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Résumé

Cet article examine les différentes approches que peut adopter un acquéreur en fonction de ses
objectifs stratégiques et financiers. Lorsqu'il s'agit d'investissements stratégiques a long terme,
on identifie habituellement trois politiques principales apres l'acquisition : la préservation, la
rationalisation et la symbiose. L'article détaille chacune de ces méthodes d'intégration, en se
concentrant sur le réle de l'acquéreur et de l'entreprise acquise dans ces différents scénarios,
sous les angles stratégique, financier et managérial.
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Introduction

Cet article propose d’analyser les modes d’intégration a la disposition de 1’acquéreur, en
fonction de ses intentions stratégiques et financieres.

Dans le cas d'investissements stratégiques a long terme!, hors acquisitions opportunistes (ou
tactiques), on distingue généralement trois grandes politiques post-acquisition (Meier,
Schier, 2023 ; Haspeslagh, Jemison, 1991):

- la préservation,

- la rationalisation,

- la symbiose.

Analysons dans le détail ces trois formes d'intégration, et le role joué par 'acquéreur et 1'entité
acquise dans chacune des configurations, sur un plan stratégique, financier et managérial. Cette
note de synthése reprend les travaux les plus récents sur le sujet (Eulerich et al., 2022 ;
Missonier et al., 2021 ; Colman, 2020 ; .Meglio, 2020 ; Welch et al., 2020).

Politique de préservation

Intéressons-nous dans un premier temps a l’intégration par préservation. Dans ce type
d’opération, la phase d’intégration ne repose pas sur des interdépendances fortes entre
I’acquéreur et ’entité acquise, compte tenu des objectifs de l'opération (achat de marques,
politique de diversification, entrée sur un nouveau marché). L’intervention de 1’entreprise
acheteuse y est généralement modeste bien que décisive (Marchand, 2015; Meier, 2009).
L’acquéreur doit éviter toute forme d’ingérence, tout en s’attachant a insuffler une ambition et
a fournir les moyens nécessaires au développement de la société acquise. Ce fut par exemple le
cas de l'acquisition de Havas Voyages France par Marietton Développement, avec le maintien
des équipes de la société cible. Dans ce domaine, 1’acheteur fait avant tout le pari d’aider au
développement d’une entité a fort potentiel, en lui accordant une autonomie forte et des
ressources utiles pour réaliser ses objectifs. La direction se comporte donc essentiellement
comme un actionnaire. Cette approche est trés souvent appliquée par les fonds de capital
investissement qui par leur nature financiére ne peuvent pas mettre en ceuvre de synergie
opérationnelle avec 1’entité mere (le fonds). De plus, un faible niveau d’intégration avec un
périmetre clairement défini, contribue a faciliter la revente de I’actif.

L'approche financiére dans une politique de préservation est caractérisée par une gestion
prudente et ciblée des ressources financiéres, visant a soutenir I'entité acquise dans sa trajectoire
de croissance tout en préservant son identité et son indépendance opérationnelle. Cela nécessite
une ¢évaluation rigoureuse de la valeur intrinséque, une gestion stratégique de la structure de
capital (Optimisation du ratio dette/capitaux propres), une allocation prudente des
investissements, et une attention particuliere a la création de valeur a long terme pour les
actionnaires (maximisation du retour sur Investissement)’. Cette approche exige une

1 Certains experts appellent cela I'approche « Programmatique du M&A », & savoir que les acquisitions font parties
du plan stratégique. D'ailleurs dans ce genre d'entreprise, il y a trés souvent des équipes de « Corporate M&A »
justement en charge d'exécuter le programme d’acquisition

2 Dans le domaine du Private Equity, on appelle cela le « Plan de Création de Valeur » & savoir les actions stratégiques
qui maximisent la valeur d’entreprise a 5 ans



Forestier B., Meier O., 2024, Fusions et Acquisitions : Maitriser 'art de I'intégration stratégique,
Revue Internationale de Management et de Stratégie, www.revue-rms.fr, VA Press

combinaison de prudence, de stratégie a long terme, et une compréhension profonde des
particularités de l'entit¢ acquise. C'est un équilibre délicat entre soutenir la croissance
(amélioration du chiffre d'affaires et de la rentabilité opérationnelle), maintenir 1'indépendance
(Conservation de l'autonomie décisionnelle et culturelle) et maximiser la valeur pour les
actionnaires (augmentation de la valeur actionnariale a travers une croissance durable et la
distribution des dividendes). Les politiques de préservation qui accordent une priorité claire au
besoin d’autonomie opérationnelle se retrouvent fréquemment dans les acquisitions conduisant
a une diversification non liée.

On peut d’ailleurs noter que les travaux sur les diversifications non li€es et la politique de
préservation (contrdle financier, autonomie opérationnelle) dans les fusions-acquisitions
partagent un paradigme commun axé sur la gestion du risque et la maximisation de la valeur a
long terme. Ce paradigme se concentre sur l'équilibre entre la diversification des portefeuilles
d'investissement pour atténuer les risques et le maintien d'une autonomie suffisante au niveau
opérationnel pour favoriser l'innovation et l'efficacité. Il met I'accent sur la nécessité de trouver
un équilibre stratégique entre le controle centralisé et la liberté opérationnelle, afin de tirer le
meilleur parti des avantages de diversification tout en minimisant les inconvénients potentiels
liés a la gestion d'entités disparates.

On peut d’ailleurs noter que les travaux sur les diversifications non li€es et la politique de
préservation (controle financier, autonomie opérationnelle) dans les fusions-acquisitions
partagent un paradigme commun ax¢é sur la gestion du risque et la maximisation de la valeur a
long terme. Ce paradigme se concentre sur 1'équilibre entre la diversification des portefeuilles
d'investissement pour atténuer les risques et le maintien d'une autonomie suffisante au niveau
opérationnel pour favoriser I'innovation et 1'efficacité. Il met I'accent sur la nécessité de trouver
un équilibre stratégique entre le controle centralisé et la liberté opérationnelle, afin de tirer le
meilleur parti des avantages de diversification tout en minimisant les inconvénients potentiels
liés a la gestion d'entités disparates.

Dans le domaine des fusions et acquisitions, un exemple pertinent de politque préservation dans
le champ des fusions acquisitions se manifeste, lorsqu'un grand groupe acquiert une start-up.
Habituellement, une intégration trop poussée, marquée par la complexité organisationnelle du
grand groupe, peut nuire a la dynamique et au potentiel innovant de la start-up. Par conséquent,
il peut s’avérer essentiel de maintenir une autonomie significative pour la start-up apres
I'acquisition. Cette approche est couramment adoptée, notamment au sein des fonds de
Corporate Venture, ou I'on reconnait 1'importance de préserver 'esprit entrepreneurial et I'agilité
inhérente aux start-ups pour maximiser leur valeur ajoutée post-acquisition.
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General Electric, Altran et Alten ou de la choix de la préservation

Les entreprises comme General Electric, Altran et Alten sont connues pour avoir adopté avec
succes une stratégie de préservation dans leurs acquisitions. Dans cette approche, I'entreprise
acquéreuse se concentre sur le maintien intact des sources de valeur de l'entreprise cible tout
en maintenant moins d'interdépendances. Cette stratégie est bénéfique dans les situations ou
I'entreprise cible posséde des qualités ou des forces uniques que l'acquéreur souhaite
préserver, et elle implique souvent d'accorder a l'entreprise acquise un degré significatif
d'autonomie opérationnelle. Ce type de politiques est bien adaptée, lorsque 1’entreprise
acheteuse (et son dirigeant) souhaite s’inscrire dans une stratégie de diversification, qu'elle
soit financiere ou non liée, permettant ainsi d'élargir son champ d'activités et de répartir ses
risques.’

Dans le cas de la préservation, les conditions d’une intégration réussie consistent avant tout a :

a) Protéger la structure de [’entité acquise et le périmetre de ses activités : la premiere action a
mener est en effet d’empécher les dirigeants d’imposer a la société acquise leur style de
management. Le défi consiste ici a assurer une forte autonomie de gestion a I’entité achetée, en
¢vitant de toucher a sa mission et aux facteurs susceptibles de consolider son développement,
comme sa culture, son mode d’organisation ou ses compétences.

b) Fournir a [’entreprise acquise les fonds et savoir-faire nécessaires a son expansion : comme
toute firme en développement, I’entité achetée qui est susceptible de croitre rapidement, doit
disposer, lorsque le cycle de croissance le demande, de ressources lui permettant de répondre
au mieux aux colts souvent importants de recherche et développement. La difficulté réside ici
dans le dosage. Dans ce type de configuration, 1’acquéreur se présente davantage comme un
« consultant externe » censé aider au développement de 1’entreprise.

c) Identifier les ressources hors exploitation (ex: compétences managériales ou
relationnelles) pouvant favoriser des échanges entre les deux entités : méme si les métiers des
deux firmes sont généralement distincts, il n’est pas exclu d’envisager entre elles certains
transferts de ressources.

L’intégration par préservation demande par conséquent du temps et une capacité a soutenir
I’activité de I’entité acquise, sans pour autant influencer sa vision et sa stratégie.

3 Remarque importante : il convient de noter, en particulier pour les entreprises cotées, que les actionnaires sont
souvent réticents a ce type de politique (conflits d'intéréts potentiels avec la direction de I'entreprise). lls préferent
des entités « focus » sur leur « core business ». C'est pour cette raison que I'on peut observer une vague de spin off
avec Vivendi, Sovay ou encore Sodexo. En effet ce mode d'intégration ne réalise que peu de synergies et surtout les
investisseurs préférent gérer la diversification eux méme par le biais de leur allocation de portefeuille et ne pas subir
celle imposé par le management au niveau de la maison meére.
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Politique de rationalisation

La seconde option en matiere d’intégration est I’intégration par rationalisation. L’intégration
par rationalisation est trés souvent initiée par 1’acquéreur qui réorganise le nouvel ensemble
(Sherman, 2018). Au travers d’une planification stratégique, I’acheteur orchestre, coordonne et
controle les activités. Il configure la stratégie du Groupe (partage des ressources) et structure la
répartition des roles, a l'instar de la fusion-absorption GDF Suez devenue ENGIE ou du rachat
d'Arcelor par Mittal Steel Company NV. Dans ces acquisitions, les principes d'intégration furent
mis en oeuvre immédiatement. Par exemple, Arcelor dut trés vite se conformer aux pratiques et
méthodes de 1'entreprise acheteuse. En I’espace de quelques mois, toute référence au passé
familial de la cible fut abandonnée. On est ici dans 1’intégration forte par absorption avec
assimilation culturelle imposée au sens sociologique du terme. Cette forme de management
s’explique principalement, en raison de la similarité des activités et de I’existence de doublons
qui vont dans le sens d’une rationalisation des processus. Cette situation concourt a faire
disparaitre de manicre plus ou moins visible I’identit¢ de I’entit¢ acquise qui voit son
organisation profondément modifiée. Ce type de configuration peut favoriser les risques
d’arrogance managériale, avec un fort clivage entre les vainqueurs (I’acheteur) et les vaincus
(I’entité achetée). Plus précisément, ce type d’approche pose la problématique du « Key People
Risk » a savoir que des personnes clés de 1’organisation ou des futurs « High Management
Potential » ne voient plus forcément leur avenir au sein de 1’organisation de I’acquéreur et
décident donc de quitter I’entreprise, avec un impact significatif sur la valeur et la performance
de la cible nouvellement acquise.

L'approche financiére dans une politique de rationalisation est caractérisée par une gestion
dynamique et stratégique des ressources financicres, visant a optimiser l'entité acquise dans son
intégration et son efficience opérationnelle. Cela nécessite une évaluation approfondie des
synergies potentielles, une restructuration audacieuse de la structure de capital (réajustement
du ratio dette/capitaux propres), une allocation rigoureuse des investissements en faveur des
synergies, et une attention soutenue a la création de valeur a court terme pour les actionnaires
(maximisation rapide du retour sur investissement). Cette approche exige une combinaison
d'agressivité, de stratégie orientée vers l'intégration, et une compréhension approfondie des
opportunités de synergies. C'est un équilibre délicat entre I'amélioration de l'efficacité
opérationnelle (optimisation des colts et des processus), l'alignement de 1'entité acquise avec
les pratiques de 1'acheteur (intégration et uniformisation), et la maximisation rapide de la valeur
pour les actionnaires (augmentation immeédiate de la valeur actionnariale principalement par
des économies d'échelle et des réductions de cofits). Les politiques de rationalisation sont
fréquemment mises en ceuvre dans les acquisitions ou les activités des entités sont similaires ou
complémentaires, permettant une intégration poussée et des économies d'échelle significatives.

On peut d’ailleurs noter que l'approche par les synergies “(de croissance et de cofits) et la
politique de rationalisation (homogénéisation, uniformisation, optimisation) dans les fusions-
acquisitions partagent un paradigme commun ax¢é sur l'amélioration de l'efficacité

4 En théorie, dans un monde idéal, les synergies sont identifiées de maniére granulaire PreClose et ainsi, aprés
I'acquisition, le programme PMI (Post Merger Integration) n'a « juste » qu‘a étre exécuté. En réalité, ce n'est jamais
vraiment le cas, a cause de I'asymétrie d'information entre le vendeur et I'acheteur qui est impossible a neutraliser
completement méme avec la due diligence la plus compléte.
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opérationnelle et la création de valeur pour les actionnaires. Ce paradigme vise @ maximiser les
bénéfices économiques et financiers a travers la consolidation des ressources, la réduction des
redondances et l'exploitation des complémentarités entre les entités fusionnées (Mirc et al.,
2023 ; Feldman, Hernandez, 2022 ; Gintrac, 2017 ; Chatterjee, 1986)

Fusion entre Exxon et Mobil : politique de consolidation et de rationalisation

La fusion entre Exxon et Mobil, qui a abouti a la création d'ExxonMobil Corporation,
représente un cas classique de stratégie de rationalisation, appliquée dans le cadre d'une
fusion horizontale entre deux leaders de l'industrie pétroliere. Cette transaction de 73
milliards de dollars a été stratégiquement mise en ceuvre pour maximiser les avantages
suivants La fusion a permis d'importantes économies d'échelle en combinant les opérations
d'exploration, de production, de raffinage et de commercialisation. L'objectif était de
rationaliser les processus et de réduire les colits redondants, ce qui a conduit a une
amélioration significative de I'efficacité opérationnelle. En unissant leurs forces, Exxon et
Mobil ont augmenté leur pouvoir de négociation avec les fournisseurs et les partenaires
commerciaux. Cette consolidation a également amélioré leur position sur les marchés
pétroliers, souvent volatils, leur permettant de naviguer plus efficacement dans un
environnement concurrentiel complexe. Avec la fusion, ExxonMobil a acquis un portefeuille
plus diversifié, répartissant ainsi les risques liés aux fluctuations du marché pétrolier. Cette
diversification a permis a l'entreprise de mieux gérer les incertitudes du marché et d'exploiter
de nouvelles opportunités de croissance. La fusion a positionné ExxonMobil pour réagir plus
efficacement aux fluctuations des prix du pétrole brut. La taille accrue et les capacités
combinées de l'entreprise lui ont permis d'adopter des stratégies plus robustes et flexibles
face aux changements du marché. En consolidant leurs opérations et en éliminant les
redondances, Exxon et Mobil ont créé une entité plus compétitive. L'entreprise fusionnée a
pu tirer parti de ses ressources étendues pour maintenir une position de leader sur le marché.
Cette fusion illustre comment une stratégie de rationalisation peut transformer de maniére
significative deux grandes entreprises en une seule entité plus forte, capable de naviguer avec
succes dans un secteur hautement compétitif et changeant. Cette approche a non seulement
généré des économies de colits importantes, mais a également créé de nouvelles opportunités
de croissance, renforcant la position d'ExxonMobil en tant que I'une des principales sociétés
énergétiques intégrées au monde.

Pour réussir ce type d’intégration, il convient de respecter certaines régles :

a) Procéder a un plan d’intégration précis et détaillé ° principal avantage de ce mode

d’intégration réside dans la possibilité de pouvoir fixer les objectifs opérationnels du
regroupement. En effet, le cadre général du nouvel ensemble peut étre défini assez rapidement,

5 Le plan PMI est la base bien évidemment mais ce qui est important c’est aussi d'avoir une équipe dédiée qui a
I'expérience de réaliser ce type de projet complexe. En régle générale c'est rare pour une raison simple, c’est qu'un
Head of Corporate M&A qui fait une intégration réussie est en regle générale promu a une autre fonction en guise
de « récompense pour service rendu ».



Forestier B., Meier O., 2024, Fusions et Acquisitions : Maitriser 'art de I'intégration stratégique,
Revue Internationale de Management et de Stratégie, www.revue-rms.fr, VA Press

en mettant en avant la nouvelle structure, la répartition des effectifs, le partage des
ressources ainsi que la réorganisation des systémes et processus existants.

b) Affirmer la vision du nouveau groupe en faisant état d 'une cohérence globale : parallelement
a la définition du programme, il convient de favoriser une certaine lisibilité. Le fait de disposer
d’un calendrier précis permet de communiquer davantage sur les perspectives de croissance et
de développement, notamment en ce qui concerne le chiffre d’affaires et les parts de marchés
consolidés résultant de la fusion.

c) Mener une politique de rationalisation judicieuse : le succes d’une intégration par
rationalisation passe par une hiérarchisation des priorités °, la suppression des zones de
recouvrement et le réexamen sérieux des niveaux d’encadrement.

d) Gérer efficacement les conflits potentiels : face a la rapidité et parfois la brutalité de la mise
en ceuvre, il convient pour la direction de bien cerner les problémes humains posés par le
rapprochement, en s’attachant a rassurer le plus grand nombre. En pratique un élément
important sur lequel TOUS les experts insistent pour éviter les frictions et de définir une
stratégie de communication claire, authentique et fréquente.

e) Eviter de supprimer certains atouts de l’entité acquise par aveuglement : 1’intégration par
rationalisation ne doit pas faire perdre de vue I’intérét pour I’acquéreur de trouver chez I’entité
acquise certaines pratiques efficientes qu’il convient de conserver, voire méme de promouvoir.
On est ici dans I’approche la plus intelligente avec une forme d‘acculturation par syncrétisme
ou encore « best of each world ». Ceci est trés important car cela créer une culture d’égal a égal
et non de vainqueur/vaincu.

L’intégration par rationalisation présente 1’avantage de pouvoir agir a court terme et donc de
produire des résultats rapidement. Le principal écueil a éviter est la confusion entre la
domination aveugle et la rigueur nécessaire au maintien de la cohérence stratégique du Groupe.
A trop vouloir uniformiser, 1’acquéreur peut empécher toute forme d’initiative et détruire
certains atouts cachés de I’entité acquise.

Politique de symbiose

Le troisieme et dernier choix en matiére d’intégration est I’intégration de symbiose. Dans le
cas d'acquisitions visant a régénérer 1’activité ou a innover (création de nouvelles capacités
n’existant pas encore sur le marché¢), il est souvent difficile d'adopter un comportement
managérial "type" (Meier, Story, 2023 ; Koenig, Meier, 2001). Dans ce type de situations, les
objectifs ne peuvent pas étre définis au préalable. Une certaine part d'imprévu et de créativité
peuvent également s'avérer nécessaires pour faire place a I’émergent (Thelisson, Meier, 2020 ;
Meier, 2012 ; Angwin, 2012). Cette démarche intervient généralement dans des secteurs
parvenus a maturité (régénération) ou en mutation rapide (innovation stratégique) a l'instar du

& Par expérience un plan de PMI peut comporter jusqu'a 100 actions pouvant se dérouler dans I'extréme sur 3 ans.
Il est important de démarrer « rapidement » (Day 1 Post Close) et de réaliser rapidement des « quick win » afin
d'assurer I'adhésion.
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rachat de Deepmind et Boston Dynamics par Google 7 Les acquisitions d'innovations réalisées
par le Géant américain visent ici a préparer le futur, pour "changer le monde et la vie". Ce défi
montre, si besoin en était, la complexité de cette politique. L'intégration de symbiose présente
des risques liés aux enjeux (créer ce qui n'existe pas) et a la complexité (combiner
"interdépendance" et "autonomie") de cette stratégie d'acquisition, mais aussi a 1’absence
assumée de résultats a court terme.

L'approche financiére dans une politique de symbiose est caractérisée par une gestion innovante
et adaptative des ressources financieres, visant a « fusionner » l'entité acquise avec l'acquéreur
dans un esprit de coopération créative et d'innovation mutuelle. Cela nécessite une évaluation
flexible des nouvelles capacités potentielles, une gestion stratégique de la structure de capital
(ajustement dynamique du ratio dette/capitaux propres pour soutenir l'innovation), une
allocation audacieuse des investissements en faveur des initiatives novatrices, et une attention
a la création de valeur a moyen et long terme pour les actionnaires (recherche d'un retour sur
investissement progressif). Cette approche exige une combinaison de créativité, de stratégie
orientée vers la coopération, et une compréhension profonde des dynamiques d'innovation et
de marché. C'est un équilibre subtil entre encourager I’initiative et la prise de risque (créer
quelque chose qui n’existe pas encore sur le marché), favoriser l'interdépendance (collaboration
et partage des compétences) et créer de valeur par l'innovation conjointe (combinaison de
ressources). Les politiques de symbiose sont typiquement mises en ceuvre dans des acquisitions
ou les entités visent a combiner leurs forces pour explorer de nouveaux marchés ou créer de
nouvelles capacités, souvent dans des secteurs arrivés a maturité¢ (régénération) ou en rapide
mutation (innovation continue).

On peut d’ailleurs noter que la théorie des options et la politique de symbiose dans les fusions-
acquisitions partagent un paradigme commun axé sur la gestion du risque, la flexibilité,
I'évaluation stratégique des opportunités et une orientation vers la création de valeur a long
terme.

Quand AMD fait l'acquisition de Xilinx

L'acquisition de Xilinx par AMD, d'une valeur d’environ 35 milliards de dollars, peut étre
considérée comme un cas de stratégie de symbiose. Cette acquisition visait a €largir le
portefeuille d'AMD avec des produits de calcul haute performance, des graphiques et des
SoC adaptatifs, combinant les forces des deux entreprises pour explorer de nouvelles
opportunités et marchés. La stratégie de symbiose se caractérise par une intégration
coopérative et mutuellement bénéfique, ou les deux entreprises combinent leurs ressources
et capacités spécifiques pour créer une nouvelle valeur qui n’existe pas encore sur le marché
(stratégie océan bleu).

« L'acquisition de Xilinx permet de rassembler un ensemble complémentaire de produits, de
clients et de marchés combinés a un large éventail de propriétés intellectuelles et de talents
de classe mondiale afin de créer le leader de 1'informatique hautes performances et adaptative.
Xilinx apporte son leadership sur les FPGA, les SoC (systémes sur puce) adaptatifs, les
moteurs d'inférence A et son expertise en logiciels, qui permettent 8 AMD de proposer le

7 Nous sommes ici dans I'approche Corporate Venture Capital a savoir le grand groupe est un investisseur en start
up dans le but de « trouver son option de renouvellement » qui lui permettra de renouer avec la croissance.
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portefeuille de solutions informatiques hautes performances et adaptatives le plus riche qui
existe, et d'étendre sa part d'un marché estimé a environ 135 milliards de dollars au vu des
opportunités représentées par les terminaux cloud, de périphérie et intelligents ». Dr Lisa Su,
présidente et PDG

Ainsi, pour conduire dans de bonnes conditions ce type d’intégration, il convient de veiller au
respect de certains principes :

a) Développer des relations de coopération dans le cadre d’un systeme d’autorité unique aux
mains de [’acquéreur® : I’intégration de type symbiotique n’est pas synonyme de gestion
consensuelle. Si le succés de I’intégration repose sur les apports des deux firmes, il convient
d’éviter les mécanismes qui conduisent au statu quo. Il est donc essentiel que le nouvel
ensemble s’appuie sur un systéme d’autorité unique clair, a savoir dans le cas présent celui de
I’entreprise acheteuse

b) Respecter les différences culturelles et organisationnelles:’ I’intégration symbiotique pour
¢viter les risques posés par une destruction éventuelle des ressources de I’entité acquise doit
démarrer par une action de prévention. Cette action vise a préserver les différences culturelles
et organisationnelles des entités, et plus particulierement celle de la société acquise.

c) Faire preuve de compréhension, en étant ouvert aux qualités de [’autre : Une maniere de
favoriser cette compréhension peut consister, au-dela des réunions de groupe, a renforcer la
connaissance des activités, en transférant des personnes clés entre les deux sociétés.

10

d) Mettre en avant un probleme d’intérét général cohérent, qui permette de fédérer les deux
parties : 1’intégration symbiotique repose sur un ¢lan, un mouvement sur lequel doivent se
développer des initiatives et une adhésion globale au projet. Pour y parvenir, il est donc essentiel
que la collaboration entre les deux entités, au-dela de la réalisation des synergies, repose sur le
traitement d’un probléme d’intérét supérieur, de nature a impliquer I’ensemble des
collaborateurs. Il s’agit de mettre en avant un probléme réel et 1égitime qui engage I’avenir du
nouvel ensemble et par voie de conséquence les deux organisations. On peut citer comme
exemples, la perte d’un client majeur ou encore I’arrivée d’un concurrent menagant.
Naturellement, ces événements ne sont pas toujours prévisibles ni méme souhaitables. Ils

8 On est ici dans I'organisation du « pouvoir » au sens sociologie des organisations, le risque étant d'avoir une
structure d'autorité formelle avec en paralléle une structure informelle qui la parasite.

° Un point important est aussi les différences culturelles au sens sociologique du terme au niveau de I'individu. Les
employés de I'acheteur n‘ont en général en termes de systéme de valeur, d'aversion au risque, d'horizon temporel,
du rapport au pouvoir et a I'autorité, du niveau d'autonomie, de la prise de décision, du besoin de sens et de valeurs,
etc... pas le méme cadrage que les employés de la cible.

19} convient ici créer une vision commune. De facon générale, une organisation est une collection d‘individus qui
structurent de maniére collaborative leur effort collectif dans le but d'atteindre un objectif commun. Il est donc
crucial d'établir une vision partagée qui doit générer un engagement profond et soutenu.
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illustrent simplement la portée du probléme, sur lequel une dynamique de groupe peut se
développer.

e) legitimer les apports [’entité acquise : Dans ce type de situation, I’acquéreur doit assumer
ses responsabilités et donner sa vision de la situation et les insuffisances relevées pour mener a
bien le projet. C’est en effet a cette condition qu’une véritable collaboration entre les parties
peut étre possible et déboucher sur des initiatives fortes notamment de la part des membres de
la société acquise.

Au-dela de ces principes, il convient ici d’admettre que 1’intégration de symbiose demande
d’accepter les erreurs, voire certains échecs. Dans ce domaine plus que tout autre, I’esprit
d’ouverture et la persévérance sont essentiels a la réussite du projet.

Processus de création et d’intégration doivent converger

Pour valoriser une opération de fusions-acquisitions, la préparation est essentielle car la
politique d’intégration va rarement de soi (Poniachek, 2019). En particulier, Le plan PMI
PreClose doit étre défini en parallele de la Buyer Due Diligence. La préparation dépend avant
tout des objectifs poursuivis par 1’acquéreur (intégration verticale, diversification,
internationalisation, innovation stratégique...). Maitriser un processus d’intégration post-
acquisition demande a la fois rigueur et attention, en veillant notamment a bien articuler les
enjeux de 1’opération et le mode d’intégration adéquat. C’est a cette condition que I’acquéreur
pourra espérer favoriser le succes de 'opération et en optimiser la création de valeur.
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