturelles engendrent une faible performance financiére.
Compte tenu de I’importance de cette donnée et a 1’égard de la littérature, nous croyons
que ce résultat est trop important pour étre uniquement imputable au hasard de

I’échantillon.

En effet, bien qu’il soit difficile de déterminer I’effet exact entre performance financiére et
diversité culturelle (principalement a cause de la nature trés différente de la composition
des échantillons des recherches antérieures) la corrélation entre ces deux variables est
confirmée. Articulés autour des concepts d’homogénéité et d’hétérogénéité culturelle, les
chercheurs ont tenté¢ de déterminer quand et comment la croissance économique serait
favorable. Tout comme la performance économique des nations, la performance
¢conomique des entreprises subit les mémes influences lorsque le facteur culturel entre en

jeu.

D’un co6té, les études démontrant que la diversité culturelle nuit a la performance

¢conomique se basent sur le fait que 1’absence de différences culturelles (homogénéité)
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encourage les relations de confiance entrainant donc une stabilité ce qui favorise la
performance. En effet, selon La Porta et al. (1999) 1’hétérogénéité culturelle, quant a elle,
serait a I’origine d’un sentiment de méfiance ce qui nuit donc a la croissance économique.
En bref, des études portant sur le développement des nations ont démontré qu’un monde
culturellement homogene serait plus performant du fait qu’il minimiserait les cofits reliés

au sentiment de méfiance.

Nos résultats nous permettent de confirmer qu’un monde homogene, c¢’est-a-dire un monde
n’affichant pas de différences culturelles ou tous partageraient les mémes valeurs,
croyances et la méme langue expose un environnement plus performant qu’un monde
hétérogene, qui renvoi, quant a lui, 2 un monde inefficace. Cependant, nous croyons
qu’aucune de ces deux situations ne correspond avec le monde tel que nous le connaissons

aujourd’hui alors il est difficile d’en dégager les effets précis.

De plus en plus on parle de voir s’installer une culture mondiale, c’est-a-dire une culture
qui ferait converger toutes les différentes cultures vers une seule et unique culture (Cloodt,
Hagedoorn et Kranenburg, 2006). De cette optique, quelque peu farfelue, serait rendu
possible un monde d’échange sans frontiere et facilité par ’homogénéité culturelle du fait
d’un langage commun et des normes sociales identiques. Certes, I’homogénéité culturelle
mettrait ’ensemble de I’économie des entreprises sur un méme chemin culturel cependant,
elle en limiterait grandement I’innovation. En effet, une grande part de la littérature soutient
que ce sont justement les différences culturelles qui conduisent a la découverte qu’une

société homogene ne pourrait faire étant donné I’absence de diversité entre ses individus.
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e Négligence du facteur humain

Une autre explication émane de notre recherche, celle des motifs d’une F&A. Souvent, une
telle opération est réalisée a tort puisque les entreprises se basent sur les fusions-
acquisitions pour assurer leur croissance et ne prennent pas le temps nécessaire pour
intégrer adéquatement les firmes (Bowditch et Buono, 1989). Il est possible que dans
certains cas, les dirigeants aient tendance a surestimer leurs habiletés a gérer des entités
comportant des caractéristiques multiples. En effet lorsque deux entreprises décident de
n’en former qu’une seule, c’est que quelque part, deux cultures d’entreprises divergentes,
voire méme antagonistes, devront se fondent ’'une a I’autre. Cette distance entre les deux
cultures s’intensifiera a long terme et finira par s’édifier en véritable menace. Vaut mieux

gérer ce choc culturel afin de le transformer en alliance culturelle.

Malgré tout, la plupart des fusions-acquisitions sont considérées comme étant des échecs.
Nous croyons qu’une grande partie de ces déboires est attribuable a la négligence du facteur
humain. Ce facteur, pourtant crucial, est mis de coté lors du processus de décision de la

fusion-acquisition, occasionnant, par le fait méme de multiples difficultés.

De ce fait, nous croyons également que les ressources humaines, aux suites d’un bilan
culturel, peuvent jouer un role crucial (Hunt, Layton et Prince, 2014). Dans la majorité des
cas, ce sont elles qui supportent et mettent en place le processus d’intégration visant a
I’unification des deux structures d’entreprises. En effet, comme nous en avons largement
discuté lors de la revue littérature, l'intégration est la phase déterminante lors d’une F&A.
Pourquoi ? Parce qu’au-dela des chiffres d’affaires et des parts de marché, il s’agit d’un

mariage entre des hommes, des traditions, des meurs et de facto, de cultures.

Finalement, oui les différences culturelles sont fortement corrélées a la performance de la
nouvelle entité et elles doivent étre prises en compte lors d’un processus de F&A (Ibid).
Cependant, dépendamment des facteurs qui sont encore difficilement compris, elles
peuvent soient affecter positivement ou négativement la performance associée a la F&A.
En revanche, la contribution apportée est que les différences culturelles peuvent étre soit
un atout ou un handicap, dépendamment de I’écart culturel séparant les firmes et

dépendamment de I’objectif a réaliser. En effet, notre recherche nous permet de dire que
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pour réaliser des objectifs de nature financiére, on tendra a unifier des parties aux cultures
similaires, voire identiques afin de réduire I’incertitude. Alors que pour réaliser des
objectifs reposant sur 1’innovation, on tendra a métisser des cultures qui ne sont surtout pas
identiques ni incompatibles. Ainsi, dans une certaine mesure les différences culturelles
affectent positivement la performance a I’innovation puisque les différences culturelles qui
apparaissent entre les compagnies d'origines différentes leur permettent de réaliser
d’importantes synergies. Ces synergies sont responsables en partie de 'amélioration de la
performance aprés la F&A. Considérant notre échantillon, pour le domaine des hautes
technologies, une F&A qui requiert un fort degré d’intégration et d’implication interentités
doit éviter une cible comportant une culture divergente ou trop similaire puisque dans les
deux cas, cela tuera a la fois ses profits et son portefeuille d’innovation. Le deuxiéme
scénario possible, nous I’avons emprunté aux recherches précédentes puisque notre
¢chantillon ne nous a pas permis de le vérifier (étant donné que nous avons sélectionné des
F&A impliquant un fort degré d’interdépendance). Il s’agit d’une F&A dans laquelle les
deux parties impliquées ne requierent pratiquement pas d’interdépendance et d’intégration,
ainsi, les recherches démontrent que les cultures différentes sont génératrices de bénéfices
et de synergies puisqu’elles n’ont pas a s’adapter et s’intégrer I’une a I’autre (Cartwright

et Cooper, 1993 ; Larsson et Sydney Finkelstein, 1999 ; Cassiman et al., 2005)

Limites de recherche et implications futures

Cette ¢tude démontre des résultats perspicaces concernant I’implication des différences
culturelles sur la performance aux suites d’une F&A. Cependant, bien que notre recherche
comporte certaines limites, elle offre la possibilit¢ d’avenues futures pour de nouvelles

recherches.

Premicrement, notre échantillon est trés spécifique puisqu’il ne prend en compte que les
leaders mondiaux de I’industrie pharmaceutique. De plus, nous avons étudié¢ ces leaders
dans une position de dominance, ¢’est-a-dire que nous avons seulement retenu les F&A ou
I’acquéreur possede plus de la moitié de sa cible, donc le succes de la F&A dépend

forcément du succes de 1’intégration des deux entités.

Il serait intéressant de porter une attention aux fusions-acquisitions ayant lieu entre firmes
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pharmaceutiques de plus petites tailles puisqu’elles affichent un dynamisme hors du
commun afin de tenter de surclasser ces leaders qui s’accaparent les plus grandes parts de
marché. Cela serait intéressant puisque les motivations qui alimentent ces plus petites
firmes concernes davantage la recherche d’innovation et pour concurrencer les gros
joueurs, les plus petites firmes doivent savoir faire preuve d’ingéniosité et de créativité et
donc leur F&A seront fait entre joueurs stratégiques pour atteindre une cohésion
opérationnelle qui rendra possible ces innovations. Tandis que les F&A des gros joueurs

servent davantage a installer leur opulence sur le marché plutot qu’a innover.

Deuxiémement, nous nous sommes attardés sur I’industrie pharmaceutique. Cette industrie
fait partie du secteur des hautes technologies et nous croyons que nos résultats prévalent
aussi pour I’ensemble des industries se retrouvant dans ce secteur dans la mesure ou le
facteur humain est conditionnel au succés de ces entreprises (impliqué dans le processus
créatif, souvent déterminant pour ces firmes). Cependant, nos résultats et conclusions ne
peuvent s’étendre a tous les secteurs puisque les différences culturelles n’interférent pas de
la méme maniére ou ne jouent pas le méme role déterminant. Aussi, avant d’affirmer que
nos résultats s’étendent a toutes les F&A de tous les secteurs, il faudrait le tester pour en

assurer la validité.

Troisiémement, étant donné que le facteur temps était un élément a considérer tout au long
de notre recherche, nous nous sommes limités a un échantillon comportant 219
observations. Ceci représente une taille relativement petite et peut avoir une incidence sur
la significativité des résultats. Ainsi, une recherche comportant un échantillon beaucoup
plus vaste et prenant en compte les activités de F&A d’entreprises sur une période de plus
de dix ans donnerait un portrait plus juste de ’enjeu et du role prépondérant que jouent les

différences culturelles.
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Chapitre 7 — Conclusion

Suite a notre analyse des revues de littérature, nous avons pu constater que 1’intensification
du nombre de fusions-acquisitions était inévitable. 11 s’agit de 1'une des réponses face aux
mutations des marchés. Cependant, bon nombre de ces rapprochements sont des échecs.
Une majeure partie de ces insucces serait attribuable a la négligence de la dimension

humaine, qui pourtant, constitue le ciment de toutes organisations.

Tout d’abord, dans le chapitre de la revue littérature nous débutons en définissant le
contexte de notre étude; I’industrie pharmaceutique. Forcées d’opérer dans un
environnement de plus en plus exacerbé par les mutations technologiques, les fusions-
acquisitions qui ont eu lieu dans I’industrie pharmaceutique se sont révélées étre une
stratégie efficace grace a laquelle les acquéreurs ont amélioré leurs compétences pour
innover. Les opérations de concentration des derni¢res décennies ont permis aux
entreprises pharmaceutiques de mieux répondre aux pressions de la globalisation en offrant
des perspectives de croissances et un renouvellement rapide de leur portefeuille de brevets.
Afin de savoir dans quelle mesure cette stratégie représente un vecteur d’acquisition de
connaissances, nous avons mesuré I’innovation de ces firmes par le nombre de brevets ainsi
qu’un indicateur financier, soit le ROE. Ensuite, nous avons présenté les différents types
ainsi que les différentes formes de ces opérations et une typologie des objectifs motivant
les entreprises a entreprendre une F&A. Nous avons distingué les objectifs stratégiques et
les objectifs financiers. Pour atteindre notre objectif d’établir une corrélation entre les
différences culturelles et la performance a I’innovation et financiére, nous terminons le
chapitre des revues littératures en présentant les études les plus significatives portant sur
les cultures et leurs impacts en entreprises. Au fil de cette revue littérature, nous avons
constaté que les résultats antécédents peuvent diverger et que les études n’aboutissent pas

forcément aux mémes conclusions.

A travers le chapitre méthodologique, nous faisons une description de la démarche qui a
été adoptée tout au long du mémoire. Nous présentons nos sources, notre ¢chantillon et une
liste de nos variables et des unités de mesure. Nous avons choisi de traiter de 7 variables

puisque jugées pertinentes : le ROE, I’indice culturel d’Hofstede, 1’indice culturel du projet
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Globe, le prix des transactions, la taille des entreprises, le nombre de brevets et finalement,

le type d’économie de marché. Et finalement, le chapitre 5 présente en détail nos résultats.

Bien que les limites de notre recherche justifient des investigations futures, la présente
¢tude a permis un pas de plus permettant ainsi une meilleure compréhension du role de la
distance culturelle lors de fusions-acquisitions aux portées internationales. Pour répondre
a notre question de recherche, la corrélation qui existe entre la distance culturelle et la
performance (innovation et financiére) des Big Pharma suite a une fusion-acquisition,
demeure encore inexacte. Cependant, nos résultats suggerent que les différences culturelles
entre firmes peuvent porter plus d’un chapeau a la fois, représentant tantot un vecteur de
performance favorisant les synergies, tantot un frein a la performance tuant ainsi
innovations et profits. Dans un environnement d’affaires qui devient de plus en plus global,
cette vision plus compléte du role de la culture est primordiale. La recherche sur le role de
la distance culturelle a permis non seulement d'apprécier son impact sur les fusions-
acquisitions internationales, mais aussi d'enrichir notre compréhension générale. Pour que

ces alliances atteignent les objectifs escomptés, elles doivent s'inscrire dans la durabilité.

Tout au long de nos recherches, nous avons remarqué a maintes reprises que les différences
culturelles portaient souvent, parfois méme trop souvent, le blame lorsque des difficultés
étaient rencontrées. A ceci nous aimerions ajouter et souligner le fait que méme si les
différences culturelles sont une cause d’échec majeure dans la réussite des F&A, elles n’en
sont certainement pas 1’unique cause : 1’échec est dii a une combinaison de plusieurs

facteurs auxquelles les dirigeants n’étaient pas préparés.

Pour terminer, le monde des affaires est de plus en plus associé a des mots qui, il y a 20
ans, ¢taient vides de sens : mondialisation, ouvertures des frontiéres, mélanges culturels,
etc. Nous en sommes venus a nous questionner sur le role des différences culturelles d’ici
les prochaines années. Fort heureusement, le sujet des différences culturelles ainsi que leurs
apports lors de rapprochement interentreprises en sera un qui ne cessera de susciter I’intérét
des chercheurs. Peu importe la datation des recherches, tant celles qui ont été faites par le
passé, autant celles qui sont faites a ce jour et qui seront faites par le futur, seront toujours

d’un grand intérét puisqu’il est pertinent de constater 1’évolution du monde dans lequel
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nous vivons. Bref, il serait intéressant de refaire le méme exercice dans 20 ans afin de
constater jusqu’a quel point le clivage entre les cultures aura évolué, soit se sera-t-il
renforcé ou soit se sera-t-il estompé. Ainsi, ce mémoire nous a permis de faire la lumiere
sur certains aspects, mais il a également suscité¢ d’innombrables questions que nous posons
a nos homologues qui désireront, a leur tour, apporter leurs contributions au chapitre des
cultures. Allons-nous converger vers une culture mondiale globale ? Ou est-ce que le
clivage entre les différentes cultures sera encore plus profond ? Allons-nous basculer vers
une hégémonie culturelle universelle que semblent afficher les Etats-Unis d’ Amérique
pour faciliter «les affaires» ? Toutes ces interrogations sont a la fois fascinantes, mais
¢galement terrorisantes. D un c6té, nous nous réjouissons de voir s’effacer une source de
divisions et de conflits. D’un autre c6té, nous nous désolons a I’idée que toute richesse de
traditions, de coutumes, de langues se perdraient pour laisser place a I’'uniformité. [1 n’y a
pas si longtemps, le marché et le monde des affaires étaient au cceur des communautés et
servaient de lieu ou I’on se retrouvait pour échanger et faire des rencontres. Alors, ces

différences ne sont-elles pas le moteur et la raison d’étre des affaires ?
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Annexes

Annexe 1 : Comparaison des grands blocs culturels a partir des données de
I’enquéte hermés menée par Hofstede

Mondes culturels

Distance
hiérarchique

Controle de
Pincertitude

Individualisme

Masculinité

Monde latin
développé (Belgique,
France, Argentine,
Brésil, Espagne, Italie)

élevé

élevé

Moyen a élevé

moyen

Monde latin moins
développé (Colombie,
Mexique, Venezuela,
Chili, Pérou et
Portugal)

élevé

élevé

faible

Faible a élevé

Monde asiatique
développé (Japon)

moyen

élevé

moyen

élevé

Monde asiatique
moins développé
(Pakistan, Taiwan,
Thailande, Hong Kong,
Inde, Philippines,
Singapour)

élevé

Faible a moyen

faible

moyen

Monde du Proche-
Orient (Grece, Iran,
Turquie, Yougoslavie)

élevé

élevé

faible

moyen

Monde germanique
(Autriche, Allemagne,
Suisse et Israel)

faible

Moyen a élevé

moyen

Moyen a élevé

Monde anglo-saxon
(Australie, Canada,
Grande-Bretagne,
Etats-Unis, Irlande,
Nouvelle-Zélande,
Afrique du Sud)

Faible a moyen

Faible a moyen

élevé

élevé

Monde nordique
(Danemark, Finlande,
Pays-Bas, Norvege et
Suéde)

faible

Faible a moyen

Moyen a élevé

faible

Source : Davel, Dupuis et Chantal, 2008, page 83.




Nomenclature pays : Russia =12
Us=1 Indonésia =13
Switzerland =2 India =14

UK=3 Ecuador =15
France=4 Chile=16

Israel =5 Portugal =17
Japan=6 Taiwan =18
Germany =7 Spain =19
China=8 Romania = 20
Poland =9 Czech Republic= 21
Netherland = 10 South Africa =22
Italy =11 Brazil = 23

Nomenclature continents :
Amérique duNord=1
Amérique du Sud =2
Océanie =3

Europe =4

Asie=5

Afrique=6

Nomenclature type d’économie de
marché :

Développé =1

Emergent =2

Nomenclature des firmes :
Pfizer=1

Johnson & Johnson =2
Novartis = 3

Roche =4

GSK=5

Astra Zeneca=6
Sanofi=7

Teva=8

Takeda =9

Daiichi Sankyo = 10
Bayer=11

Fresenius Kabi =12

Annexe 2 : Nomenclature des pays et des économies pour la base de données

Argentina =24
New-Zeland = 25
Peru =26
Colombia = 27
Canada =28
Mexico =29
Belgium =30
Croatia = 31
Cyprus =32
DRenmark =33
Suéde = 34
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Annexe 3: Statistiques descriptives

Variables Mean Std Dev.
Economie 0.9923954 0.4941829
Hofstede 7.004122 6.915962
ROE Firm 17.36555 4.050124
Patent 137.1483 147.142
Employees 83753.16 32730.82
Deal value 2.568437 12.41704
Globe project 0.7422544 0.8489271
Observation 263

Ce tableau montre I’intérét de notre recherché du fait qu’il y a beaucoup de variance entre
les variables.
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