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INTRODUCTION
1. Ce Guide est destin® ~ faciliter | o6applicati
gouvernement doéentrepr i s bkignesaisectrieap) It vispa dassecedanspes b | i gL

entreprises une grande qualité de responsabilisation et de transparence, qui est le socle méme de tout
r ®gi me efficace de gouvernement dobéentreprise.

Utilisation et champ dobéapplication du Gui de
2. Ce Gude sbadresse principal ement aux minist re
contribuer ° I 6effort de r ®f or me. 1 vise ° ®val

les points faibles et il fournit des exemples de modéleonuité appliqués avec succes. Il peut aussi
intéresser les parlements, ainsi que les contréleurs indépendants recherchant un outil pour les aider a
dresser un état des lieux systématique du dispositif de responsabilisation et de transparence en place.

3. Tout comme les Lignes directrices, ce Guide emstécsur les résultaés . Il nbest pas

dans ses dispositions sp®cifiques, car il pr ®s up
différentsno y e n s . 1 peut °tre n®cessaire dbdédadapter | es
aux spécificités de chaque pays. De plus, les exemples utilisés dans ce Guide témoignent de différences

di stinctes doéun pays tdd nlsé @Q@GDOE ,” |1ed agwturvee.r namesn t c ¢
publiques est plus ou moins identique a celui des entreprises a capitaux privés ayant une vocation

commerci al e. Dans dobéautres, il est davandpisge | i ®
not amment l orsque | e propri®taire et |l 6entrepris
plans de | 6entrepri se. Cel a ®tant, guell es que so
fondamental que les autoritécsa ur ent un sui vi de | 6efficacit® des
avantages relatifs. Pour les y aider, ce Guide présente des exemples spécifiques des pratiques en vigueur
dans certains pays qui sont reniésacdespriblemésarmalogldsi nspi r

Structure du Guide

4. Ce Guide couvre | 0ensemble des recommandati o
transparence contenues dans les Lignes directrices. Pour les besoéinGuide, ces recommandations ont

été regroupées autour de cing grands thémes, qui constituent également les chapitres suivants

Chapitre 1 Définition des objectifs

Chapitre 2 Examen des performances

Chapitre 3 Contréle des performances

Chapitre 4 Redtion de comptes sur les performances

= == =4 =4 =4

Chapitre 5 Assurer une diffusion adéquate des informations par les entreprises publiques
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5. Chacun de ces chapitres traite doéun eslessembl e
Lignes directrices et se décompose généralement en trois grandes parties:

1 La premiere partie renvoie a la section concernée des Lignes directrices, rappelant la
recommandation qui y est formulée ainsi que le raisonnement suivi sur la question de la
transparence et de la responsabilisation La di f f ®r ence entre | a mi :
réalité des faits y est ensuite examinée.

T La deuxi me partie examine |l es diff®rentes o]
«tableau de bord desd i f f ®r ent es d®mar ches concr tes i nd
Lignes directrices. Elle souligne également les difficultés, risques et obstacles classiques qui
peuvent survenir au cours du processus de mi s

1 Latroisieme partieprésentaé i n des exemples il lustrant diff
des dispositions des Lignes directriegdpeuts er vi r de r ®f ®rence et de
pouvoirs publics confrontés a des problemes analogues.

Responsabilisation, transparene et qual i t® du gouvernement dbéentr

6. Pour renforcer |l e gouvernement déoentreprise
améliorer la transparence et la responsabilisation. Si cet aspect soulévidfiddssl complexes, |l

constitue néanmoins un bon point de départ pour initier des réformes supplémentaires dans ce domaine. |l
sbagit en outre dbébune recommandation centrale de:c

des comptes sur lmani re dont il exercdogeat ddoi t s sdbaomt
actionnaire ®clair® et actif (é) de mani re =~ ga
exercé de facon transparente et responsable, avec tout le professiormane et | 6efs$i caci

(Ligne directrice principale, Chapitre Il, p. 6).

La transparence nbtest pas une fin en soi, mais un
7. La transpar eenrccei cgeardadbnutni tdrlobietx de regard publ i
l a port ®e, N l a qualit ®, " |l 6exactitude et - I

concern®es peuvent avoir acc s.t Edo nact teRm udainmi nl udaan
et les conséquences du probleme de la relation maadant, elle permet aux intervenants extérieurs a

| 6entrepri se, tels que |l es actionnaires, de mi et
intervenantsag ei n de | 6entrepri se.

8. Surtout, |l a transparence facilite | 6®val uat.i
comptes sur leur mandat ou sur leurs objectifses<principaux bénéfices de la transparencat $iés au

fait (é) qudelle peut servir ° responsabiliser d
public»>.® Cette responsabilisation induit par d®finit
donner des réponses. EBst garantie par des structures et des procédures de suivi et de contrble de

|l 6action des pouvoirs ®conomigues et politiques.

Certains th mes abord®s dans ce Guide renvoient
peut en outre faire r®f ®r ence °~ dbéautres. On trouv
et des questions et thesicorrespondants qui seront traités dans ce Guide.

2 OCDE, 2003, op. cit. p. 14.
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9. L a transparence ndest pas une fin en soi,
resmnsabilisation et l e r®gime de gouvernement do
pr ®al abl e n®cessaire, mai s pas suffisante, de | a
pas de sens. €& | 6i nitanspasence.q u i dit responsabilit®
Les entreprises publiques sont soumises ~ un r ®qi
10. Les entreprises publiques sont soumises a un régime complexe de responsabilisation, pour de

nombreuses raisons motamment les suivantes :

T La cha" " ne de responsabilit® est compl exe. E
publique, de son conseil déadministrati on, d e
des pouvoirs publics, du parlement edemnier ressort, du grand public.

T Les entreprises publiques se voient assigner
entreprises du secteur privé, qui peut méler objectifs de politique publique et objectifs
commerciaux.

1 Elles doivent souvdrrespecter a la fois des normes du secteur privé et des normes du secteur
public.

1 De plus, dans leur cas, les actionnaires ne peuvent généralementopaisavec leurs pieds
autrement dit c®der | eurs tit r sostpas satisfaitsdes mar ¢
performances. Leurs possibilités de sortie sont limitées et ils ne peuvent faire entendre leur voix
gue par | 6interm®diaire de |l a cha" " ne compl exe

7

€ m°l ant deux aspects

11 La cr®ation des entreprises publiques sbéeffe
| 6admini stration certains services minist®riels

marché. Cela étant, il faut trouver un compmi s entre | eur plus grande
suppression des contrbles administratifs. Faire sortir les entreprises publiques hors de la structure de

| 6admini stration affaiblit | es m®cani smégimedee r e s |
gouvernement doéentr ep rfloust estprepant la flostiere entrefgauvetnandeedu e n |

marché et gouvernance publique.

12, Les entreprises publiqgues ele€mes et les fonctionnaires chésgde les contrdler sont
généralement soumis a des régimes de responsabilisation qui se chevauchent, relevant a la fois du secteur
public et du marché. Le régime de responsabilisation des entreprises publiques méle donc deux aspects
«dont le caractére jidique est nettement différent comportant notamment des mécanismes qui tiennent

a la fois de la gouvernance du marché et de la gouvernance publique.

Renforcer | a transparence et |l a responsabilisatio
13. Renforcer la transparence et la responsabilisation est une priorité essentielle pour améliorer le
gouvernement dbéentreprise des entreprises publiqu

® Turnbull 2005, A fr amewor k for analysing network governance
dul5 au 17 aodt 2005, Victoria University City Campus, Ausral
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9 Cela permet de donner corps aux droits des actionnaires en leur apportant lets éégegtiels
" leur exercice. L6E£tat actionnaire doit recu
sur les performances des entreprises publiques pour pouvoir exercer ses droits.

T CbOest aussi un excell ent &@ongnguatiod du marehd.@dur e r
reprendre une ancienne et célébre citationla lumiére du soleil est le meilleur des
désinfectantsla lumiére électrique le meilleur des policiers

T Cbdest une condition pr ®al abl @blicptopaur la enfaceri t er
L6Et at actionnaire doi't justifier de cette f
poursuit avec ses participations publiques et en les portant a la connaissance du public. Il importe
aussi de montrer que le cadir politique est exercé sans lien de dépendance. Enfin, en tant

gudagent du grand public, |l 6£tat doit aussi
tant qubactionnaire, g®n®r al ement par | dentre
14. Afin dbébassurer que | 6£tat exerce sa fonction

et consistance, il est donc indispensable de mettre en place un régime de responsabilisation cohérent. Ce
régime comportera nécessairement desiétds complémentaires, qui pourront se recouper, relevant a la

fois de la gouvernance du secteur public et de celle du marché. Ce régime complexe, dont les divers
aspects pourront parfois se renforcer mutuellement mais aussi contredire, est inévitainhpadait.

Cela ®tant, il est souvent relati vement facil e o
pourra avoir un effet cumulatif.

7

€ et un bon point de d®part pour engager des r ®fo

15. Deplus renforcer | a transparence et | a respons:
toute r®f orme du gouvernement doéentreprise, cbest
car cbest un objecti f r ®saubcitesuUnemohilisationgrefaveur de téforenesu n

supplémentairedn effet :

T Mettre en ®vidence | es performances des entr
néincitera pas seul ement | ensembl e ke s re:
fonctionnaires concern®s " faire mi eux, cel a

réformes de la part du grand public.

1 De plus, renforcer la transparence est généralement jugé politiguement plus réalisable et moins
Co%t eux que ndudeld réglermentatiSn ulnle f aut certes faire

politique suffisante, mai s cela noest pas tr
capacités a engager. Cet aspect peut donc se substituer aisément a la réglementation et a la
cr®ation dbéinstitutions suppl ®mentaires, m° me

réglementation.

* Louis Brandeis, juge a la Cour supréme des Hiais ; 1933, dans le contexte de la Grande Dépression et des
turbulences sur les marchés financiers mondiaux.

®«La mise au point des r®gi mes de r es ptve m@mpétences at i on
(Mashaw, op.cit. p. 131).

®Cela ®tant, |l e consensus grandissant sur | 6i mportan
néi mpliqgue pas que ces r®f ormes seront n®c&s2008ji r e men
op. cit. p. 28).
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1 Les r ®f or me s en mati r e de transparence
progressive. On peut auwmsspioien ,adsurpedr,e njnu & g ¢
on |l es con-o0i't pour faire en sorte que | a
ceux qui sont tenus de diffuser des informations a promouvoir le renforcement de la
transparence Renforcer la trangpr e nc e et l a responsabilit®
meill eures performances. Cette exigence renfc
pourrait donner | 6i mpulsion ° de nouvelles

" Fung, Graham et Weil (2003), op. cit.
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1. DEFINITION DES OB JECTIFS

1.1Vue doébensembl e

16. La responsabilisation exige de procéder a une analyse comparative (étalonnage) des
performances par rapport © des objectifs cl aireme
lecar act re vague ou contradictoire des objectifs
g®n®r alement |l a toute premi re ®tape sur |l a voie

quelgues conseils sur la maniere de formadles objectifs clairs et de les faire connaitre de tous les
échelons concernés. Il suggére également quels indicateurs de performance pourraient servir a étalonner les
performances par rapport a ces objectifs.

17. Auni veau | e plus agr ®g®, |l 6 £t at doi t d®finir
gubdactionnaire. ( Pour cgratagie actiohnarmlg commetlda réecenmegnaenti | d G
les Lignes directrices (Ligne directrice 1l.AXLes muvoirs publics doivent élaborer et publier une
stratégie actionnariale définissant les objectifs globaux de l'actionnariat de I'Etat, son réle dans le
gouvernement d'"entreprise des entreprises publig
stratégie actionnariale.

18. Cette d®marche pr®sente un certain nombre doba
T El'l e per met aux pouvoirs publics do®viter
Il 6i nterventi on e Raoes quisrésuitent sduventlde I mutiplicita et e la n
nature contradictoire des objectifseC6 est souvent | a multiplicit
des objectifs des participations publiques qui aboutissent & une grande passivité de I'Etat
actionnar e o u, - | 6i nver se, - une interventi on

affaires ou des décisions qui devraient relever de la seule compétence de l'entreprise et de ses
organes de direction (Notes explicatives, p. 15

1 La stratégie actionnat@est aussi un outil efficace de communication publique et permet aux

entreprises, au march® et au grand public ¢
actionnaire et ses engagements a long teleai dera donc | 6-fénmet ~ s
clar ement comme unh actionnaire pr®visible, S
19. En se fondant sur les objectifs généraux formulés dans la stratégie actionnariale, il est utile de
recenser leobjectifs plus spécifiquesd e titéd aetionnaire. Cela «instrumentalisera les objectifs
formul ®s dans |l a strat®gie actionnariale, ce qui
actionnaire et de les évaluer, comme le préconise la Ligne dirdtficeL 6 e n t inha®e daitcfdireé o
®t at de | a mani re dont elle exerce |l es droits a

objectifs fixés dans ce cadre par la puissance pubbdidotes explicatives, p. 18 et 19).

20. Dans | es entreprises int®gral emedéfinret@visernues p
|l e mandat d.eCed niardats sord patables pendant une longue période et ne sont mis a jour
guden cas de changemeonnt d éoenndsaemmebnitea | a sdsei g na® emi”s sl 0 e
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21 En se fondant sur ce mandat général, il faut aussi assigner a chaque entreprise des objectifs
spécifiguesou des objectifsannuel€es obj ect i f s s eopéoationnel ettfaurnimrt une | 6 ®
orientation i mportante aux admi niVeEBt)r alteeaomsasl de
d'administration d'une entreprise publique doit exercer sa fonction de surveillance de la direction et de
pilotage stratégigue dans | e cadre des objectifs d®&finis par
22, Lorsque | 0entreprise nobest pas int®gral ement
mandat, les objectifsspéciifues de | 6entreprise et ses objectif:
En outr e, l orsqudi l sbagit débune soci ®t ® cot ®e, |
encore tr s diff®rent ets sdbee xlear cpea rptriicnicpi aptail oenme™n t |
actionnaires. Lorsquoi l sera question, dans ce
| 6entrepri se, une distinction sera faite eltre ¢

sera nécessaire.

23. Pour formul er l es objectifs sp®cif togesdes de |
éventuelles obligations spéciales qui lui incombent e s Li gnes dir ectilrexistees r ec
dans bien des cas, desbligations et responsabilités incombant a une entreprise publique en matiére de
services publics allant adela des normes généralement admisdslles prévoient par conséquent trois
exigences importantes : premiéremegue ces obligations spéciales soientairement prescrites par la

|égislation ou la réglementatien, de uxi me me n tendges dceeksiblessau gand peftet ¢

enfin que les «olts correspondants (soient) couverts de facon transparénigne directrice 1.C). La

mi se en Tuvre effective de ces lignes directrices
de concurrence entre le secteur public et le secteur privé. Pour satisfaire a ces exigences, il est nécessaire
desd i vrer 7 un trav-adilreeddiecemtsiefmendati cdwedd ces C
convient dbéen ®valuer |l es co%uts correspondants ai
24. Outre le recensemedes obligations spéciales, une autre difficulté essentielle, techniqueicelle

est de mettre au poidkes indicateurs de performance pertinents Cependant , cette qu

spécifiqgue aux entreprises publiques et un grand nombre de travattg effectués et quantité de conseils

donnés a cet égard tant pour les entreprises du secteur privé que pour celles du secteur public en général.
Cette question se trouvant au ciur de |l a de&finiti
de dispenser certains conseils en la matiere. Elle est donc traitée a part dans une section spécifique qui lui
est consacree.

25. Ces th mes seront trait®s dans | es eflssgafs sSui
donnés sur les processus a adopter éventuellement pour mener a bien ces différentes taches et sur les
mesures sp®cifiques que | 6£tat actionnaire peut
correctement mi s e bnedistinciion sema &ite; a cltague foi®que aeld sera nécessaire,
entre |l es entreprises partiellement d®tenues et |

1.2. Formuler une stratégie actionnariale

26. La stratégie actionnariale doit étre succinctement consignée dans un document de stratégie
actionnariale de qualité qui doit comporntere déclaration énongant clairement les objectifs globaux de

I'Etat actionnaire. Les encadrés 1 & 3-dessous présentent sdexemples de la maniére dont sont
formulés ces objectifs généraux dans différents pays.

Encadr ® 1. Exemples dbéobjectifs de | 6£t 3

En Suede, «l 6objectif gl obal des pouvoirs publics »eEtate
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Ownership Policy, 2006).

En France, | 6okfecriomt gl bbat &swune bonne valorisat
entreprises publiques ». Loi organique sur les Lois de Finance (LOLF), 2006, p. 131.).

AuRoyaume-Uni , | 6 obj e&dtairfe hgpll dleal Ekwecuti ve consiste 7 ¢
génerent des rendements et une rentabilité positifs soutenus et restituent le co(t de leur capital au fil du temps
dans le cadre des parameétres de la stratégie, de le réglementation et de la clientéle fixés par les pouvoirs
publics, en agissant comme un actionnaire intelligent et efficace ».

En Finlande, |l e but premier de | 0 fltbaktt ad c tcihoerrncahier e”
économique et sociétal global qui soit le meilleur possibledo (2004, D®ci si on de
actionnariale pour l es entreprises doftat). Ce e

r®sul tat ®conomique g®n®r al e ®ur deb actiossald@enues a de lelr de@dernentu
boursier » (State Shareholdings in Finland, 2005, p.4).

En Norvege,«|l 6objectif de | 6£tat actionnaire est de seryv
ce que ces entreprises prennent leur responsabilité sociale et défendent les valeurs essentielles du pays de
maniére exemplaire » (The State Ownership Report 2005, p.5.).

Sources : 10 défis posés par la définition des objectifs et le suivi des performances des entreprises publiques, OCDE, 2007.

27. Outre la déclaration des objectifs généraux, il est aussi utile que la politique actionnariale
définisse :

T e mandat donn® ~ | 6entit® actionnaire pour f

1 lesprincipales fonctionsremplies par l'entité/les entités actionnaire(s);

T lddrgani sation de | aabomset inomndeddadcatdind mn asitrreat i
évolution;

1 lesprincipaux principes suivis ou | parnitéedacip
actionnaire pour faire wvaloir l es droits de
peuvent figurer des consignes sur | a nominat
rble des assemblées générales, le rble et le fonctionnementaaess ei | s dobéadmi ni

nomination des contrdleurs externes, la rémunération des dirigeants, etc.
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En Nouvelle-Zélande, la stratégie de participation & long terme vise quatre grands objectifs :

1

Source: CCMAU,«Owner 6s Expectat i cOwnedHaenptisad », 20 octobreS2004.t e

Encadr® 2. Grands objectifs de&éldndeEt at acti on

pr®ciser aux conseils dobéadministration des entrefy
tutelle concernant leur entreprise,

permettre aux ministres de tutelle de mieux comprendre, grace a un meilleur étalonnage, les performances

des entreprises publiques, et donc de pouvoir sody
mettre au point des structures de <capital qui

entreprises publiques tout en | es pdissenapnendredésdécisians
déinvesti ssement se rapportant ~ | eur activit® sa
assurer que |l es appels de capitaux soient examin
publique, tout en reconnaissantque | 6 £t at pr ®f " re que |l es investis

rapport aux autres appels de capitaux expri m®s a
ordinaire des appels de capitaux des entreprises publiques destinés a financer des investissements
significatifs.
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Encadr® 3. Exemple de contenu dbébun document de
Iﬂ &} @D
FOREWORD BY THE MINISTER 4 REQUIREMENTS OF THE COMPANIES 27
4.1 Companies with commercial objectives
@ — required rate of return 27 |
5] 4.2 The capital asset pricing model 27
THE GOVERNMENT'S OBJECTIVES 4.3 Companies with sectoral policy goals 29
FOR STATE OWNERSHIP 6 4.4 Dividend 29
2.1 Scope ] 4 4.5 Repurchase of shares 30
2.2 The Soria Moria declaration 5 4.6 The companies’ reporting 31
2.3 A national base 5
2.4 Ensuring national ownership and control of
and revenues from our natural resources 6 51:
2.5 Securing other important political goals 6 THE GOVERNMENT'S PCOLICY ON THE
) REMUNERATION OF LEADING PERSONNEL 32
S -
THE STATE'S EXPECTATIONS @D
OF THE COMPANIES 7 THE DIVISION OF ROLES
3.1 Important sector-independent considerations IN THE STATE ADMINISTRATION - 34
that companies must take into account 7 6.1 The purpose of distinguishing between roles 34
3.2 Division into categories 11 6.2 On the administration of ownership
3.3 Obijectives for the ownership in the individua! ministries 34
of the individual companies 11 _
El .
THE FRAMEWORK FOR THE STATE'S APPENDIX
ADMINISTRATION OF ITS OWNERSHIP 36 -
7.1 The constitutional framework 36
7.2 Companies legislation 37 n
7.3 Equal treatment with respect to information REFERENCES
and rules for inside information 41
7.4 Public subsidies 42
7.5 Freedom of information 43
7.6 _The state’s financial management regulations 43
7.7 _Corporate governance principles 44
7.8 Transparency about ownership
and predictability 47
s
THE RELATIONSHIP BETWEEN THE BOARD
OF DIRECTORS, THE MANAGEMENT AND
THE SHAREHOLDERS 47
8.1 Contact with companies i 48
8.2_ The board of directors’ responsibilities 48
8.3 The election of the board of directors 49 |
8.4 Period of office and remuneration 51 l
1
Source : The Government's OwnershipPol i cy, mini st re norv®gien du Commerce et
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1. 4.
AVANT -PROPOS DU MINISTRE 4 OBLIGATIONS IMPOSEESAUX ENTREPRISES 27
4.1 Entreprises a vocation commerciale
- taux de rendement minimum requis 27
4.2 Le mod | e ddfikanciels (MEDAFp n deX act
4.3 Entreprises dot®es doéobjectifs
sectoriels doéaction publique 29
4.4 Dividendes 29
4.5 Rachat de titres 30
4.6 Communication financiere des entreprises 31
2. 5.
OBJECTIFS DU GOUVERNEIENT CONCERNANT LETAT ACTIONNAIRE 6 POLITIQUE DU GOUVERNEMENTCONCERNANT
2.1 Périnétre 4 LA REMUNERATION DU PERSONNEL DE HAUT RANG 32
2.2 Déclaration de Soria Moria 5
2.3 Une assise nationale 5
2.4 Garantir la propriété et le controle de nos ressources naturelles
et les recettes qui en découlent 6
2.5 Conforter dbdautres objecti fés i
3. 6.
LES ATTENTES DE 10 £AT VIS-A-VIS DES ENTREPRISES 7 DISTINCTION DES FONTIONS AU SEIN DE IOADMINISTRATION PUBLIQUE 34
3.1 Importants aspects non sectoriels dont les entreprises doivent tenir @om| 6.1 Objet de la distinction des fonctions 34
6.2 De | dadministration des p3rtic
3.2 Division en catégories 11 de | 6£tat par Il es diff®rents 3inis
3.3 Obgpctifs de la détention des différentes entreprises 11
7. 9.
CADRE DE GESTION PARLGADMINISTRATION PUBLIQUE DES PARTICIPATIONS ANNEXE
DE LO £AT 36
7.1 Le cadre constitutionnel 36
7.2 Le droit des sociétés 37
7. 3 Un traitement équitable en matiére de
communication doéinformatilidhs etdldod
7.4 Aides publiques 42
7.5 Libert® doéinformation 43
7.6 Les r®glementations relati vd8s
7.7 Principes de gouvernement ddden
7.8 Transparence et prévisibilité de I'Etat actionnaire 47
8. 10.
RELATIONS ENTRE LE CONSEIL DOADMINISTRATION, REFERENCES
LA DIRECTION ET LESACTIONNAIRES 47
8.1 Point de contact dans les entreprises 48
8.2 Responsabilit®s du conseil 4806a
8.3 £lection du conseil déadmi ndBst
8.4 Durée du mandat et rémurtéon 51
28. En vue do®tayer par des documents | es

actionnariale pourrait aussi comporter usygnthése des principaux documents de référencgu

d®f i ni
peut citer :

ssent ou

1 certaines dispositions constitutionnelles particulietes,lois correspondantes votées par le
parlement, certains textes Iégislat#pécifiques, comme la loi sur les sociétés, des résolutions et
autres documents réglementaires, définissant les différents réles de chacun, et précisant la

parl ement ,

d®l ®gati on des pouvoirs entre |e
d &ministration des entreprises publiques, ;etc.

f des principes ou codes non contraignants
normes international ement admi ses, comme

encadrent

1 une liste des textdégislatifs se rapportant a certaines entreprises publiques spécifiques

| 6 e x eAu aombre de pes référengel,tom t

ff®r

d e

auXxec
e s
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T certains principes directeurs adopt®s par | 6c¢
sp®ci fiqgues de ses pr®rogatives dbédactionnaire

29. Mettre au point une stratégie actionnariale est souvent un processus répétitif impliquant plusieurs
parties et rendant indispensable |l a tenue de cons:¢
des différentes perspectives renfoeckx pertinence et la crédibilité du document. Tout en étant valable a

long terme, le document énoncant la stratégie actionnariale devra étre révisé et mis a jour a chaque fois que
cela sera nécessaire.

Le tableau suivant présente les principales démarchd 6 ® | abor ati on dobéune strate

Principales Description succincte
démarches

Passeren |[En vue dO6®| aborer wune strat®gie acti
revue les texteg revue les textes existants, notaemn les textes l|égislatifs ou réglementaires,

existants d®cl aration officielle, l es politiaqu
droits des actionnaires.

Recevoirdes ([L6ent it ® acti onnai instructpre wd gowarremnent retatvese
instructions du | objectifs actionnariaux. Cela vaut particulierement en cas de changeme
gouvernement | gouvernement ou de changement de politique générale du gouvernement.

Elaborer un | En se fondant sur les instructionsnmées par le gouvernement et sur les docun
projet de utiles existants, | 6enti t® actionnai
document document présentant une synthese des principaux aspects des politiques et des
en vigueur et identifianties principaux éléments que doit comporter la strat
actionnariale

Ce projet de document peut aussi pe
certaines contradictions entre les documents existants ou devant étre précisés p
pour assurela réalisation des objectifs spécifiques.

Consulter Lébentit® actionnaire peut consul ter
toutes les avec elles activement des principaux éléments de la stratégie actionnariale.

parties

concernées |Cete consul tation peut avoir |ieu, p
composé de représentants de l'entité actionnaire, des commissions parlem
concer n®es, déautres minist res conc
desautorités de tutelle, des autres autorités concernées, etc.
(! sbagit de faire en sorte que tou
| argement l es objectifs g®n®r aux et
fonctionsetlesrespgnabi | i t ®s de | 6entit® actio

Elargir la Il peut étre fructueux de consulter, méme de fagcon générale, des membres repré

consultation | des conseils d'administration et de la direction des entreprises publiques, voire
associer au groupie travail.

Dans | e m° me ordr e doéi d®e, des rep
investisseurs et des prestataires de service exercant sur le marché concerné, ain
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représentants syndicaux, peuvent étre associés aux premiers stadesedauprale
consultation. Cela permet d'assurer une meilleure acceptation de la st
actionnariale par les principales parties prenantes et les principaux intervenant
marché.

De maniére plus générale, le fait de recourir & bon escient auxtatinas publiques
va permettre de tester la réaction du marché et des milieux politiques.
Obtenirque | Sii |l a strat®gie actionnarial e n @ees,til
des importe que dans le courant de son élaboraties,responsables politiques de haut 1
responsables || 6 appr ouvent .€¢lavauhparficalisrerem guan® tegouvernemen
politiques de | donné aucune instruction précise avant I'élaboration du projet d=gsrattionnariale.
haut rang
| apprgLb6approbation claire par des resport
etenfassent [cr ®di bi |l it® de | a strat®gie actionna
état un actionnaire prévisible.
Cet aval peut prendre la forme ceun i nt r odu c t i -propososigné gav I
ministre charg® des participations d
consiste a organiser une manifestation politique réunissant des responsables de
pour assurer le kancement> de la stratégie actionnariale, a laquelle prendraient pal
ministres concernés, qui inviteront toutes les parties prenantes concernées, y cor|
participants du marché, et lui garantiront une couverture médiatique adéquate.
Faire valider | Pour conforter plus encore la crédibilité de la stratégie actionnariale.ccedt en
la stratégie par | outre étre validée par les fonctionnaires concernés, notamment ceux qui travai
les sein de | dentiti®datcitomnaofafiire@i elClee t®o
fonctionnaires | autrement dit sa capacité dexir paroleg , et donc mettre
concernés | stratégie annoncée.
Rendre Un autre aspect essentiel concernant la stratégie actidenesiale fait de la rendr
publique la | publique. «a stratégie actionnariale et les objectifs correspondants doivent
stratégie consignés dans des documents publics accessibles a tous et largement diffusé

des ministeres et organismes concernés, des conseils disitiation des entreprise
publiques, de leurs dirigeants et des parlementair@dotes explicatives, p.15).

Pour en assurer une large diffusion publique, la stratégie actionnariale peut étre :

1 annonc®e | ddébune

les médias,

or s ma n i fmerd toaverie pa

1 publiée sur le site Internet de I'entité actionnaire,

1 présentée dans les rapports annuels agrégés, a tout le moins ses pri
composantes,

1 des exemplaires imprimés de ce document peuvent étre remis a tc
organismes pbl i cs concer n®s, l es admin
publiques ainsi gubdbaux intervenan

Adapter la

Les entreprises publiques sont confrontées aux mutations mamtea du context
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stratégiesi |[®c onomi qu e, commerci al et parfois

nécessaire, |acti onnaire a donc besoin dbébadapter

sans en

modifier les | Cela étant, les principaux €léments doivent étre aussi pérennes que poskible ret
principaux pas °tre modifi®s trop souvent. LOOD
aspects de | ' £tat actionnaire, l a strat®gi e

comme un actionnaire prévisible. Par conséquentp«c t at deri t dé de
dans sa politique actionnariale, et éviter en conséquence de modifier trop souv
objectifs généraux (Notes explicatives, p.15)

1.3. Fixer |l es objectifs sp®cifiques de | dentit®
30. Les objectifs de |1 6entit® actionnaire doivel
permettront doé®valuer son efficacit® quant ~ | 6ex
31 Ces objectifs doi e n t °tre approuv®s par | 6entit® acti
dont elle reléve. Le processus de formulation des objectifs est variable, selon le cadre institutionnel et
|l 6organi sation de | a f onct iiempeutdioposet pour apprakbatiorune Ai n
s®rie dbéobjectifs soit " |l a commission parl ement e
processus précis utilisé, il est essentiel que toutes les institutions qui ont un maapdistconcenant

| 6®val uation des performances de | d6entit® actior
discussions concernant la définition de ses objeetifante | | peut sbdbagit en | 6oc

des ministéres de tutelle, des organisdesontréle des comptes publics, etc.

32 Les objectifs définis doivent étre a la fois quantitatifs et qualitatifs. Une part importante de la
mission des entités actionnaires est axée sur les processus et dépendwda lai t ® de | a r el
parvient ©° ®tablir avec | es entreprises publique:c

doivent donc concerner leur aptitude a se procurer et a traiter des informations utiles et actuelles et a
formuler des observations sur les performances des entreprises publiques. Les autres objectifs doivent
porter sur la qualit® des conseils dbéadministra
processus de nomi nati on decd i admani et r dtbeewnrts t @ a r
également tenue de rendre des comptes, par exemple, sur le respect de certains instruments ou codes de
gouvernement dbéentrepri secf.eprmadré)es entreprises pub
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Encadr ® 4. Mi s & « Ehartd desvrelaziond avec les entreprises publiques » en France

En France, | 6enti t® actionnaire, | 6APE (Agence des
avec les entreprises publiques ». Elle évalue une fois par an si cette Chart e est effectivem
sdbappuyant sur une ®valwuation sp®cifique effectu®e pa3
entreprises publiques. Elle formule tous les ans des observations sur les résultats de cette évaluation dans son rapport
annuel sur | 6£tat actionnaire.

Léun de s eb qualitatf e est def mieux faire respecter les régles énoncées dans cette Charte.
L6®valuation permet do®tablir des pour cent agedesrdges qui®st
« Vvisée & , pui squdell e permet dbéexaminer dans quell e mesur
processus concernent not amment Il es comp®t ences des
fonctonnement du comit® dbéaudit et du comit® de strat®gie

I peut °tre cependant | ®g rement biais® doutilise
de | 6APE mel |l €l 1l e repose sur dé&PRvakspbneablr®al de®d 6l
déadministration des entreprises publiques et peut d
®val uer indirectement. N®anmoi ns, elle a plut?tltd ApPoEITA
en matiére de gouvernance des entreprises publiques.
33. Les objectifs quantitatifs et financiers couvrant la totalité du portefeuille des participations
publiques rev®°tent od.ePouprheswser lesmperfprinances adcétiégam oilrpeéutétre
utile dbéidentifier un certain nombre doéindicateur
significative du portefeuille (par exemple pour les entreprises publiques cotées siepliésentent en
val eur | dessenti el des entreprises publiques). Ce
la rentabilit® op®rationnelle et financi r e, l e r
dividendes a asserr.
34. Pour assurer gue ces indicateurs refl tent r

plutét que celles des entreprises publiques ou les conditions économiques et commerciales, il importe de
procédeia un étalonnage avec les performances du marché.
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Encadré 5. Indicateurs spécifiques d'évaluation des performances des participations financiéres de I'Etat

en France
Objectif 1 : Veiller © |l 6augmentationtade | a valeur d
T Indicateur 1 Rentabilit® op®rationnell e du capit
T Indicateur 2 : Rentabilité financiére (résultat net /capitaux propres)
f I ndicateur 3 Marge dobéexploitation (r®sultat doéexX
Y  Indicateur4: Vi abilit® de | dendettement (r®sultat doéexp

Obijectif 2 : Assurer le succes des opérations de cession de participations financieres

 Indicateur 1 : Différence entre les recettes provenant des ventes et valeurs intrinséques ou valorisations
boursiéres des actions vendues (en fonction des valorisations effectuées par la Commission des participations
et des transferts)

{ Indicateur 2 : Montant des honoraires et des commissions versés aux conseillers

Objectif 3 : Contribuer au désendetteme nt de | 6 £t at et des administration
q I ndicateur 1 Recul de | dendettement et des <cha
hors Etat
T I'ndicateur 2 Recul de | 6endettement et des charg
35. La valeur agr®g®e du portefeuille des partici
croissant de pays peut °tre une autre cible utile
étre indiquées etommentées dans un rapport annuel. Plusieurs possibilités sont envisageables pour définir
les valeurs cibles. On peut ainsi
9 Définir unobjectif unigued 6 augment ati on de | a valeur de 1|6
ou dbéune fracté opoil tmpfoe uialnlt e, de kauteur déun
certain do®Il ai . Cette possibilit® est s®dui s al
unique est un outil de communication efficace. Elle comporte toutefois certaines limites (cf.
encadr® 6) . Léaccroi ssement gl obal de | a val
performance doébune seule entreprise et °tre |
performance de | 6entit® actionnaire propremen
T d®finir, ejne mptliufs gleodalo assi gn® au portefeuil
l es plus grandes entreprises publiqgues. 1 s ¢

objectifs subalternes, qui seraient convenablement pondérés en vue ee Ifiefigbrtance des
différentes entreprises publiques dans le portefeuille global de I'Etat.
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Encadré6.£t ude de cas : Avantages et i ncoaleRitéiacionnare al&oyaune-biji e c
Avantages de | 6objectif wunique

Le Shareholder Executive a accepté un objectif spécifique et quantifié pour augmenter la valeur de six grandes

entreprises dans | e portefeuddu ecidief flréeE t dad@ g f fgauii r erse ptr di
« Augmenter de 1 milliard GBP dans | es troi s ann®es jusquben 2007 | a
portefeuille dbéentreprises d®tenues par | 06£tat, dans

et de réglementation » (a).

Cet objectif quantitatif et précis facilite la communication pour décider des cibles significatives a atteindre. I
passe aussi pour un outil « éducatif » important permettant de mettre en évidence le concept de création de valeur et
lui accorder la priorité. Il est également utile pour faire comprendre aux entreprises publiques et au grand public que le

capital ndeGet tpa@asambibtrieon ¢contri buera ° ancrer dans | ¢
des entreprises pour créer de la valeur» (a). «xL 6 obj e Sthiafr edal der Executive (
sensibiliser |l es entreprises publiyues “ |l a notion de

Critiques du National Audit Office sur I'objectif unique

« De plus toutefois, cet objectif comporte certaines limites auxquelles il convient de remédier. Il ne permet guére

do®t ablir un | ien entre |l a r®alisation du but Vi s ®eneg
matiere de gestion des participations pour le compte du gouvernement. En outre, les bénéfices des entreprises
concern®es par | 6objectif peuvent °tre volatils et |e
r®al i ser ou non | dobjectif financier fix®. Il ndest

I'ensemble du portefeuille ».

Le Shareholder Executive doit fixer des objectifs & chaque entreprise individuellement, a c6té des objectifs

agr ®g®s d®finis pour | 6ensembl e de son portefeuille.
chacune dbéentbe &hheshol der Executive peut °tre tenu d
portefeuille, objectif gl obal qui peut se d®composer

entreprise € Suammuneatign @as résulfats prideeen compte, le Shareholder Executive doit atteindre
une fraction donnée de ces objectifs individuels 7 tenant convenablement compte du poids des grandes entreprises
afin de ne pas perdre de vue la valeur globale du portefeuille. »

Critiques du Committee of Public Accounts sur I'objectif unique

«L6bobjectif d Gikiacdc @B® “lat valeur di esix de ses 27 entreprises en portefeuille ne saurait
constituer un crit re rendant c 0 mp tlder Exezutive elingé eundeux grandes

entreprises, qui pourraient °tre affect®es par | es <co
fixé, quelle que soit la performance sous-jacente de cet organisme. Son dispositif de gestion des performances doit
int®grer des indicateurs plus g®n®r aux, reposant sur
agr®g® fix® pour | 6eensemble du portefeuille.

Source : The Shareholder Executive and Public Sector Businesses, National Audit Office, 28 février 2007./ House of Commons,
Committee of Public Accounts, « The Shareholder Executive and Public Sector Businesses », 27 juin 2007.

36. Quand l'accroissement de la valeur actionnariale tésteucomme objectif, la notion de valeur
ajout ®e ®conomi que (VAE) peut permettre doéo®valuer
valeur ajoutée économique, qui permet de rendre compte du colt du capital et du risque, est un indicateur
absolu donnant une bonne vision de | 6ampl eur de
largement utilisée et applicable de maniere cohérente a des secteurs d'activité tres variés (cf. encadré 31,
section 2.3).
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37. Quel s gue soient | es objectifs retenus, il
performances r®elle de | 6entit® actionnaire. Lors
institutions concernées doivent donc secsoue r prioritairement de | eur p
soi ent ®t roitement |l i ®s aux objectifs g®n®r aux d
refl tent effectivement | es per f orgscanditioessiundaechél 6 e nt
et de | 6activit® des entreprises.

38. Le tableau suivant présente les principales démarches de définition des objectifs spécifiques de

| 6enti t® actionnaire:

Principales démarches | Description sucincte

Identifier les objectifs |I' | est wutil e pour | 6entit® actio
éventuels ®ventuels qui pourraient refl ®t e

actionnaire ou correspondant a ces objectifs afinfadre valoir les droits

d'actionnaire de I'Etat et définis dans la stratégie actionnariale.

Si | 6objectif gl obal est la cr®
®vi dents est dobéaccro tre | a vale
de parvenir 7 une s®rie dbdédaugmen
principales entreprises publiques. Les indicateurs financiers habituels qu
par exemple | a rentabilit®, | 6en
peuvent constitued 6 autr es objectifs ®v en
portefeuille.

On pourrait aussi davantage teni
exemple sur | es processus que | §
efficacement siesCedobjeciifspsurraledtaandeiner te
que | es processus recommand®s so

tous naturellement rester orientés vers les résultats et non étre excess
axés sur les processus.

OQutre | e fatitrefuld®@tlesr dloésvembj ect
actionnaire, les objectifs spécifiqudsivent aussi refléter autant que possi
| 6efficacit® avec | aquel |-méme fiesedoits
de | 6£t at act i oognncartain @ambreA d'objetti®&vglolh
rendent également compte d'autres aspects, comme les performang
dirigeants des entreprises publiques, les conditions économiqu
commerciales générales ou particuliéres, etc. Le cas échéant, les o
spédfiques doivent tenir compte des conditions générales du marché ef
conjoncture commerciale et économique.

Vérifier les Choisir des objectifs significatifs pour rendre compte de la perform
caractéristiques de ces| globale de l'entité annaire est un processus complexe, comportan
objectifs nombreuses difficultés.

De plus, les objectifs fixés doivent notamment étre

1 suffisamment précis et délimités dans le temps

o

f mesurabl es, S i possi bl e - |
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quiindui ra dans bien des <cas d§o
(voir plus loin);

1 a la fois réalistes et ambitieux en vue de jouer un rdle p
déincitation et de moti vati or
Déautres conseil s concernant | e

performance pertinents ont indiqués en section 1.6.

Ayant consi d®r ® | 6ensemble des o
| 6enti t® actionnaire doi't reteni

Retenir un ensemble
appropri ®

Lenombredes bj ecti fs est toujours | e
fait qgubi l est g®n®r al ement di f
organisation aussi complexe qu'une entreprise commerciale, les entr
publiqgues peuvent se voir assignées unraisé e pl us ¢ omp
atteindre, m° |l ant objectifs doboac
|l 6£t at actionnaire doit | ui auss
la d®finition des obj ect dufresdeseffetsd
taille/ d 6 a g r &g4cHiqueso n

La multiplicité des objectifs peut donner une vue plus compléte
performances de | 6£tat ac thombme hraté
d'objectifs globaux judicieusement choisisil sera plus dcile de les fairg
conna’tre et dden rendr e compt €
stratégiqueUn équilibre doit étre trouvé entre ciblage et exhaustivité.

Tenir compte des
problémes d'agrégation

Outre les difficultés liées au choix des indicateaignificatifs, il existe
également un certain nombre de problémes plus techniques liés au
déindicateurs agr ®g®s, pour | 6en
| 6£tat qui est g®n®r al ement asse

Il faudra donc étre attentifauipad s que peuvent av
plusieurs grandes entreprises publiques sur les performances globz
portefeuille de | 6£tat.

Confronter les objectifs
par rapport aux
performances passées

Avant de convenir définitivement d'un ensemble jddiifs, il peut étre utile
de les confronter aux performances passées et de vérifier que leur réa
aurait correctement reflété ces performances, a objectifs similaires.

Débattre des objectifs
eninterne et a
| 6ext ®r i

Pour constituer des éléntende motivation efficaces, les objectifs fix
doivent étre approuvés et donc étre jugés pertinents et équitables. Il pe
°tre utile de d®battre | argement
| 6entit® actionnairer @dliinstded ade®
pourraient avoir sur la motivation et le comportement de chaque fonctior
concerné.

re doéi d®e, i p ¢
ntit® ac tles dirlyenats de
i ques, afin doa

®ventuels de 10
entreprises pub

Dans | e m°® me ord
e
I
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pourraient aussi avoir au sein des entreprises publiques.

Convenir des objectifs | Il est également nécessaire d conveni r des objeg

avec | 6 £t atlavec toutes |l es institutions don
institutions concernées | 0 U ddune autr e, " | 6®val uati on
| occurrence, des mi ni srt, desecemmigsion

parl ementaires concern®es et de

Cela peut permettre dobébassurer q
i mportant des performances de |
approprié.Ce dialogueex anteassurera en outre un examen sans heur
performancesex postet une homogénéisation des attentes concernar
performances de | 6entit® actionn

Les objectifs définitifs doivent donner lieu a un accord clair et officiel €
I'entité actionnaire et le gouvernement. Il peut étre aussi souhaitable ¢
commi ssi ons parl ementaires conce

dbobjectifs convenus pour | denti
Rendre publics les Les objectifs globas de | 6enti t® actionnair
objectifs globaux doivent étre clairement rendus publics. A cette fin, ils seront notam

publi ®s cl airement sur l e site |

départ seront rappelés dans les rappogs &g ® s et I ' e

régulierement en cours d'année.

1.4. Définir et réviser les mandats des entreprises publiques

39. Les mandats des entreprises publiques sont des descriptions simples et succimdipstifes
g®n®r aux et des missions dbébune entreprise publ i
publiques peuvent étre décrits dans leurs statuts ou dans les textes législatifs correspondants. lls sont

surtout pertinents dans le cas desentreps es i nt ®gr al ement d®t enues par
participation partielle, | 06£tat pemandabe” phéefhtrep
publique de réaliser des objectifs spécifiques ou de remplir certaingsnuidspeut lui donner certaines
instructions, mai s seul ement en tant qudactionnai
|l esquel s | es actionnaires peuvent sbexpri mer. Ce
inttgm | ement d®t enues par | 6£t at

40. Les mandats des entreprises publiques d®finis
de | 6entreprise. I'l's fournissent @ulbtbns deecellsiend es i n
mati re de position dominante sur | e mar7} Hs®, de

peuvent aussi fixer des objectifs ou des obligations a caractére général portant sur la viabilité financiére de
| 6 ent rt eompoites marfois certaines obligations ou engagements sociaux, se rapportant par exemple

aux probl mes de | 6empl oi . Les mandats des entre
commer ci aux et objectifs dbéaction publique.
41, Ces mandats ou missions sont wvalables pendant

cas de changement fondamental de la mission.

42. Définir clairement le mandat de chaque entreppiseb | i que (i nt ®gr al ement
est indispensable pour mettre en place les mécanismes de responsabilisation nécessaires, pour définir et
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circonscrire le périmetre de ses obligations de services publics et pour servir de base de discusaion pour
définition des objectifs plus spécifiques auxquels doivent contribuer les activités de l'entreprise.

43. Ces mandats et objectifs globaux doivent étre rendus publics, ainsi que le préconise la Ligne
directriceV.E.1. «Les entreprises publiques doivent publier des informations significatives sur toutes les
guestions d®crites dans |l es Principes de gouver
sbattacher N celles qui C O ationeairen e et grara [pubBc. Astpr&®® c i f i
dobexemple, il conviendra de rendre [publique] une
rapport sur leur réalisatior.

Encadr® 7. Exempl es de mandats ou obj egemblables (lg postb)aans
di ff®rents pays de | 60CDE

Société canadienne des postes / Canada. Mandat: Exploiter un service postal qui soit financiérement
autonome et dont les normes de qualité répondent aux besoins des Canadiens. Vision : étre un chef de file

mondi al en offrant des solutions novatrices en mat
clients, des employés et de tous les Canadiens. (Rapport annuel au parlement-Les soci ®t ®s d{
chapitre VIII).

Posten Norge AS/Norvege.La poste norv®gienne sbéefforce de soa4
op®rationnelles de fa-on saine et efficiente et, e
l es actifs de | 86£tat et demmexialedeiasoiété. (Thestatb Ovwnershipcr o
Report 2005, p.81)

Posti /Finlande.Le Gr oupe sbéefforce de d®vel opper son acti
flux doéinformations et de ses f Il ux sohltiorsidegmessagerie eto u r
logistiques flexibles (State Shareholding in Finland, 2004, p.22).

Posten AB/Suéde.L6obj ecti f de r ent al®durésultatnéten ck qusconeanne ke sapitald
soci al moyen, en par tfandpropres/agifs de 2<% (AreuadR&pom StateaOwned
Companies 2004, p. 61).

Royal Mail / Royaume-Uni. Vision : Assurer la prestation universelle de services postaux au Royaume-Uni.
Dans ce cadre, veiller 7 <ce que ayabteotalemeatpecouséea hpund | i
sant® financi re, fournisse un service dobéexcellent
son personnel.

Objectifs : Royal Mail doit étre le meilleur prestataire de services postaux de qualité, avec une situation
financiéere solide et viable pour le long terme. Elle doit fournir des services publics et autres efficaces, par
l dinter m®di aire ddédun r®seau de succursales efficac
2004-2005 Shareholder Executive, p.47)

44, Le tableau suivant présente les principales démarches pour la définition et la révision des
mandats des entreprises publiques

Principales Description succincte
démarches

Passer en | Pour définir le mandat des entreprises publiques, la premiére étape copsisseren
revue les revue les documents juridiqgues existantsdéfinissant les missions des entrepri
documents | publiques ou prévoyant le cadre général de ce processus.

existants
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Elaborer un
projet de
mandat

En se fondant sur ces documents jur
formulation appropriée ou a une redéfinition du mandat| é@treprise publiqug
i nt ®gr al ement d®tenue par | 0E£tat .

Cette clarification ou reformulato du mandat doit r ®sul t
la présidence de l'entreprise publique. Elle doit donner lieu a un examen du
doadministration, en vue de parvenir

Elaborer un
projet
dd®n on
priorités

Les mandats &5 entreprises publiques doivent aussi indiquer précisément quell
|l 6articul ation entre | es objectifs co

Pour cela, les entités actionnaires peuvent rédiger un prdig ® nonc ® d»»
(cf. exempé du Canada, encadré 8). Ces documents contribuent, pendant une
donnée, a préciser le mandat et a régler les éventuelles contradictions entre les
déaction publique et | es objectifs <c
priorités stratégiques du gouvernement et a assurer la cohérence des prio
gouvernement, des objectifs d'action publique des entreprises publiques et des
concernant leurs performances, en formalisant lesdites attentes. lls peuvent per
| 6enti t® actionnaire et au conseil d
un accord sur un ensemble ddéattentes
I'élaboration de plans d'entreprise plus spécifiques.

Rendre
publique la
stratégie

Les mandats des entreprises publiques doiventréhaus publics lls doivent étre mis
en ligne sur les sites Internet de chaque entreprise publique et étre clairement p
dans leur rapport annuel. lls doivent également figurer dans lesrta@mrégés d
| 6enti t® actionnaire, au moi nNs Sous
performances de chaque grande entreprise publique.

Des documents plus spécifiques comme lé&nancés des priorités ou les lettres
d'accord entre I'@¢ité actionnaire et la présidence du conseil d'administration do
rester confidentiels dans <certains ¢
commercialement sensibles.

Réviser
régulierement
les mandats

Le mandat ou les objectifs globaux deaque entreprise publique doivent étre réy
a

r®gul i rement afin dbéen pr®server |

contexte ®conomi que. Les conseils dbé
les mandats des entreprigesliques conservent leur pertinence par rapport aux obj¢
déaction publique du gouvernement (cf

visant I'examen des mandats au Canada, en®adré

Les mandats doi vent ° hgementinatans d stratdgiesy
®volution du march® ou du contexte p
d'assurer que les mandats sont périodiqguement et systématiguement révis

pr ®ser ver |l a perti nence nueprises publigues sol p
rapport au contexte dans lequel elles exercent leurs activités soit en regard des
déaction publique du gouvernement

Consulter les
parties

prenantes

Lébentit® actionnair e duodatten cpncestati@daesc de &ua
responsables de | 6entreprise publ i gque
S i | 6entreprise publiqgque fait bien c¢
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concernées [nouveaux objectifs ou dbéen changer

Pour que | a r®vision du mandat <couvr ¢
judicieux doéy associer toutes |l es pa
La révision doit avoir lieu dans la transparence et ses résultats doneeco@muniqués
a toutes les parties concernées.

Encadr ® 8. Exemple d6®nonc® des priorit®

Comme membre du portefeuille de Commerce international Canada, EDC a un rble clé a jouer pour ce qui est
déoappuyer | e programme dministeeawQommence imermational adprésenté le prdgramme du
gouvernement ~ EDC sous forme d6®nonc® des priorit®s.

dans | e rapport sur |l a gouvernance de srités établie® pa® & Midisiré
pour EDC.

Le gouvernement a demand® ~ EDC dbéappuyer son prog
prioritaires suivants:

AAssurer la place du Canada sur le marché américain 1

ACréer des liens en matieredecommer ce ext ®ri eur et doéinvestissemen

En outre, |l e gouvernement a demand® ° EDC de se pe
services en matiére de financement par actions. De méme, le gouvernement et EDC examineront comment la Société
peut aider les entreprises canadiennes a mettre au point des technologies prometteuses qui renforceront la position du
Canada comme chef de file en matiere de technologie et de commercialisation. Enfin, le Ministre a demandé a ce

gudbEDC wutilise pleinement ses fonds propres pour appu
fagon autonome.

La strat®gie doaffaires pr®sent®e au chapitre 3 du
défi nira | a contribution d6EDC au programme du gouverne
dont la coopération continue entre EDC et ses partenaires gouvernementaux, dans le portefeuille de Commerce
international et ailleurs au gouvernement du Canada, appuie les entreprises canadiennes. Cette collaboration est
essentielle pour que les Canadiens puissent pleinement bénéficier de la palette des services offerts par le
gouvernement du Canada.

Source : Résumé du plan de la société 2006-10 (p.14)

Encadr ® 9. Description dédun examen de

Dans son rapport de 2000, le Vérificateur général du Canada notait que « seulement deux sociétés d'Etat avaient
fait I'objet d'examens systématiques et obligatoires de leur mandat. En général, les autres sociétés examinaient leur
mandat selon les besoins et, dans bon nombre de cas, ces examens ne faisaient pas intervenir le Conseil du Trésor,
les ministres responsables et le parlement, ou n'abordaient pas toutes les questions importantes. Le rapport
recommandait donc ° | 6£tat d6® aborer des |l ignes direct

Dans le cadre du suivi, effectué en 2005, sur les progres réalisés, le Vérificateur général observe que « les
sociétés d'Etat qui ont fait I'objet d'un examen de mandat restent I'exception a la régle, et que les examens sont
généralement effectués au cas parcase et rel ve qudil n'y a toujours pi{
mandats.

Le rapport de 2004 au parl ement cagammoiangé som dctivité daasxrévisignl
correcte et correspondante de son mandat.
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1.5. Identifier les obligations spéciales, en évaluer le colt et en déterminer les sources de financement

45, Les Lignes directriceseconnaissent que quelquefois, on attend des entreprises publiques
guodbelles assument des responsabilit®s ou des obl
[ é] 1 peut arriver que ces r e sdeladesmoimedgénér@lemerdt otk

admises pour des activités commercialéslote explicative I.C., p. 13)Les Lignes directrices précisent

que ces ®bligations spéciales doivent étre clairement prescrites par la législation ou la réglementation,
doivent é&re portées a la connaissance du public et que les colts correspondants doivent étre couverts de
facon transparente Les notes explicatives indiquent en outre gueette compensation doit étre
structur®e de telle soronsedessnardhéd. | e ndentra ne pas

46. (! i mporte doéi de robligationsespécigies ®p us ®qmeaéael ces ¢gnt ¢
effet important sur les performances des entreprises publiques. En effet, les colts dgasionaur

exécution peuvent étre élevés et sont souvent dissimulés ou a tout le moins difficiles a déceler. Identifier
clairement ces obligations spéciales, en évaluer correctement les codts et rendre publiques les informations
gui sy r aplpaortteemnue pdedbumetd®bat public ®cl air® sur
ainsi que sur leurs conséquences en termes de redistribution.

47. Lé6identificati on e tobligaicRsy spdciesa est utne medwie incportédrite d e s
gui demande du temps, de |l a rigueur et n®cessite
actionnaire, les entreprises publiques effégnmes et, dans bien des cas également, les parties prenantes
concernées.&e st ®gal ement wune mesure n®cessaire pour &
performances des entreprises publiques.

48 L6Et at actionnaire peut tout d 6 a b onmuhe dedamme n ¢ |
not i oobligatlod gpéciale. Celle donnée par les Lignes directricesi€¢s responsabilités ou des
obligations sp®ciales de politique social-delaet d' i
des normes généralement ases pour des activités commercialesiemande a étre précisée plus avant
pour pouvoir sdéappliquer au contexte ®conomi que ¢
ensuite demander a I'entreprise publique de définir lelsligations spéales» qui lui incombent, en
sbappuyant sur |l a d®finition convenue.

49, Les entreprises publiques doivent ensuite communiquer des informations sur les colts réels
occasi onn®s par obligatens @peialesd ,o0 nd &deprcess Ice mode de cal
retenu. (| est n®cessaire do®l aborer une m®t hode

la disparité des indicateurs de performance utilisés par les entreprises publiques, aaditgua fleur
étalonnage.

Ces «obligations spéciales incluent souventdessker vi ces do6i nt ®r» défin®paola o mi q u
Commission européennedanssdnikvr e bl anc sur | els. services doéint®

o Cela permettrait aux pays de | 6UE de se confor mer
Communautés européennes concernant la compensation qui représente la contrepartie d'obligations de
service public. Boaendu da-289/@0lAfmeafk Trans GrabP @récise que
la compensation des co(its occasionnés par I'exécution d'obligations de service public ne peut étre
considérée comme une aide d'Etat, et ne doit donc pas étre notifiée a la Commission, Gn apungliti
| 6entreprise b®n®ficiaire ait ®t ® effectivement cl
sur la base desquels sera calculée la compensation aient été préalablement établis de facon objective et
transparente, que la compensatiendépasse pas ce qui est nécessaire pour couvrir tout ou une partie des
co(ts occasionnés, en tenant compte des recettes qui y sont liées ainsi queédéfice raisonnable et
que «le niveau de compensation ait été déterminé en comparaison avemalpse des colts qu'une
entreprise moyenne bien gérée et adéquatement équipée, aurait a supporter
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50. Cet exercice de recensement constitue |l e fon
premier temps entre | e parl ement e@bligatibnd pénidleis>stet® a ct i
dans un second temps entre | 6entit® actionnaire

performance. Cela étant, chaque étape donne lieu & des problémes et & des arbitrages'&omplexes

Principales Description succincte
démarches
Convenirdela| G®n ®r al ement , trois principales car
définition de la | obligation puisse étre qualifiée despeciale» : (cf. encadrdl):

notion
«dbdobl i 1 elle doit étre spécifiquement preise par les pouvoirs publics,

spéciales»
1 el l e ne doi't pas r®sulter dbune

1 elle doit apporter un avantage a la collectivité ou en termes de pol
publique.

Cette définition laisse un grand nombre de questions en suspens et ilggreéeal une
certaine latitude pour appliquer ces criteres dans la réalité. Les ambiguités doiv
levées, parfois au cas par calies concernent, par exemple les questions suivantes

T De quelles directives des pouvoirs publics fifitenir compte? Ces directive
doivent étre précises, explicites et publiques. Elles ne comportent a
directive 7 caract re g®n®r al Vi s
toutes |l es entreprises publigues
généal, mais elles peuvent contenir des directives concernant les facte
production, notamment le travail.

T Quell e serait |l a d®ci si on ddébune
d®ci sion commercial e doéune e n fondaity
sur de purs motifs commerciaux ?
l es obligations sp®ciales nbdengl o
services d®ficitaires ou ne sont
d 6 e nt roe der phimrghropie. Elles peuvent résulter, sans exceptio
décisions commerciales fondées, compte tenu par exemple de la st
commerciale ou étre justifiées pour les besoins de I'utilisation des capacité

T Qub-eset qudun obj e cettiviitt ouuen itdrmes de pdlitigl

publique ? |1 peut sbagir déobl i
verticale (comme | e ciblage de ¢
horizontale (comme | a fourniture

Les «obligations spéciales imposent donc en général notamment de fournir un pr
ou un service a un prix abordable ou unitaire inférieur au co(t corresponda
dbaccorder des concessions de pri x g

10 Cette section séinspire fortement des travaux de

guestion, et notamment de la not€Cemmunity Sevice Obligations, Some definitional, costing and
funding issuee , de 1994, ainsi g u@ommumity Seavicen@bligationd: ®olicies o r ma t
and Practices of Australian Governmestsle février 1997.
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bes ns de | a redistribution ou doéutil
contraintes ou ° des conditions qui

Recenser les
« obligations
spéciales»

En se fondant sur la définition convenue, I&ntactionnaire doit recenser, avec
concours des entreprises publiques, lebligations spéciales qui leur incombent|
Léaccord de | 6entit® actionnaire et
obligations spéciales est une premiere étapegpau® une di scussi o
leurs performances puisse réellement avoir lieu.

Lébexercice nbest pas simple et dans

notamment avec les parties prenantes. Certaines des activités exer&esmaeprise
publiqgues peuvent étre considérées comme ddsigations spéciales , al or
ne r®sultent que doOlusages ou de prat
un calendrier dbéidenti fi c sgédiaes ceaui inaidl
toutes les parties concernées a achever dans un délai donné la procédure a suivr

Dans un premier temps, les entreprises publiques soumettront a l'entité action
aux minist res de tut el | e considérene &tra &8
« obligations spéciales.

Léentit® actionnaire examinera ensu
déterminera quelles propositions seront acceptées, autrement dit quelles ¢
remplissent les critéres de qualificen. Dans le cadre de cet examen, elle en disc
avec | es minist res de tutelle conc
di spositifs en pl ace et déexaminer

« obligations spéciales. Le gouvenement peut aussi examiner dans quelle mesure
constituent encore des priorités, du point de sa politique publique et peut (¢

doannul er certaines doentre elles.
1 conviendra dbéborganiser des ¢ onteutidn
veillant ° ce qubelles ne donnent pa

i mporte de d®finir <clairement cette
recensement a mener reposera entiérement sur la définition convenue.

Evaluer le co(t
des obligations
spéciales

Evaluer le colt des obligations spéciales est un autre exercice complexe

n®cessaire. 1 est tentant do®valuer
exécution. Un méthode couramment préconisstecelle du <o(t évitable», car elle
per met déesti mer | ealcutero dans lanpeatiqgel ume Valeue

référence» (cf. encadré 11).

Lébentit® actionnaire doit demander

« obligations péciales> qui lui incombent, en indiquant le mode de calcul utilisé €
lui communiquant suffisamment de données pour étayer cette estimation, mais €
aussi imposer elenéme une méthode d'évaluation des codts.

Dans la plupart des cas, des profd& complexes se poseront et le mode de calcul
étre adapté au cas par cas. Les difficultés sont notamment liées aux niveaux de (
utilisées, lorsque les estimations reposent sur le principe des pleines capacit
problémes spécifiques segeront aussi dans les secteurs caractérisés par des
décroissants a long terme, ce qui est souvent le cas pour les entreprises p
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exercant des secteurs d'infrastructure.

Dans la pratique, il faudra trouver un compromis entre la précisioettdeastimation e
le temps et les ressources qui y seront consacrés. La faculté des dispositifs com
désagréger les données relatives aux colts a une incidence sur la précision et Ig
des estimations. L a d iafis$i declauclaté®@t dd la précié
des directives donn®es-agpiare | ¢ fPpaiuty

plus ou moins a interprétation. Les compromis a trouver seront probablement vé
débun secteur " | 6 gorendre een cerhpte idds critees cOIMA¢
simplicit® administrative et |l es con
De ce fait, on pourrai:t mettre au p
chaque secteur.

Compte tenu des diffic@lts i mportantes qudi l soul
effectué tous les ans, mais plutét tous les quatre a cing ans, et une méthode plu
doit étre adoptée pour vérifier les estimations de codts lors des années intermeédia

Déterminer les
sources de
financement

Les Lignes directrices recommandent que lebligations spéciales soient financée
de fa-on transparente, pour gque | es

communiqués. Cela permet de controler efficacementddermances des entrepris
publiques et davoir un débat éclairé quant a leur utilité. Les Lignes dired
requiérent également que les codts correspondants soient compensés sur l¢
national, au moyen de m®c andesnmaelges. no e

Au nombre des différents possibilités de financement, la compensation directe
budget national est celle qui garantit la plus grande transparence, permet de|
clairement | es co%ts et do®vranttegue les cold
correspondants puissent étre contrélés par le grand public tout en les répartis
| 8ensembl e d*% Elle dannet aussibau possibiléés a la concurrence
sbexercer entre plusieurs fournisseu

Une autre possibilité aurante de financement qui consiste aceepter des taux d
rendement plus faibles? semble équivalente & la compensation directe du point d
du résultat financier final, mais elle retire le financement du processus budgétaire
dimnue la posi bi |l it® de demander des com
prélevements auprés des usagers, les transferts de fonds et les systemes de

présentent chacune leurs divers avantages et inconvéhidirfesut éviter de recourir

11

Lédaugmentati on

d Gandngettetpossjbilité pagfais moi® satirdydnie d'un point de vue

p

€

politique. La capacit® r®elle " relever | 6i mposit
pays fédéraux, peut donc avoir un impact sur le choix du mécanisme de finahceme

12 Ce qui revient °~ ®valuer explicitement |l es co%ts,
de cela, de prendre acte de la diminution du taux de rendement par le biais du processus de suivi des
performances. Un autre grand probemde cett e m®t hode, mise ° part
demander des comptes, est qubelle nbdbest souvent
Dans ces secteurs, il y a souvent un excédent de trésorerie chaque aneée;aids sont largement des
co¥%ts comptables | i®s ~ | '"amortissement dbéactifs

Dans ce cas, le flux des excédents de trésorerie est utilisé pour financebliggtions spéciales plutét
gue pourrenouveler les actifs immobilisés.

13

Cf. «Service Obligations, Some definitional, costing and funding issud®94, Australian Industry

Commission, Chapter 6.
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des subventins croisées, car ce systeme affecte la transparence et peut donc el
l e grand public d'exercer son droit
«obligations spéciales. De plus, ce systeme a des effets défavorables en t
doeffi tavbt®setl|l es pratiques de gonf
des conditions de monopole ou non concurrentielles et entrave toute possib
r ®f orme en vue doO6ouvrir un secteur

Pour rendre I'exécution de ceshkiigations péciales» plus efficaces, on peut envisag
d'en financer le colt en se fondant sur lgwatiqgues exemplaires et non sur leg
structures de co0ts réelles. Chaque fois que cela est possible, il convient d'établ
fondant sur des références seietites ou internationales, les niveaux de colts assod
| 6application de pratiques exempl air

En vue de procéder a ce financement direct dedigations spéciales, on peut mettre
au point un dispositif contractuel dans le cadre duquel I'Etatsgrétiirement la natur
et le périmetre des obligations spéciales, les indicateurs utilisés pour évall
performances qui sy rapportent, et
compenser les codts correspondants encourus par les entreprigpsepub

Contréler
| 6ex®cu
« obligations
spéciales»

D s l or s qudi l assigne ahligations rspéciatep et
compense |l es co¥%uts qu'elles encour el
vérifie la bonne exécutio

Il peut effectuer ce contréle dans le cadre du processus global de définition des ¢
et d'examen des performances des entreprises publiques (voir plus loin), mais
aussi proc®der "’ des v®rifi c aties pranante
concernés peuvent prendre part a ce controle.

Un autre méthode consiste a faire financer ces codts par le ministre de tutelle ¢
qui déleguera contractuellement a l'entreprise publique l'exécutionl'deligation
spéciale». Cette apmche a pour avantage de convertir un objectif non commerci
accord doéordre purement commer ci al ;

pui sse sbexercer dans | e domaine con
déint®utiepaoui de comp®tence ~ ce t
exécution.

Encadr® 10. D®f initi on de |l a notion dbéobligation

publ i que

choisirait pas d
du secteur publi

«Une obligations de service aux col | fgoeméenv & un® Entraprisé
doex®cuter des activit®s en |ien avec descinb
'exercer pour des raisons commer ci abtes

c ou priv® ou qubil ne | 6i mposerait,

élevés ».

Sources:«Community Service Obligations, Some definitional, cionst.
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Encadré 11. Méthodes de calcul du co(t des « obligations spéciales »

Il existe quatre grandes méthodes pour calculer le colt des « obligations spéciales » :

La méthode des colits marginaux : ell e inclut | es co%ts cr @tios deala
production ou de la prestation du service. En principe, on doit utiliser les colts marginaux a court terme car ils refletent
Il e c o %t r ®e | d'"opportunit® Ii® " | a fourniture d'uns

marginaux pose un série de difficultés pratiques, liées, par exemple, au traitement des colts communs et conjoints,
notamment quand une méme entreprise produit des biens et services trés divers, ou encore liées a la détermination de
|l uni t ® demaprga chad tei aqru 6i | convient de retenir. La dist
peut aussi °tre difficile, en ce qui concerne | es amo
a long terme des capacités utilisées, etc. De plus, ces colts marginaux peuvent varier considérablement selon le
niveau de la demande, sans méme parler des problemes de congestion dans certains secteurs. Ces difficultés rendent
trés complexe et colteux le calcul des colts marginaux.

La méthode des colts intégralement répartis: | 6i d®e est de prendre en co
débune majoration pour couvrir |l es co¥%uts fixes. Un moy
totaux de I'entreprise, en les répartissant sur I'ensemble de ses différents produits ou services. La encore, différentes
méthodes de répartition peuvent étre utilisées. Cette méthode est considérée comme « juste », mais aboutit
généralement a une surestimation des co(ts. Elle ne prend pas en compte les écarts existant entre les colts moyens
et |l es co%ts marginaux dans | e cas des secteurs dodin
approchent des retours " | 6®chell e constants.

La méthode des codts évitables : elle incl ut | 6ensemble des co%ts assoc
d'" unit®s produites, y compris | es co¥%ts variables e
supplémentaires sont nécessaires. Il faut tenir compte des co(ts effectifs, méme s'ils s'écartent du colt des pratiques
exempl aires. Ce mode calcul prend aussi en compte |60
pleine capacit® afin doéinclure | es co%ts dsGpplémeetsrési» Bés &
I'exécution des « obligations spéciales ». Les colts évitables augmentent proportionnellement a la progression des
niveaux de production ° prendre en compt e, pui sque
considérés comme « « évitables ». Il faut donc faire une distinction entre les co(ts évitables a court et a long terme,
ces derniers permettant doéincorporer | es co¥%ts doéinve
ce qui concerne l'estimation des colts d 6i nvesti ssement et |l e taux de rend
co¥%t doéopportunit® du capital. Dans certains cas, on
leur contribution aux colts communs.

La méthode des codts isolés : colts encourus pour produire des biens ou services isolés. Par définition, ils ne
tiennent pas compte des économies d'échelle et aboutissent a une nette surestimation du codt réel des obligations
spéciales.

Sources : « Community Service Obligations, Some definitional, costing and funding issues », 1994, Australian Industry
Commission.
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1.6. Définir les objectifs spécifiques et les objectifs annuels des entreprises publiques

51 Les documents précisant lesbjectifs sont le fondement du dispositif général de

sponsabilisation des entreprises publiques. (!
tentes prioritaires et |l es objectif slesaconeeidse!| s s
administration des entreprises publiques. C o mme
[ suit ne sobébapplique qudaux entreprises int®gr
partiell ement Id®tressuel) @oatri lOEdavr,ont °tre d¥ment
des actionnaires. LOEt at devra exercer ses droi f
actionnaire significatif ou de controle. Dans le cas des entreprises publig®es sof i | se doi't
avec doigté a cet égard, car il existe un marché partial du contréle des entreprises. Les mécanismes du
mar c h®, ai nsi gue | es r gles dbéadmission ~ Il a ¢
principalementaue nt r epri ses publiques int®gral ement d®ten

re
at

do
qu

52. Il est essentiel que les attentes du gouvernement concernant les entreprises publiques leur soient
communiquées formellement et clairement et soient rerplued | i qu e s . Ces document s
« Statements of Corporate Inteéts ( d ®c | ar ati ons doéi nt enSthiaoone habe dé
Letters» (lettres des actionnaires) oli«e t t r e s», «démoracdann af Understandimg(protocoles

d dtente) ou encore Business ou Corporate Plan ( pl an doéaffaires Isu pl a
contiennent généralement les informations suivantes

f une description de | 0entreprise et une d®cl ar
T des ® ®ments deskaestdasc®gbeeddensrgpobaux de

1 une déclaration de responsabilité (notamment les obligations en matiere de communication
financiere);

1 en se fondant sur les éléments précédents, les attentes prioritaires en matiére de performances
financiéres et non financiéres, s'accompagnant des indicateurs de performance correspondants;

f une estimati on, par | e consei |l déadmini strati

53. La qualit® et | 6 usarntlesiobjetifspeugent domsidérabkments/arigr se®e

la qualité des objectifs décrits et la pertinence des indicateurs de performance convenus (cf. section
suivante 1.6). Les objectifs financiers et les indicateurs de performance correspondanteniedaet
mesurer, de suivre et d'évaluer la rentabilité, I'efficacité et les risques des entreprises publiques. Les
objectifs financiers visent a répliquer la discipline que les mécanismes de marché, notamment la menace
déune OPA, exer deruaise ngt®nsBuraulxe setdilreesc admi ni str at
privé et a instaurer une neutralité-asis de la concurrence (cf. encadré 12).



33
DdzA RS R Qlsulhifakspareiick & A orlition de compteRS f QO Gl G | OGA2y Yyl ANB

Encadré 12. But des objectifs financiers pour les entreprises publiques en Suéde

Le but des objectifsfinanci ers du point de vue de | 6actionnaire es
§ Sbassurer de | a cr®ation de valeur en faisant
fuvrent dans | e sens dodéobjectifs ambitieux sur | e

§  Parvenir a une collecte efficiente de capitaux en clarifiant le colt du capital ;
§  Maintenir les risques encourus par la société a un niveau raisonnable ;

§ Assurer des dividendes durables et pr®visibles
de capitaux de la société ainsi que de sa situation financiére ;

8§ Permettre et faciliter | 6®valuation, |l e suivi €
risque de | 6entreprise.

Source : Annual Report State Owned Companies 2005, Government Offices, p. 30.

54. Parmi les objectifs financiers, nombre de documents précisant les objectifs indiquent des
objectifs (viables}f de distribution des dividendes. Le niveau proposé de distribution des dividendes vise a
dot er | 6 e n tructarg de capiwl otihalerdans wnélai donné. Il doit donc se fonder ou étre axé
sur |l a structure de capital opti mal e, l a rentabil
Pour d®finir cette st r ucpbssibilieés pbw étre deprécoudria une pdteidena | e
cr ®di t servant de r ®f ®rence. La structure de <cap
publigue de sbéassurer | a note de cr®dit iserrsonquest |

efficience (cfencadré 13).

14 Si 1 6on donne priorit® aux divi dendnevisé soiiviablefaut ve
empécher que les flux de trésorerie disponibles ne soient utilisés pour soutenir les finances publiques au
détriment des prises de participation ou de la gestion du bilan qui seraient nécessaires.
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Encadré 13. Note de crédit servant de référence en Nouvelle-Zélande

L6£tat appligqgue une politique fond®e sur wune note
se doter doune sleurassurant auenoirts @ne aaapon BEB(stable) (sauf si elles peuvent faire valoir
de bonnes raisons dbéy d®roger). 11 sbagit de faire
di sciplines financi res quintsélienposeapi palur”™ g®reeawef d
de cette note de r ®f ®rence peut | eur i mposer de rele
conseils dbébadministration quéils fasd@eeandatet d maunrt mp rewq
tenir compte des pr ®f ®rences de | dactionnaire, et si
Les ministres de tutelle attendent en outre do Yiandraecette ¢
modi fication du niveau dbéendettement qui permettra
référence.

Source: CCMAU,«Owner 6s Expect at i ecOwsed Mrdenprsas», 20 actobre200d.t e

55. Il est également utile que le document précisant les objectifs contienne une estimation de la
val eur de | 6entreprise par | e conseil déadmini str
nécessaires concernant la métHod® utilisée pour procéder a cette évaluation et ayant servi de
fondement © toutes |l es hypoth ses formul ®es. Léun
des flux de trésorerie. Cette estimation de la valeur peut en outre étre effectuérifiée, par un

conseiller extérieur possédant des compétences spécialisées dans ce domaine. Elle doit étre cependant
syst®matiquement °tre avalis®e paemnaitteenpermaneneeld d o6 e
val eur de |facteunstqui ka géteiminent et lturimpatt £ela étant, cette estimation ne doit

pas n®cessairement °tre rendue publique. 1 peu
not amment | orsque | 6entit® adansiuroavemigproche. envi sage u

56. Les documents sur les objectifs comportent aussi de plus en plus des indicateurs de performance
pour |l es objectifs non financiers et d @i sonti on p
généralement sowestimés. A la place d'objectifs non financiers précis associés aux indicateurs de
performance correspondants, certains documents exposent seulement les orientations stratégiques.

57. lesdbcuments pr®ci sant |l es objectifs font |l 6ob
conseil déadministration de | édentreprise publ i que
des documents pur ement ationt Damscetains eag, ilsne sost altrés quedea d m
plan d'entreprise luin°® me . Lorsqudil s contiennent des i nfor
convient de pr®parer une version, expurg®e ade ces
val eur de | 6entreprise publique peut °tre | 6une d
58. LO®l aboration doébun document d®finissant des o
déun pl an do e ncipal eupl générademeantsutilisél peur faire connaitre aux entreprises les

principaux objectifs qudelles doivent rempl ir. E
communi cation per manent e -ne°nmier e( sl ocdneadhiniseaieniielsserd @ u b |
directeur g®n®r al ) et | 6enti t® actionnaire. Les
déadministration ~ ce processus, pui squoi l est C
VIi.A).) et fapaiénidé surgedlancede la diraction et de pilotage stratégique, dans le cadre

des objectifs d®finis par | e gouweB)nement et | 6en

15 CCMAU, «<Owner 6s Ex p eatfor StatéOwnmes Entérarisas, 29 octobre 2007.
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59. Il est utile de formaliser le processde préparation des documents précisant les objectifs, par
voie | ®gislative ou r®gl ementaire ou par I-badopt
Z®l ande dans | 6encadr® 14) . Cel a servirameSdepr ®c i

contenu, de d®I ai ai nsi gue de responsabilit®s e

concernant ce document formel est de déterminer qui a le dernier mot en cas de désaccord.

Encadré 14. N®goci ati on des o0bjerNduvellesZzélahGeent r epr i se
Les principales ®tapes du cycle do6®l aboration du

T avant Il e d®but de chaque cycl e, l es ministres de tut
publique un courrier détaillant| eur s exi gences en mati re doéinformat.i
dates) et toutes |l es questions que | dentreprise devr

f les conseils doéadministration d @nentes aleur astivigd,udvdiréeur Briertdtian €
strat ®gi que, pr®senter un plan d®taill® pour |l 6anng@

4 années suivantes,

T apr "~ s la remise aux mini stres de t urise éldb@és pae s cporsails
déadministration, |l es conseillers minist®riels pr®p
tutell e. Les projets de SCI sont remis en m°me ten
publiques, la loi sur les instituts de recherche publics et les autres textes |égislatifs de référence applicables a
chaque entreprise imposent aux conseils dbéadministr g
mois au moins avant la fin de chaque exercice,

T les ministres de tutelle peuvent ensuite demander
conseillers,

fils consultent ensuite |les conseils déadministrati osn
pl ans dbébentreprise et |l es projets de SCI. Cela se f
entre |l es ministres de tutelle, |l es conseillers et |

T - | 6i scsautet eder ®uni on (l e cas ®ch®ant), Il es ministres
courrier exposant ce qudils estiment °tre |l es princi
les questions qui y ont été traitées,

f1es conseils dbédadministration examinent ensuite | es
des ministres de tutelle qui |l eur ont ®t® soumis et
remettent ensuite & leur ministre de tutelle la version finale de leur plan de développement et de SCI,

f les ministres de tutelle présentent les SCI finalisées au parlement.

Sources: Corporate Governance of State-Owned Enterprises, A Survey of OECD Countries, OECD, 2005. Reporting Requirements of

Crown Companies, Ownero6s Expectation Manual, Section 4. 1., N

(http://www.ccmau.govt.nz/PDF/OEM%20Final%20Version_310502.pdf).

60. L6®l aboration des dotfsuestaumettdche gam@lexe exmaant delbies o b
connaitre | e secteur dobéactivit® et doavoir de so
n®cessite aussi déavoir acquis une certaine exp

perfformance essentiels et les délais dans lesquels des résultats peuvent étre raisonnablement attendus. Cette
connaissance sectorielle, cette capacité financiere et cette expérience opérationnelle doivent étre présentes
au sein des consdeeisl sendéraedomiinsiesst rppu b loingues et SOi
actionnaire pour gue puisse sdinstaurer un di al
documents. Pour négocier en actionnaire éclairé, I'entité actionnaire doit acquéaniesssances
sectorielles nécessaires, en se fondant sur des travaux d'analyse et de recherche ainsi que sur les
concertations et sur |l es commentaires ant®rieurs
Elle doit également solliciter désformations auprés des consultants ou autres spécialistes.

61. Le processus de d®finition et déapprobati on
déi mportantes questi ons (¢ unanistratioa et des éntités actiensapes.de¢ i f
fait que | es objectifs doivent °tre officiell emer

toujours le dernier mot en cas de désaccord, peut étre considéré paf, @ua raison, comme une
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usurpation de leur autorité. Cela peut conduire & une moindre responsabilisation du conseil

déadministration, not amment l orsquéi l sbagit de
faire en sorte que le rbéle de chacun soit bien dédinsi lu processus de définition des objectifs, et que la
responsabilit® du conseill débadministration ne s
62. Le tableau suivant pr®sente | es pr idéfinisspnal e s
les objectifs
Principales Description succincte
démarches
Faire connaitre |Pour pr ®ci ser | a nature de |l a relatd.i
les attentes | étre utile que le gouvernement indique sorerdation stratégique et ses atter
prioritaires prioritaires pour | 6ann®e.

Cette clarification peut prendre la forme d'une et t r e »dabnadile grindoi
°tre sign®e par l e pr®sident du <cor
exemple de la Gombie-Britannique, encadré 15).

Interpréterles |Le projet de document pr ®ci sant | es
attentes de | 6entreprise publ i gudes opjectfegénérbua défin
prioritairesen |[dans | e mandat assign® ~ | dentrepri

fonction des actionnaire.

principaux

objectifs Léentit® actionnaire d®&finira | es at
de vue de | 6acctonosneidubldobgaudemi nliesst r at
devrontd e mander des pr ®ci si ons et , S i
actionnaire.
Le conseil déadmini stration de | 6e
principaux et spécifiqe per mett ant ° | dentrepri s
de satisfaire aux priorit®s de | bact

Mettre au point | Sereporteralaset i on 1. 6. pour plus doéindic

des indicateurs
de performance
et fixer des
objectifs
appropriés

Mettre en place | | | faut mettre en place | es syst n
les systemes | données précises et fiables qui sont indispensables au calcul dedicedeurs.
déinfor{Lédextraction automatique doéinfor mat.
nécessaires | un outil utile pour réduire les colts tout en améliorant la fiabilité des données.

Elaborer un Les c o radnenisttason de$ entreprises publiques élaboreront un proj
projet de document définissant les objectifs principaux des entreprises publiques, les indi
document de performance retenus et les objectifs annuels spécifiques.

précisant les
objectifs 'l est wutil e queectliefss ds®calcacroantpiaognnse ndt Qg

0e

d
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1 justifier le choix des indicateurs correspondants;

1 analyser les résultats antérieurs;

T expliquer | e choix de | 6objectif

T indiquer | es principaux | ev.iers
Cette premiéreversin  est soumise ~ | d6entit® agd

Négociations
informelles au
sujet du projet

de document

Les administrateurs doivent engager

arriver ) une bonne compr ®hensi onux
priorités stratégiques du gouvernement. Dans le cas des entreprises pu
partiell ement d®t enues par |l £t at ,
doadmini stration et | 6 £t at actionnse

encadré, car il @r t er ai t atteinte au princi
actionnaires.

Cette n®gociation informelle peut a
projet de document. Ce processus sera surtout informel et ne peut pas étre pré
de®fini, mai s il suppose n®cessairem
entre |l es entit®s actionnaires et | €
de n®gociations peut °tre organi s &ue
déanal yser avec | 6entreprise action

documents plus détaillés élaborés.

BN

Cette négociation informelle est essentielle pour aboutir & un consensus et

clairement | a missiloms deonh deinlt s eppd a ¢§
processus du c!t® de | dentreprise p
des pr®cisions ° |1 6entit® actionnair
actionnaire et li Gveemttr eapsrsi usree rp ul bdl ui ngeu

dobobjectifs est suffisamment pr ®ci s
atteindre.

Un second projet de document est en

par | 6entit® actionnaire.
Commentaires | | | i mporte aussi gue | 6entit® actio
formels proj et de document sur |l es objectif
commentaires peuvent °tr e éfactionmaird s@itspar ¢
ministre, qgui aura ®t ® inform® des

Celuici pourra ainsi remanier le document pour le rendre plus conforme aux poli
et priorités du gouvernement.

Les entreprises publiquativent recevoir des commentaires formels dans un

donn® ° propos du projet de document
cette obligation incombant ° | 6entit
des questions mineue s , qui d®t ournerai-t | 6at

guestions les plus stratégiques.

Lbabsence de commentaires (eupledd Canan:
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encadr® 16) : el |l e peut signifier
connai ssance du plan et | dapprouve,
sa part a formuler des commentaires. Le caractére lacunaire des comment
| 6enti t® actionnaire peut tre i mpu

dimenson commerciale des entreprises publiques, a une compréhension insui
des conditions concurrentielles, & un manque de temps et de ressources pour
des commentaires éclairés, voire a une incapacité a lire et a interpréter correcte
documents financiers.

Visa officiel Une fois approuv® par | 6entreprise |
objectifs peut étre soit officiellement approuvé soit visé par le ministre de tutelle.

Le ministre de tut el Icee ddooictu mewmgsinog
politique du gouvernement et peut avoir le dernier mot dans la proc
déapprobation.

Dans certains <cas, dbéautres mi ni st |
peuvent aussi avoir a approuver tout ou paféece document. Cela peut arriver
exemple quand les aspects ayant trait aux dividendes ou aux éventuels
déemprunt sont susceptibles déavoir

Validation Pour lui donner plus de poids, le documentilsue s obj ecti fs
claire officiellement validé par Il'assemblée générale des actionnaires, le ¢
déadministration et® la direction de

Dépot devant le | Selon le régime juridique et administratif en vigueur, lesudtents sur les objecti
parlement doivent aussi parfois étre présentés devant le parlement dans un délai donné.

Les documents sur | es objectifs peu
sbagi't de document s si mpl es gitde plamd
déentreprise tr s d®taill ®s, seul es

confidentialité (cf. exemple au Canada, encadré 17). En ce cas, il faut trou
compromis entre la reddition des comptes ex ante par les entreptises
préoccupations ayant trait a la concurrence.

Publication Les documents sur les objectifs peuvent étre publiés sur les sites Intern
entreprises publiques et sur celui de I'entité actionnaire.

Encadré15.Lettres dobatt en-Brégasnigue Col ombi e

Selon le modéle adopté par la Colombie-Britannique, le ministre responsable de la société d'Etat, a titre de
représentant du gouvernement, communique l'orientation stratégique et les attentes générales telles qu'elles ont été
déterminées par le Cabinet. Cette orientation, ainsi que les attentes officielles a I'égard de la société, sont
communiquées chaque année dans une « lettre d'attentes » qui est par ailleurs signée par le président du conseil

d'administration de la société d'Etat et rendue publique. En outre, la lettre précise les mesures que prendra le

16 Dans | e cas des entreprises partiell ement d®tenue:
soi l existe (autrement dit, soil est ntapmaanépanent e
| 6assembl ®e g®n®r al e des actionnaires.



39
DdzA RS R Qlswklhifakspareiick & W dilition de compteRS f Q9 G G F QGA2y Yyl ANB

gouvernement pour aider la société d'Etat a remplir son mandat et atteindre ses objectifs opérationnels. Le ministre
responsable de la société est le représentant du gouvernement. En participant a I'établissement des orientations de la
société et a la définition des attentes du gouvernement a son égard, il reprend les attentes du propriétaire, ce qui
permet de créer une base pour demander a la société de rendre des comptes. Dans le cadre de ce modele, le ministre
ne s'attribue pas le réle du conseil d'administration, mais il communique de facon officielle et publique les résultats que
le gouvernement attend de la société. Le conseil d'administration est chargé de diriger la société dans le respect de ce
cadre.

Source : Bureau du premier ministre de la Colombie-Britannique, Pieéce 7.3, Chapitre 7, p.10, Rapport du vérificateur général du
Canada i février 2005.
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Encadré16.Car act re | acunaire des commentaires sdar | e 9

Au Canada, les examens de la gouvernance des entreprises publiques par le Vérificateur général ont fait
ressortir d'importantes lacunes dans 38 % des plans d'entreprise approuvés par le gouvernement, et d'autres
problémes moins graves dans 28 % des plans : « De nombreux plans d'entreprise lacunaires sont approuvés, et le
gouvernement dispose d'une capacité limitée en matiére d'examen critique. Parmi les problémes cernés, mentionnons
ceux-ci : 'absence de plans a long terme ; des objectifs, des cibles, des buts et des stratégies d'entreprise flous ou
inexistants, ainsi que des plans d'action faibles ; peu de renseignements sur lesquels s'appuyer pour déterminer la
mesure dans laquelle la société atteint ses objectifs »". A la lumiére de ces examens, ce rapport conseille au
gouvernement dobébexaminer et de critiquer | es pl:ans dbe

La société d'Etat a-t-elle bien interprété son mandat ?

Les objectifs, les stratégies et les cibles de la société sont-ils adéquats et ses indicateurs de rendement
constituent-ils un fondement solide a la reddition de comptes ?

Les compromis que la société a faits entre ses objectifs commerciaux et ses objectifs d'intérét public sont-ils
raisonnables ?

Ses cibles en matiére de rendement sont-elles suffisamment « ambitieuses » ?
Le plan a-t-il pris en considération les priorités du gouvernement ?

La société est-elle suffisamment dotée de capitaux, et les cibles établies du point de vue des dividendes et du
rendement des capitaux propres conviennent-elles ?

La société a-t-elle atteint ses cibles en matiére de rendement dans le passé ?
Y a-t-il lieu d'évaluer la mesure dans laquelle le mandat de la société est toujours pertinent ?

Lédexamen des progr s r ®al i s ® rificateyr généal du €anddla @ rpootré ten 2005
que « la rétroaction du gouvernement sur les plans d'entreprise reste peu importante. Ni le Secrétariat du Conseil du
Trésor ni les ministéres concernés n'ont précisé les réles respectifs qu'ils doivent jouer dans le processus d'examen et
d'approbation des plans d'entreprise. De plus, ils n'ont pas déterminé quelles étaient les capacités ou les compétences
requises pour assumer leurs réles. » Bon nombre de sociétés d'Etat ne définissent toujours pas de buts précis ni
d'indicateurs pour évaluer leurs résultats par rapport a leurs objectifs d'intérét public. Il arrive encore que des plans
comportant des lacunes soient approuvés »

Source : Rapport du vérificateur général du Canada, chapitre 18, La régie des sociétés do6 £t at, p. 22. ; R
g®n®rale du Canada, f®vrier 2005, chapitre 7, |l a gouvernance

1 Rapport du V®rificateur g®n®ral du Canada, chapitr






