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Note au lecteur

Tous les noms d’institutions et de lois en espagnol sont traduits dans le glossaire en annexe 3.

Les traductions d’entretiens et de publications de chercheurs mexicains sont de 1’auteur.
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Introduction

En 2010, ’homme d’affaires mexicain, Carlos Slim Helq, est désigné par le magazine Forbes
comme [’homme le plus riche du monde. Sa fortune est alors estimée a 73 milliards de dollars,
tandis que plus du tiers de la population mexicaine vit avec moins de 5 dollars par jour (Banque
mondiale, 2010). Les fortes inégalités de revenus et de patrimoine' au Mexique s’expliquent
notamment par la concentration de plus en plus élevée de 1’activité économique entre les mains
de quelques hommes d’affaires. En 2014, les quarante principaux groupes économiques du pays
selon le classement de la revue Expansion ont en effet des revenus équivalents a plus de 20% du
produit intérieur brut (PIB) tandis qu’en 1990, les cing-cent plus grandes entreprises du pays
selon ce méme classement étaient responsables de I’équivalent de 18,16% du PIB? (Garrido,
1994). En dépit de leur croissance exponentielle, ces groupes économiques privés mexicains sont
encore aujourd’hui aux mains de familles d’actionnaires majoritaires qui en conservent le
contrdle actionnarial (Hoshino, 2010). Si 1’accaparement des richesses par une poignée de
familles d’hommes d’affaires ne date pas d’hier au Mexique, il semble s’étre accentué¢ au
tournant du siécle suite aux grandes transformations économiques, qu’il s’agisse de 1’ouverture
brutale de I’économie a la mondialisation aprés des décennies de protectionnisme, du retrait de
I’Etat des secteurs productifs, de la financiarisation de 1’économie et du développement des
marchés boursiers.

Dans ce contexte, de nombreuses recherches récentes ont ét¢ menées au Mexique sur les
inégalités économiques et sociales en termes de revenus, d’acces a la santé ou a 1I’éducation
(Cortés et de Oliveira, 2010 ; Lustig, 2010), mais plus rares sont les travaux qui portent a
proprement parler sur les hommes d’affaires mexicains comme nous le verrons au chapitre 1

(Camp, 2003 ; Tirado, 2004 ; Alba, 2006 ; Salas-Porras et Luna, 2012). Nous nous proposons

Le coefficient de Gini, qui mesure statistiquement le niveau d’inégalité dans un pays, est trés élevé au Mexique
avec un taux de 0,47 (Banque mondiale, 2010).
* Pour comprendre le poids des grandes entreprises dans I’économie du pays, il est possible de comparer les revenus
ou ventes totales de ces différents types d’établissements avec le produit intérieur brut (PIB) du pays car ces deux
indicateurs mesurent en effet la valeur de la production au prix du marché ; il n’empéche que les revenus d’une
entreprise, qui incluent des ventes réalisées a 1’étranger ou des exportations non prises en compte dans la mesure du
PIB, ne correspondent pas exactement a un pourcentage du PIB mais plutdt & un montant équivalent. Toutefois,
méme a considérer que la moitié des revenus réalisés par les quarante principaux groupes économiques du pays le
sont & 1’étranger, la concentration reste trés élevée. Le détail de ces calculs que nous avons réalisés pour ’année
2014 sera présenté au chapitre 4.

17



donc de réaliser une étude qualitative et quantitative des dirigeants d’entreprise au Mexique afin
de comprendre comment le capitalisme familial a résisté aux grandes transformations
économiques du tournant du XXle siecle. Il s’agit finalement d’étudier « le pouvoir et les

inégalités, vu d’en haut » (Khan, 2012).

a. Le contexte de notre étude : les grandes transformations économiques, sociales et

politiques au Mexique au tournant du XXIe siécle

Au cours des années 1990, le Mexique a connu plusieurs bouleversements économiques et
politiques qu’il importe de rappeler brievement pour comprendre les transformations du champ

du pouvoir économique dans le pays ; elles seront exposées plus en avant au chapitre 3.

La libéralisation de [’économie mexicaine

Depuis la fin de la Seconde guerre mondiale et jusqu’aux années 1980, le gouvernement
mexicain, dans la lignée des recommandations de la Commission économique pour I’ Amérique
latine et les Caraibes (CEPALC), méne une politique économique protectionniste de
substitutions aux importations afin de consolider le marché intérieur et d’industrialiser le pays.
Les tarifs douaniers sont élevés, des quotas limitent les importations, plusieurs secteurs
industriels sont exemptés d’impdts et bénéficient de subventions gouvernementales. L Etat est un
promoteur actif du développement économique et le principal investisseur du pays (Ceceia,
2007). Les années 1950-1970 sont ainsi marquées par une forte expansion du marché intérieur,
une stabilité financiére, la consolidation des grandes entreprises du pays et la croissance de
I’économie a un taux moyen de 6,5 a 7% par an (Salas-Porras et Luna, 2012) ; on parle alors de «
miracle mexicain ». Dans les années 1970, d’importants gisements pétroliers sont découverts sur
le territoire mexicain et, pour continuer a alimenter 1’économie nationale, le gouvernement
devient de plus en plus dépendant de ses exportations de barils. La chute du prix du pétrole au
début des années 1980 entraine alors une crise économique sans précédent.

Pour faire face a la crise de la dette, le gouvernement multiplie les emprunts aupres des

marchés financiers certes, mais surtout aupres des organisations internationales. En contrepartie,
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le Fonds monétaire international (FMI) et la Banque mondiale conditionnent leurs préts a la mise
en place d’une nouvelle politique économique libérale désignée sous le terme de « Consensus de
Washington » (Kapur et al., 1997 ; Babb, 2012). Sous la pression des institutions internationales
et des grands dirigeants d’entreprise, préoccupés par la contraction du marché intérieur, les
réformes économiques s’accélérent pendant la présidence de Carlos Salinas de Gortari (1988-
1994). Le Mexique passe en quelques années d’une économie protectionniste & une économie
des plus libérales, tournée vers ’extérieur, ouverte aux investissements étrangers et fortement
privatisée. Entre 1988 et 1994, 228 entreprises publiques sont vendues au capital privé (Garrido,
1994) ; quelques dirigeants d’entreprise, bénéficiaires des politiques de privatisation, se
retrouvent alors a la téte d’immenses consortiums. En 1986, le Mexique signe le GATT, ’accord
général sur les tarifs douaniers et le commerce et, en 1994, ’ALENA, I’accord de libre-échange
nord-américain entre en vigueur. Pour faire face a la concurrence internationale et afin de
renforcer leur position sur le marché intérieur, les grands groupes économiques privés mexicains
se lancent dans une importante politique de rachat des entreprises en faillite sur le territoire
national et commencent a internationaliser leur production et a créer des filiales a 1’étranger.

A la fin des années 1990, le panorama économique du pays a radicalement changé. Les
entreprises industrielles, créées au début du siccle et ayant résisté aux crises successives, sont

devenues d’immenses multinationales en position souvent de monopole.

Le développement des marchés financiers

En parallele des réformes en matiére de politique économique, le paysage bancaire et
financier se transforme radicalement. En septembre 1982, en pleine crise de la dette, le
gouvernement du président José Lopez Portillo y Pacheco (1976-1982) décide de nationaliser les
banques du pays afin de freiner la fuite des capitaux. Les banquiers du pays sont dédommagés
financiérement et autorisés a spéculer au travers de leurs maisons de courtage sur les bons de la
dette du gouvernement. De nouvelles grandes fortunes, comme celles de Carlos Slim Helu, se
constituent a cette époque autour de la spéculation boursicre.

En 1992, le président Carlos Salinas de Gortari (1988-1994) décide de privatiser le secteur
bancaire. Les banques du pays sont alors vendues a des prix surévalués a des hommes d’affaires

sans la moindre expérience dans le secteur. Deux ans plus tard, le systéme bancaire mexicain
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connait une crise aigué lorsque les personnes physiques et morales se voient dans I’impossibilité
de payer leur dette face a la dévaluation du peso et & I’augmentation des taux d’intérét. A cette
situation s’ajoute une série d’irrégularités dans 1’administration des banques : auto-préts, préts
croisés, entreprises fantomes et détournement de fonds. A travers le Fonds bancaire de protection
de I’épargne (FOBAPROA en espagnol), le gouvernement met en place une opération de
sauvetage des banques, puis promeut la vente du secteur bancaire a des groupes étrangers. En
2000, Banca Serfin est rachetée par le groupe espagnol Santander ; en 2001, Grupo Financiero
Banamex par Citigroup (Etats-Unis) et Grupo Financiero Scotia-Inverlat par Scotia Bank
(Canada) ; en 2002, Grupo Financiero Bital par HSBC (Angleterre) et enfin, en 2004, Bancomer
par BBV (Espagne). En quelques années, le Mexique perd le contrdle de la quasi-intégralité de
son secteur bancaire, a I’exception notable du Grupo Financiero Banorte qui reste aux mains
d’une grande famille mexicaine.

Parallelement, les marchés financiers se développent notamment au travers de la création des
fonds de pension (Afores) en 1997 et de nombreux fonds d’investissement. Les grands groupes
économiques privés se financent désormais principalement sur les marchés boursiers, via
I’émission d’actions et d’obligations ; pourtant, & I’échelle du pays, la valeur de capitalisation
boursiere du marché mexicain reste treés faible et de nombreuses grandes entreprises refusent
encore d’étre cotées en bourse. En effet, I’entrée en bourse suppose tant la publication réguliére
de rapports annuels que la mise en place des régles dites de « gouvernement d’entreprise »,
congues initialement par des économistes américains de 1’école de Chicago (Jensen et Meckling,
1976 ; Fama et Jensen, 1983) et diffusées par I’Organisation pour la coopération et le
développement économiques (OCDE). Ces régles, qui deviennent obligatoires au Mexique pour
les entreprises cotées en bourse apres la publication de la Ley de Mercado de Valores en 2001,
visent notamment a réguler la gestion familiale des grandes entreprises et ne sont pas sans

incidence sur la composition des équipes de direction et des conseils d’administration.
La démocratisation de la vie politique
Enfin, en 2000, la victoire du candidat du Partido Accion Nacional (PAN), Vicente Fox

Quesada, ancien directeur de Coca-Cola au Mexique, a I’¢élection présidentielle marque non

seulement la fin de quatre-vingt années de domination d’un parti unique, le Partido
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Revolucionario Institucional (PRI), mais aussi I’entrée d’hommes d’affaires sur la scéne
politique.

Jusqu’alors, les dirigeants d’entreprise mexicains s’en étaient tenus a 1’écart. Selon un
modele dit « corporatiste » propre a un régime présidentialiste, les multiples organisations
patronales du pays étaient réguliérement consultées par 1’exécutif afin de prendre en compte les
intéréts des dirigeants d’entreprise dans la définition des politiques publiques. En échange, ces
derniers n’intervenaient pas dans la vie politique du pays. Mais a la fin des années 1970,
surgissent les premiers désaccords entre le gouvernement et les patrons. Tandis qu’une partie
d’entre eux parvient a imposer sa vision pour le développement du pays, a collaborer avec le
gouvernement et a bénéficier des politiques d’internationalisation et de privatisation, plusieurs
dirigeants d’entreprise, du Nord du pays notamment, décident d’entrer directement en politique
sous la banniere du PAN, le principal parti d’opposition.

Sous la pression des grandes organisations internationales et de la société civile, le pays se
démocratise. Les réformes électorales successives de 1977, 1986, 1993, 1994 et 1996 annoncent
la publication du Codigo Federal Electoral et la création de I’Instituto Federal Electoral (IFE)
en charge de I’organisation des élections. Le gouvernement accepte de reconnaitre les victoires
du PAN aux élections de gouverneur dans les Etats de Basse Californie (1989), de Guanajuato
(1991) et de Chihuahua (1992), puis celles du PRD a la ville de México (1997). Cette méme
année, le PRI perd pour la premiére fois la majorité absolue au Congres et trois ans plus tard, en
2000, I’arrivée de Vicente Fox Quesada a la présidence de la République signe le début de
I’alternance politique au Mexique. Afin de défendre leurs intéréts, les dirigeants d’entreprise
doivent s’adapter a ce nouveau contexte politique complexifié et concurrentiel et trouver de

nouveaux canaux d’influence sur les politiqus publiques.

A I’heure du retrait de I’Etat de 1’économie, de la démocratisation de la vie politique, de
’internationalisation des échanges et des mobilités, de la financiarisation du capitalisme et de
I’imposition des régles de gouvernement d’entreprise, il importe de se demander comment a
évolué le champ du pouvoir économique au Mexique. Qui sont les détenteurs du pouvoir
¢conomique aujourd’hui ? Les profils économiques et sociaux des dirigeants d’entreprise ont-ils
évolué¢ ou sont-ils restés les mémes, ce qui interrogerait des lors la capacit¢ des élites

traditionnelles a s’approprier de nouvelles ressources ? Les dirigeants d’entreprise forment-ils
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une communauté cohésive et homogeéne ? Observe-t-on une internationalisation du monde des
affaires ou une circulation accrue des élites entre les secteurs public et privé ? Les grandes
familles d’actionnaires majoritaires mettent-elles en place des stratégies financicres, familiales
ou éducatives afin de conserver le controle du capital et de la gestion de leurs entreprises ?
Autant de questions que soulévent l’observation des grandes mutations économiques et

politiques traversées par le Mexique depuis les années 2000.

b. La définition de I’objet d’études : les dirigeants d’entreprise mexicains

Pour comprendre le choix du terme « dirigeants d’entreprise » plutot que de celui d’« élites
¢conomiques » pour désigner la population étudiée au Mexique, il importe de rappeler
I’évolution du cadre théorique d’analyse du pouvoir économique en sociologie.

Le concept d’« élite » souffre d’une pluralité¢ de sens, d’emplois et de définitions qui en
limitent la portée heuristique. Si aujourd’hui de nombreux chercheurs attribuent ses premiers
usages a Vilfredo Pareto (1818) et Gaetano Mosca (1896), qui concevaient I’histoire comme
I’oeuvre d’une minorité agissante, le premier ne revendique pourtant pas la paternit¢ de la
conceptualisation du terme ; quand au second, il ne 'utilise jamais et lui préfére la notion de «
classe dirigeante » (Dudouet, 2018). L’emploi du terme « élite » dans les travaux actuels sur les
dirigeants d’entreprise se référe en réalité a 1’usage que les sociologues américains (Burnham,
1943 ; Mills, 1956 ; Dahl, 1975) en font depuis les années 1930. A la différence des théoriciens
européens (Pareto, 1818 ; Michels, 1914), pour ces derniers, le pouvoir ne dépend pas des
qualités intrinséques et individuelles des hommes, mais des positions occupées a I’intérieur des
principales institutions économiques, politiques et militaires du pays. Les « élites » sont donc des
individus qui occupent des positions de pouvoir, dans le monde des affaires notamment.

Les premicres recherches empiriques, et notamment prosopographiques, sur les « élites
économiques », les « élites des affaires » ou « les dirigeants d’entreprise » — « economic elites
», « business elites » ou « business leaders »° — se développent aux Etats-Unis a partir des
années 1930 (Sorokin, 1937 ; Lynd et Staughton, 1929 et 1937 ; Taussig et Joslyn, 1932 ;
Wecter, 1937 ; Mills, 1945 ; Newcomer, 1952 ; Bendix et Howton, 1957). La question qui

? L’usage des termes n’est pas stabilisé.
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taraude alors les sociologues américains est celle de I'ouverture et de la mobilité sociales.
Quelles sont les origines sociales des dirigeants d’entreprise ? Comment accedent-ils a des
positions de pouvoir ? Des individus sans fortune de naissance dirigent-ils de grandes firmes ?

On peut dire qu'une minorité de dirigeants d’entreprise particulierement
prospéres/successful constitue a tout moment un nombre limité d’individus, composés de
ceux qui faisaient déja partie de l’élite a une époque antérieure, de ceux qui y sont
parvenus depuis, et de ceux qui en sont sortis (Bendix et Howton, 1957 : 361).

Deux grands courants de pensée s’esquissent alors en sociologie des élites : I’approche
moniste, selon laquelle il existerait une « ¢élite du pouvoir » (Mills, 1956) unie, cohérente et
consciente d’elle-méme ; et ’approche pluraliste, selon laquelle les « élites » seraient divisées et
ne jouiraient de pouvoir que dans leurs secteurs respectifs (Burnham, 1943 ; Dahl, 1961).

Aprées avoir mené une enquéte sur les élites américaines, Charles Wright Mills (1956) conclut
ainsi selon un paradigme moniste que 1’¢lite forme un cercle social fermé, composé d’hommes
politiques, de militaires et dominée par le monde des affaires. Les membres de « 1’élite » se
connaissent, se fréquentent et prennent des décisions en tenant compte les uns des autres ; ils ont
les mémes origines sociales et une claire conscience d’appartenir a « 1’élite » du pays. Dans la
lignée de ces travaux, William Domhoff (1967) s’intéresse de plus prés aux dirigeants des
grandes entreprises américaines et affirme qu’il existe une forte imbrication entre 1’¢lite politique
et I’¢élite économique, dont I’homogénéité est assurée par la formation et le mode de recrutement.
En ce sens, la réflexion sur « 1’¢élite du pouvoir » reprend le paradigme fondamental de la pensée
marxiste, selon lequel il existe une alliance entre la bourgeoisie capitaliste et I’Etat.

A I’opposé de cette conception et selon un paradigme plus libéral, James Burnham (1943) et
Robert Dahl (1965) affirment que les « élites » sont plurielles et exercent leur influence dans
leurs domaines spécifiques. Dans The Machiavellians, Burnham discute ainsi les travaux des
auteurs européens du XIXe siecle, qu’il considére a I'origine de la pensée élitiste, et avance
I’idée que les élites américaines sont divisées. A son tour, Robert Dahl (1965) développe une
méthode dite « décisionnelle », qu’il applique a 1’¢tude de I’influence des notables de New
Haven dans la prise de décision politique, et souligne 1’existence d’une multitude de groupes de
pression hétérogénes qui ne se concertent pas dans la prise de décision. Pierre Birnbaum, qui a
pour sa part travaillé sur la structure du pouvoir aux Etats-Unis (1971) et en France (1977),

résume ainsi la position des pluralistes :
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La multiplicité des groupes et [’extréme diversité des intéréts suscitent une non-
cumulativité des ressources menant a une spécialisation des élites qui cherchent les unes
et les autres a maximiser leurs avantages en exerg¢ant ainsi une fonction de
représentation du groupe ou de la coalition de groupes dont elles se font chacune le
porte-parole : la société américaine serait donc dirigée par une multitude d’élites
spécialisées au pouvoir limité. (Birnbaum, 1984)

Les débats sur les « élites » ont ainsi irrigué les études sur les dirigeants d’entreprise aux
Etats-Unis, puis se sont progressivement imposés partout dans le monde. Afin d’échapper a la
connotation idéologique du terme « élite », le sociologue Pierre Bourdieu, en France, a toujours
gardé¢ ses distances avec cette notion (Joly, 2007). Pour son étude sur les dirigeants d’entreprise
en France, il préfére recourir alors a la notion de « champ du pouvoir économique » qui lui
permet de mettre 1’accent moins sur les individus que sur la structure du systéme de positions qui
leur confere des propriétés :

La science sociale commence par un coup de force contre le mode de pensée ordinaire :
renversant completement la hiérarchie des réalités, elle doit accorder moins de réalité
aux élements directement visibles (...) qu’a des systemes de relations objectives
inaccessibles a ’appréhension naivement réaliste (Bourdieu et Saint-Martin, 1978 : 3)

Il définit le « champ du pouvoir » comme un espace de lutte pour « I’imposition du principe
de domination dominant » (Bourdieu, 1989 : 376), un espace structuré de positions ou
s’affrontent diverses formes de légitimité et de capitaux.

Le champ du pouvoir est aussi inséparablement un champ de luttes pour le pouvoir entre
détenteurs de pouvoirs différents, un espace de jeu ou des agents et des institutions, ayant
en commun de posséder une quantité de capital spécifique (économique ou culturel
notamment) suffisante pour occuper des positions dominantes au sein de leurs champs
respectifs, s affrontent dans des stratégies destinées a conserver ou a modifier ce rapport
de force (Bourdieu, 1989 : 375).

Il s’agit d’envisager les dirigeants d’entreprise comme des individus issus d’univers sociaux
différents et en concurrence dans un espace dont la structure est en mouvement constant. La
notion de « champ du pouvoir économique » s’inscrit dans un contexte historique de réflexion
sur la reproduction sociale. Elle est développée peu de temps aprés la publication en frangais de
I’ouvrage de Mills sur « I’élite au pouvoir » en 1965, mais aussi dans le cadre d’une controverse
avec I’historien Lévy-Leboyer (1979) qui considére que le patronat ne forme pas un groupe
fermé sur soi-méme (Joly, 2007 : 145). Nous nous permettrons pourtant d’en faire un usage

décontextualisé et méthodologique. La notion de « champ du pouvoir économique » — a la
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différence de celle, plus vague, de « milieu des affaires » — nous semble convenir a une étude
empirique des dirigeants d’entreprise au Mexique. Il s’agit en effet de privilégier 1’analyse
relationnelle sur I’analyse substantialiste et d’observer la structure de I’espace social de ceux qui
détiennent des positions de pouvoir économiques. Il s’agit d’étudier les types de capitaux
mobilisés par ces derniers et de comprendre comment ces capitaux prennent une valeur
différenciée dans le cadre des relations sociales du champ.

Si nous aurons recours parfois au terme « €lites » pour des raisons stylistiques, ce sera d’une
manicre distanciée et non essentialiste. Dans la lignée de plusieurs travaux récents (Bauer et
Bertin-Mourot, 1997 ; Denord et al., 2011 ; Hjellbrekke et Korsnes, 2013 ; Ellersgaard et al.,
2013 ; Dudouet et al., 2014 ; Blanchard et al. 2015 ; Naudet et al., 2018), nous lui préférons le
terme de « dirigeants d’entreprise », moins connoté idéologiquement que celui d’« élites
économiques » ou d’« élites d’entreprise » L’usage de la notion de « dirigeants d’entreprise »
suppose en effet implicitement I’adoption d’une approche positionnelle. Nous définissons ainsi
les « dirigeants d’entreprise » comme ceux qui occupent des positions de pouvoir dans le champ

¢conomique.

c. Les grandes questions soulevées dans d’autres contextes géographiques

Les études sur les dirigeants d’entreprise dans d’autres contextes régionaux soulignent
I’existence de plusieurs fractions au sein du milieu des dirigeants d’entreprise — les actionnaires
et les managers ; les patrons d’Etat et les dirigeants du privé ; les dirigeants transnationaux et les

dirigeants nationaux — qu’il importe d’interroger dans le contexte mexicain.

Les actionnaires et les managers

Dé¢s les années 1930, les sociologues américains interrogent les relations qu’entretiennent les
actionnaires et les gestionnaires ou « managers » au sein des entreprises. En 1932, Berle et
Means remarquent qu’aux Etats-Unis, face aux besoins croissants en capitaux des entreprises et a
la dispersion toujours plus grande de I’actionnariat, les managers ont progressivement évincé les

actionnaires, ou détenteurs du capital économique, dans la gestion de I’entreprise. La propriété
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d’une entreprise ne suppose plus son controle. Ce sont désormais des professionnels qui dirigent
les affaires de I’entreprise au jour le jour et défendent des intéréts qui ne sont pas forcément
similaires a ceux des actionnaires.

Pendant prés de quarante ans, la plupart des sociologues ont admis la thése du
manageurialisme ; les compétences individuelles primeraient désormais sur 1’héritage pour
accéder aux plus hautes fonctions de direction et d’administration (Burnham, 1941 ; Chandler,
1990). Les entreprises seraient désormais contrdlées par les salariés de I’entreprise elle-méme,
les managers. La séparation du contrdle et de la propriété serait a 1’origine du déclin du
capitalisme familial et d’une plus grande équité sociale (Dahrendorf, 1959 ; Parsons, 1960 ; Bell,
1960 ; Lévy-Leboyer, 1979). Ralf Dahrendorf parle méme de société « post-capitaliste » (1959).

En 1974, Maurice Zeitlin remet en question la théorie de la dispersion du capital et nuance
les théses du manageurialisme. Si les groupes d’actionnaires ne sont pas toujours immédiatement
identifiables, de possibles coalitions permettent dans de nombreuses entreprises de maintenir un
controle actionnarial. La prise d’importance des fonctions managériales ainsi que la
bureaucratisation de 1’organisation des entreprises ne signifie pas forcément que les managers
ont gagné en pouvoir. Les économistes de 1’école de Chicago (Friedman, 1970 ; Jensen et
Meckling, 1976 ; Fama et Jensen, 1983) questionnent, a la méme époque, la théorie de
I’autonomie managgériale. Ils recommandent de soumettre la gestion des entreprises aux intéréts
des actionnaires et a la maximisation du profit. Selon le paradigme de la théorie de I’agent, ils
considérent que les intéréts des managers doivent s’aligner sur ceux des actionnaires ; ils
recommandent dans un premier temps de concéder aux managers des actions dans 1’entreprise
afin de s’assurer de leur quéte de rentabilité (Jensen et Meckling, 1976), puis suggerent de les
évincer des conseils d’administration (Fama et Jensen, 1983). Loin d’étre un outil passif du
management, les conseils d’administration peuvent en effet avoir une influence significative sur
le comportement de I’entreprise. Les administrateurs sans fonctions managériales ont beau moins
bien connaitre le fonctionnement interne de I’entreprise que 1’équipe de direction et ne faire que
valider les propositions du directeur général, ils n’en sont pas pour autant privés de tout pouvoir
décisionnel ; ce sont eux en effet qui nomment et peuvent licencier le directeur général lui-méme
(Fredrickson, et al., 1987 ; Baysinger et Hoskisson, 1990).

Il importe donc de questionner 1’opposition entre actionnaires et managers dans le contexte

mexicain, ou les grands groupes économiques du pays sont encore largement contrdlés par des
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familles d’actionnaires majoritaires. Observe-t-on un phénoméne de manageurialisation et de
bureaucratisation de la gestion des entreprises ? Quelle marge de manoeuvre détiennent

aujourd’hui les actionnaires majoritaires et minoritaires dans la direction des entreprises ?

Les « patrons d ‘Etat » et les « patrons privés »

La seconde opposition entre les dirigeants du secteur public et ceux du secteur privé a
principalement été observée dans le cadre francais, ou de nombreuses élites administratives
formées a I’Ecole Nationale d’ Administration (ENA) briguent des postes de direction au sein de
grandes entreprises. En 1978, Bourdieu et Saint-Martin révelent ainsi une lutte au sein du champ
du pouvoir économique en France entre les patrons d’Etat, issus de I’administration publique et
bénéficiant d’un capital scolaire et culturel importants, et les patrons du privé, issus de la
bourgeoisie traditionnelle et détenteurs d’un fort capital économique. Cette lutte, loin d’étre
uniquement caractéristique d’une période ou les entreprises publiques jouent un rdle central dans
I’économie frangaise, résiste a la vague de privatisations des derni¢res décennies. Dudouet et
Joly (2010) soulignent ainsi la persistance d’un clivage entre les anciens fonctionnaires publics et
les élites issues du monde des affaires a I’heure actuelle en France. Cette opposition entre secteur
public et secteur privé se retrouve d’ailleurs dans d’autres pays européens, notamment en Suisse
ou les anciens militaires briguent d’importantes fonctions dans le champ du pouvoir économique
(Mach et al.,, 2011) et en Norvege ou les dirigeants syndicaux et les hommes politiques
s’opposent aux élites économiques traditionnelles (Hjellbrekke et Krosnes, 2013).

Les fonctionnaires publics et les hommes politiques, loin d’étre uniquement détenteurs de
capitaux scolaire et culturel importants, bénéficient également d’un fort capital social (Naudet et
al., 2018). De par leur proximité avec 1’Etat, ils ont la possibilité d’influencer les normes et
d’orienter les investissements publics (Emerson, 1962).

[Le capital social est] la somme des ressources actuelles ou virtuelles, qui reviennent a
un individu ou a un groupe du fait qu’il posséde un réseau durable de relations, de
connaissances et de reconnaissances mutuelles plus ou moins institutionnalisées, c’est-a-
dire la somme des capitaux et des pouvoirs qu’un tel réseau permet de mobiliser.
(Bourdieu et Wacquant, 1992 : 95)

La détention d’un capital social a ainsi un effet performatif sur les autres formes de capitaux,

qu’ils soient scolaires, culturels ou économiques. Par 1a méme, il ne concerne pas uniquement les
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patrons d’Etat, mais également les dirigeants siégeant aux conseils d’administration de multiples
entreprises ou ceux ayant des relations importantes dans le secteur de la finance.

A I’heure de la démocratisation de la vie politique et de I’entrée des dirigeants d’entreprise
sur I’aréne électorale au Mexique, il importe d’interroger ainsi 1’opposition entre les patrons du
privé et les patrons d’Etat qui, dans le contexte mexicain ou ’accés a I’administration publique
est peu institutionnalisé, correspondent aussi bien aux fonctionnaires publics qu’aux hommes
politiques et aux dirigeants syndicaux. Observe-t-on une imbrication croissante entre les champs
économique et politique ? Par ailleurs, a 1’heure du retrait de I’Etat de I’économie et du
développement des marchés financiers, la détention d’un capital social important et
I’appartenance a des réseaux économiques, financiers et politiques facilitent-elles 1’accés a des

positions de pouvoir dans le champ économique ?

Les dirigeants transnationaux et nationaux

Enfin, dans un contexte d’internationalisation des échanges et des mobilités, plusieurs
chercheurs ont observé le développement d’une « classe capitaliste transnationale » ou d’une «
¢lite mondiale » qui remplacerait les dirigeants d’entreprise formés dans un contexte uniquement
national (Kanter, 1995 ; Robinson et Harris, 2000 ; Sklair, 2001 ; Beaverstock et al., 2004 ;
Kentor et Jang, 2004 ; van Veen et Kratzer, 2011).

1l faut parler de classe capitaliste transnationale uniquement si les conditions
structurelles de reproduction d’une communauté de dirigeants transnationaux existent
indépendamment de leur base nationale, dans une mesure telle que leur identité
collective transnationale fagonne leur comportement plus que [’identité de leur
nationalité d’origine (Caroll, 2010 : 19).

La prise d’importance de dirigeants transnationaux peut se mesurer tant par le nombre de
dirigeants étrangers siégeant dans les conseils d’administration d’un pays donné, par le nombre
de dirigeants nationaux siégeant dans les conseils d’administration d’entreprises étrangeres que
par I'importance des expériences académiques et professionnelles a 1’étranger des dirigeants
d’entreprise.

Du point de vue de D’analyse des réseaux, Kentor et Jang (2004) soulignent ainsi
I’imbrication croissante entre les conseils d’administration des cing-cents plus grandes

entreprises de la planéte depuis les années 1980. Les réseaux nationaux d’entreprises ont d’aprés

28



eux progressivement perdu en importance face au développement de réseaux transnationaux.
Leurs résultats sont toutefois critiqués par Carroll et Fennema (2006) qui affirment que ce réseau
transnational est encore a un stade émergeant et ne supplante pas véritablement les réseaux
nationaux.

Du point de vue de I’analyse des trajectoires des dirigeants, plusieurs sociologues ont
démontré récemment que la mondialisation était a I’origine de I'uniformisation de la formation
des dirigeants d’entreprise. Une importance croissante serait accordée aux sciences économiques
et particulierement aux Master of Business Administration (MBA) ainsi qu’a 1’acquisition d’un
savoir transnational (Wagner, 2005 ; Fioole et al., 2008 ; Brezis, 2010 ; Dezalay et al., 2015).
D’autres chercheurs insistent en revanche sur la persistance des spécificités nationales dans le
processus de formation des ¢€lites (Bauer et Bertin-Mourot, 1997 ; Hartmann, 2009). Hartmann
démontre notamment que si les dirigeants d’entreprise ont de plus en plus tendance a faire un
MBA, ils le font néanmoins seulement aprés avoir accompli un parcours traditionnel dans une
université de leur pays d’origine.

Tres peu de recherches sur I’émergence d’une classe capitaliste transnationale ont été menées
hors du cadre géographique occidental, notamment dans les pays en voie de développement. Il
importe ainsi de se demander si, dans le contexte mexicain, 1’ouverture brutale de 1’économie au
cours des années 1990 et la proximité géographique avec les Etats-Unis se traduisent par une
transformation significative du profil des dirigeants d’entreprise mexicains ou par une

standardisation de leurs parcours académiques et professionnels.

d. L’étude des dirigeants d’entreprise au Mexique

Il importe d’interroger 1’évolution de la structure du champ du pouvoir économique au
Mexique et de nous demander comment les grandes oppositions entre dirigeants d’entreprise,
observées dans des contextes principalement occidentaux, se manifestent au Mexique. Dans un
pays ou les plus grandes entreprises sont encore aujourd’hui contrdlées par des familles
d’actionnaires majoritaires, en dépit de la financiarisation de I’économie et de 1I’imposition des
régles de gouvernement d’entreprise, la distinction entre actionnaires et managers est-elle encore

pertinente ? Dans un pays ou la fin abrupte du mod¢le protectionniste a entrainé le retrait de
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I’Etat de la sphére économique, quelles relations entretiennent les dirigeants politiques et
économiques ? Dans un pays caractérisé par sa proximité géographique avec les Etats-Unis et
une grande ouverture économique, observe-t-on un phénoméne d’internationalisation des
formations et des réseaux de dirigeants ?

L’étude attentive des dirigeants d’entreprise, de leurs trajectoires, de leurs généalogies, de
leurs organisations, de leurs réseaux et de leurs entreprises elles-mémes permet finalement
d’interroger 1’évolution du capitalisme mexicain. La question fondamentale de notre recherche
est donc la suivante : comment le capitalisme familial* s’est transformé au Mexique au XXle

siécle a I’heure de la mondialisation et de la financiarisation de 1’économie ?

skeksk

Notre analyse du champ du pouvoir économique au Mexique se déroule en quatre parties.
Dans un premier temps, il importe d’inscrire nos recherches dans I’ensemble des travaux réalisés
sur les dirigeants mexicains et de présenter nos choix méthodologiques. Le chapitre 1 interroge
ainsi les différents paradigmes et méthodes mobilisés dans 1’étude des dirigeants d’entreprise au
Mexique et justifie ainsi 1’originalit¢ de notre travail. Le chapitre 2 justifie notre corpus
d’entreprises et de dirigeants ainsi que le choix d’une approche tant quantitative que qualitative.

Dans un deuxi¢me temps, il s’agit de caractériser le contexte économique mexicain. Cette
¢tape est d’autant plus importante que notre étude est réalisée dans un contexte étranger,
méconnu de la plupart des lecteurs francais. Le chapitre 3 rappelle ainsi dans les grandes lignes
I’histoire des relations entre les dirigeants d’entreprise mexicains et I’Etat ainsi que le contexte
de développement des grandes entreprises du pays, en tenant compte des débats
historiographiques. Le chapitre 4 propose une analyse ¢économique de la concentration et de
I’internationalisation des activités ainsi que de 1’évolution des sources de financement des

grandes entreprises mexicaines aujourd’hui. Il s’agit de cerner I’environnement économique et

* La notion de capitalisme familial se référe a détention de la majorité des actions des grandes entreprises d’un pays
par des familles locales.
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financier dans lequel évoluent les dirigeants d’entreprise considérés au Mexique depuis le début
des années 2000.

Dans un troisiéme temps, il importe d’interroger 1’évolution de la structure du champ du
pouvoir économique au Mexique a I’heure de la démocratisation de la vie politique, de
I’internationalisation et de la financiarisation de 1’économie. Le chapitre 5 présente ainsi les
résultats de notre étude sociographique sur la base d’une Analyse des Correspondances Multiples
(ACM). Le chapitre 6 questionne 1’opposition entre patrons d’Etat et patrons privés au Mexique
et s’intéresse aux relations actuelles entre le champ politique et économique. Le chapitre 7
interroge 1’opposition entre dirigeants étrangers et dirigeants nationaux dans un contexte
d’internationalisation des activités économiques. Le chapitre 8 examine I’évolution du profil de
compétences des dirigeants d’entreprise mexicains a I’heure du développement des marchés
boursiers et des régles de gouvernement d’entreprise.

Enfin, dans un dernier temps, il s’agit de s’interroger sur les modalités originales de
résistance du capitalisme familial au Mexique. Le chapitre 9 étudie ainsi les stratégies des
grandes familles d’actionnaires majoritaires, reproductives, successorales et matrimoniales. Le
chapitre 10 observe les stratégies éducatives et professionnelles des héritiers d’un capital
économique important et questionne la validité de 1I’opposition entre managers et actionnaires au
Mexique. Le chapitre 11 propose enfin une analyse de réseaux originale afin de mesurer
I’importance des liens familiaux dans ’ensemble du réseau des dirigeants d’entreprise au

Mexique.
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PARTIE I
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PARTIE I :

Jalons théoriques et méthodologiques

Avant de nous lancer dans 1’analyse du champ du pouvoir économique au Mexique, il
importe d’inscrire notre travail dans la littérature mexicaine sur les dirigeants d’entreprise et de
présenter la méthode choisie pour cette recherche.

Le chapitre 1 interroge ainsi les différents paradigmes mobilisés dans I’étude des dirigeants
d’entreprise au Mexique dans les domaines de la sociologie, de I’histoire et de I’économie. Il
s’agit de justifier D'originalit¢ de notre approche prosopographique parmi les travaux de
recherche existants en espagnol et en anglais.

Le chapitre 2 présente notre corpus de quinze entreprises cotées en bourse a 1’indice de la
Bolsa Mexicana de Valores et de cinq cents soixante-quinze dirigeants d’entreprise —
présidents, directeurs généraux, administrateurs titulaires et suppléants des groupes considérés —
, et justifie le choix d’une approche composite, quantitative et qualitative, mélant études

statistiques et entretiens.
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Chapitre 1 :

Epistémologie de ’étude des dirigeants d’entreprise au Mexique

La sociologie est une discipline qui se développe tardivement au Mexique. Ce n’est qu’en
1939 qu’est créé I’ Instituto de Investigaciones Sociales de la Universidad Nacional Autonoma de
Meéxico (UNAM) en méme temps que la premiére revue, la Revista Mexicana de Sociologia, et
en 1951 qu’est fondée la Escuela de Ciencias Politicas y Sociales, a 1la UNAM également.
Pendant plusieurs décennies, les sociologues mexicains s’intéressent avant tout aux couches
populaires de la société, qu’il s’agisse des communautés indigénes dans une perspective
ethnographique ou des mobilisations sociales des paysans et ouvriers. Le champ d’études des
dirigeants d’entreprise ne se consolide que dans les années 1990. L’absence d’intérét auparavant
pour le sujet se refléte notamment dans I’absence de définition claire des termes en question.

Ce qui saute aux yeux dans la littérature, c’est la variété des dénominations pour faire
référence a l’acteur socio-politique dont nous parlons. Chefs d’entreprise, bourgeoisie,
secteur privé, groupes dominants, groupes économiques, factions ou fractions de la
classe dominante ou du bloc au pouvoir, hommes ou communauté d’affaires, etc. Il ne
s’agit pas seulement d’une diversité, mais aussi d’une ambiguité terminologique, qui
n’est pas l'apanage de la variété d’auteurs et de perspectives sur la question, au
contraire, au sein d’'une méme oeuvre on peut facilement retrouver différentes
dénominations (Luna et Valdés, 1990 : 5).

Afin de comprendre la construction de notre objet d’étude au Mexique, il importe donc de
passer en revue les différents travaux existants sur le sujet, non seulement en sociologie, mais
aussi en histoire et en économie. Quelques études interrogeant la construction épistémologique
de ce champ d’études au Mexique (Luna et Valdés, 1990 ; Luna et Puga, 2007 ; Basave et
Hernandez, 2007) ont été publiées récemment, mais nous avons complété cette analyse en
procédant nous-mémes a un état de D’art et en consultant ’ensemble des numéros des trois
principales revues mexicaines de sociologie depuis leur création. Il s’agit d’abord de la Revista
Mexicana de Sociologia, créée en 1939 au sein de I’Instituto de Investigaciones Sociales de la
UNAM, dont le 77e volume est publi¢ en 2015. Il s’agit ensuite de la revue Estudios
Sociologicos, créée en 1983 au Colegio de México et de la Revista Mexicana de Ciencias

Politicas y Sociales, créée en 1995 a la Facultad de Ciencias Politicas y Sociales de la UNAM.
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Ce chapitre vise donc a donner une vue d’ensemble des différentes traditions d’étude des
dirigeants d’entreprise au Mexique. Un tel effort de synthése ne consistera pas en une recension
exhaustive de ’ensemble de ces travaux mais plutdt en une tentative d’identifier les différents
paradigmes mobilisés par les chercheurs mexicains ainsi que les forces et les faiblesses de ces
différentes approches. Sur la base de cette vue d’ensemble, il sera alors possible de proposer une

approche originale pour étudier le champ du pouvoir économique au Mexique.

1. 1939-1970 : L’influence pérenne du marxisme sur la sociologie mexicaine

a. L’introduction de la pensée marxiste au Mexique

La pensée marxiste a profondément marqué la sociologie mexicaine pendant plusieurs
décennies. La premicre conférence sur le matérialisme dialectique au Mexique est donnée par
Antonio Caso Andrade, recteur de la UNAM — alors encore Universidad Nacional de México
— au début du XXe siecle (Jaguaribe, 1967 : 109). Les débats sur la proximité du pays avec la
révolution socialiste ou sur le réle des forces capitalistes dans le renvoi des pouvoirs coloniaux
animent de¢s lors la communauté intellectuelle mexicaine (Alba, 1960).

Lorsque I’on passe en revue les numéros de la Revista Mexicana de Sociologia depuis 1939,
on remarque que les chercheurs latino-américains sont restés marqués par le paradigme marxiste
jusqu’au milieu des années 1970. Leur postulat implicite est qu’il existe une alliance entre la
bourgeoisie capitaliste et I’Etat ; cela explique pourquoi aucun d’entre eux ne s’intéresse aux
dirigeants d’entreprise comme acteurs autonomes et sujets politiques. L’analyse de la société
mexicaine se fait avant tout via la notion de « classes ». Le tout premier numéro de la Revista
Mexicana de Sociologia, paru en 1939, propose en effet un texte de Raymond Aron intitulé « El
concepto de clase » — le concept de classe —, dans lequel les classes sociales sont définies d’un
point de vue sociologique et non pas strictement économique. Dé&s lors, les articles sur les
spécificités de la lutte des classes et de la stratification sociale au Mexique se multiplient, sans
qu’une attention particuliére ne soit portée a la « classe dirigeante » ou a la « bourgeoisie ».

Alberto Maria Carrefio (1950) affirme par exemple que I’existence de trois classes au Mexique
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— basse, moyenne et haute — trouve son origine dans la conquéte espagnole ; Pablo Gonzalez
Casanova (1965) défend, quant a lui, I’idée qu’il n’existe pas au Mexique de classe laborieuse
dotée d’une conscience de classe et capable de s’opposer a la « classe dirigeante » qu’il ne
définit jamais.

Les concepts de « classe dirigeante », de « bourgeoisie » ou de « bloc au pouvoir » (Leal,
1975 ; Hamilton, 1984) reviennent réguliérement sans qu’une véritable distinction ne soit faite
entre les détenteurs du pouvoir politique et les détenteurs du pouvoir économique. Si les
sociologues de la région s’intéressent peu a la bourgeoisie locale, les économistes s’interrogent
en revanche a I’époque sur les caractéristiques du capitalisme en Amérique latine.

La frontiere entre économie et sociologie en Amérique latine est restée floue pendant la
plupart du XXe siecle a cause de leur quéte commune de comprendre toutes les facettes du
principal probleme régional — le (sous)-développement (Madariaga et Gonzélez, 2018).

Les travaux des économistes latino-américains (Prebisch et Martinez, 1949 ; Prebisch 1963 ;
Furtado, 1968 ; Hirschman, 1968 ; Hinkelammert, 1970 ; Ramirez, 1974 ; Cardoso, 1977 ;
Cardoso et Faletto, 1979) sont alors marqués par la théorie de la dépendance, le paradigme
structuraliste et la notion d’impérialisme. La dépendance des économies de la région aux pays
développés, et aux Etats-Unis notamment, serait d’aprés eux a I’origine d’un ensemble de
caractéristiques structurelles — distribution inégale des revenus, segmentation de 1’emploi et
biais de consommation des ¢lites locales — entrainant le « développement du sous-
développement » (Madariaga et Gonzalez, 2018). Cela n’est pas sans implications pour le groupe
social que nous nous proposons d’étudier :

Cette conception part du postulat que la dynamique du développement capitaliste impose
de fortes déterminations extérieures au capital national. Ainsi, eut égard a sa position
économique de subordination, la bourgeoisie d’un pays dépendant articule différentes
activités d’accumulation interne et les relie a l’ordre extérieur. Dans le cas du Mexique
(Aguilar, 1977), le mode d'apparition du capital financier (fusion de !’industrie avec les
banques) est différent de celui des Etats-Unis ou de I'Europe et conduit a la formation
d'une « oligarchie » qui combine des modes d’accumulation issus des anciennes formes
coloniales, mais articulés entre eux dans le cadre de leurs relations avec les pays
centraux, qui les contraignent et leur donnent une orientation. Cette oligarchie constitue
une partie de la bourgeoisie et est formée par le grand capital financier national, le
capital étranger et le noyau central du groupe au pouvoir ; dans leur association, ces
trois agents déterminent l'orientation du capitalisme dans le pays. Parler de chefs
d’entreprise revient a ne faire référence qu’a une partie de ce que ces textes entendent
par « oligarchie » ou plus largement par « bourgeoisie » comme unité pertinente
d’analyse. (Luna et Valdés, 1990 : 6).

39



Alonso Aguilar (1977) au Mexique n’est pas le seul a faire appel a cette notion d’oligarchie
pour désigner la classe dirigeante d’origine coloniale. Frangois Bourricaud (1964), a propos du
cas péruvien, affirme ainsi que, suite au processus d’industrialisation, 1’oligarchie coloniale
péruvienne est passée d’une domination absolue a une domination relative face a 1’apparition
d’une nouvelle bourgeoisie. Si les dirigeants économiques ou capitalistes ne sont pas envisagés
par les sociologues et les économistes indépendamment des dirigeants politiques, la distinction
entre ’ancienne classe dirigeante et la nouvelle est ainsi de plus en plus fréquente dans les

travaux.

b. La diffusion de la sociologie américaine au Mexique

A partir des années 1960, on observe une diffusion progressive des travaux de sociologie
américaine en Amérique latine, et notamment au Mexique. En 1953, les premiers textes de
Pitrim Sorokin (1937 ; 1947) sur la mobilité au sein de I’espace social sont traduits dans la
Revista Mexicana de Sociologia. En 1962, la méme revue publie un article sur Charles Wright
Mills (Martinez, 1962), I’'un des auteurs les plus cités sur la théorie des élites, selon lequel il
existe une « élite au pouvoir » réunissant tant des dirigeants du monde économique que politique
(Mills, 1956). Le terme « ¢élite » apparait dans la littérature mexicaine a cette époque, mais la
confusion sémantique est de mise dans la plupart des travaux.

En 1967, Carlos Castillo publie ainsi dans la Revista Mexicana de Sociologia un article a
propos de la Colombie dans lequel il cherche a conceptualiser le terme « élites ». Il commence
son texte par ces mots : « La systématisation de la théorie des élites est récente. Les concepts
mémes d’¢élite et d’oligarchie ne sont pas clairs » (Castillo, 1967). Il distingue trois temps dans le
développement de la pensée sur les élites : d’abord les auteurs Spencer, Comte et Marx dont la
notion de « classes dominantes » permet de s’intéresser a la constitution de nouveaux groupes
dirigeants et de la bourgeoisie ; ensuite les auteurs Mosca et Pareto qui introduisent la notion d’«
¢lites » et interrogent le renouvellement des classes élitaires traditionnelles’ ; enfin, Mills qui
s’intéresse a la proximité des élites économiques et politiques et questionne les facteurs de

concentration du pouvoir des élites. Nulle mention n’est faite de la conception pluraliste des

> En réalité, Mosca n’emploie jamais le terme élite, mais celui de « classe politique » ou « classe dirigeante » et
Pareto reconnait lui méme que la notion d’¢élite n’est pas de lui (Dudouet, 2018).
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élites et notamment du livre de Robert Dahl (1961), paru pourtant six ans plus tot aux Etats-Unis.
Ce n’est qu’en 1972 qu’est publi¢ dans la Revista Mexicana de Sociologia un compte-rendu de
I’ouvrage de Suzanne Keller Beyond the ruling class (1963), dix ans aprés sa parution aux Etats-
Unis, dans lequel I’auteur pose I’existence d’¢élites stratégiques capables d’agir en-dega de ’¢lite
du pouvoir, notamment par le choix des politiques publiques. Quant aux travaux de Dahl et
Dombhoff, nous avons trouvé une seule référence dans I’article d’Armando Rendéon Corona
publié en 1979 dans la Revista Mexicana de Sociologia. L’influence de la sociologie américaine
en Amérique latine semble s’en tenir au paradigme moniste, de Marx a Mills, selon lesquels les
¢lites économiques et politiques forment une « catégorie dominante » et peuvent étre
déterminées selon le critére du pouvoir.

Le primat de la conception moniste en Amérique latine s’explique peut-&tre par la volonté de
nombreux auteurs d’unifier les concepts de « classes » et d’« élites ». L’ouvrage de Jorge
Alonso, paru en 1976, La dialéctica clases-elites en Meéxico, est a ce titre fort représentatif.
L’auteur cherche a concilier la théorie des « élites » — notamment celle de Pareto qui affirme
que toute société humaine est dirigée par une minorité composée de personnes remarquables par
leurs qualités naturelles — avec la théorie marxiste selon laquelle les « classes dirigeantes »
peuvent accéder au pouvoir en fonction des intéréts économiques et politiques d’une époque
donnée. II affirme ainsi que 1’évolution des sociétés modernes est le produit de la dialectique des
« classes » et des « élites ». Si Pareto et la notion d’« élites » permettent, selon lui, de saisir
’aspect psychologique du pouvoir, Marx et le concept de « classes » permettent d’appréhender
les phénomenes sociaux. Dans son compte-rendu de 1’ouvrage, Dani¢le Dehouve (1983) conclut
ainsi :

Dans une deuxiéme partie consacrée a la formation des classes et des élites au Mexique
de 1925 a 1945, [I’auteur] est conduit a employer le terme d’élite dans des sens encore
différents : c’est parfois un groupe gouvernemental (I’élite de Calles, de Cadrdenas...),
parfois une fraction de la bourgeoisie (les « élites modernes », 1’« élite de Monterrey »,
les « élites bourgeoises », 1« élite patronale »...), si bien qu'il peut difficilement ['utiliser
comme outil d’analyse et que son recours a la « dialectique des classes et des élites »
n’éclaire en rien les événements historiques (Dehouve, 1983 : 133).

L’analyse sémantique d’Armando Rendén Corona (1979) n’est pas beaucoup plus limpide :

A notre avis, lutilisation du concept de « classe politique » (entendue non pas comme
classe mais comme catégorie sociale fonctionnelle) peut étre réservée a tous les groupes
dirigeants de la société, tandis que le concept d’élite politique ne peut étre compris que
comme le noyau dirigeant effectif — le concept d’élite peut étre assimilé a celui
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d’oligarchie chez Aristote ou celui de minorité dans le langage courant. [...] Ainsi, [’élite
du pouvoir correspond au groupe en charge de gouverner au sein de I’Etat, et la classe
politique a un ensemble plus vaste de dirigeants d’organisations de la société civile
capitaliste (Rendon, 1979 : 1153).

Ainsi, le concept d’« élites », développé par la sociologie américaine, semble poser probleme
a la plupart des sociologues mexicains fortement marqués par le paradigme marxiste et peu
intéressés par 1’étude sociologique de la « bourgeoisie », de la « classe dirigeante » ou des «
¢lites économiques ». Mais au cours des années 1970 émerge sur la scéne politique un conflit
entre les dirigeants d’entreprise et le gouvernement de Luis Echeverria Alvarez (1970-1976) —
que nous étudierons au chapitre 3 — et les chercheurs mexicains commencent a s’intéresser pour
la premicre fois a la figure du dirigeant d’entreprise.

On peut dire que la consolidation du theme des chefs d’entreprise comme objet d’études
pertinent est étroitement liée a la présence politique des chefs d’entreprise, notamment a
partir de 1970, quand leurs conflits avec le gouvernement ont fragilisé la thése selon
laquelle il existait une configuration monolithique entre le gouvernement et les chefs
d’entreprise ou entre I’Etat et la classe capitaliste. A partir de la, le théme des relations
entre les chefs d’entreprise et la politique est devenu une ligne de recherche de premiere
importance pour comprendre [’histoire, la société et la politique au Mexique. (Luna et
Tirado, 1984 : 9)

2. 1970-2010 : Sociologie des dirigeants d’entreprise comme acteurs politiques

A partir du milieu des années 1970, les études sur les « empresarios » ou « dirigeants
d’entreprise » se développent au Mexique, mais ces derniers ne sont pas envisagés comme des
sujets sociaux a part entiere ; ils sont uniquement analysés en tant qu’acteurs politiques. 1l s’agit

pour les sociologues mexicains d’observer les relations entre I’Etat et les dirigeants d’entreprise.
a. L’étude des organisations patronales
De nombreux auteurs interrogent alors les modes d’action collective utilisés par les dirigeants

d’entreprise pour influer sur les politiques publiques ; ils s’intéressent a I’histoire des

organisations patronales du pays :
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La tendance a été de privilégier [’étude des structures formelles du secteur d’entreprise
et des formes de relation entre le gouvernement et les chefs d’entreprise qui passent par
leurs organisations les plus visibles, laissant de coté les accords informels, qui sont
géneralement les plus importants. (Luna et Tirado, 1984 : 20)

Marco Antonio Alcazar (1970) est le premier a analyser en profondeur la structure et le
fonctionnement des différentes organisations patronales mexicaines. A sa suite, de nombreux
auteurs étudient la trajectoire historique de la relation entre le gouvernement et les organisations
de dirigeants d’entreprise (Labastida, 1972 ; Hoyo, 1973 ; Concheiro et al., 1979) en mettant
notamment 1’accent sur leurs conflits avec le pouvoir politique (Luna et Tirado, 1984 ; Valdés,
1988 ; Arriola, 1988). L’ensemble de ces auteurs s’accordent a dire que les organisations
patronales ont établi une relation efficace avec les gouvernements successifs — en échange de
leur subordination au contrdle étatique et au parti unique — afin de canaliser les demandes du
secteur privé et d’intervenir dans la formulation des politiques publiques. Selon cette vision dite
« corporatiste », les organisations patronales fonctionnent comme systémes de représentation
d’intéréts et servent d’intermédiaires entre leurs membres et leurs interlocuteurs sur la scéne
politique. Leur fonctionnement repose sur 1’existence d’un régime présidentialiste et d’un parti
hégémonique (Luna, 1992 ; Luna et Tirado, 1992 ; Puga, 1993).

Le corporatisme a la mexicaine est défini par Philippe C. Schmitter comme « un systéme
de représentation d’intéréts dans lequel les unités constituantes de la société sont
organisées en un nombre limité de catégories singuliéres et non concurrentes,
hiérarchiquement organisées et fonctionnellement différenciées. Elles sont reconnues et
autorisées, voire méme créées par I’Etat, et jouissent du monopole exclusif de la
représentation au sein de leurs catégories respectives. En contrepartie, elles sont
sommeées d’accepter un certain controle étatique dans la sélection de leurs dirigeants et
dans la formulation de leurs revendications » (Ocampo, 1992 : 46).

Le paradigme « corporatiste » repose ainsi sur le postulat d’une forte cohésion d’intéréts au

sein de I’¢lite économique ; on n’est pas loin de la pensée moniste de la théorie élitiste.

Mais a la fin des années 1980, alors que la politique protectionniste est abandonnée au
Mexique et que le pays ouvre son économie a la compétition internationale, de nombreux
désaccords agitent les différentes fractions de 1’élite économique du pays, comme nous le
verrons au chapitre 3. Des chercheurs commencent alors a interroger la caractérisation méme des
dirigeants d’entreprise comme acteur collectif et a étudier les scissions au sein des organisations

patronales (Luna, 1985 ; Garrido et Puga, 1990 ; Luna et Puga, 1993). Dans un contexte de
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libéralisation et de désinvestissement de 1’Etat dans 1’économie, ils questionnent 1’évolution du «
corporatisme » au Mexique. Luna (1987) parle de « corporatisme libéral » ; Schmitter (1992) et
Ortega (1997) d’un nouveau pacte dit « néo-corporatiste » ; les principales organisations sociales
et notamment patronales ne doivent plus soutenir politiquement le parti du gouvernement mais
uniquement son projet de modernisation économique. Ce nouveau pacte est caractérisé par une
plus grande autonomie et capacité de proposition des organisations, mais aussi par une
acceptation croissante de leur réle dans 1’¢laboration des programmes politiques.

De nombreux sociologues traitent alors de I’influence des organisations patronales sur la
négociation du principal traité de libre-échange, ’ALENA, entre le Mexique, les Etats-Unis et le
Canada (Castro, 1991 ; Alba, 1993 ; Puga, 2004). D’autres chercheurs s’interrogent sur les
soubassements idéologiques des positions défendues par les différentes fractions de I’¢lite
¢conomique (Salas-Porras, 2001). Progressivement 1’étude des organisations patronales évolue
sous l’influence du concept de « gouvernance » ; il s’agit désormais de comprendre la
dynamique interne aux organisations, les mécanismes de coordination d’intéréts entre les
dirigeants d’entreprise ainsi que la structure des réseaux qu’ils partagent avec les élites politiques
(Salas-Porras, 1997 et 1998 ; Ruiz, 1999 ; Briz, 2002 et 2006 ; Dossi et Lissin, 2011 ; Salas-
Porras et Luna, 2012).

b. L’étude de la participation directe des dirigeants a la vie politique

Au cours des années 1990, dans un contexte de démocratisation, les sociologues mexicains
commencent a s’intéresser a la complexification des relations entre les dirigeants d’entreprise et
le pouvoir politique. Dans une perspective plus pragmatique, ils étudient ’entrée de dirigeants
d’entreprise dans D’aréne électorale, leur participation directe aux partis politiques et leur
influence sur la démocratisation du pays (Guadarrama, 1987 ; Tirado, 1987 ; Valdés, 1987 ; Ai
Camp, 1990 ; Mizrahi, 1992 et 1996 ; Salas-Porras, 2000 ; Alba, 2006). Ils s’interrogent
¢galement sur la diversification de leurs préférences politiques (Millan, 1988 ; Salas-Porras,
2001) et traitent des cas particuliers de compétition électorale dans les différentes régions du
pays, et notamment dans les Etats de Sonora (Guadarrama, 2001) ou de Basse-Californie

(Vicencio, 2004). Le dirigeant d’entreprise apparait alors comme un « sujet politique, dont les
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caractéristiques ne peuvent étre déduites d’un concept général, sinon de 1’étude spécifique de son
évolution » (Luna et Valdés, 1990).

Au cours des années 1980-1990, les dirigeants d’entreprise deviennent ainsi un objet d’étude
a part enticre au Mexique, mais il s’agit avant tout pour les sociologues mexicains d’envisager ce

groupe social par rapport au pouvoir politique et a I’Etat.

3. 1980-2010 : L’essor de I’histoire économique et de I’étude des grandes entreprises

L’histoire économique propose une autre approche des dirigeants d’entreprise que celle de la
sociologie. D’un co6té, I’histoire entrepreneuriale — « historia empresarial » en espagnol et «
entrepreneurship history » en anglais — étudie la trajectoire, la performance et les capacités
d’innovation de certains chefs d’entreprise en particulier. De 1’autre, ’histoire des entreprises —
« historia de empresas » en espagnol et « business history » en anglais — s’intéresse aux
changements dans I’organisation économique des entreprises et les envisage comme des reflets

de I’ensemble des transformations économiques et sociales du pays.

a. Deux nouvelles disciplines : I’histoire des entreprises et I’histoire entrepreneuriale

L’histoire des entreprises et 1’histoire entrepreneuriale se sont initialement développées au
sein d’universités américaines et sur le continent européen. Au début du XXe siccle, des
historiens et sociologues allemands commencent a s’intéresser au role des dirigeants d’entreprise
dans le processus de transformation économique d’un pays et notamment a I’importance de la
religion dans le développement du capitalisme moderne (Weber, 1904 ; Simmel, 1908 ; Sombart,
1911). Quelques années plus tard, en Grande Bretagne, se multiplient les études sur les
capitaines d’industrie moderne et les premiers financiers, notamment avec la Economic History
Review. Aux Etats-Unis, la premiére revue d’histoire économique, Business History Review, est
créée en 1926, au sein de la Harvard Business Schoo,l et la discipline prend son essor avec les
travaux théoriques de Joseph Schumpeter, professeur a Harvard University, selon lesquels les

cycles économiques peuvent étre expliqués par I’innovation et la création de « nouvelles
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combinaisons » qui perturbent 1’équilibre concurrentiel des marchés, produits, processus et
organisations existants (Schumpeter, 1947). Schumpeter centre alors son attention sur 1’étude de
certains entrepreneurs innovants ou de groupes de dirigeants d’entreprise d’avant-garde. A sa
suite, Arthur Cole crée, en 1948, le Center for Research on Entrepreneurial History a Harvard
University et un journal Explorations in Entrepreneurial History auquel participent des
¢conomistes, des sociologues et des historiens. Dans ce contexte, différentes approches se
développent : des recherches biographiques sur des chefs d’entreprise ; des études
socioculturelles et empiriques sur I’histoire des entreprises ; et des travaux axés sur 1’évolution
des industries.

A partir des années 1960, les historiens américains abandonnent progressivement 1’histoire
entrepreneuriale, jugée trop éclectique, pour se consacrer a I’histoire des entreprises, de leurs
modes de gestion et d’organisation. Ils s’appuient sur les travaux d’économistes, notamment
ceux de Berle et Means (1932) sur la séparation de la propriété et du controle au sein des
entreprises a I’origine de la prise du pouvoir des managers ; ceux de Cyert et March (1963) de
tradition « behavioriste » selon lesquels 1’entreprise est une organisation complexe ou
s’affrontent et cooperent des groupes aux intéréts divers ; et surtout ceux de Chandler (1962,
1977 et 1990) qui, a partir d’investigations historiques, met en évidence un « changement de

forme de la firme », qui d’« unitaire » devient « multidivisionnelle ».
9

b. Le développement de I’histoire économique au Mexique

Au Mexique, comme dans le reste de I’Amérique latine, les travaux en histoire des
entreprises se développent tardivement, a la fin des années 1980 (Davila, 1996 ; Cerutti et
Marichal, 1997). Si, en 1963, la Revista Mexicana de Sociologia publie un article a propos des
travaux de Berle et Means (Menezes, 1963), ’ouvrage complet n’a pas été publi¢ a ce jour en
espagnol, a notre connaissance du moins. Quant a Chandler, son ouvrage Scale and Scope (1990)
est certes traduit six ans apres sa publication par 1I’Université de Zaragoza en Espagne, mais The
visible hand (1977) ne parait en espagnol qu’en 2008. Le premier compte-rendu précis de
I’ouvrage dans la Revista de Economia Institucional de 1’Universidad Externado de Bogota en

Colombie date de 2009.
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L’influence des grands travaux fondateurs de I’histoire des entreprises est ainsi trés limitée
en Amérique latine, en partie du fait de la difficult¢ d’adapter ces théories développées dans le
contexte nord-américain aux pays en développement.

L’histoire des entreprises en Amérique latine a encore tendance a étre trés descriptive
[...]. Parmi les historiens les plus intéressés par les débats théoriques et les cadres
conceptuels, [’éclectisme prédomine, notamment parce que certaines caracteéristiques
latino-américaines (par exemple, la plupart sont des petites et moyennes entreprises ; les
groupes d’entreprises familiales sont encore trés présents) ne s’analysent pas facilement
au travers de modéles théoriques qui ont été développés en prenant la grande
corporation pour seule référence. (Barbero et Dévila, 2009)

Si ’on s’intéresse de plus preés aux publications mexicaines, on remarque des lors que la
plupart des travaux en histoire des entreprises portent sur les années 1850-1930. Les deux
oeuvres pionnicres en la matiere sont celles de Cosio (1955) et de Cecena (1976 et 1994) qui
interrogent 1’apparition de monopoles a I’époque du Porfiriat (1876-1911) et I’importance des
capitaux d’origine étrangere dans I’industrialisation du pays. Par la suite, de nombreux auteurs
s’intéressent au développement d’industries spécifiques. On peut citer a ce titre les textes de John
Coatsworth (1984) et de Sandra Kuntz (1994) sur le développement des chemins de fer, ceux de
Maria Teresa Huerta (1993) et Horacio Crespo sur 1’industrie du sucre, ceux de Leonor Ludlow
et Carlos Marichal (1986) ainsi que de Eduardo Turrent (1988) sur le secteur bancaire, sans
oublier les travaux portant sur les mines de Maria Eugenia Sotelo (1994), Jos¢ Alfredo Uribe
(2003) et Alma Parra (2003). Les historiens s’interrogent alors sur les circonstances de la
création des grandes entreprises de type moderne au Mexique, ainsi que sur les conditions de la
diffusion et de la consolidation des nouvelles formes organisationnelles a I’origine des premiéres
sociétés anonymes dans les secteurs miniers, bancaires, ferroviaires, industriels et commerciaux.

De nombreuses recherches sur cette méme période portent par ailleurs sur des cas régionaux.
Les historiens étudient alors les processus d’industrialisation et les dynamiques régionales de
constitution d’une ¢élite entrepreneuriale. C’est le cas notamment de Mario Cerutti sur le Nord du
Mexique et la région de Monterrey (Cerutti, 1992 et 2000), de Carlos Alba et Dirk Krujit sur la
région de Guadalajara (1990), de Mario Truyjillo sur la région de México (1994) et de Leticia
Gamboa sur la région de Puebla (1985).

Les travaux d’histoire économique sur le reste du XXe siécle au Mexique sont beaucoup
moins nombreux et portent principalement sur les entreprises étatiques. On peut ainsi évoquer les

huit volumes publiés par le Fondo de Cultura Economica sur I’industrie paraétatique au Mexique
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ou les travaux de recherche de Daniel Toledo et Francisco Zapata sur 1’industrie sidérurgique
entre 1940 et 1980 (1999).

En revanche, de nombreuses biographies sur des dirigeants d’entreprise de la seconde moitié
du XXe siecle ont été réalisées par des journalistes ou des historiens (Ortiz, 1997 ; Nanti, 1998 ;

Fernandez et Pasman, 2000 ; Zepeda, 2016 ; Osorno, 2018).

c. L’étude des grandes entreprises par les économistes mexicains

Si I’évolution des formes d’organisation des entreprises mexicaines dans la seconde moitié
du XXe siecle intéresse peu les historiens locaux, de nombreux économistes mexicains ont en
revanche écrit sur le sujet. Dés les années 1970, des économistes s’intéressent a la structure
industrielle du pays, aux niveaux de concentration économique dans les différents secteurs et a la
dépendance aux capitaux étrangers (Sepulveda et Chumacero, 1973 ; Fajnzylber et Martinez,
1976 ; Hansen, 1978). D’autres interrogent la validité d’un capitalisme d’Etat (Aguilar, 1979).

A partir des années 1990, les travaux sur la constitution de grands groupes économiques et de
multinationales ainsi que sur les phénomeénes de concentration a I’heure de la libéralisation de
I’économie se multiplient (Basave, 1990, 1996, 2000 et 2012 ; Garrido, 1996 et 1997 ; Gracida,
2002 ; Morera, 2005 ; Hoshino, 2006 et 2010 ; Chavarin, 2011). Quelques rares spécialistes en
sociologie économique s’intéressent également a ces questions dans le contexte mexicain. C’est
le cas notamment de Maria de los Angeles Pozas (2002, 2003 et 2007) qui, en 1990, crée une
équipe de recherche au Colegio de Mexico pour évaluer le processus d’intégration des grandes
entreprises industrielles mexicaines dans 1’économie internationale ainsi que leurs stratégies

d’internationalisation.

4. 2000-2010 : Les nouveaux paradigmes de la sociologie mexicaine

L’histoire des entrepreneurs et des entreprises est finalement a 1’origine de 1’intérét récent
des sociologues pour les dirigeants d’entreprise. Plusieurs méthodes ont récemment été

mobilisées pour étudier les « corporate elites » selon la terminologie américaine, expression
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traduite en espagnol par « elites corporativas » et qui n’a pas d’équivalent dans le vocabulaire de
la recherche francaise® : les analyses de réseaux et les études sociographiques ou
prosopographiques. Ces travaux s’appuient sur une approche positionnelle et visent a observer
les conseils d’administration et les équipes de direction comme des espaces d’articulation de
divers intéréts économiques, régionaux et politiques au sein desquels se reflétent les

changements surgis dans I’environnement économique et institutionnel.

a. Les études de réseaux de dirigeants d’entreprise au Mexique

Les études portant sur les « interlocking directorates » ou réseaux de conseils
d’administration sont nés au début du XXe si¢cle aux Etats-Unis et en Allemagne (Fennema &
Schijf, 1979), ont pris leur essor dans les années 1970-1980 aux Etats-Unis (Pfeffer et Salancik,
1978 ; Stokman et Scott, 1985 ; Scott, 1991) et se sont étendues au reste du monde depuis une
vingtaine d’années. Ils permettent de mesurer concrétement les liens sociaux entre des dirigeants
d’entreprise (Stokman et Scott, 1985), de comprendre leurs modes de relation et de coordination
et de déterminer la densité du réseau de 1’¢lite économique dans un pays donné. On parle d’«
interlocking directorates » ou de « conseils d’administration interreliés » lorsqu’une personne
affiliée a une entreprise si¢ge au conseil d’administration d’une ou de plusieurs autres entreprises
(Mizruchi, 1996 : 271).

Les premiers travaux réalisés au Mexique sur les conseils d’administration remontent au
début des années 1970. Une fonctionnaire de I’Organisation pour la Coopération et le
Développement Economiques (OCDE), Flavia Derossi (1971), distingue — sur la base d’une
série d’entretien et sans réaliser d’étude de réseau a proprement parler — différentes étapes dans
I’évolution de la composition des conseils d’administration des grands groupes économiques du
pays. Si, au départ, seuls des membres des familles d’actionnaires majoritaires y siégeaient, les
conseils des grandes entreprises mexicaines se sont progressivement ouverts a des
administrateurs extérieurs et imbriqués entre eux.

Trente ans plus tard, la sociologue Alejandra Salas-Porras (2006, 2012) réalise les premicres

¢tudes de réseaux de dirigeants d’entreprise a proprement parler. Aprés avoir listé les

% Cette expression qui pourrait étre traduite par « élites d’entreprise » n’est jamais utilisée a notre connaissance ; on
parle plutdt en frangaise de « dirigeants d’entreprise ».
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administrateurs de toutes les entreprises cotées a la Bolsa Mexicana de Valores en 1981, 1992,
1997, 2001 et 2010, elle étudie 1’évolution des « interlocking directorates » dans le pays et
montre la densité du réseau de dirigeants d’entreprise, ainsi que la forte cohésion de ce groupe
social. Quelques années plus tard, Julian Cardenas (2016) méne une analyse comparative des
réseaux d’entreprises dans I’ensemble des pays d’Amérique latine, constate de fortes disparités
entre les pays de la région et établit une typologie. Il distingue d’un c6té les « réseaux dispersés »
dans lesquels les entreprises sont trés €loignées les unes des autres, et de I'autre les « réseaux
cohésifs » comme ceux du Mexique pour lesquels « la structure de pouvoir est basée sur 1’unité,

la concentration et le contrdle » (Cardenas, 2016 : 3 ).

b. L’absence d’études prosopographiques sur les dirigeants d’entreprise

Les études prosopographiques s’intéressent pour leur part au profil socio-démographique et a
la trajectoire académique et professionnelle des dirigeants d’entreprise afin de comprendre leurs
origines, leurs formations et leurs stratégies d’accés a des postes de pouvoir. Il s’agit notamment
de questionner le phénomene de reproduction sociale.

Les premiers travaux dans ce domaine apparaissent a partir des années 1930 aux Etats-Unis
(Taussig et Joslyn, 1932 ; Mills, 1945 ; Newcomer, 1952 ; Keller, 1955 ; Bendix et Howton,
1957 et 1958 ) et sont développés plus tardivement sur le continent européen (Zapf, 1965 ;
Monjardet, 1972 ; Bourdieu et Saint-Martin, 1977 ; Lévy-Leboyer, 1979). Si, en Europe et aux
Etats-Unis, des travaux similaires ont été menées par la suite (Suleiman, 1979 ; Hartmann, 1996,
200, 2005 ; Bauer et Bertin-Mourot, 1997 ; Maclean et al., 2006 ; Hjellbrekke et Korsnes, 2013 ;
Ellersgaard et al., 2013 ; Dudouet et al., 2014 ; Blanchard et al. 2015), ce n’est pas le cas en
Amérique latine’.

Au Mexique, quelques études prosopographiques ont été menées sur les dirigeants politiques
du pays (Smith, 1979 ; Camp, 1975, 1983 et 1986 ; Salas-Porras, 2014) afin de comprendre leur
mode de recrutement et leur trajectoires professionnelles. Il s’agit avant tout pour ces chercheurs
de questionner I’influence de la recomposition des ¢lites politiques du pays sur la formulation

des politiques publiques économiques libérales au cours des années 1980.

7 Ce n’est que trés récemment que des articles faisant notamment référence aux travaux de Pierre Bourdieu sur les
différents types de capitaux et la théorie des champs ont été publiés dans les grandes revues sociologiques
mexicaines (Castro, 2004 ; Suarez, 2009 ; Guerra, 2010 ; Gambarotta, 2015).
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Aucune étude prosopographique n’a, en revanche, a notre connaissance, ¢ét¢ menée au
Mexique sur les dirigeants d’entreprise. Il convient tout de méme de mentionner les travaux de
Roderic Ai Camp (2003), qui a brossé un portrait conjoint des élites politiques, intellectuelles,
religieuses, militaires et entrepreneuriales, et interrogé leurs processus d’interaction et de
socialisation. De méme, quelques travaux récents sur la culture d’entreprise (Pérez et Gandara,
2001 ; Hernandez, 2003) reposent sur des entretiens avec des dirigeants d’entreprise mexicains

de grands groupes économiques locaux ou de multinationales implantées sur le territoire.

skeksk

Notre recherche s’inscrit ainsi a la croisée de plusieurs traditions. Dans la lignée des
différents travaux réalisés en sociologie au Mexique sur les relations entre les dirigeants
d’entreprise et la politique jusqu’aux années 2000, nous étudierons la disparition du modele «
corporatiste » et les nouveaux modes d’intermédiation des intéréts des dirigeants auprés de
I’Etat. En paralléle, nous nous appuierons sur I’étude des transformations des grands groupes
privés au Mexique, menée par plusieurs économistes mexicains, afin de comprendre 1’évolution
du profil de leurs dirigeants L’¢tude des dirigeants d’entreprise nous semble en effet
indissociable de celle de leurs entreprises et de leurs organisations.

Il s’agit donc de mener la premicre étude prosopographique des dirigeants d’entreprise au
Mexique afin de complémenter les travaux récents d’analyse de réseaux et de comprendre la
structure du champ du pouvoir économique mexicain, telle qu’elle a pu étre observée dans
d’autres pays, européens pour la plupart, comme la France (Bourdieu et Saint-Martin, 1978 ;
Bauer et Bertin-Mourot, 1997 ; Dudouet et al., 2014 ; Denord et al., 2011), la Norvege
(Hjellbrekke et Korsnes, 2013), le Danemark ( Ellersgaard et al., 2013) et plus récemment 1’Inde
(Naudet et al., 2018).

Il s’agit par ailleurs de croiser plusieurs démarches et perspectives réflexives, celles de la
sociologie, des sciences politiques, de I’économie et de I’histoire. En 2007, Carlos Marichal

(2007 : 72) langait ainsi un appel aux historiens mexicains :
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Le principal défi aujourd’hui auquel se confrontent tant [’histoire économique que sa
petite soeur, [’histoire des entreprises, est celui de nouer le dialogue avec d’autres
sciences sociales, en particulier [’économie, la science politique et la sociologie.

Au-dela de la réalisation d’une biographie collective des dirigeants d’entreprise aujourd’hui,
notre enquéte propose en effet de dresser un cadre d’analyse en tenant compte de ’histoire et du
contexte actuel — politiques comme économiques — dans lesquels s’inscrivent ces acteurs. Les
dirigeants d’entreprise doivent étre ainsi envisagés a la fois comme des sujets sociaux, comme
des acteurs politiques participant a des organisations, comme des décideurs au sein de leurs
entreprises qui influencent les grandes politiques économiques du pays et comme des membres

d’un réseau de collaboration (Haggard et al., 1997).
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Chapitre 2 :
Implications méthodologiques de 1'analyse du

champ du pouvoir économique au Mexique

Afin de comprendre la structure du champ du pouvoir économique mexicain, nous avons fait
le choix de mobiliser plusieurs traditions et méthodes utilisées dans d’autres contextes
géographiques pour étudier la population des dirigeants d’entreprise ainsi que les entreprises et
organisations dans lesquelles ils occupent des positions de pouvoir.

Avant d’entrer dans le coeur de la recherche, il importe donc de préciser la méthode choisie
pour cette ¢tude. Comment avons-nous défini notre corpus de dirigeants et d’entreprises ?
Comment avons nous mené notre ¢tude quantitative et qualitative ? Quelles méthodes ont été
mobilisées pour 1’étude statistique ainsi que pour la direction des entretiens ? Autant de questions

auxquelles ce chapitre se propose de répondre précisément.

1. La définition du corpus : des individus et/ou des entreprises ?

L’approche positionnelle propose de délimiter la population des dirigeants d’entreprise en
fonction des positions de pouvoir qu’ils occupent. La définition du corpus d’individus suppose
ainsi d’abord de déterminer un échantillon d’entreprises a considérer avant de définir les
fonctions correspondant a celles de dirigeants. « La définition de la population retenue comporte
nécessairement une part d’arbitraire » (Joly, 2007) et il importe, pour cette raison, d’étre

conscient des biais potentiels du corpus choisi pour notre étude.

a. Les entreprises du corpus

Dans la plupart des études portant sur les dirigeants d’entreprise, qu’elles soient

sociographiques ou de réseaux, le critére de sélection des entreprises varie. « Nous considérons
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que définir un échantillon d’entreprises est la meilleure maniére de représenter la population a
laquelle s’applique la sociologie des élites d’entreprise » (Davis et al., 2003 : 314).

Certains chercheurs composent leur propre classement d’entreprises. C’est le cas notamment
de Maclean, Harvey et Kling (2015) qui déterminent les cent principales entreprises frangaises
d’aprés leur taille par un calcul de la moyenne pondérée entre le capital total, le chiffre
d’affaires, le résultat avant impdts et le nombre d’employés (Grant, 1997). D’autres s’appuient
sur des classements existants comme le Fortune Global 500 — les 500 plus grandes entreprises
du monde en fonction de leurs revenus — (Davis et al., 2003 ; Kentor et Jang, 2004 ; Heemskerk
et al., 2016), d’autres sur le classement de la revue America Economia — les 500 plus grandes

entreprises d’Amérique latine en fonction de leurs revenus (Cardenas, 2016).

Les classements d’entreprises existants au Mexique

Dans le cas mexicain, il existe deux classements des plus grandes entreprises du pays : celui
de la revue América Economia qui liste les principales entreprises a I’échelle du continent latino-
américain, et celui de la revue Expansion qui distingue les principales entreprises sur le territoire
national.

Le classement des 500 plus grandes entreprises d’Amérique latine par la revue Ameérica
Economia — Argentine, Bolivie, Brésil, Chili, Colombie, Costa Rica, Equateur, Mexique,
Panama, Paraguay, Pérou, Uruguay et Venezuela — se fonde sur le critére des ventes nettes. Les
entreprises non financieres sont sélectionnées en fonction de leurs revenus et les entreprises
financieres en fonction de leurs actifs ; les valeurs, qui différent selon les normes comptables des
différents pays de la région, sont ensuite harmonisées. Les sources d’information utilisées pour
¢tablir le classement sont les rapports annuels des entreprises lorsqu’ils sont disponibles, leurs
sites Web, les organismes officiels — tels que les douanes ou les autorités de surveillance des
valeurs mobili¢res des différents pays —, ainsi que la plateforme Economadtica, un outil
d’analyse d’investissements boursiers utilisé par les départements de recherche des principales
banques d’investissement et maisons de courtage en Amérique Latine.

Le classement de la revue Expansion des 500 plus grandes entreprises mexicaines repose sur
une méthodologie similaire et hiérarchise les entreprises en fonction de leurs ventes. Pour les

entreprises financicres, les ventes sont déterminées de la manicre suivante : primes émises
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lorsqu’il s’agit de sociétés d’assurance ; marge d’intérét, commissions et revenus
d’intermédiation pour les maisons de courtage ; revenu total pour les fonds de pension. Les
informations sont collectées auprés de 2 000 entreprises qui répondent & un questionnaire.

Ces classements présentent certes 1’avantage de considérer I’ensemble des entreprises du
pays — publiques et privées, cotées en bourse ou non, financieres ou industrielles et de services
— mais ils s’appuient sur des informations peu vérifiables — étant donné que les données
fournies par les entreprises non cotées en bourse n’ont pas de valeur réglementaire — et reposent
sur des mécanismes d’harmonisation arbitraires. Par ailleurs, ces classements posent question en
ce qu’ils ne font pas la distinction entre holding, société-mere et filiale, ne tiennent pas compte
de I’existence de groupes économiques et ne décomptent pas les ventes des filiales des revenus

des sociétés-meres. Comparons les deux classements pour I’année 2013.

Tableau 1 : Les trente plus grandes entreprises mexicaines selon le classement d’Expansion
et d’América Economia pour I’année 2013

EXPANSION

AMERICA ECONOMIiA

Pemex

Pemex

América Movil

América Movil

Wal-Mart de México

Wal-Mart de México

Comisién Federal de Electricidad

Comision Federal de Electricidad

Femsa Femsa
Alfa Alfa
General Motors de México Cemex
Cemex Grupo Bimbo
Chrysler de México General Motors de México
Grupo Bimbo Coca-Cola Femsa

Grupo Financiero BBVA Bancomer

Volkswagen de México

Nissan Mexicana

Grupo Bal

Coca-Cola Femsa

Telmex Internacional

Volkswagen de México

Ford Motor Company

Grupo Financiero Banamex

Nissan Mexicana

Ford Motor Company

Grupo México
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Grupo Bal

Teléfonos de México

Grupo México

Organizacién Soriana

Techint México

Techint México

Oxxo (Femsa Comercio)

Grupo Salinas

Grupo Salinas

Oxxo (Femsa Comercio)

Grupo Financiero Banorte

Gas Natural Fenosa México

Sam’s Club Sam’s Club
Infonavit Alpek
Organizacion Soriana Grupo Modelo

Cisco México

Grupo Carso

Americas Mining Corporation Kaluz
Kaluz Grupo Coppel
Alpek El Puerto de Liverpool
Grupo Coppel Grupo Televisa

Source : élaboration propre a partir des classements existants

La lecture de ces deux tableaux confirme |’absence de congruence entre les deux
classements. Les listes se ressemblent, certes, mais elles ne sont pas identiques ; les
méthodologies des deux revues sont pourtant proches, mais les estimations a 1’origine des calculs
entrainent des fluctuations importantes de valeurs. Seize entreprises n’apparaissent pas ainsi dans
les deux classements et on s’étonne de ne trouver aucun groupe bancaire dans le classement

d’America Economia.

Le critére de la capitalisation boursiére : Indice de Precios y Cotizaciones, I'IPC

Ces incohérences expliquent en partie pourquoi les chercheurs ont de plus en plus souvent
tendance a fonder leurs travaux sur le critére de la capitalisation boursiere (Van Veen y Kratzer,
2011 ; Dudouet et al., 2014 ; Oubenal et Zeroual, 2017 ; Naudet et al., 2018) et a définir leur
corpus d’entreprises en fonction de la liste des entreprises cotées en bourse ou appartenant a un
indice boursier. C’est ce dernier critére que nous avons choisi d’adopter ; il présente en effet de

nombreux avantages.
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Le premier est d’ordre pratique. Seules les entreprises cotées en bourse sont obligées de
publier régulierement des rapports annuels contenant des informations financiéres et stratégiques
ainsi que la liste des membres de leurs conseils d’administration. Dans un pays comme le
Mexique ou de trés grandes entreprises non cotées en bourse comme par exemple Féabrica de
Jabon la Corona — le principal producteur de détergents du pays — ou Alpura — 1’un des
principaux producteurs de produits laitiers — se refusent a divulguer la moindre information
financiére ou organisationnelle sur leur site Internet ou par courrier, ’acceés a I’information est
un critére déterminant pour mener a bien une étude sur les dirigeants d’entreprise.

Le second avantage est d’ordre scientifique. Les indices boursiers sont élaborés a partir d’un
mécanisme complexe d’objectivation des capitaux financiers. Un indice regroupe un certain
nombre d’actions de différentes sociétés afin qu’elles puissent étre négociées comme un seul
instrument financier ; il mesure ainsi la valeur d’une section précise du marché boursier. Les
entreprises cotées a I’indice ne sont pas forcément celles qui engendrent les revenus les plus
importants, mais ce sont celles qui sont considérées comme les plus rentables. L appartenance a
un indice détermine en effet le niveau d’attractivité des entreprises pour les investisseurs (Rao et
al., 2000) et, a I’heure de la globalisation financiére, « elle a une signification sociale et
symbolique au moins aussi importante pour leurs dirigeants ; elle leur confére un prestige social
accru, consacrant autant leur statut que leur revendication aux rémunérations les plus élevées ;

leur exclusion sonne inversement comme une sanction sociale » (Dudouet et al, 2014 : 26).

Les indices boursiers n’incluent pas tous le méme nombre d’entreprises : le S&P aux Etats-
Unis rassemble 500 entreprises, le Nikkei au Japon 225, le FTSE au Royaume-Uni 100 et le
CAC en France 40. Par ailleurs, les indices ne s’appuient pas sur les mémes méthodes de
pondération : certains sont pondérés en fonction du prix des actions (Nikkei 225, Dow Jones 30),
d’autres en fonction de la capitalisation soit du nombre d’actions en circulation (FTSE 100, le
CAC 40 et le DAX 30). En dépit de ces différences méthodologiques, les indices boursiers sont
sans cesse comparés a 1’échelle internationale afin, encore une fois, de mesurer le degré
d’attractivité des entreprises.

Le principal indice boursier de la Bolsa Mexicana de Valores est I'IPC, Indice de Precios y
Cotizaciones. 1l rassemble les 35 émetteurs les plus représentatifs en termes d’actions et est

calculé sur la base des variations de prix des actions d’un corpus d’entreprises, considéré comme
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un échantillon équilibré, pondéré et représentatif de toutes les actions cotées a la bourse
mexicaine. Les émetteurs sont sélectionnés tous les deux mois en fonction du cours boursier
auquel les titres sont négociés.

La critique principale adressée a I’encontre des corpus basés sur la capitalisation boursicre
est celle de leur manque de stabilité. Les indices boursiers sont en effet susceptibles de fluctuer
fortement sur le court-terme (Maclean et al., 2015) ; ce n’est pas le cas au Mexique ou ’on
observe une grande stabilité de 1’indice. Comme le montre le tableau en annexe 4, entre 2000 et
2015, sur les trente-cing sociétés inscrites chaque année a I’IPC, trente-deux sociétés sont cotées

pendant au moins dix années consécutives.

Notre corpus d’entreprises

Lorsque les travaux de recherche portent uniquement sur une année donnée et/ou ne
s’appuient que sur une méthode d’analyse de réseaux, il est possible d’inclure un trés grand
nombre d’entreprises et donc d’individus. Prenons deux exemples. Naudet et Dubost (2017) ont
men¢é une analyse de réseaux sur les administrateurs des 250 principales compagnies cotées en
bourse en Inde pour I’année 2000 et I’année 2012. Leur corpus comprend ainsi 1916 individus en
2000 et 2050 individus en 2012 ; mais ils s’en tiennent principalement au codage des noms des
dirigeants et de leurs fonctions sans reconstituer leurs trajectoires complétes. Dudouet, Grémont,
Joly et Vion (2014) ont, quant a eux, mené une étude prosopographique sur 868 individus,
I’ensemble des dirigeants du CAC40 au 31 décembre 2009.

Nous avions initialement envisagé de considérer 1’ensemble des entreprises classées a I’'IPC
pour les années 2000 et 2015 seulement ; mais en regardant de plus pres la composition des
conseils d’administration et I’histoire des entreprises mexicaines, il nous a semblé intéressant de
tenir compte de I’ensemble des années 2000-2015 afin d’étudier I’évolution du capitalisme
mexicain sur la durée et d’observer de pres les phénomenes de roulement au sein des conseils et
des équipes de direction. Afin de limiter le nombre d’individus, il nous a donc fallu réduire le
corpus d’entreprises.

Entre 2000 et 2015, soixante-dix entreprises mexicaines ont fait partie de I’'IPC. Certaines
d’entre elles sont sorties de I’indice apres avoir été cédées a des groupes étrangers, comme

Grupo Financiero Banamex (BANACCI en bourse), vendu a Citigroup en 2001, et Grupo
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Modelo (GMODEL en bouse), vendu a AB Inbev en 2013. D’autres entreprises ont fait faillite
comme Corporaciéon GEO, I'un des principaux groupes de développement immobilier du pays.

Parmi ces soixantes-dix entreprises, nous avons donc sélectionné les quinze d’entre elles qui ont

été cotées a I’indice boursier de maniére ininterrompue entre 2000 et 2015.

Tableau 2 : Les quinze entreprises de notre corpus

Entreprise Immatriculation en bourse Secteur principal
Alfa ALFA Holding
América Movil AMX Télécommuncations
Grupo Bimbo BIMBO Agro-alimentaire
Cemex CEMEX Mines & Construction
Grupo Elektra ELEKTRA Grande distribution
Femsa FEMSA Holding
Grupo Carso GCARSO Holding
Grupo Financiero Inbursa GINBUR Finance
Grupo Financiero Banorte GNORTE Finance
Grupo México GMEXICO Mines & Construction
Empresas ICA ICA Mines & Construction
Kimberly-Clark de México KIMBER Pétrochimie
Industrias Pefioles PE&OLES Mines & Construction
Grupo Televisa TLEVISA Télécommunications
Wal-Mart de México WALMEX Grande distribution

Source : élaboration propre a partir des données de la BMV

Notre corpus d’entreprises présente 1’avantage d’étre diversifié en termes de secteurs. La
coutume est en effet d’inclure dans les corpus d’entreprises environ 20% d’entreprises du secteur

financier (Stokman et Scott, 1985 ; Hartmann, 2011). Dans notre cas, les institutions strictement
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bancaires représentent 13% de 1’échantillon, mais si nous incluons les holdings familiales, un
tiers des entreprises du corpus ont une dimension financiere.

Par ailleurs, notre corpus inclut deux filiales de groupes étrangers : Wal-Mart de México et
Kimberly-Clark de México ; cela nous permettra de nous interroger sur les différences et
similitudes existants entre les multinationales étrangeéres implantées au Mexique et les
entreprises nationales. Enfin, le corpus compte quatre entreprises dont le siége social se trouve a
Monterrey, la seconde ville du pays en termes d’importance économique — Alfa, Cemex, Femsa

et Banorte — ; les autres sont basées dans la ville de Mexico.

Il importe pour autant de prendre conscience des biais possibles de notre corpus afin d’en
tenir compte au cours de 1’analyse.

Tout d’abord, un corpus fondé sur la capitalisation boursi¢re ne comprend aucune entreprise
publique. Or, d’aprés les classements des revues America Economia et Expansion, Petroleos de
Meéxico (Pemex) et la Comision Federal de Electricidad (CFE) — deux entreprises publiques —
comptent parmi les plus importantes du pays. Pourtant, depuis la politique de privatisation mise
en place au début des années 1990, le nombre d’entreprises publiques ainsi que leurs revenus ont
fortement diminué au Mexique. Le secteur public ne joue plus un role aussi important
qu’auparavant dans le développement économique comme nous le verrons au chapitre 4.

Ensuite, un corpus fond¢é sur la capitalisation boursi¢re exclut forcément de trés grandes
entreprises non cotées en bourse et de dimension souvent familiale, comme Alpura et Fébrica de
Jabon la Corona que nous avons mentionnées plus haut, ou Grupo ADO et Grupo Empresarial
Angeles.

Enfin, notre corpus inclut dans certains cas des filiales de groupes qui ne sont pas cotés eux-
mémes en bourse ; c’est le cas de Grupo Elektra, filiale de Grupo Salinas et de Industrias
Pefioles, filiale de Grupo Bal.

Ces ¢léments devront étre pris en compte au cours de notre étude.

b. Les dirigeants du corpus

Une fois le corpus d’entreprises déterming, il convient de choisir les individus a considérer.

Qui en sont les dirigeants ?
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La définition des dirigeants d’entreprise

Pour déterminer les dirigeants de notre corpus, nous avons eu recours a la méthode
positionnelle. Les dirigeants sont les individus occupant des positions de pouvoir dans les
entreprises sélectionnées : les présidents, les administrateurs et 1’équipe de direction.

Les membres du conseil d’administration jouent en effet un réle important dans la direction
de Dlentreprise. Ils ont beau moins bien connaitre le fonctionnement interne et quotidien de
I’entreprise que les managers et se contenter bien souvent de valider les propositions du directeur
général, ils n’en sont pas pour autant privés de tout pouvoir décisionnel ; ce sont eux en effet qui
nomment et peuvent licencier le directeur général lui-méme. Loin d’étre un outil passif du
management, le conseil d’administration a une influence significative sur le comportement de
I’entreprise (Fredrickson et al., 1987 ; Baysinger et Hoskisson, 1990 ; Mizruchi, 1996).

Le sens commun qui tend a assimiler la direction d’une entreprise a une seule personne
pose plus de probléemes qu’il n’en résout. Les entreprises qui composent notre corpus
sont des sociétés anonymes dotées d’'un conseil d’administration aux pouvoirs
extrémement étendus. Or, a moins de considérer par hypothése que les conseils sont des
chambres d’enregistrement des décisions prises par la direction générale, il convient de
ranger les administrateurs parmi les dirigeants (Dudouet et Grémont, 2007 : 108).

En Amérique latine, les administrateurs suppléants doivent également étre inclus parmi les
dirigeants d’entreprise considérés (Cardenas, 2016). En effet, ces postes sont souvent accordés a
des membres de la famille d’actionnaires majoritaires ou a de futurs administrateurs destinés a
prendre la reléve ; c’est une fonction honorifique importante. Raul Morales Medrano,
administrateur de Kimberly-Clark de México, explique au cours d’un entretien :

Au Mexique, les administrateurs suppléants aident littéralement le conseil a fonctionner,
car, compte tenu de la fréquence des sessions, il est souvent nécessaire de demander aux
administrateurs suppléants de participer pour qu’un nombre suffisant de membres du
conseil soient présents , ils garantissent ainsi le bon fonctionnement du conseil
d’administration de la société. Dans certains cas, les administrateurs suppléants
deviennent ensuite des administrateurs propriétaires. Pas toujours. [...] Mais je suppose
que tout administrateur suppléant aspire a devenir administrateur titulaire.

Enfin, 1’équipe de direction correspond aux principaux directeurs de 1’entreprise en charge
de la gestion quotidienne (McGregor, 1969 : 185). « Au final, la direction des grandes entreprises

est collégiale, formée par une configuration d’acteurs qui, malgré tout, demeurent assez peu
M
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nombreux » (Dudouet et Grémont, 2007 : 108). Ils sont souvent regroupés dans un organe appelé
« comité exécutif », dont la composition n’est pas standardisée ; son appellation et surtout sa
taille peuvent fortement varier d’une entreprise a I’autre. Certaines incluent 1’ensemble des
directeurs des filiales et des secteurs. L’équipe de direction de Grupo M¢éxico compte par
exemple plus de vingt noms dans ses rapports annuels. D’autres entreprises considerent le comité
exécutif comme un organe extrémement réduit comprenant uniquement le directeur général, le
directeur financier, le directeur des opérations et le directeur juridique. Pour des raisons

d’harmonisation, ¢’est cette derniére acception que nous avons choisie pour notre étude.

Afin d’identifier tous les individus de notre base de données, nous nous sommes appuy€s sur
les rapports annuels des entreprises, généralement en ligne depuis 2007, mais nous avons di
contacter les départements en charge des relations avec les investisseurs au sein de chaque
entreprise pour obtenir les rapports manquants. Certaines entreprises ont égaré une partie de leurs
archives. Les rapports de Grupo Mexico entre 2000 et 2005 se sont avérés introuvables, de méme
que ceux de Grupo Elektra entre 2000 et 2002. Par ailleurs, les rapports annuels ne présentent
pas tous le méme degré de précision. Par exemple, ceux de Kimberly-Clark de México ne
fournissent pas systématiquement la liste des membres du conseil d’administration. Les
entreprises cotées a la bourse de New York parallélement a celle de Mexico sont celles qui
proposent les rapports les plus complets.

Nous avons donc également dii consulter les nombreux volumes des archives de la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV) ; depuis sa création, la bourse conserve chaque année un résumé
financier et la liste des membres du conseil d’administration de chaque entreprise cotée. Les
incohérences, malheureusement, y sont également nombreuses. Des individus n’apparaissent pas
toujours sous le méme nom et les listes de la BMV ne se recoupent pas toujours complétement
avec celles des rapports annuels. Nous avons donc di croiser les sources et contacter a plusieurs
reprises les départements en charge des relations avec les investisseurs pour confirmer les dates
de prise de fonction de certains administrateurs.

La taille des conseils d’administration varie fortement d’une entreprise a I’autre. En 2015,
Femsa et Grupo Bimbo comptaient 18 administrateurs, tandis que Grupo Elektra et Empresas
ICA n’en comptaient que 9. Par ailleurs, sur les quinze années considérées, de nombreux

administrateurs siegent plusieurs années d’affilée ou au sein de plusieurs entreprises du corpus.
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Au total, notre corpus compte donc 575 individus, dirigeants des quinze entreprises du
corpus entre 2000 et 2015. Parmi eux, les femmes représentent 8% du corpus — 46 femmes —

et les étrangers 15% — 89 dirigeants de nationalité autre que mexicaine.
g g q

Les individus les plus riches

Nous avions initialement envisagé au début de nos recherches de comparer notre corpus de
dirigeants avec la liste du magazine Forbes afin de savoir si les dirigeants des grandes
entreprises de I’indice boursier étaient également les individus les plus riches du pays. Seulement
le magazine Forbes n’a ouvert une antenne au Mexique qu’en 2012 ; pour la période considérée,
seuls trois classements sont disponibles. Et si en 2013 et 2014, le magazine publie la liste des 35
individus les plus riches du Mexique ; en 2015, la liste ne compte plus que dix individus.

Par ailleurs, la richesse des individus est fort difficile a évaluer. Un journaliste ne peut
examiner exhaustivement tous les comptes bancaires, propriétés immobili¢res, tableaux, yachts
et jets privés des grandes fortunes du pays. L’équipe du magazine en charge d’élaborer le
classement se contente donc d’évaluer « la valeur de tous les actifs dont [ils ont] la preuve qu’ils
appartiennent a la personne. L’exactitude de la fortune affichée d’un individu dépend donc de la
qualit¢ de DI’enquéte journalistique, mais surtout de la transparence des déclarations du
milliardaire » (Vaudano et Baruch, 2018). Voila pourquoi le classement de Forbes se base avant
tout sur les actions détenues par les plus grandes fortunes du pays dans les entreprises. Et étant
donné D’opacité du secret boursier au Mexique (CF. chapitre 4), le magazine inscrit
régulicrement dans sa liste le nom d’une famille plutoét que celui d’un individu. Le tableau ci-
dessous propose une synthése des différents classements de Forbes entre 2013 et 2015 pour
résoudre les multiples incohérences et ne conserver que les noms des familles ou individus
présents sur au moins deux années consécutives ; le montant de leur fortune correspond a 1’année
2014.

Si le classement de Forbes est fort contestable, il demeure intéressant de noter que plusieurs
individus de chaque famille mentionnée dans la liste des 35 plus grandes fortunes mexicaines
sont présents dans notre base de données, a 1’exception de la famille Gonzédlez Nova,

descendants des fondateurs de la chaine de supermarchés Comercial Mexicana.
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Tableau 3 : Classement des plus grandes fortunes mexicaines par Forbes

Classement Nom ?gg:ﬁﬁgﬁg‘gl
1 Carlos Slim Helt y Familia 73000
2 Alberto Bailléres Gonzélez y Familia 18200
3 German Larrea Mota-Velasco 16700
4 Ricardo Salinas Pliego 9900
5 Eva Gonda Rivera y Familia 6600
6 Maria Asuncion Aramburuzabala y Familia 5000
7 Antonio del Valle y Familia 4940
8 Familia Servitje 4624
9 Jerénimo Arango y Familia 4000
10 Familia Martin Bringas 3900
11 Emilio Azcérraga Jean 2500
12 Familia Gonzélez Nova 2425
13 José (y Francisco Jos¢) Calderén Rojas 2300
14 Familia Martin Sober6n 1974
15 Carlos Hank Rhon y Familia 1900
16 Roberto Hernandez Ramirez 1800
17 Alfredo Harp Helu 1500
18 Max Michel Suberville 1400
19 Juan Ignacio Gallardo Thurlow 1300

20 Familia Chedraui Obeso 1000

Source : élaboration propre a partir des classements de Forbes

Parmi les dirigeants d’entreprise de notre corpus, on trouve donc de nombreux membres des
familles les plus riches du pays ; ces derniers font ainsi partie de 1’¢élite économique mexicaine
non seulement a cause de la position de pouvoir qu’ils occupent dans le champ économique,

mais aussi a cause de leur richesse.

Notre corpus comprend ainsi des organisations — 15 entreprises — et des acteurs — 575

individus. Il s’agit en effet d’observer les individus dans leur contexte et de considérer les
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dirigeants non seulement au sein de leurs entreprises, mais aussi sur la scéne économique plus
généralement, dans les organisations politiques et au sein de leurs réseaux de collaboration. Pour

ce faire, nous avons mobilisé plusieurs méthodes quantitatives et qualitatives.

2. Etudier le champ du pouvoir économique au Mexique : approche quantitative et par

le discours

a. L’analyse quantitative et la constitution d’une base de données

Afin de comprendre qui sont les dirigeants d’entreprise du corpus et d’étudier la structure du
champ du pouvoir économique au Mexique, nous avons tout d’abord fait le choix de mobiliser
plusieurs méthodes statistiques : analyse des correspondances multiples, analyse de réseaux et
simples tableaux croisés dynamiques.

Au sein d’une ample base de données, nous avons reconstitu¢, dans une perspective
prosopographique, les trajectoires biographiques, académiques et professionnelles des 575
individus du corpus. Le choix du terme « trajectoire » implique de prendre en compte les
déterminismes socio-économiques qui pesent sur les individus et les différents types de «
capitaux » dont ils disposent, tout comme les opportunités qu’ils saisissent (Levené et Bros,
2011). Il s’agit en réalité de mener une biographie collective comme 1’a fait Hervé Joly pour les

grands patrons allemands et frangais (1996 ; 2008).

Les sources

Pour ce faire, nous avons mobilis¢ de nombreuses sources. Il n’existe pas au Mexique de
dictionnaire biographique de 1’élite — une pratique largement développée en Europe depuis le
XIXe siécle avec des annuaires tels que le Who’s Who en France (Denord et al., 2011).

D’un c6té, nous avons donc fait appel a des données de premic¢re main comme le site Internet
buholegal.com — une base de données créée par la Secretaria de Educacion Publica, accessible

gratuitement, et fournissant pour chaque individu le nom et la date des diplomes obtenus au
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Mexique — ainsi que des actes de naissance et de mariage sur les sites de généalogie comme
familysearch, géré par I’Eglise de Jésus-Christ des Saints des Derniers Jours.

De I’autre, nous avons utilis¢é des données de seconde main : les rapports annuels des
entreprises qui comprennent souvent une petite biographie des membres du conseil
d’administration et du comité exécutif ; des articles de presse ; la base de données
bloomberg.com ; ainsi que le dictionnaire biographique de Roderic Ai Camp (2011) pour les
dirigeants d’entreprise ayant eu une trajectoire en politique. Il importe d’étre toujours conscient
du contexte dans lequel ces informations ont été produites. En effet, ces documents sont souvent
le reflet de I’image sociale que I’¢lite veut donner d’elle-méme (Lewandoski, 1974). On
remarque ainsi que les rédacteurs de rapports annuels ont tendance a attribuer des diplomes a des
dirigeants qui ne les ont pourtant jamais officiellement obtenus ou a occulter les fonctions
principales de certains individus qui souhaitent rester discrets et se présentent comme directeurs
d’entreprises inconnues et introuvables sur Internet, alors qu’ils sont par ailleurs des
investisseurs importants dans le pays. Ces biais peuvent aisément €tre corrigés en recoupant les

informations et croisant les données qui ne sont pas toutes auto-déclaratives.

Le codage des trajectoires

Afin de pouvoir traiter statistiquement les informations recueillies, elles ont été codées au
sein d’une base de données Excel comportant trois tableurs (annexe 7 et 8). Le premier
rassemble les informations biographiques fixes sur chaque individu ; le second réunit les
informations liées aux trajectoires académiques ; le troisiéme celles liées aux trajectoires
professionnelles. Dans le premier tableur, chaque individu correspond a une ligne. Dans les deux
tableurs suivants, a chaque individu correspond un nombre indéfini de lignes selon la quantité de
diplomes obtenus et les différentes expériences professionnelles : un diplome par ligne ; une
fonction par ligne. Le premier tableur compte 575 lignes, le second 986 et le troisieme 3 890.

Lorsque les informations ne sont pas disponibles, « n/d » est inscrit dans la cellule
correspondante ; et lorsque les informations recherchées ne sont pas applicables — si I’individu
n’a pas de diplome, cela n’a pas de sens de vouloir donner le nom de I’établissement
universitaire par exemple —, « n/a » figure dans la base de données. Le codage des informations

suppose par ailleurs de créer des colonnes d’harmonisation. Prenons un exemple. Un diplome de
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licence est désigné par le terme « Bachelor of Arts » ou « Bachelor of Science » aux Etats-Unis

et par celui de « Licenciatura » au Mexique ; dans la colonne d’harmonisation des diplomes, on

note en frangais « licence ».

Tableau 4 : Liste des informations reportées dans les trois tableurs de l1a base de données

Premier tableur :
Informations fixes

Second tableur :
Trajectoires académiques

Troisiéme tableur :
Trajectoires professionnelles

Nom Nom Nom
Prénom Prénom Prénom
Sexe Diplome dans la langue d’origine Evénement début : nomination ;

fondation ; rachat ; ¢lection

Lieu de naissance

Harmonisation diplome : licence ;
master ; doctorat ; programme

Année début

Nationalité principale

Diplome le plus élevé : Oui ; Non

Année fin

Nationalité secondaire

Année début

Evénement fin : fin d’activité ; en cours

Date de naissance

Année obtention

Fonction précise dans la langue
d’origine

Décade de naissance

Matiére dans la langue d’origine

Type de fonction : administrateur (CA) ;

exécutif (Ex.)

Date de déceés

Harmonisation matiére

Nom de I’entreprise ou de I’institution

Remarques
biographiques®

Nom de 1’établissement

Institution meére : société-mére ;
gouvernement

Pays de I’établissement

Secteur : privé ; public

Pays de I’entreprise ou de I’institution

Source : élaboration propre

Nous avons passé plus d’un an a collecter les informations sur les trajectoires biographiques,
académiques et professionnelles des dirigeants d’entreprise du corpus. Une fois la base de

données constituée, nous avons cré¢ un quatrieéme tableur, intitulé¢ « résumé », dans lequel toutes

¥ Cette cellule est la seule qui propose des informations non codables statistiquement, mais qui seront utilisées pour
le reste de I’analyse ; il s’agit des informations recueillies sur la famille de l'individu
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les informations relatives a un seul individu sont codées sur une seule ligne ; I’objectif étant de
synthétiser les informations afin de pouvoir les traiter statistiquement. Chaque colonne
correspond alors a une variable (annexe 7 et 8).

Au cours des prochains chapitres, plusieurs méthodes statistiques seront appliquées au
traitement de la base de données : des tableaux croisés dynamiques pour comparer plusieurs
variables entre elles ; une analyse des correspondances multiples (Chapitre 5) pour avoir une
vision d’ensemble des oppositions structurant le champ du pouvoir économique au Mexique ;

ainsi qu’une analyse de réseau (chapitre 11).

b. La mise en place du terrain et la conduite d’entretiens

En parallele de I’analyse statistique, nous avons mené une étude qualitative et réalisé vingt-

quatre entretiens avec des individus de notre corpus ou en lien avec notre corpus.

La méthode ethnographique d’observation participative n’a en revanche pas ¢été mobilisée.
Tout d’abord, il n’a pas été possible d’assister a une réunion de conseil d’administration. Ensuite,
nous avions initialement envisagé d’assister a des évenements de 1’élite économique du pays afin
de nouer des contacts, mais une premiere expérience, le 25 janvier 2017, a la messe et a la soirée
organisée par Eneko Belausteguigoitia’ pour 1’anniversaire des soixante ans de I’équipe de régate
de voile « Kayue » au Colegio de San Ignacio de Loyola — 1’équipe dans laquelle se réunissent
tous les fils de bonne famille amateurs de voile depuis plus d’un demi-sieccle — a été
infructueuse ; le contexte informel et mondain ne nous a pas permis d’aborder des questions liées
a nos recherches académiques.

Le tableau ci-dessous présente la liste des entretiens réalisés au cours de notre enquéte.

Tableau 5 : Liste des entretiens menés entre 2016 et 2019 avec des dirigeants d’entreprise

Nom Fonction principale Date Ville |Enregistré

Armstrong Zambrano, lan Administrateur de Cemex 13.11.2018 | Monterrey Oui

Fondateur et associé du cabinet Kuri Brefia,

Sénchez Ugarte y Aznar 23.07.2018 | Mexico Oui

Aznar Nicolin, Manuel

? Descendant d’une grande famille du pays basque, propriétaires de nombreuses raffineries de sucre notamment.
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Administrateur de Grupo Financiero Banorte

Bernal Gonzalez, Maria

Directrice du Centro de Investigacion para la

Mugjer en la Alta Direccion 26.04.2019 | Mexico Oui
del Carmen L .
Spécialiste des femmes dans la grande entreprise
Brémond Pellat, Enrique Président honoraire de Grupo Liverpool 15.04.2016 | Mexico Non
. . Associé du cabinet Santamarina y Steta .
Chagoya Diaz, Sergio Administrateur de Kimberly-Clark de México 20.07.2018 | Mexico Non
Fondateur et associé du cabinet Chevez, Ruiz,
Chévez Robelo, Francisco Zamarripa y Cia 21.08.2018 | Mexico Oui
Administrateur de Televisa
Président du Comité de Mejores Prdcticas
Danel Diaz, José Roberto Corporativas du Consejo Coordinador 24.04.2019 | Mexico Oui
Empresarial (CCE)
Ancien Sénateur et gouverneur par intermittence
Elizondo Barragan, de I'Etat de Nuevo Ledn .
Fernando Ancien Secretario de Energia 12.11.2018 | Monterrey Oui
Administrateur de Alfa et Femsa
Garcia Boior Flsa Directrice du Consejo Mexicano de Normas de
¢ B:-llct’riies, s Informacion Financiera 06.09.2018 | Mexico Oui
Administratrice de Empresas ICA
Garza Medina, Dionisio Ancien pres1c!et}t directeur général de Alfa 14.11.2018 | Monterrey Non
Administrateur de Cemex
Président Directeur général de Alfa .
Garza Sada, Armando Administrateur de Alfa, Cemex, Femsa, Banorte 12.11.2018 | Monterrey Oui
Gazca Neri, Alvaro Associé de Ernst & Young México 30.07.2018 | Mexico Non
Hernandez Pons, Héctor PreSIdent_D'lrecteur général de_ Grupf) Herdez 27.08.2018 | Mexico Oui
Administrateur de Industrias Pefloles
de Hoyos Walther, Président du syndicat patronal COPARMEX  |25.07.2018 | Mexico Oui
Gustavo
~ . Ancien Secretario de Hacienda y Crédito Publico . .
Tbarra Mutioz, David Administrateur de Carso, Inbursa, América Movil 11.09.2018 | Mexico Oui
. . . Directeur général du syndicat patronal . .
Lopez Diaz, Francisco COPARMEX 2.08.2018 | Mexico Oui
Machorro Guerrero, Juan Associé du cabinet Santamarina y Steta . .
Carlos Administrateur de Kimberly-Clark de México 27.07.2018 | Mexico Oui
Morales Medrano, Ratl Associé du cabm@t_ Chevez, Ruiz, ngampa y Cia 14.07.2017 - Par écrit
Administrateur de Televisa
Olivo Tirado, Juan Directeur du développement de la Bolsa Mexicana . .
Manuel de Valores (BMV) 17.05.2019 | Mexico Oui
Omelas Esquinca, Directeur financier de Grupo México 05.04.2019 | Mexico Oui

Octavio
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Quiroga Garza, Juan Ancien directeur général Banorte

Manuel Administrateur de Banorte 200820191 Mexico Oui
Urquiza Lgna-Parra, Président de Bolsa Institucional de Valores 20.05.2019 | Mexico Oui
Santiago (BIVA)

Directeur général de Banco Azteca
Ancien directeur général de Banorte 03.06.2019 | Mexico Oui
Administrateur de Grupo Elektra

Valenzuela del Rio,
Alejandro

Vazquez Garcia, Rodrigo [ Associé du cabinet Chevez, Ruiz, Zamarripa y Cia| 18.09.2018 | Mexico Oui

Source : élaboration propre

La méthode et les enjeux des entretiens

La méthode choisie pour réaliser les entretiens est celle de 1’entretien ouvert. Lewis Anthony
Dexter explique en effet, dans son ouvrage sur des entretiens réalisés auprés de membres du
Congrés des Etats-Unis, qu’il importe de laisser une importante marge de manoeuvre aux élites
interviewées (Dexter, 1970). Plus les entretiens sont ouverts, plus on maximise la possibilité
d’accéder a un niveau d’information important. La plupart des chercheurs ayant enquété sur les
¢lites s’accordent en effet a dire que lorsque 1’on cherche a appréhender les croyances, les
attitudes et les valeurs des élites, I’entretien ouvert qui s’oriente vers la « conversation » produit
les meilleurs résultats (Aberbach et Rockman, 1975).

Les objectifs des entretiens sont divers. Lorsque les dirigeants interviewés appartiennent au
corpus, les entretiens relévent du « récit » (de Sardan, 1995). Il s’agit avant tout de demander aux
dirigeants de parler de leurs parcours et de leurs expériences personnelles afin de compléter
I’étude de trajectoires en tenant compte des choix des individus et du contexte historique et
familial. Pourquoi les dirigeants ont-ils choisis ou non de partir faire leurs études a 1’étranger ?
Comment sont-ils devenus administrateurs ou directeurs de 1’'une des principales entreprises du
réseau ? Pourquoi et comment sont-ils passés du secteur public au secteur privé ? Ou pourquoi
sont-ils restés dans le secteur privé tout au long de leur carriere ?

Lorsque les dirigeants n’appartiennent pas au corpus, les entretiens relévent plutdt de la «
consultation » (de Sardan, 1995). Afin de comprendre le contexte économique mexicain
aujourd’hui, I’interlocuteur est invité a dire ce qu’il pense ou ce qu’il connait de tel ou tel sujet.
Nous avons ainsi interviewé des directeurs des deux places boursicres du pays, le spécialiste des

régles de gouvernement d’entreprise, la promotrice de I’insertion des femmes dans les conseils
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d’administration de grandes entreprises mexicaines ainsi que les directeur et président du
syndicat patronal mexicain, la Coparmex. Dans ce cas, ’entretien intervient en appui de rapports
et de textes de lois, et permet de reconstruire les histoires en marge des normes et d’obtenir des
renseignements impossibles a obtenir d’une autre maniere. Prenons quelques exemples de
questions auxquelles ces entretiens nous ont ainsi permis de répondre. Quelles sont les relations
que le syndicat patronal entretient avec les autres organisations patronales et avec les différents
dirigeants d’entreprise du pays ? Comment et pourquoi les normes de gouvernement d’entreprise
ainsi que les normes comptables ont-elles été introduites au Mexique et quelles ont été les
réactions des dirigeants du pays ? Quels sont les enjeux principaux de la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV) aujourd’hui ? Pourquoi et dans quel contexte une nouvelle place boursiere, Bolsa

Institucional de Valores (BIVA), a-t-elle été créée récemment ?

L’acces aux dirigeants et les stratégies de présentation de soi

L’acces aux dirigeants occupant une position de pouvoir dans le champ économique
mexicain n’est pas des plus aisé, d’autant que le contexte électoral en 2017-2018 puis I’arrivée
au pouvoir d’un président au discours anti-capitaliste, Andrés Manuel Lopez Obrador, crée un
climat de méfiance généralisé. Plusieurs stratégies de présentation de soi ont donc été mobilisées.

Tout d’abord, nous n’avons jamais mentionné les termes lourdement connotés tels que « élite
» ou « capitalisme » ; notre sujet de recherche était systématiquement présenté de la maniere la
plus neutre possible : « I’évolution des grandes entreprises mexicaines au XXle siécle depuis
I’ouverture de I’économie aux capitaux étrangers, la vente des grandes banques et la mise en
place des régles de gouvernement d’entreprise ».

Ensuite, nous avons bénéfici¢ du statut de chercheur étranger. Ezra Suleiman (1999 : 270)
rappelle en effet que cela permet implicitement de se présenter comme étranger aux querelles
partisanes du pays. Par ailleurs, la France jouit d’une certaine aura au Mexique ; dans nos
courriers et mails de demande d’entretien, nous avons donc toujours mentionné notre
appartenance a un centre de recherche li¢ a 1’ambassade de France, le Centro de Estudios
Mexicanos y Centroamericanos (CEMCA), qui est une UMIFRE rattachée au Ministére des
affaires étrangeres (MAE) et au Centre national de la recherche scientifique (CNRS).
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Enfin, nous avons systématiquement joint notre curriculum vitae aux demandes d’entretien
pour faire preuve d’une certaine transparence. Certains dirigeants connaissaient le systeme
universitaire frangais et ’affiliation a 1’Université Paris-Dauphine, connue pour former des
dirigeants d’entreprise, leur a semblé étre un gage d’appartenance au méme monde. Plusieurs
d’entre eux ont en effet reconnu avoir étudié notre parcours avant d’accepter 1’entretien.
Alejandro Valenzuela del Rio, directeur général de Banco Azteca, nous a dit avoir noté avec
curiosité que nous avions fondé une association pour aider des enfants d’une communauté
indigéne au Mexique ; David Ibarra Mufioz a pour sa part dit avoir été¢ intéress¢ par notre projet
de musique traditionnelle mexicaine. Le fait d’étre une femme a par ailleurs slirement facilité
I’acces a cette population. Toujours est-il que plusieurs entretiens ont ainsi commenceé sur le ton
d’une conversation mondaine, les dirigeants se permettant de poser des questions sur notre statut

marital, nos activités extra-académiques ou notre intérét pour le Mexique de maniere générale.

Les adresses postales, courriers électroniques et numéros de téléphone des dirigeants ne sont
généralement pas accessibles au public. Nous avons donc contacté dans un premier temps ceux
qui avaient un profil LinkedIn ainsi que les avocats, experts-comptables et fiscalistes dont
I’adresse e-mail figurait sur les sites Internet des cabinets ; la moitié des messages sont restés
sans réponse. Nous avons ¢galement adressé des demandes d’entretien via les départements de
communication des entreprises du corpus ; en vain. Parallelement, nous avons mobilisé nos
réseaux personnels afin d’étre recommandés aupres de grands dirigeants du corpus. C’est ainsi
que des amis nous ont mis en contact avec Enrique Brémond, président honoraire du groupe
Liverpool ; Héctor Hernandez Pons, président directeur général de Grupo Herdez ; ou Juan
Manuel Quiroga Garza, ancien directeur général de Banorte. Enfin, nous avons fait appel aux
contacts de I’ambassade de France. L’ambassadrice, Anne Grillo, et le premier chancelier,
Francgois Vandeville, ont en effet demandé a deux reprises a nous rencontrer pour que nous leur
présentions les premiers résultats de nos travaux. En échange, ils nous ont mis en relation avec
Susana Canales Clariond, consul honoraire de France a Monterrey, elle-méme issue d’une
famille de I’¢lite économique du Nord du pays. Sa secrétaire s’est chargée d’adresser vingt-deux
courriers a des dirigeants d’entreprise de Monterrey ; nous avons recu quatre réponses positives.

Ces différentes stratégies nous ont permis d’interviewer une série de dirigeants occupant des

fonctions variées : président et/ou directeur général de grands groupes ; membres du comité
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exécutif ; administrateurs actionnaires ; administrateurs indépendants, experts en droit, fiscalité
ou stratégie. Nous avons par ailleurs réussi a nous entretenir avec au moins un individu rattaché a

chacune des entreprises du corpus, a I’exception de Wal-Mart de México et Grupo Bimbo.

Le déroulement des entretiens

La plupart des entretiens se sont déroulés dans le bureau des dirigeants ; deux d’entre eux ont
eu lieu au café — Maria del Carmen Bernal et Elsa Beatriz Garcia Bojorges — et trois
directement au domicile de ces derniers — Enrique Brémont, David Ibarra Mufloz et Juan
Manuel Quiroga Garza. La majorité des entretiens ont été enregistrés, méme si certains
dirigeants se sont opposés a la procédure ; I’'un d’entre eux, contacté par mail, a méme insisté
pour répondre a nos questions par écrit. A plusieurs reprises, les dirigeants nous ont demandé
d’éteindre le dictaphone, lorsque des sujets sensibles tels que la privatisation des banques étaient
abordés.

Le tout premier entretien avec Enrique Brémont a été le plus difficile a mener, ce qui
explique en partie pourquoi nous avons attendu ensuite plusieurs années avant d’oser & nouveau
interviewer des dirigeants. Ce dernier, au cours du déjeuner, s’est refusé a parler de son travail
dans le groupe qu’il a fondé, s’est cantonné a évoquer ses oeuvres caritatives, n’a pas voulu
évoquer son enfance en France ni son processus d’immigration. Par ailleurs, notre manque de
connaissance précis en début de thése du contexte économique mexicain nous a placée en
position de passivité. De manicére générale, les dirigeants ont eu tendance a vouloir diriger les
échanges et transformer parfois I’entretien en cours d’histoire économique. Fernando Elizondo
Barragan a par exemple projeté un powerpoint au cours de notre rencontre sur I’histoire des
groupes économiques du pays depuis la révolution mexicaine jusqu’aux années 1950.

Nous avons donc mené la plupart de nos entretiens en troisieme et quatrieme année de these,
alors que nous avions acquis une connaissance précise du sujet et que nous étions en mesure de
poser des questions pointues et de montrer notre connaissance des « dossiers » et du vocabulaire
technique. Les entretiens commencaient généralement par une série de questions sur la
trajectoire académique et professionnelle de nos interlocuteurs, avant de porter de maniere plus
générale sur I’histoire de I’entreprise, du cabinet ou de 1’organisation dont ils étaient dirigeants.

Dans certains cas, nous avons également posé¢ directement aux dirigeants nos questions
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fondamentales de recherche. Considérent-ils que la direction d’entreprises mexicaines s’est
internationalisée ? Comment percoivent-ils la mise en place des régles de gouvernance
d’entreprise ? Comment expliquent-ils la résistance du capitalisme familial au Mexique ? Quelles
sont les relations entre I’Etat et les dirigeants d’entreprise ? Quelle est leur vision pour le
développement du pays ?

Certains dirigeants ont été tres libres dans 1’échange et plusieurs entretiens ont duré jusqu’a
trois heures. Plusieurs d’entre eux ont méme cherché a poursuivre les échanges par email et

envoy¢ des documents en appoint.

skeksk

Notre travail porte ainsi a la fois sur un corpus d’individus et un corpus d’entreprises.
L’¢étude des trajectoires académiques et professionnelles des dirigeants d’entreprise a été ainsi
complétée par une analyse approfondie des rapports financiers des entreprises pour comprendre
leur histoire, leurs secteurs d’activité, leurs stratégies de croissance et de financement.

Plusieurs méthodes quantitatives et qualitatives ont ét¢ mobilisées pour répondre a nos
questions de recherche : des études statistiques de variables croisées dynamiques, une étude
socio-démographique par le biais de 1’analyse de correspondances multiples, une analyse de
réseau, ainsi que des entretiens ouverts. Il convient par ailleurs de rappeler qu’en paralléle un
travail d’analyse de documents a été réalisé, qu’il s’agisse des rapports annuels des entreprises,
des nombreux textes de lois liés a la politique économique mexicaine ou des documents d’état
civil pour reconstruire les généalogies des grandes familles de dirigeants d’entreprise.

Le croisement de plusieurs méthodes nous a ainsi permis de donner une profondeur a
I’analyse statistique en tenant compte de I’histoire des individus, de leurs croyances et de leurs
valeurs, mais aussi du contexte familial et économique. Nous sommes donc en mesure de
proposer désormais une esquisse générale du champ du pouvoir économique mexicain en tenant

compte des entreprises, des dirigeants, des grandes familles, des organisations et des réseaux.
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PARTIE 11
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Partie Il :

Histoire et état du capitalisme mexicain aujourd’hui

Afin d’observer et d’interpréter la structure du champ du pouvoir économique mexicain
aujourd’hui, il importe de caractériser le contexte politique, social et économique dans lequel les
dirigeants d’entreprise évoluent et de comprendre 1’histoire des principaux groupes économiques
privés du pays. Cette étape est d’autant plus importante que notre étude est réalisée dans un
contexte étranger, méconnu de la plupart des lecteurs frangais.

Sans prétendre a un travail d’historien, mais en tenant compte des grands débats
historiographiques, le chapitre 3 propose une bréve histoire du capitalisme mexicain et des
relations entre les dirigeants d’entreprise et 1’Etat. Quelles sont les caractéristiques du processus
d’industrialisation du Mexique et de constitution de grandes entreprises a la fin du XIXe et au
début du XXe siécle ? Comment le modele de développement économique mis en place a I’issue
de la révolution mexicaine, caractérisé par un fort protectionnisme et interventionnisme de I’Etat,
a cédé¢ la place a un modéle économique libéral ouvert sur 1’étranger ? Quel role ont joué les
dirigeants d’entreprise dans la mise en place de ce nouveau paradigme et comment se sont-ils
adaptés aux crises successives et a la transition économique ?

Le chapitre 4 s’attele ensuite a présenter le contexte économique et financier actuel, ainsi que
les caractéristiques de grandes entreprises de notre corpus entre 2000 et 2015. A quelles
stratégies les dirigeants d’entreprise mexicains ont fait appel pour faire face a la concurrence
internationale et assurer la croissance de leurs activités ? Dans un contexte économique et
politique changeant, comment les actionnaires majoritaires ont-ils réussi a conserver le contrdle
du capital de leurs entreprises ? Aupreés de quelles institutions obtiennent-ils désormais des
financements ? Peut-on parler de capitalisme familial a I’heure de la financiarisation de

I’économie ?
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Chapitre 3 :

Du capitalisme d’Etat au modéle néolibéral

Pour analyser le champ du pouvoir économique ainsi que les rouages actuels du capitalisme
au Mexique, il importe avant tout de se pencher sur I’histoire économique du pays. Dans quel
contexte ont été créées les grandes entreprises mexicaines, et plus particulicrement celles de
notre corpus ? Dans quelle mesure leur expansion et consolidation ont été permises par les
orientations politiques du gouvernement ? Comment s’est opérée au Mexique la transition dans
les années 1990 d’un capitalisme d’Etat & un modéle économique libéral ? Les dirigeants
d’entreprise ont-ils influencé les politiques publiques avant et pendant la transition ? Quelles
relations ont-ils entretenus avec les élites politiques ?

Autant de questions auxquelles nous nous proposons de répondre au fil des prochaines pages
afin de donner une profondeur historique a notre étude sociologique des dirigeants d’entreprise
mexicains aujourd’hui. Ce chapitre, congu selon un axe chronologique, s’appuie essentiellement
sur une vaste bibliographie et propose une synthése de I’histoire économique mexicaine et des

principaux débats historiographiques.

1. 1930-1970 : Le capitalisme d’Etat au Mexique

a. Les débuts de I’industrialisation au XIXe siécle

« Le capitalisme moderne au Mexique est né a 1’époque du Porfiriat », explique Sergio
Chagoya Diaz, administrateur suppléant de Kimberly-Clark de México, au cours d’un entretien.
Cette affirmation fait consensus parmi les chercheurs mexicains qui considérent qu’avant la prise
du pouvoir par Porfirio Diaz en 1876, le Mexique présente un fort retard de développement

¢conomique.
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La création de grandes entreprises sous le Porfiriat

Pendant la période coloniale et jusqu’a son indépendance en 1821, cette division
administrative de 1’empire espagnol appelée Vice-Royauté de la Nouvelle Espagne se trouve
sous contrdle de la couronne des Bourbons et d’institutions considérées, dans une perspective
anti-colonialiste, comme interventionnistes et arbitraires (Coatsworth, 1990 : 98-99). L’existence
de monopoles productifs et du monopole marchand du Consulado de Comerciantes de México
limite fortement le développement commercial et industriel du pays (Pérez, 1989). Hormis
quelques grandes structures, comme 1’entreprise publique du tabac (Céspedes, 1992 ; Deans,
1992) ou la compagnie miniére de Valenciana, les unités productives sont pour la plupart de
caractére familial et reposent sur une technologie traditionnelle et une administration
rudimentaire (Marichal, 1997 : 22). C’est également le cas de toutes les grandes exploitations
agricoles du pays : haciendas, latifundios ou plantations (Van Young, 1986).

Par la suite, les guerres d’indépendance (1810-1820) ont un impact économique profond sur
les premieres décennies de la République (Romero, 1994). La fragmentation des marchés
régionaux, le colt élevé des transports et des taux d’intérét, le manque de capitaux, 1’instabilité
politique et sociale (Marichal, 1997 : 22) expliquent notamment les difficultés de développement
des entreprises. Le premier Code du commerce, inspiré du Code espagnol de 1829 et baptisé «
Codigo de Lares », entre en vigueur en 1854 et instaure la distinction entre les sociétés en
commandite, les sociétés collectives et les sociétés anonymes ; mais il est abrogé deux ans plus
tard et ne retrouve son effectivité qu’en 1863, quelques années apres la publication de
Constitucion Politica de la Repiiblica Mexicana (1857) qui autorise I’Etat a 1égiférer en matiére
commerciale (Coatsworth, 1990 ; De Pina, 1994).

Le Porfiriat'® (1870-1910) marque donc le début de I’industrialisation du pays, la création des
grandes entreprises modernes et la constitution de la bourgeoisie mexicaine comme classe
sociale a part entiére (Alba, 1990). La constitution des premiéres banques nationales — Banco
Nacional de México (Banamex) et Banco Mercantil de México qui fusionnent en 1884 — en
charge de la trésorerie du gouvernement et de I’émission de la monnaie consacre la ville de

Mexico comme capitale financiére du pays, entraine la réduction des taux d’intérét et le

' Nom donné 4 la période de I’histoire du Mexique qui débute en 1876 par la prise de pouvoir par Porfirio Diaz qui
renverse le gouvernement libéral de Sebastidn Lerdo de Tejada et instaure un régime autoritaire.
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développement des marchés de capitaux locaux (Turrent, 1988 ; Marichal, 1997). En parall¢le, le
développement du réseau ferroviaire (Huerta, 1993) permet la consolidation du marché interne.
Et le renforcement du cadre institutionnel et juridique — Codigo de Comercio de 1883, Codigo
de Mineria de la Nacion de 1886, Ley General de Instituciones de Crédito de 1897 — facilite
I’afflux de capitaux étrangers (Cecena, 1976).

C’est donc a cette époque qu’a lieu la premicre vague d’industrialisation (Haber, 1992) et que
se créent au Mexique, comme aux Etats-Unis (Chandler, 1977), les premiéres grandes entreprises
modernes qui utilisent des techniques de production massive pour satisfaire un marché de plus en
plus important : des sociétés anonymes industrielles dans le Nord du pays autour de la
production de ciment, de bi¢re et de verre (Cerutti, 1992), quelques grands consortiums du
secteur textile dans la région de Puebla (Gamboa, 1985), ainsi que des entreprises de
construction en charge des grands travaux publics (Trujillo, 1994). C’est aussi a cette époque que
se développe I’industrie miniere et pétroliere (Sotelo, 1994) grace a I’apport de technologies et
de capitaux étrangers.

Plusieurs entreprises de notre corpus datent ainsi de la fin du XIXe ou du début du XXe
siecle. Les origines des groupes Femsa et Alfa remontent en effet a la création de la brasserie
Cerveceria Cuauhtémoc et de I'usine sidérurgique Compaiia Fundidora de Fierro y Acero dans
les années 1890 ; la chaine de grands magasins Palacio de Hierro, qui appartient aujourd’hui au
Grupo Bal, est également fondée en 1891 par les familles Gassier, Reynaud, Tron et Léautaud.
Ces fondateurs d’entreprise sont considérés par la plupart des historiens comme la premicre

génération de « capitalistes » mexicains (Brandenburg, 1964 : 98).

L’influence des hauts fonctionnaires et des capitaux étrangers

Deux traits caractéristiques du capitalisme mexicain a ses débuts doivent étre soulignés afin
de comprendre les conditions de développement des grandes entreprises du pays.

Tout d’abord, sous le Porfiriat, les dirigeants d’entreprise, et notamment les jeunes banquiers,
entretiennent des relations étroites avec le gouvernement. La plupart des haut-fonctionnaires de
I’époque, appelés « les scientifiques », sont également actionnaires des grandes entreprises du
pays. José Yves Limantour, Secretario de Hacienda y Crédito Publico sous Porfirio Diaz, est le

frére de Julio Limantour, administrateur de Banamex, et entretient lui-méme des liens trés
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proches avec le milieu bancaire. Des hommes d’affaires de tous bords briguent par ailleurs a
cette époque des postes de gouverneur, comme le propriétaire d’immenses haciendas de
henequen, Olegario Molina dans I’Etat du Yucatan, ou un peu plus tot le commercant Santiago
Vidaurri dans ’Etat de Nuevo Leon (Cerutti, 1983), I’industriel du secteur textile José Palomar
dans I’Etat de Jalisco (Alba, 1990), ou le propriétaire foncier et entrepreneur du secteur minier,
Luis Terrazas, dans I’Etat de Chihuahua (Wasserman, 1988).

Ensuite, la naissance des entreprises industrielles et financieres au Mexique a lieu sous le
signe d’une forte dépendance aux technologies et capitaux étrangers, notamment européens et
¢tatsuniens. C’est grace aux fonds levés sur les places boursieéres de Boston et New York que se
développe le réseau ferroviaire national et grace a des capitaux frangais, allemands et anglais que
se crée le systéme bancaire du pays. On estime qu’en 1910, le total des investissements étrangers
s’¢leve a 2 000 millions de dollars, ce qui représente entre 67 et 73% de la somme totale de
capitaux investis dans le pays (Haber, 1992 : 27). Une élite économique étrangere se constitue
ainsi a 1’époque du Porfiriat. Des Francais, attirés par le Tratado de Amistad, Comercio y
Navegacion signé par le gouvernement de Porfirio Diaz avec la France, débarquent par exemple
d’un petit village des Alpes de Haute-Provence, Barcelonnette, pour fonder les premiéres
entreprises de production et de distribution textile du pays. Par ailleurs, a la téte des deux
premicres entreprises pétroliéres du pays se trouvent un nord-américain, Edward Doheny, et un

britannique, Weetman Pearson.

Les dirigeants d’entreprise dans la révolution mexicaine

La révolution mexicaine, qui éclate en 1910, suscite des réactions variées parmi les hommes
d’affaires du pays. Francisco 1. Madero, révolutionnaire de la premiére heure et fondateur en
1909 du Partido Nacional Antireeleccionista, mais aussi héritier d’une famille de grands
propriétaires terriens et miniers du Nord du pays, devient Président de la République en 1911 et
se heurte a la difficile tache de maintenir la paix face a 1’apparition de plusieurs mouvements
armés aux quatre coins du territoire. Deux ans plus tard, alors qu’il est en pleine déroute, de
nombreux dirigeants d’entreprise décident de retirer leurs capitaux du pays, de s’exiler

temporairement aux Etats-Unis et de participer depuis 1’étranger a la lutte pour le pouvoir.
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Si la famille Terrazas finance la rébellion de Pascual Orozco dans le Nord du pays
(Wasserman, 1987), la plupart des hommes d’affaires de la capitale, comme Ignacio de la Torre
y Mier — un important exportateur de sucre —, apportent leur soutien a Victoriano Huerta, un
militaire « contre-révolutionnaire » qui, avec I’appui de I’ambassadeur des Etats-Unis, parvient a
prendre la téte du gouvernement mexicain entre 1913 et 1914. « Une bonne partie de la classe
haute souhaite alors le retour d’un régime autoritaire pour rétablir la paix, soumettre a feu et a
sang les mécontents et assurer leur pérennité a la téte de la société » (Collado, 2000 : 72). Les
grands banquiers mexicains accordent donc deux préts importants au gouvernement de
Victoriano Huerta, les « bonos Huerta », pour financer la lutte armée. En vain.

Fin 1914, Venustiano Carranza, alors gouverneur de ’Etat de Coahuila et a la téte de
I’Ejército Constitucionalista, lui-méme héritier d’une riche famille installée en politique, sort
vainqueur d’années de conflits armés et prend la téte de 1’exécutif du pays. Partisan du respect de
la légalité constitutionnelle, il lance le grand chantier de la rédaction de la Constitution. Les
hommes d’affaires exilés ou contre-révolutionnaires tentent alors de négocier avec ce dernier
pour récupérer les biens qui leur ont été confisqués. La famille Garza par exemple, exilée au
Texas, se sert de ses relations aux Etats-Unis pour faire pression sur le gouvernement et exiger la
restitution de la Cerveceria Cuauhtémoc, saisie en 1914 (Collado, 2000 : 72) et a I’origine des

groupes Alfa et Femsa de notre corpus.

L’impact de la révolution mexicaine (1910-1917) sur le processus d’industrialisation fait
débat parmi les historiens. Si tous s’accordent a dire que la révolution n’a pas détruit
définitivement les installations industrielles, John Womack (1992) affirme, dans un essai
polémique, que la révolution n’a eu aucun impact significatif sur I’économie du pays. D’autres
auteurs (Gamboa, 1985 ; Collado, 2000) assurent en revanche que la rupture des circuits
commerciaux suite a D’exploitation des voies ferroviaires a des fins militaires, ’insécurité
entralnant par exemple la mise a sac et I’incendie des fabriques textiles de Puebla, les préts
forcés et autres impOts mis en place par les différents chefs militaires, le chaos monétaire di a
I’émission d’un papier monnaie distinct par chaque faction révolutionnaire sont a I’origine d’un
ralentissement notable de I’économie mexicaine et de pertes importantes pour tous les hommes

d’affaires du pays.
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b. 1917-1930 : Les tensions du gouvernement avec les dirigeants d’entreprise

Peu aprés la promulgation de la nouvelle Constitution — la Constitucion Politica de los
Estados Unidos Mexicanos — en février 1917, Venustiano Carranza est élu Président de la
République (1917-1920). Le nouveau régime, de type présidentialiste, attribue des pouvoirs
importants au chef de 1’Etat, chargé entre autres de désigner son successeur a 1’élection
présidentielle. La nouvelle Constitution ne se limite pas a établir les bases de ’organisation
politique du pays (souveraineté nationale, séparation des pouvoirs, systeme fédéral) et a
reconnaitre et protéger les droits individuels des citoyens. Elle garantit également des droits
sociaux (droit a I’éducation, a la santé, a un environnement sain, a un travail digne, etc.) et pose
les bases d’un systeme d’économie mixte. Tout en réaffirmant les régles de libre-concurrence,
elle place I’Etat a la téte du développement du pays (article 25), le charge de la planification de
I’économie (article 26) et du contrdle exclusif des secteurs stratégiques : postes, télégraphes et
radios, pétrole et hydrocarbures, pétrochimie de base, matériels radioactifs et génération

d’électricité (article 28).

Les articles de la Constitution allant a ’encontre des intéréts des dirigeants d’entreprise

Sans remettre en cause les fondements du capitalisme, le nouveau gouvernement
révolutionnaire cherche a établir un nouvel ordre plus nationaliste et populaire, ce qui entraine de
nombreuses tensions avec les dirigeants d’entreprise de 1’époque.

D’un coté, plusieurs mesures gouvernementales affectent considérablement les affaires des
banquiers que le Président de la République, Venustiano Carranza, veut faire plier en guise de
représailles a leur soutien au contre-révolutionnaire Victoriano Huerta. Dans un premier temps,
la Comision Reguladora e Inspectora de Instituciones de Crédito, créée en 1915, ordonne la
fermeture de quinze institutions de crédit ; seules neuf banques sont autorisées a poursuivre leurs
opérations. L’année suivante, le Président fait abroger I’ensemble des concessions bancaires et
décrete la saisie des fonds. Quelques années plus tard, apres I’assassinat de Venustiano Carranza
et I’¢élection d’Alvaro Obregon a la Présidence de la République (1920-1924), le gouvernement,
contraint de négocier avec les financiers afin de rétablir le crédit et la circulation fiduciaire, met

fin a la saisie et accepte de reconnaitre la dette de I’Etat, a 1’exception des « bonos Huerta ».
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Dans un second temps, la création de la Banque centrale ou Banco de Meéxico, prévue par
I’article 28 de la Constitution, mais effective a partir de 1925 sous la présidence de Plutarco Elias
Calles (1924-1928), entraine la mise en place d’un monopole d’Etat de I’émission de billets. 51%
du capital de la Banque centrale (actions série A) appartiennent au gouvernement et 49% (actions
série B sans droit de vote) sont ouverts aux capitaux privés. En réalité, sur un capital de cent
millions de pesos, les investisseurs privés n’engagent au départ que deux millions de pesos pour
marquer leur mécontentement (Zebadta, 1994 : 70). La nouvelle Banque centrale permet en effet
au gouvernement de recouvrer une souveraineté financicre et de s’autonomiser des banques.

De I’autre, plusieurs articles constitutionnels ne sont pas au goit des dirigeants d’entreprise
des secteurs primaire et secondaire. Aprés un apre combat, les industriels sont contraints
d’accepter I’article 123 qui garantit les droits du travail — journée de huit heures, réduction du
temps de travail a sept heures pour les jeunes dgés de 12 a 16 ans, paiement du septiéme jour,
salaire minimum, conseils de conciliation et d’arbitrage en cas de conflits, obligation d’assurer
aux travailleurs un logement a bas prix, I’acces a 1’école et aux services de soin — et établit la
participation obligatoire des syndicats a certaines décisions administratives des entreprises. Les
exploitants miniers et pétroliers sont, quant a eux, fortement affectés par 1’article 27 qui affirme
que la propriété des terres, des cours d’eaux et des ressources naturelles, comprise dans les
limites du territoire national, revient en premier lieu a la nation. Si la propriété des terres peut
étre transmise a des particuliers sous la forme de propriété privée, celle du sous-sol et de ses
richesses est directe, inaliénable et imprescriptible. Deux décennies plus tard, en 1938, aprés une
longue bataille des compagnies pétrolicres étrangeres qui tentent par tous les moyens d’empécher
I’annulation des concessions — pressions diplomatiques, menaces d’invasion militaire et
recours juridiques — et en dépit de leur victoire éphémeére en 1923 au moment de la signature du
Traité de Bucareli entre le Mexique et les Etats-Unis, la nationalisation de 1’industrie pétroliére
est décrétée.

Enfin, Particle 27 a une autre implication de taille majeure pour les propriétaires terriens et
exploitants agricoles : la réforme agraire. Les villages manquant de terres et de ressources en eau
ont désormais le droit d’en étre dotés en se servant dans les propriétés alentour. L’hacienda est
présentée « comme 1’obstacle a détruire, un vestige de 1’ancien régime et la principale source
d’inégalité¢ sociale » (Tortolero, 2016 : 23). La réforme agraire, mise en place sous le

gouvernement de Lazaro Céardenas (1934-1940), institue ainsi la propriété collective des terres :
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les ejidos ne peuvent étre ni vendus ni hypothéquées et leur usufruit est accordé a des particuliers

a condition de les cultiver, sous peine sinon de se les voir confisquer.

Les dirigeants d’entreprise a l’époque post-révolutionnaire

Les conséquences directes de ces réformes post-révolutionnaires sur les grands dirigeants
d’entreprise de I’époque sont variées. Si les propriétaires terriens, dépendant de 1’exploitation des
terres, sont fortement affectés par le démantelement des haciendas, les industriels de 1’Ancien
Régime survivent pour la plupart a la révolution. Certes la hausse des droits des travailleurs
entraine une diminution de leurs bénéfices et 1’apparition des syndicats limite leur contrdle des
processus productifs, mais ils parviennent a se faire restituer leurs entreprises, puis a les
consolider.

En parallele, de nouveaux capitalistes apparaissent au Mexique a cette époque. Peu de
travaux existent sur la conversion des hommes politiques révolutionnaires en dirigeants
d’entreprise mais les recherches de Hans Werner Tobler (1985) sur les hommes politiques
originaires de I’Etat de Sonora montrent que le capital politique est 4 I’époque facilement
converti en capital économique : I’ancien président Alvaro Obregon (1920-1924) se lance ainsi
dans les plantations de blé et de coton ; son successeur Plutarco Elias Calles (1924-1928) dans
les raffineries de sucre ; le président intérimaire Abelardo L. Rodriguez (1932-1934) dans le
secteur bancaire ; I’ancien gouverneur, Aarén Sdenz Garza (1927-1931), dans la banque et les
compagnies d’aviation. Le poids de cette bourgeoisie révolutionnaire demeure pour autant
modeste dans les années qui suivent la révolution et la fusion avec la vieille ¢lite économique de
I’Ancien Régime n’a lieu aprés la Seconde Guerre mondiale par le biais d’alliances
matrimoniales. Selon Nora Hamilton (1986), I’apparition de capitalistes révolutionnaires est
consciemment favorisée par le gouvernement, notamment sous 1’administration de Plutarco Elias
Calles (1924-1928), afin de faire dévier leurs ambitions politiques vers le monde des affaires.
D’autres historiens comme Maria del Carmen Collado (2000) nuancent ces théses en rappelant
que ces cas de conversion de capital politique en capital économique restent limités et que les
ressources économiques ne sont mobilisées par ces individus que dans le but d’accéder au

pouvoir politique.
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Ainsi, contrairement a la révolution russe, au Mexique, « les révolutionnaires qui accédent au
pouvoir ne sont pas anticapitalistes. Ils aspirent a une réforme du capitalisme qui respecterait les
droits des ouvriers et des paysans et garantirait I’intervention de 1’Etat dans les conflits entre les

classes sociales et son role actif dans 1’économie » (Collado, 2000 : 88).

c. 1930-1970 : L’Etat, agent du développement économique

En pratique, le modele d’économie mixte prévu par la Constitution commence a se mettre en
place dans les années 1930 pendant la Grande Dépression, alors que la crise économique
mondiale de 1929 entraine la chute des exportations de produits mexicains. La Seconde Guerre
mondiale offre ensuite 1’occasion au pays de développer sa production locale et d’augmenter a
I’étranger ses ventes de biens de consommation (textile, ciment, produits alimentaires, tabac,
bi¢re, matériaux de construction, sidérurgie).

Pourtant, c’est seulement dans les années 1950, au moment de la création de la Comision
economica para America Latina de la ONU (CEPAL), que ce modele économique trouve une
justification théorique. Ce centre de recherche devient le coeur de 1’école structuraliste en
Amérique latine et s’intéresse a 1’impact des institutions et de la structure productive sur la
dynamique économique des pays en voie de développement. Les économistes Rauil Prebisch et
Celso Furtado développent alors les concepts de centre/périphérie et d’échanges inégaux entre
les pays exportant du capital et ceux exportant des matiéres premicres. Influencés par les travaux
de Keynes, ils revendiquent ’importance de 1’Etat dans le processus d’industrialisation et
recommandent d’un c6té la mise en place d’une « politique de substitution des importations »
pour protéger 1’industrie nationale de la concurrence étrangere et, de 1’autre, I’établissement
d’une structure de production dans laquelle le secteur public se développe en appui a
I’industrialisation. En 1950, la promulgation de la Ley de Atribuciones del Ejecutivo en Materia
Economica au Mexique accorde ainsi au pouvoir exécutif la possibilité de planifier la production
et la distribution de marchandises, mais aussi celle de fixer les prix et d’imposer des restrictions

en matiére d’importations et d’exportations.
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Le développement des entreprises du secteur public

Bien vite, 1’Etat mexicain devient le premier employeur et producteur du pays.

A la fin des années 1920, peu aprés la création de la Banque centrale, de nombreuses banques
para-étatiques sont fondées pour faire face a la destruction du systéme financier et dynamiser le
développement industriel et agricole du pays. On peut citer notamment Banco Nacional de
Crédito Agricola en 1926, Nacional Financiera (Nafin) en 1934, Banco Nacional de Crédito
Ejidal en 1935 et Banco Nacional de Comercio Exterior (Bancomext) en 1937.

Plusieurs monopoles publics sont également établis dans les secteurs ou 1’ampleur des
capitaux requis ou le manque de rentabilité rendent les investisseurs privés frileux. En 1925, la
Comision Nacional de Caminos est fondée pour développer le réseau routier. En 1937,
I’entreprise Ferrocarriles Nacionales de México, en charge du transport ferroviaire, est
nationalisée. La méme année, la Comision Federal de Electricidad (CFE) est créée afin d’assurer
la génération, transmission et distribution d’électricité a bas colt dans les campagnes. La
nationalisation compléte des secteurs stratégiques de 1’économie, établie par 1’article 27 de la
Constitution, tarde pour autant a se mettre en place. Ce n’est qu’en 1960, sous le gouvernement
d’Adolfo Lopez Mateos (1958-1964), que I’expropriation de la Compaiiia de Luz y Fuerza del
Centro est réalisée afin de doter CFE du monopole de la génération d’électricité. Cette méme
année est ¢galement décrétée la fin effective des contrats et concessions pétrolieres, alors méme
que la nationalisation du pétrole et la création de Petroleos Mexicanos (Pemex) avait été
annoncée plus de vingt ans auparavant, en 1938.

En parallele, les banques para-étatiques, notamment Nafin, soutiennent la création de
nombreuses entreprises publiques chargées de produire des bien intermédiaires et de stimuler
I’économie nationale. On peut citer par exemple I’établissement de Fertilizantes Mexicanos
(engrais), Altos Hornos de México (sidérurgie), Diesel Nacional (essence) ou Constructora de
Carros de Ferrocarril (locomotives). De 1940 a 1954, I’épargne permet de financer le déficit
public, mais a partir de 1954, Nafin devient D’intermédiaire chargé d’emprunter aupres
d’organismes étrangers de financement et d’organisations internationales comme la Banque
Mondiale (Gollas, 2003 : 11-12). La dette du pays a I’extérieur commence alors a augmenter de

maniére constante.

88



Ainsi, en 1969, I’Etat mexicain contrdle 53 des 500 plus grandes entreprises du pays et
participe au capital de nombreuses autres entreprises de la liste. Le capital des entreprises
publiques s’¢leve a 32 800 millions de pesos et représente 48% du capital total des 500
entreprises (Cecena, 2007 : 259).

La mise en place d’un modeéle protectionniste

Parallélement a cette politique d’investissement, 1’Etat met en place une politique
protectionniste de substitution des importations pour protéger I’industrie naissante.

D’un c6té, les dévaluations de la monnaie permettent de stimuler la participation du secteur
privé et de garantir la compétitivité des produits mexicains a 1’étranger. CFE et Pemex sont par
ailleurs chargées de fournir a bas prix de I’¢lectricité et du pétrole aux entreprises privées, les
banques de développement d’octroyer des crédits aux industries a un faible taux d’intérét. La Ley
de Fomento de Industrias de Transformacion, promulguée en 1945, accorde également de
nombreux subsides et exemptions fiscales aux entreprises. Dix ans plus tard, la Ley de Industrias
Nuevas y Necesarias étend ce type de mesures aux industries opérant dans des branches de
I’économie ou la production ne suffit pas a satisfaire la demande interne. Enfin, les contrats
publics aupreés d’entreprises privées se multiplient dans le cadre notamment des nombreux
chantiers de construction a travers le pays.

De I’autre, I’Etat se charge de fixer les tarifs douaniers afin de freiner les importations et de
stimuler les exportations. Dés 1930, des droits de douane treés faibles sont instaurés pour
I’importation de certaines matieéres premicres, tandis que des barricres douanieres élevées
bloquent I’importation de produits manufacturés. 2 771 groupes d’articles sont taxés et 4
strictement interdits (Véliz, 1954 : 109). Dans les années 1950, les permis et licences
d’importation sont généralisés pour limiter I’acceés au marché interne de la majeure partie des
produits étrangers. La proportion du total d’importations nécessitant une licence augmente de

38% en 1956 a 65% en 1964 (Gollas, 2003 : 13).

89



Le controle des investissements étrangers

Enfin, dans une logique nationaliste, la participation des capitaux étrangers, notamment dans
les secteurs stratégiques de I’économie du pays, est fortement controlée. En 1944, le Président
Manuel Avila Camacho (1940-1946) décréte que la part des capitaux mexicains doit toujours
représenter au moins 51% du capital social des entreprises et que des nationaux doivent étre a la
téte de leur administration. Sous la pression des investisseurs étrangers, le nombre de branches
¢conomiques concernées par cette décision est progressivement réduit. Au début des années
1960, le gouvernement décide par ailleurs de promouvoir 1’achat des mines par les dirigeants
d’entreprise mexicains et réduit de 50% les impodts des entreprises miniéres au capital
majoritairement mexicain. L’Etat investit également dans de nombreuses entreprises afin de les
conserver sous contrfle national ; c’est le cas notamment de deux entreprises qui font
aujourd’hui partie de notre corpus : la compagnie de téléphone, Teléfonos de México (Telmex),
et ’entreprise du secteur de la métallurgie, la Compainia Metaltirgica Mexicana Pefioles, devenus
Industrias Pefioles.

Suite a la Grande Dépression, au cours du sexennat de Lazaro Cardenas (1934-1940), les
investissements directs étrangers chutent de 42% (Dussel, 2000 : 11), mais dés la fin de la
Seconde guerre mondiale, on assiste au Mexique a un retour des investissements étrangers dans
les industries de biens de consommation (produits chimiques, pharmaceutiques, automobile,
machinerie, appareils électriques, aliments, etc.) et de services, moins controlées par le
gouvernement. La relative fermeture du marché mexicain a la concurrence de produits et services
étrangers ainsi que la stabilité des taux de change fixés par I’Etat représentent paradoxalement
des incitations majeures pour les investisseurs étrangers. Si le taux de croissance moyen annuel
de I’investissement direct étranger dans les années 1950 est de 2,3%, il passe a 8,1% entre 1961
et 1970. En 1970, selon plusieurs estimations, le capital étranger représente plus de 20% du PIB
manufacturier. (Dussel, 2000 : 11). La part des Etats-Unis dans le total de I’investissement direct
étranger ne cesse d’augmenter et passe de 63,7% en 1940 a 78,1% en 1973 (Sepulveda et
Chumacero, 1973).

Plusieurs entreprises de notre corpus bénéficient ainsi entre les années 1940 et 1970
d’investissements étrangers. La chaine de supermarchés Bodegas Aurrerd, rachetée en 2000 par

Wal-Mart Stores, est ainsi controlée a I’époque par les actionnaires du Banco de Comercio
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(Bancomer) et par la firme étasunienne Jewel Tea, Co. La chaine de restaurants Sanborn’s
Hermanos, qui fait aujourd’hui partie de Grupo Carso, appartient également a 1’époque a 51% au
Banco Comercial Mexicano et a 49% a Walgreen Co. des Etats-Unis.

Enfin, plusieurs entreprises étrangeres s’implantent au Mexique a cette époque par le biais
d’acquisitions. En 1959, Kimberly-Clark Corporation rachéte 1’usine de papier La Aurora, créée
en 1925 a Naucalpan de Judrez, pour former Kimberly-Clark de México (KCM), aujourd’hui

I’une des principales entreprises du pays et de notre corpus.

d. 1930-1970 : La consolidation des grandes entreprises mexicaines

La politique de substitutions des importations, mise en place par les gouvernements post-
révolutionnaires au Mexique, assure pendant plusieurs décennies le développement économique
du pays. Les années 1950, 1960 et 1970 sont ainsi marquées par une forte expansion du marché
intérieur, une grande stabilité financiére et la croissance de 1'économie a un taux moyen de 6,5 a
7% par an (Salas Porras et Luna, 2012). On parle alors de « miracle mexicain ». C’est a cette
époque, en plein « développement stabilisateur », que se consolident plusieurs entreprises

industrielles de notre corpus.

La croissance du marche interieur : les cas de Cemex et Bimbo

Prenons tout d’abord le cas de Cemex. L’usine Cementos Hidalgo est ouverte en 1906 sous la
direction d’Alberto G. Cardenas, grace aux capitaux de nombreux investisseurs de la région de
Monterrey, mais surtout grace aux fonds investis par le nord-américain J.F. Brittingham qui
devient président de la compagnie. En trois ans, sa capacité de production double et atteint 66
000 tonnes de ciment par an. L’éclatement de la révolution contraint les propriétaires a fermer
I’usine en 1912 faute d’¢lectricité et de voies de communication fiables. Ce n’est qu’en 1919 que
les activités reprennent. La méme année, Lorenzo H. Zambrano Gutiérrez fonde une autre usine
de ciment dans la région, Cementos Portland Monterrey. Les deux usines fusionnent en 1931
pour former Cementos Mexicanos, S.A, ou Cemex. A cette méme époque, de nombreuses
cimenteries se développent dans le pays grace aux subsides du gouvernement, au faible coit de

I’¢lectricité et a la croissance du marché interne. La production nationale de ciment passe de 1,5
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millions de tonnes en 1948 a 3,5 millions en 1960. Et entre 1948 et 1970, les capacités de
production de Cemex augmentent de 322% pour atteindre 1,14 million de tonnes par an
(Barragan et Cerutti, 2003 : 2-3).

Grupo Bimbo est un autre exemple intéressant. En 1945, Lorenzo Servitje, Roberto Servitje,
José T. Mata, Jaime Sendra, Jaime Jorba et Alfonso Velasco fondent I’usine de Panificacion
Bimbo, consacrée a la production de pain industriel. Trois ans plus tard, la marque propose déja
neuf produits différents qu’elle distribue principalement dans la ville de Mexico et ses alentours
par le biais d’un réseau de distribution de journaux. A partir de 1949, le développement de
I’infrastructure routiére dans le pays permet progressivement a I’entreprise d’accéder a des
circuits de distribution plus vastes et pousse ses dirigeants a acheter une flotte de 38 camions. A
la fin des années 1970, Grupo Bimbo compte douze usines, plus de quinze marques et une

soixantaine de produits. En trente-quatre ans, son capital s’est multiplié par plus de 6 000.

Le développement des contrats publics : le cas de Empresas ICA et Grupo México

D’autres entreprises se développent grace aux contrats publics. C’est le cas notamment de
I’entreprise Ingenieros Civiles Asociados (ICA), fondée en 1947 par dix-sept jeunes ingénieurs a
la téte desquels se trouve Bernardo Quintana Arrioja. Ils décident ensemble d’offrir leurs
services de construction a I’Etat mexicain afin de contrer les entreprises étrangéres et de
bénéficier des nombreux chantiers de travaux publics. Quelques jours aprés sa création,
I’entreprise gagne le contrat du chantier du Multifamiliar Aleman aux dépens d’entreprises de
construction anglaises et étasuniennes jusque-la favorisées dans le pays. Au début des années
1950, I’Etat confie a ICA la construction du Stade Olympique de la Cité Universitaire, celle de la
ville nouvelle Ciudad Satélite et du pont Belisario Dominguez au-dessus du Caidon del Sumidero.
Pour répondre a la demande croissante du secteur public, ICA crée plusieurs entreprises de
construction spécialisées dans les voies publiques, les conduits, les équipements ou
I’administration de biens immobiliers notamment. Dans les années 1960, ICA est chargée de la
construction de la centrale hydroélectrique de I’Infiernillo, le plus grand chantier du Mexique a
I’époque, de nombreux barrages, du Stade Azteca, des premicres lignes de métro et du Palais des

Sports, entre autres ouvrages de travaux publics.
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De la méme manic¢re, Grupo México, alors appelé Grupo Industrial Minera Mexico
(GIMMEX), est a I’origine une entreprise de construction, fondée en 1942 sous le nom de
México Compania Constructora, qui se développe grace aux contrats publics. C’est dans les
années 1960, suite a la promulgation de la Ley Minera qui oblige les mines a compter 51% de
capital mexicain, que le groupe prend son essor avec le rachat de 51% du capital de Asarco

Mexicana a American Smelting and Refining Company et de la mine de cuivre La Caridad.

Ces quelques exemples tirés des entreprises de notre corpus montrent comment les politiques
d’interventionnisme étatique et de substitution des importations permettent & de grands groupes
privés mexicains de se développer rapidement entre les années 1930 et 1970. Loin de vouloir
mettre fin au capitalisme, 1’Etat mexicain post-révolutionnaire collabore avec les dirigeants
d’entreprise pour oeuvrer a 1’industrialisation et au développement du pays, mais il les cantonne

a un role strictement économique.

e. 1930-1970 : La mise au pas des dirigeants d’entreprise

A P’issue de la révolution, la société mexicaine commence a s’organiser autour d’un Etat fort
et d’un parti unique, le Partido Nacional Revolucionario, créé en 1929, puis successivement
renommé Partido de la Revolucion Mexicana en 1938 et Partido Revolucionario Institucional

(PRI) en 1946.

Le pacte « corporatiste » et la création des chambres de commerce et d’industrie

Les différents secteurs de la société sont représentés au sein du parti par le biais
d’organisations populaires selon un mod¢le dit « corporatiste ».

Le « corporatisme » a la mexicaine peut étre défini, selon les termes de Philippe
Schmitter, comme « un systeme de représentation d’intéréts dans lequel les unités
constituantes de la société sont organisées en un nombre limité de catégories singulieres
et non concurrentes, hiérarchiquement organisées et fonctionnellement différenciées.
Elles sont reconnues et autorisées, voire méme créées par 1’Etat, et jouissent du
monopole exclusif de la représentation au sein de leurs catégories respectives. En
contrepartie, elles sont sommées d’accepter un certain controle étatique dans la sélection
de leurs dirigeants et dans la formulation de leurs revendications » (Ocampo, 1992 : 46).
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Ainsi, tandis que I’Etat s’engage a redistribuer les richesses et a garantir une série de
prestations économiques et sociales aux ouvriers et paysans, les organisations populaires «
acceptent de subordonner leurs intéréts particuliers a ceux plus élevés de la nation » (Bizberg,
2003 : 314) et a se mobiliser en faveur du parti au pouvoir. Le contrdle des syndicats ouvriers est
assuré par leurs obligations légales vis-a-vis de 1’exécutif et celui des organisations paysannes
par la responsabilité du gouvernement de doter et répartir les terres.

Seuls les dirigeants d’entreprise ne sont pas représentés comme un secteur a part entiére au
sein du PRI (Garrido et Puga, 1990 : 44). L’Etat post-révolutionnaire cherche en effet a controler
les ¢lites économiques et a éviter qu’elles ne se mobilisent sur la sceéne politique. En revanche,
afin de s’assurer un allié¢ dans le processus de reconstruction et pacification national, ’Etat prend
I’initiative de créer des chambres de commerce et d’industrie. Dés 1917, les premicres sont
regroupées au sein de la Confederacion de Camaras de Comercio de los Estados Unidos
Mexicanos (Concanaco). L’année suivante, c’est au tour des chambres industriclles d’étre
constituées en Confederacion de Camaras Industriales (Concamin). Certains chercheurs comme
Maria del Carmen Collado (2000) contestent I’initiative gouvernementale dans la constitution de
cette seconde confédération ; ce seraient les industriels, préoccupés par ’article 123 de la
Constitution sur les droits du travail, qui auraient décidé au cours du premier congrés national de
I’industrie, le 17 novembre 1917, de s’organiser. Toujours est-il que le gouvernement apporte
immédiatement son soutien a I’organisation du congres et reconnait la confédération.

Trés vite, I’Etat institutionnalise le fonctionnement des organisations patronales. En 1936, la
Ley de Camaras de Comercio e Industria rend Daffiliation aux chambres de commerce et
d’industrie obligatoire. Et en 1941, la loi est amendée afin d’instaurer un controle strict des
différentes institutions. La Secretaria de Economia est ainsi chargée d’entériner la création de
chaque chambre et de valider son fonctionnement interne. Quant a la Secretaria de Industria y
Comercio, elle peut rompre les accords d’une chambre s’ils perturbent 1’ordre publique ou
causent des préjudices graves au bien commun (article 21). Les chambres deviennent ainsi «
I’organe de consultation de 1’Etat pour la satisfaction des nécessités du commerce et de
I’industrie dans le pays » (article 4).

Afin de développer des stratégies distinctes selon les besoin de chaque secteur, I’Etat
promeut également la création d’une troisiéme institution, la Camara Nacional de la Industria de

Transformacion (Canacintra). Ces trois organisations patronales, qui fédérent une multitude
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d’organisations locales, sont ainsi chargées de représenter les intéréts généraux du commerce et
de [Dindustrie, d’orienter et coordonner I’opinion des dirigeants sur les problématiques
¢conomiques nationales, d’avoir une représentation dans les diverses dépendances du
gouvernement fédéral en lien avec 1’activité commercante ou industrielle et de promouvoir la

mise en place d’une législation facilitant le développement économique du pays.

La collaboration entre I’Etat et les dirigeants d entreprise

L’FEtat parvient ainsi progressivement & institutionnaliser ses relations avec les dirigeants
d’entreprise. A I’issue de la révolution, ces derniers sont en effet contraints de collaborer afin de
relancer 1’économie du pays et de récupérer les biens qui leur ont été confisqués. Pourtant,
plusieurs articles de la Constitution, comme nous 1’avons vu plus tot, suscitent leur
mécontentement. Une petite fraction d’entre eux, originaires du Nord du pays, décident le 26
septembre 1929 de créer le premier syndicat patronal, la Confederacion Patronal de la Republica
Mexicana (Coparmex). Comme [’explique Gustavo de Hoyos Walther, actuel président de la
Coparmex, au cours d’un entretien, la Coparmex se distingue des autres chambres en ce qu’elle «
est d’affiliation volontaire et rassemble des dirigeants issus de tous les secteurs ». Si au moment
de sa création, 1’organisation échoue a faire réformer 1’article 123 de la Constitution, elle devient
jusque dans les années 1940 la seule organisation combative dont 1’objectif est avant tout de
défendre juridiquement les patrons contre les ouvriers dans le cadre des relations de travail.

A partir des années 1940, sous la présidence de Manuel Avila Camacho (1940-1946) et de
Miguel Aleman Valdés (1946-1952), la Coparmex perd en importance (Reyes Ponce, 1979),
oriente ses activités vers des questions techniques et se charge d’organiser des séminaires sur
I’administration d’entreprise, la productivité ou la gestion du personnel. Le gouvernement met en
effet en place a cette époque une politique de conciliation des classes, en acceptant notamment
de freiner la réforme agraire. Le degré de collaboration entre I’Etat et les dirigeants d’entreprise
s’accroit. La conférence de La Havane en 1947 a laquelle participent conjointement des
représentants du gouvernement mexicain et les organisations patronales du pays constitue a ce
titre un exemple significatif : en dépit de la pression internationale, les dirigeants d’entreprise et
le gouvernement s’allient pour refuser 1’entrée du Mexique dans I’ Accord général sur les tarifs

douaniers et le commerce (GATT).
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Si les dirigeants d’entreprise manifestent tout de méme une certaine méfiance quant a
I’interventionnisme étatique, ils sont de plus en plus dépendants du gouvernement, dans la
mesure ou ce dernier prend en charge la construction de grands travaux d’infrastructure et
devient un marché important pour de nombreuses entreprises en tant que fournisseurs et sous-
traitants. Le texte rédigé par Jos¢é Domingo Lavin, président de la Canacintra entre 1944 et 1945
est a cet égard éclairant (Alcazar, 1970 : 51) :

1. Comme institution représentative des intéréts économiques d’'une importante fraction
du secteur privé national, nous revendiquons la défense des droits économiques légitimes
du particulier face a [’administration publique et sommes partisans du respect de la
libre-entreprise. 2. La défense de ces principes ne revient pas a ignorer les
caracteristiques de la situation économique actuelle. C’est pourquoi la Canacintra
reconnait la nécessité de lintervention de 1’Etat dans ['économie, toujours et seulement
lorsqu’elle se limite a une action de régulation et de coordination dans le cadre strict de
notre ordre juridique et opere uniquement a titre supplétif sur les terrains
correspondants a la libre entreprise. 3. Cette posture tient compte des conditions
économiques actuelles et des nécessités spécifiques de notre pays en pleine phase de
deéveloppement.

Quant aux banquiers, réunis au sein de 1’Asociacion de Banqueros de México (ABM), créée
en 1928 a leur propre initiative, ils acceptent également de collaborer avec le gouvernement. A
I’époque, les banques mexicaines gagnent en importance et deviennent rapidement le principal
financeur de la croissance des entreprises (Mizrahi, 1992 : 753). Par ailleurs, I’Etat les sollicite
de plus en plus fréquemment pour le financement de ses grands projets, comme 1’explique
Octavio Ornelas Esquinca, directeur financier de Grupo México, au cours d’un entretien :

Si les finances publiques se maintenaient toujours a l’équilibre, c’était grdce au soutien
des banques... Le Secretario de Hacienda assistait aux conseils d’administration des
banques privées. 1l y était toujours invité. Et tu sais comment on faisait pour financer le
développement des routes par exemple ? Les Secretario et Subsecretario de Hacienda
disaient aux banquiers : « On veut que vous participiez au développement de [’autoroute
Mexico-Acapulco. On a besoin de tant. On peut compter sur vous ? » C’était un business
rentable pour les banquiers, mais il fallait les convaincre d’oser participer. Pendant
toute 1’époque du développement stabilisateur, jusqu’aux années 1970, les banquiers ont
été un trés grand allié de 1’Etat. Quand le budget public n’était pas suffisant, |'Etat
faisait appel aux banques.

A la fin des années 1970, il existe une soixantaine d’institutions bancaires, d’influence
régionale pour la plupart, et seulement six ou sept banques d’importance nationale : Bancomer,
Banamex, Serfin, Comermex, Atlantico, Cremi et Confia. Et ces derniéres collaborent toute de

manicre réguliere avec 1’Etat.
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L’institutionnalisation des relations entre les dirigeants économiques et I’Etat favorise le
retrait des premiers de I’aréne politique. Jusqu’aux années 1980, les dirigeants d’entreprise ne
menent au Mexique aucune action politique d’envergure. Il convient tout de méme de
mentionner la création de 1’unique parti d’opposition, Partido de Accion Nacional (PAN) en
1939 par Manuel Gémez Morin, fondateur de la Banque centrale et a 1’origine de la politique
monétaire du pays. Si le parti est immédiatement soutenu par quelques dirigeants d’entreprise, du
Nord du pays notamment, il ne propose pas de véritable programme alternatif et s’appuie
essentiellement sur des bases religieuses. Le PAN ressort par ailleurs fragilisé¢ de 1’¢lection de
Miguel Aleman Valdés (1946-1952) qui s’empare aussitdt de ses revendications.

Par ailleurs, la circulation des dirigeants entre I’Etat et I’entreprise est un phénoméne rare, a
quelques exceptions pres. Les industriels Antonio Ruiz Galindo ou Antonio Jaquez Bermudez
sont ainsi nommés respectivement Secretario de Economia et directeur général de Pemex sous la

présidence de Miguel Aleman Valdés (1946-1952).

Ainsi, si I’Etat mexicain issu de la révolution soutient le développement des grandes
entreprises privées du pays par le biais d’une politique interventionniste et de substitution des
importations, il met par ailleurs au pas les dirigeants d’entreprise et les maintient éloignés de la
scéne politique. Mais au tournant des années 1970, ce pacte dit « corporatiste » commence a
s’effriter et les grands dirigeants d’entreprise se mettent a critiquer 1’interventionnisme étatique

et a promouvoir un nouveau modele de développement économique.
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2. 1970-2000 : Vers un nouveau modéle économique

a. 1970-1982 : La rupture du pacte dit « corporatiste »

Les premiers désaccords entre les dirigeants d’entreprise et le gouvernement

Dés les années 1960, sous la présidence d’Adolfo Lopez Mateos (1958-1964) et de Gustavo
Diaz Ordaz (1964-1970), les dirigeants d’entreprise commencent a exprimer leurs inquiétudes
quant a D’intervention croissante de 1’Etat dans 1’économie et a I’orientation socialiste du
gouvernement.

Face a I’épuisement progressif du modele de substitution des importations et aux tensions
sociales croissantes, 1’Etat mexicain cherche en effet désespérément a relancer la croissance. La
derniere dévaluation du peso en 1954 est a I’origine de la diminution du pouvoir d’achat des
travailleurs et de la contraction du marché intérieur. En réaction, 740 gréves éclatent dans le pays
au cours de la seule année 1958 (Briz, 2002 : 90). Sous la pression des dirigeants d’entreprise, le
gouvernement de Lopez Mateos ordonne la prise d’assaut du syndicat des employés des chemins
de fer le 28 mars 1950 et I’arrestation de ses leaders afin de mettre un terme a la gréve. En dépit
de cette répression féroce, les dirigeants d’entreprise s’inquictent de I’orientation socialiste du
gouvernement. L’application d’un nouvel impdt de 1% aux patrons et salariés des entreprises
privées pour financer le systéme d’éducation supérieure, ainsi que la nationalisation des
entreprises de génération d’¢électricité et des concessions pétrolieres, de méme que ’ajout de la
pétrochimie, de la sidérurgie et des mines a la liste des secteurs stratégiques de 1’économie les
préoccupent. En juin 1960, le président Lopez Mateos recoit par ailleurs son homologue cubain,
Osvaldo Dorticos qui vient tout juste de gagner la révolution. Un mois plus tard, lors d’une visite
a Guaymas a Sonora dans le Nord du pays, il déclare : « mon gouvernement est, dans les limites
de la Constitution, un gouvernement d’extréme gauche » (Briz, 2002 : 92). En réaction a cette
déclaration qu’ils jugent pro-communiste, les dirigeants d’entreprise publient le 24 novembre
1960 une tribune signée par toutes les organisations patronales et intitulée « ;Por cual camino

Serior Presidente? », ce qui signifie : « quelle est votre orientation, monsieur le Président ? »
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Dans ce texte, les membres de I’¢lite économique interrogent le gouvernement sur les rachats
successifs d’entreprises privées alors méme que les services de santé, d’éducation et de routes

sont loin d’étre satisfaisants.

La création du Consejo Mexicano de Hombres de Negocio (CMHN)

Un an plus tard, Cuba repousse 1’invasion américaine. En pleine Guerre froide, les Etats-Unis
tentent de s’immiscer dans la politique intérieure des autres pays d’ Amérique latine pour éviter la
propagation du fléau communiste. Et cela suscite des tensions et désaccords au sein de la «
famille politique révolutionnaire » mexicaine. Dans ce contexte, les dirigeants d’entreprise
décident pour la premiére fois d’investir le champ politique et de défendre la libre-entreprise. Le
13 septembre 1962, ils créent le Consejo de Relaciones Publicas de la Iniciativa Privada Pro
Meéxico, bien vite renommé Consejo Mexicano de Hombres de Negocio (CMHN). Cette
organisation de lobbying informel, inspirée de la Business International Roundtable aux Etats-
Unis, repose sur un systéme d’affiliation sélectif et de cooptation. Pour faire partie du CMHN,
les dirigeants doivent étre présidents du conseil d’administration ou directeurs généraux de ’une
des principales entreprises du pays et étre reconnus pour leur « honorabilité, moralité, prestige et
s’étre distingués pour leurs actions dans le secteur économique » (Briz, 2002 : 22). Ils doivent
par ailleurs s’engager a respecter la confidentialité des réunions du CMHN et a ne pas faire de
déclarations publiques en son nom.

A partir des années 1960, les quarante dirigeants d’entreprise les plus puissants du pays,
venus de tous les secteurs d’activité, se mettent ainsi a se réunir régulicrement. Ils cherchent
avant tout au départ a améliorer I’image du pays a I’étranger et a soutenir le développement
national en proposant des solutions aux problémes économiques et sociaux du pays. Ils profitent
¢galement de ces rencontres pour renforcer leur position de leadership sur la scéne économique,
en échangeant des informations précieuses et en négociant entre eux de nouveaux contrats. Petit
a petit, ils parviennent a instaurer une proximité avec les représentants du pouvoir politique et
deviennent I’interlocuteur privilégié du gouvernement pour les questions économiques. Ils
participent désormais a la nomination du Secretario de Hacienda y Crédito Publico ou du
gouverneur de la Banque centrale, ainsi qu’a la présélection des candidats a la présidence de la

République, comme Gustavo Diaz Ordaz (1964-1970).
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Les tensions entre le président Luis Echeverria et les dirigeants d’entreprise

A 1a fin des années 1960, les guérillas menées dans les montagnes de ’Etat de Guerrero par
le Partido de los Pobres de Lucio Cabaias et I’Asociacion Civica Nacional Revolucionaria de
Genaro Vazquez Rojas prennent de I’ampleur sans que 1I’armée ne parvienne a les contrdler.
L’année 1968 est marquée par la multiplication des mobilisations populaires dans le pays qui
revendiquent une démocratisation du régime, des libertés civiles et politiques et une plus grande
équité sociale. Au mois d’octobre, a ’approche du lancement des Jeux Olympiques dans la ville
de Mexico, une manifestation d’étudiants est réprimée dans le sang : le massacre de Tlatelolco.

Pour faire face a cette effervescence sociale, le nouveau président Luis Echeverria Alvarez
(1970-1976) cherche a rétablir des relations avec I’ensemble de la société et a réaffirmer
I’orientation sociale de la politique économique : « Il est faux de penser qu’il existe un dilemme
insoluble entre I’expansion économique et la redistribution des revenus. Ceux qui proclament
que nous devons d'abord croitre avant de redistribuer se trompent ou mentent par intérét »,
affirme-t-il (Briz, 2002 : 135). Afin de relancer I’économie, I’Etat augmente ses dépenses
drastiquement, nationalise a tour de bras des entreprises de secteurs stratégiques et crée des
entreprises d’innovation technologique comme Instituto Mexicano del Petroleo ou Instituto de
Investigaciones Nucleares. En paralléle, le gouvernement commence a racheter des entreprises
privées en faillite, quel que soit leur secteur d’activité, afin de protéger I’emploi et d’éviter que

des branches productives ne disparaissent.

Tableau 6 : Croissance du nombre d’entreprises publiques entre 1920 et 1982

Nombre d’entreprises publiques
1920-1940 36
1941-1955 144
1955-1970 272
1970-1982 1155

Source : Marichal, 2003
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Le gouvernement de Luis Echeverria Alvarez céde par ailleurs aux pressions syndicales et
met en place une politique de contrdle des prix pour freiner I’inflation galopante et protéger le
pouvoir d’achat des travailleurs. Les grands dirigeants du secteur privé s’inquiétent de ces
mesures sociales, de la croissance de la dette, de la faible productivité des entreprises publiques
ainsi que de la réduction de I’investissement étranger et de la mauvaise image du Mexique hors
des frontieres. Le glas est sonné lorsque le 9 mars 1973, le gouvernement décide de promulguer
une loi de régulation des investissements étrangers, la Ley para Promover la Inversion Mexicana
v Regular la Extranjera. La loi stipule qu’une série d’activités stratégiques sont désormais
exclusivement réservées a I’Etat, que d’autres comme la radio, la télévision ou le transport ne
peuvent étre menées que par des Mexicains et qu’enfin, I’investissement étranger ne peut
dépasser 49% du capital des entreprises des secteurs minier, pétrochimique et automobile
notamment. Si cette loi permet notamment a Claudio X. Gonzélez, qui travaille depuis 1957 a
Kimberly-Clark de México, filiale du groupe étasunien Kimberly-Clark Corporation (KCC), d’en
devenir le président et I’actionnaire majoritaire, elle n’est pas au gotit de la plupart des dirigeants
d’entreprise qui expriment ouvertement leur mécontentement.

Lorsque le président Luis Echeverria Alvarez met en place la Comision Nacional Tripartita
(CNT) pour essayer de concilier les intéréts des travailleurs, du gouvernement et des dirigeants
d’entreprise, ces derniers refusent pour la premiere fois de coopérer. Il faut dire que le président
n’a lui-méme pas respecté le pacte « corporatiste ». La coutume était que le gouvernement
consulte les organisations patronales pour tout projet de loi pouvant affecter directement ou
indirectement la vie économique du pays, mais a son arrivée au pouvoir, en 1970, Luis
Echeverria Alvarez a adressé une proposition de réforme en matiére fiscale au Congrés sans
avoir au préalable consulté les organisations patronales (Briz, 2002 : 124).

Les relations entre les dirigeants d’entreprise et le gouvernement s’enveniment rapidement.
D’abord, le 11 septembre 1973, le président condamne le coup d’Etat militaire au Chili ainsi que
’assassinat de son homologue socialiste chilien Salvador Allende, qu’il a regu en visite officielle
un an plus tot ; il ordonne trois jours de deuil national. Quelques jours plus tard, le 17 septembre
1973, Eugenio Garza Sada, fils du fondateur de la brasserie Cerveceria Cuauhtémoc et président
de I’'important Grupo Visa a I’origine des groupes Femsa et Alfa de notre corpus, est assassiné en

pleine rue @ Monterrey par un commando de la « ligue communiste du 23 septembre ». C’est un
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traumatisme pour les dirigeants d’entreprise du pays qui se décident alors a faire pression sur le

gouvernement et a ¢laborer une doctrine économique du secteur privé.

L’institutionnalisation de I’action politique des dirigeants d’entreprise

Dans un premier temps, le CMHN consolide sa structure. De nouveaux statuts sont publiés
en 1974 afin notamment de réglementer le mode de vote au sein de I’organisation et de créer des
commissions spécialisées. Le CMHN tente par ailleurs de renforcer sa position de leadership vis-
a-vis des autres organisations patronales afin d’unifier le secteur privé et d’élaborer une doctrine
conjointe. En aolt 1973, a I’initiative du CMHN, le centre de recherche Centro de Estudios
Economicos del Sector Privado, géré par sept groupes patronaux, se dote de moyens matériels et
financiers afin d’étudier, connaitre et comprendre la réalit¢ économique du pays et de formuler
des plans économiques pour ’avenir. En parall¢le, le CMHN fait don de 2,5 millions de pesos a
la Coparmex et contraint son président, Roberto Guajardo Suarez, a démissionner apres treize
ans a la téte du syndicat pour cause de complaisance vis-a-vis du gouvernement. Une
commission exécutive de dix-sept membres, dont la plupart font partie du CMHN, est mise en
place a la téte du syndicat patronal (Briz, 2002 : 141).

Dans un second temps, le CMHN développe une stratégie de relations publiques.
L’organisation lance dans la presse une campagne de pression sur le gouvernement. Ses
membres les plus actifs signent réguliérement des tribunes dans les journaux sur le role de ’Etat,
les risques de I’interventionnisme et de la dérive communiste. Le CMHN se met par ailleurs a
¢diter des brochures en espagnol, anglais et frangais sur 1’économie mexicaine et a les distribuer
aux fonctionnaires, capitaines d’industrie, médias et leaders d’opinion du monde entier.

Enfin, en 1975, a linitiative du CMHN, une organisation parapluie regroupant I’ensemble
des organisations patronales est créée afin de représenter les intéréts des dirigeants d’entreprise
et d’influencer notamment la succession présidentielle : le Consejo Coordinador Empresarial
(CCE). Comme I’explique Gustavo de Hoyos Walther, actuel président de la Coparmex au cours
d’un entretien :

Les plus importants hommes d’affaires se réunissent alors et se disent : nous allons créer
un groupe afin de pouvoir nous unir efficacement contre toute politique du gouvernement
qui serait contraire a nos intéréts. Le Consejo Coordinador Empresarial (CCE) ne réunit
pas des entreprises, mais douze organisations patronales : sept membres de plein droit et
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cing membres ayant le statut d’auditeurs. 1l ne représente pas des chefs d’entreprise,
mais coordonne des organisations.

L’institutionnalisation de ’action politique des dirigeants d’entreprise permet donc a ces
derniers d’exprimer publiquement et conjointement leur désaccord vis-a-vis du gouvernement,
notamment lorsqu’a la fin de son mandat, en avril 1976, Luis Echeverria Alvarez décide
d’exproprier les terres agricoles du Valle del Yaqui de Sonora. Au sein du CCE, les dirigeants
d’entreprise s’unissent pour s’opposer a cette mesure et parviennent a ’arrivée au pouvoir de

José Lopez Portillo (1976-1982) a obtenir une indemnisation.

La rupture : la crise de la dette de 1982 et la nationalisation des banques

Pourtant, en dépit de leurs rencontres de plus en plus réguliéres avec le président de la
République et des hauts fonctionnaires, les dirigeants d’entreprise ne parviennent pas a mettre un
terme a la politique d’endettement du gouvernement.

Depuis la signature des accords de Bretton Woods en 1944 et la création la méme année du
Fonds Monétaire International (FMI) afin de promouvoir la stabilité des taux de change, lorsque
les réserves d’un pays décroissent et que les dévaluations de la monnaie locale ne sont plus
suffisantes, le pays peut demander un prét au FMI pour une somme totale pouvant aller jusqu’a
125% de sa quote-part initiale. En échange, le pays doit s’engager a corriger son déficit interne.
C’est dans ce cadre que le Mexique emprunte 900 millions de dollars en 1959 et 1961.

Mais en 1971, les régles du jeu changent. Cette année-la, les Etats-Unis décident
arbitrairement de mettre fin a la convertibilité en or du dollar et de fixer librement leur taux de
change. Début 1976, les accords de Jamaique a Kingston mettent définitivement un terme au
systtme monétaire de parités fixes mais ajustables et confirment I’abandon du rdle légal
international de I’or. Les changes flottants sont 1égalisés, mais soumis a un certain nombre de
conditions dont le FMI doit assurer le respect. La généralisation des changes flottants et la
possibilité pour les Etats d’avoir recours aux financements des marchés de capitaux permettent
alors aux pays industrialisés de se passer du financement du FMI. L’institution se trouve alors
une nouvelle raison d’étre : ’octroi de préts aux pays en voie de développement afin de traiter
les déficits de leur balance commerciale. Les possibilités de crédit octroyées par le FMI sont

ainsi étendues. En 1974, le mécanisme ¢élargi de crédit (MEDC) est créé pour apporter une aide a
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moyen terme aux Etats membres en proie & des problémes de balance des paiements liés a
certaines carences de leurs structures économiques et dont la résolution implique un effort
prolongé de réforme structurelle. Au total, via les trames de crédits normaux et extraordinaires,
un pays peut désormais emprunter jusqu’a 362,25% de sa quote-part.

A son arrivée au pouvoir en 1976, le nouveau président José Lopez Portillo (1976-1982)
signe un accord de prét avec le FMI, un programme sur trois ans de 1 200 millions de dollars,
dont la moitié est fournie directement par le FMI et ’autre par le Département du Trésor et la
Réserve Fédérale des Etats-Unis (Nuiiez et Novela, 1980 : 356). En échange, le gouvernement
s’engage a des réformes structurelles et notamment a une réduction des dépenses publiques.

Peu de temps auparavant, le Mexique a découvert d’immenses gisements pétroliers et le
gouvernement s’est mis a investir largement dans le développement de 1’exploitation pétroliere.
La production passe de 500 000 barils en 1972 a 1,9 millions de barils en 1980 et le Mexique
devient I’un des principaux exportateurs de pétrole au monde. Le pays bénéficie par ailleurs de la
hausse des prix du baril suite aux deux grands chocs pétroliers qui secouent 1’économie
mondiale. D’abord, en 1973, en pleine guerre du Kippour, les pays de I’OPEP déclarent un
embargo sur ’exportation de pétrole aux Etats-Unis et en Europe au nom de leur soutien a Israél
; d’octobre 1973 a mars 1974, le prix du baril quadruple. Ensuite, en 1979, I’Iran, en pleine
révolution, cesse subitement d’exporter du pétrole, dont le prix se multiplie par 2,7 entre le
milieu de I’année 1978 et 1981.

Dans ce contexte favorable, le gouvernement de José Lopez Portillo met en place 1I’Alianza
Popular, Nacional y Democrdtica para la Produccion pour relancer I’économie nationale.
Tandis que le gouvernement concede des bénéfices fiscaux et monétaires aux dirigeants
d’entreprise, ces derniers acceptent en échange d’investir pour relancer I’emploi et la production.
C’est un succes immédiat et le produit intérieur brut (PIB) du Mexique augmente a un taux
annuel de 8% entre 1978 et 1980. Le président José Lopez Portillo affirme alors que I’enjeu de
son gouvernement est désormais d’« administrer 1’abondance » et décide, afin de consolider

I’infrastructure pétroliére, de multiplier les emprunts.
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Tableau 7 : Augmentation de la dette publique entre 1970 et 1982

Dette publique
1970 7 000 millions de US$
1974 14 000 millions de US$
1977 29 000 millions de US$
1982 80 000 millions de US$

Source : Marichal, 2003

Mais en 1982, la chute brutale des prix du pétrole et I’augmentation des taux d’intéréts
internationaux met brusquement fin a cette période faste. Le peso est dévalué et le dollar passe
de 22 a 70 pesos en quelques mois. La fuite immédiate des capitaux privés entraine la diminution
des réserves internationales de la Banque centrale alors méme que la moiti¢ de la dette extérieure
du Mexique arrive a expiration dans les douze mois (Moreno-Brid et Ros, 2009 : 138-140).

Le 20 aott 1982, le Secretario de Hacienda y Crédito Publico, Jesus Silva Herzog, annonce a
la communauté financiére internationale que le gouvernement mexicain n’est plus en mesure de
rembourser sa dette. Et le ler septembre 1982, trois mois avant la fin de son mandat, le président
décrete la nationalisation des banques afin de mettre fin a la fuite des capitaux et d’établir un
contrdle des taux de change. La rupture entre les dirigeants d’entreprise et le gouvernement est
consommée. Comme 1’explique Marcela Briz Garizurieta (2006 : 3) :

L’expropriation des banques en 1982 a brisé la relation entre le gouvernement et les
chefs d’entreprises et détruit [’entente qui avait prévalu depuis [’époque de la
substitution des importations — avec quelques périodes d’exception — entrainant la
défiance des dirigeants d’entreprise et leur refus de coopérer avec le gouvernement.

Quarante ans plus tard, au cours des entretiens que nous avons menés, I’épisode de la
nationalisation des banques, systématiquement désigné par le terme « expropriation » fait encore
figure de traumatisme pour les dirigeants d’entreprise. Comme 1’explique Sergio Chagoya Diaz,
administrateur de Kimberly-Clark de México, au cours d’un entretien :

Ce fut une grave erreur. Une décision totalement politique d'un président sur le point de
terminer son mandat... Et surtout une mesure de représailles, une maniere de punir
Uinitiative privée qui, de toute évidence, ne le soutenait plus.
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b. 1982-1985 : Reconfiguration de la communauté des dirigeants d’entreprise

Le processus de restructuration bancaire

Pour comprendre I’impact de la nationalisation des banques, il importe de rappeler
brievement 1’état du systéme bancaire au Mexique au début des années 1980.

En dépit de la Ley bancaria de 1941 qui poussait a la spécialisation des banques, le systéme
financier mexicain a progressivement évolué depuis les années 1950 vers le modéle de la banque
universelle. Des groupes financiers se sont progressivement constitués autour des banques de
dépot pour proposer toutes sortes de services financiers et, en décembre 1970, la Ley bancaria a
finalement ét¢ amendée pour reconnaitre 1’existence de facto de ces groupes financiers et les
obliger a établir un systéme de garanties réciproques.

Depuis 1976, par le biais de fusions et acquisitions, les banques mexicaines se sont donc
transformées en banques multiples, autorisées a mener des opérations de dépdt, épargne,
intermédiation financiére et hypothécaire ainsi que des opérations de fidéicommis''; elles ont par
ailleurs massivement investi dans des actions d’entreprises financiéres, industrielles et
commerciales. En 1979, Banamex possede ainsi 4 327 millions de pesos d’actions dans plus de
cent-vingt entreprises industrielles et commerciales, principalement des secteurs minier,
automobile, et hotelier ; Banco del Comercio est actionnaire de plus de cent-soixante entreprises
(Processo, 9 aolt 1980). Par ailleurs, de nombreux grands groupes industriels mexicains
comptent sur leurs propres banques et sociétés financieres. Les groupes industriels de Monterrey,
Alfa et Visa (Femsa) sont liés a Banco Serfin ; Industrias Pefioles a Banca Cremi ; FICSA a
Banpais pour ne citer que quelques exemples.

Au moment de la nationalisation en 1982, il existe donc au Mexique soixante banques

commerciales pour la plupart de dimension régionale, dont trente-quatre banques multiples.

Le processus de restructuration bancaire s’initie sous la présidence de Miguel de la Madrid
(1982-1988) et entraine la fusion de nombreuses institutions bancaires ainsi que la disparition de

plusieurs entités. Selon le site de 1’Asociacion de Banqueros de México (ABM), il ne reste plus

"' La premicre des grandes institutions a s’étre constituée en banque multiple est la Comermex en janvier 1977,
suivie de Banamex, Banco Internacional, Banco Atlantico, Banco Serfin et Bancomer au cours de I’année 1977
(Turrent, 2007 : 16).
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que vingt-neuf banques dans le pays en 1983 et plus que dix-huit en mai 1988. La plupart des
employés des banques sont maintenus a leurs postes et de hauts fonctionnaires sont nommés a la

téte des institutions bancaires.

Tableau 8 : Les banques existantes au Mexique de mai 1988 a4 mars 1992

Banca Confia Multibanco Comermex
Banca Cremi Multibanco Mercantil Probursa
Banca Serfin Banco Internacional
Banca Promet Banco Mexicano Somex
Banco del Atlantico Banoro
Banco BCH Banco de Oriente
Banco del Centro Banco Regional del Norte
Banco de Crédito y Servicio Banamex
Banpais Bancomer

Source : élaboration propre a partir du site de I’Asociacion de Banqueros de México (ABM)

La nationalisation bancaire marque ainsi la fin de 1’alliance du capital industriel et financier
au Mexique. Et si la crise économique qui s’en suit lése 1’ensemble du secteur privé, elle ne
suscite pas les mémes réactions chez tous les dirigeants d’entreprise. Certes tous s’accordent sur
le nécessaire assainissement des finances publiques, la vente des entreprises étatiques,
I’indépendance de la Banque centrale et la réforme de la législation fiscale, mais ils sont
désormais en désaccord sur plusieurs points. Pour la premicre fois, I’absence d’homogénéité au
sein du secteur privé et ’incompatibilité des intéréts des différents dirigeants d’entreprise est

mise a jour.

L’influence des grands dirigeants d’entreprise sur le gouvernement

Les grands dirigeants d’entreprise, liés aux secteurs exportateur et financier, refusent d’entrer
b

en conflit ouvert avec le gouvernement. Ils préférent poursuivre leur stratégie de lobbying auprés
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de I’exécutif, via I’organisation Consejo Mexicano de Hombres de Negocio (CMHN), afin de
défendre leurs intéréts privés et de participer a la formulation de politiques publiques
économiques. Pour faire face a la contraction du marché intérieur et aux manques de capitaux, ils
militent pour la mise en place d’un modéle économique libéral ouvert sur 1’étranger.

Les principaux banquiers du pays, directement 1ésés par I’expropriation bancaire, sont tous
membres du CMHN. C’est le cas notamment d’Agustin Legorreta Chauvet (Banamex), de
Manuel Espinosa Yglesias (Banco de Comercio), d’Eloy S. Vallina (Banco Comercial
Mexicano) et de Rolando Vega Iiiguez (Banco de Industria y Comercio). Lorsqu’en 1983
commence le processus de liquidation de la nationalisation bancaire, les liens réguliers que le
CMHN entretient avec le gouvernement de Miguel de la Madrid leur permettent d’obtenir
d’excellentes conditions d’exonération. Non seulement ils obtiennent une indemnisation bancaire
juteuse basée sur des estimations surévaluées via 1’émission d’obligations du gouvernement,
mais ils négocient la participation du capital privé aux banques nationalisées a hauteur de 34%
ainsi que la vente de ces actions a des prix trés intéressants.

Surtout, ils parviennent a se faire restituer leurs actifs non bancaires, notamment les
entreprises industrielles et commerciales dont les banques étaient actionnaires, mais aussi les
maisons de courtage. Il s’agit notamment de la Casa de Bolsa México pour Manuel Espinosa
Yglesias, de Inverlat pour Agustin Legorreta Chauvet, de Fimsa pour Carlos Abedrop Déavila, de
Prime pour Antonio del Valle et de Value pour Eloy S. Vallina. Le gouvernement accepte ainsi
de soutenir la croissance d’un systéme financier paralléle autour du marché boursier. Par
disposition gouvernementale, il est établi que les maisons de courtage sont désormais les seules
autorisées a placer des instruments de dette du gouvernement, les Certificados de la Tesoreria de
la Federacion (Cetes). En 1986, les institutions financiéres non bancaires comptent environ 100
000 clients et concentrent un tiers de I’épargne du pays, avec seulement 2.5% des employés du
secteur bancaire (Morera, 1998 : 144). Agustin Legorreta Chauvet, par le biais de I’un de ses
employés, Manuel Somoza Alonso, se charge de négocier avec le gouvernement la privatisation
de I'unique maison de courtage publique, Acciones Bursatiles Somex. Cette méme année, la
presse internationale qualifie le marché actionnaire mexicain du plus actif au monde ; c’est
surtout celui qui offre les plus hauts rendements.

La croissance du marché financier mexicain ainsi que la spéculation sur les bons du

gouvernement permettent 1’enrichissement de jeunes dirigeants ayant fondé des maisons de
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courtage dans les années 1960. C’est le cas notamment de Roberto Hernandez Ramirez et
Alfredo Harp Helu avec Acciones y Valores, de Carlos Slim Helu avec Inversora Bursatil ou de

Carlos Hank Rohn avec Interacciones. Ils font tous partie de notre corpus.

Les revendications des dirigeants d’entreprise du Nord du pays

Les dirigeants d’entreprise du Nord du pays, moins dépendants de leurs relations avec le
gouvernement mexicain de par leur proximité géographique avec les Etats-Unis, et révoltés par
’autoritarisme du systeme présidentialiste et le décret de nationalisation des banques, décident

de s’engager en faveur d’une réforme profonde du systéme politique.

En premier lieu, ils souhaitent mettre fin au systéme « corporatiste » car ils ne se sentent plus
représentés par le réseau complexe d’organisations patronales. En effet, 1’organisation centrale,
le CCE, est a I’époque largement dominée par le CMHN qui ne défend que les intéréts des plus
grands. Si I’on observe la liste des présidents du CCE a cette époque, on remarque en effet qu’ils
sont presque tous membres du CMHN. C’est le cas de Prudencio Lopez (1979-1981), de Claudio
X. Gonzalez (1985-1987), d’Agustin Legorreta Chauvet (1987-1989), ainsi que de Rolando Vega
Ifiguez (1989-1991).

Face a cette crise de représentation au sein du CCE, I’aile radicale des dirigeants d’entreprise
s’engage au sein de la Coparmex et de la Concanaco et se lance dans une critique acerbe de
I’Etat (Alba, 2010). Les discours prononcés dans les assemblées nationales de la Coparmex ainsi
que les articles publiés dans la revue Decision de la Concanaco entre 1983 et 1986 sont a ce titre
¢édifiants. Ils énoncent le programme stratégique de ces nouveaux acteurs qui cherchent a
modifier le systeme politique dans son ensemble. Ils revendiquent une économie sociale de
marché, la fin de D'interventionnisme étatique, mais surtout la démocratisation de ’Etat, le
renforcement de la société civile et la destruction de 1’appareil « corporatiste ». Les grands
dirigeants d’entreprise tentent méme de faire pression sur ces chefs d’entreprise trop radicaux
pour mettre fin aux réunions « México en Libertad », organisées par la Coparmex, la Concanaco
et le CCE afin d’alerter la société¢ des risques d’un gouvernement autoritaire (Mizrahi, 1992 :

745).
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En second lieu, les dirigeants d’entreprise du Nord du pays se lancent sur la scéne politique.
Au cours des années 1980, un nombre sans précédent de dirigeants, qui n’avaient jamais été
actifs politiquement auparavant, accordent ouvertement leur soutien au parti d’opposition, le
PAN. Comme I’explique Yamile Mizrahi (1992 : 747) :

Au fur et a mesure que la communauté des dirigeants d’entreprise s’accroit et se
diversifie, apparait une nouvelle génération de petits et moyens chefs d’entreprise ayant
peu de liens économiques ou personnels avec le gouvernement féderal et régional et peu
de pouvoir pour influer sur les décisions prises dans la sphere exécutive. En revanche, ils
ont construit des liens forts avec leurs propres localités et établi une présence
significative dans les organisations syndicales locales. Ces dernieres leur offrent donc de
nouveaux moyens d’expression politique.

Déja, en 1979, le PAN avait gagné les élections municipales de Ciudad Obregon en partie
grace au soutien des chefs d’entreprise locaux. La méme année, Fernando Canales Clariond, a la
téte de l'important groupe IMSA, avait été ¢élu député du PAN a Nuevo Ledén. Mais la
politisation des dirigeants d’entreprise du Nord du pays s’accélére apres la nationalisation des
banques. Plusieurs dirigeants d’entreprise de taille moyenne se lancent au sein du PAN et
parviennent a obtenir des postes de président municipal comme Ernesto Ruffo Appel de
I’entreprise Pesquera Zapata a Ensenada (Etat de Basse Californie) ou Francisco Barrio Terrazas
de ’Empresa Empacadora Chihuahuense a Ciudad Juarez (Etat de Chihuahua). Ce dernier gagne
ensuite en 1986 1’¢lection au poste de gouverneur de Chihuahua sous la banniére du PAN. C’est
la premicre fois que le PAN gagne une élection fédérale.

L’exemple de Manuel J. Clouthier est a ce titre particulierement significatif. Originaire de
Sinaloa dans le Nord du pays, Manuel J. Clouthier dirige, entre autres, d’une importante
entreprise agricole, Arrocera del Palmito. Il s’engage treés tot dans la défense des intéréts du
secteur privé face a I’interventionnisme étatique par le biais des organisations patronales. Il est
d’abord président de la Confédération d’Associations d’Agriculteurs de I’Etat de Sinaloa
(CAADES), puis président de la Coparmex au niveau national (1978-1980). 11 dirige ensuite le
CCE entre 1981 et 1983, unique période ou I’organisation montre une plus grande radicalité dans
ses discours vis-a-vis de 1’Etat. En 1986, sous la banniére du PAN, il est candidat au poste de
gouverneur de Sinaloa, puis a la présidence de la République en 1987. La lutte des dirigeants
d’entreprise au sein du PAN aboutit finalement a I’élection de Vicente Fox Quesada, ancien
directeur général de Coca-Cola au Mexique, d’abord au poste de gouverneur de Guanajuato en

1995, puis a la présidence de la République en 2000.
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La nationalisation des banques entraine donc la reconfiguration du secteur privé : la
séparation des groupes industriels et financiers, mais aussi 1’acces de jeunes financiers a ’¢lite
¢conomique du pays. Elle révele par ailleurs au grand jour les profondes dissensions existants au
sein de la communauté patronale et marque le début de la rupture entre les grands patrons
proches de I’Etat et les dirigeants moins dépendants du systéme. Mais elle est surtout a 1’origine
de la fin du systéme « corporatiste » de gestion d’intéréts.

La nationalisation des banques en 1982 a modifié I’hégémonie du capital financier a
Uintérieur de la classe dominante du pays : elle a changé les bases de [’entente qui
s’était établie entre [’Etat et les chefs d’entreprise et accéléré le processus de
politisation du patronat (Alba et Krujit, 1990 : 830).

La nationalisation des banques marque la fin du pacte « corporatiste » qui assurait a I’Etat le
soutien des dirigeants d’entreprise. Ces derniers entrent désormais dans 1’aréne politique ; d’une

réaction défensive a I’époque de Luis Echeverria Alvarez, ils passent a une action proactive.

c. 1985-1988 : La victoire d’un nouveau modele économique

Au cours des années 1980, les dirigeants d’entreprise ne sont pas les seuls a contester
I’hégémonie du PRI.

La crise économique s’aggrave. En 1985, le pays vit un terrible séisme et les pertes
matérielles atteignent 1 148,3 milliards de dollars. L’année suivante, la chute des prix du pétrole
qui passe en six mois de 25 a 12 dollars le baril entraine une perte de devises équivalent a 48%
de la valeur totale des exportations, a 6,7% du PIB et a 26,2% des revenus du secteur public.
Pour diminuer la dépendance aux exportations pétrolicres, le président Miguel de la Madrid met
en place un plan d’austérité, le Programa Inmediato de Recuperacion Economica (PIRE), et
dévalue a plusieurs reprises le peso. L’inflation est déja de 105,5% en 1986. L’année suivante,
suite au krach de la bourse mexicaine, elle atteint 160%.

Les tensions sociales s’accentuent et les mouvements populaires revendicatifs se multiplient,
comme la gréve des étudiants de la UNAM en 1986. Tandis que les dirigeants d’entreprise
gagnent des élections sous la banniére du PAN dans le Nord du pays, la contestation politique
gronde au coeur méme du PRI. Dés 1986 apparait un courant démocratique qui appelle a des

¢lections primaires et refuse la désignation du candidat a I’¢élection présidentielle par le président
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actuel. En 1988, le Frente Democrdtico Nacional, une coalition de forces politiques, est créée
pour porter Cuauhtémoc Cardenas a I’élection présidentielle. Le mouvement regoit un fort
soutien de la population. Mais Carlos Salinas de Gortari, du PRI, est finalement élu Président de

la République en 1988 avec de forts soupcons de fraude électorale.

Le Consensus de Washington : la mise en place de politiques publiques libérales

Le Mexique, qui a annoncé¢ son défaut de paiement en aotit 1982, doit faire face a la crise de
la dette. Entre 1982 et 1989, les organisations financicres internationales mettent en place quatre
plans de restructuration, conditionnées a la mise en place de politiques publiques spécifiques.

Depuis le début des années 1980, les organisations financiéres internationales ont en effet
développé un nouveau paradigme.

Jusque-la, la politique économique n’avait guére joué qu’un réle de figurant dans la
théorie du développement. Les roles principaux étaient tenus par l’investissement et la
technologie et tout I’effort d’un organisme d’aide au développement tel que la Banque
mondiale portait sur le transfert des ressources nécessaires au financement de projets
d’investissement susceptibles d’accélérer la croissance. [...] A partir des années 1980,
par contre, les politiques passerent rapidement au premier plan. (Lafourcade et Guérard,
1994 : 356).

Le mod¢le de développement interventionniste a été remis en question par les crises de la
dette rencontrées dans plusieurs pays d’Amérique latine. Les économistes, marqués par la prise
d’importance des mathématiques, des théories de I’anticipation rationnelle ou du choix public,
sont désormais d’accord pour affirmer que la meilleure maniere d’assurer le développement des
¢conomies des pays émergents est de laisser jouer plus librement les forces du marché et de
s’appuyer sur un secteur public réduit et plus performant.

Des les années 1980, la Banque mondiale offre une nouvelle catégorie de préts-
programmes, les préts a [’ajustement structurel, dont le but est d’encourager, en les
appuyant de transferts de ressources relativement importants, [’adoption dans les pays
qui le souhaitent, des réformes qui pourront les aider a sortir de la crise et relancer la
croissance (Lafourcade et Guérard, 1994 : 358).

La Banque mondiale ne propose plus des préts en soutien de la balance des paiements, mais
des projets en échange de réformes politiques (Kapur, Lewis et Webb, 1997 : 505-509). Il s’agit
d’un nouveau « paradigme politique transnational » (Babb, 2012), entendu comme un cadre

puissant et durable d’idées et de standards politiques. Ce nouveau modéle définit tant les
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instruments qui doivent étre utilisés dans le domaine des politiques que les objectifs de ces
politiques (Hall, 1993 : 279).

En 1985, le président des Etats-Unis nomme James Baker comme Secrétaire au Trésor et ce
dernier développe un plan gouvernemental pour gérer la dette des pays du Tiers monde, le Baker
Plan. Selon ses propres mots, le plan se sert des préts conditionnels des organisations financicres
comme moyen de promouvoir des réformes politiques de « soutien a la croissance », notamment
« la privatisation des entreprises publiques lourdes et inefficaces, la libéralisation des marchés
intérieurs de capitaux, la réforme fiscale, la création d’environnements plus favorables pour
I’investissement étranger et la libéralisation des échanges » (Babb, 2012 : 276). Le Baker plan
recommande la coordination de I’action des différentes organisations financicres et en 1986, le
FMI inaugure a son tour une facilité d’ajustement structurel.

Dans le cadre de cette collaboration, le FMI conserve ses responsabilités traditionnelles
dans le domaine des politiques macroéconomiques et de stabilisation financiere. Il porte
son attention sur les divers instruments de gestion de la demande et de |’offre au niveau
global - y compris les politiques monétaires, fiscales et du taux de change - qui affectent
directement les grands équilibres, les paiements extérieurs et la stabilité des prix. La
Banque, de son coté, prend en charge les réformes de nature essentiellement micro-
économiques et institutionnelles qui agissent surtout du coté de [’offre en accroissant
d’une maniere durable [’efficacité des structures économiques (Lafourcade et Guérard,
1994 : 360).

L’objectif du Baker Plan est d’empécher les pays en voie de développement de faire défaut
de leur dette extérieure, pour la plupart vis-a-vis de banques américaines, mais aussi d’ouvrir
leurs économies aux forces du marché (Babb, 2012 : 276). Dans la pratique, le conditionnement
des préts est permis par des documents de types contrats appelés « Letters of Intent » (FMI) ou «
Letters of Development Policy » (Banque mondiale) qui précisent le montant total du prét,
I’échéancier de remboursement, une série d’engagements politiques, mais aussi des tranches de
paiement permettant de réviser 1’évolution des politiques des emprunteurs. Si I’emprunteur ne
respecte pas les dispositions, le préteur peut donc cesser de lui préter. Ce nouveau paradigme
politique, baptis¢ « Consensus de Washington » par 1’économiste John Williamson (1990) repose
sur les réformes économiques suivantes : discipline fiscale, réduction des dépenses publiques,
réforme fiscale pour accroitre les recettes, libéralisation financiére, détermination des taux
d’intéréts par le marché, taux de change compétitifs, libéralisation du commerce et de
I’investissement étranger, privatisation des entreprises publiques, dérégulation et réaffirmation

des droits de propriété.
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La mise en place de ce plan est en réalité facilitée par trois éléments-clés. D’abord, ces
organisations internationales, essentiellement composées d’économistes, tirent leur 1égitimité de
leur réputation de pourvoyeurs d’une expertise neutre et technocratique (Chwieroth, 2010).
Ensuite, a la té€te des gouvernements des pays en voie de développement sont nommés de plus en
plus fréquemment des économistes formés aux Etats-Unis (Markoff and Montecinos, 1993 ;
Dezalay et Garth, 1998 ; Dezalay, 2004). Les Chicago Boys, économistes libéraux formés a
Chicago University par Milton Friedman et Arnold Harberger, ont ainsi joué un rdle crucial dans
la mise en place de nouvelles politiques économiques au Chili sous la dictature de Pinochet dans
les années 1970. Au Mexique, les Harvard Boys arrivent au pouvoir dans les années 1980,
d’abord avec le président Miguel de la Madrid (1982-1988), diplomé de Harvard University en
administration publique, puis avec Carlos Salinas de Gortari (1988-1994), docteur en économie
politique a Harvard University également. Enfin, dans le cas du Mexique, la mise en oeuvre des
réformes économiques est facilitée par le soutien des grands dirigeants d’entreprise qui, via le
CMHN, militent pour la mise en place d’un nouveau modele économique libéral ouvert sur

I’étranger.

Les premieres réformes structurelles sous Miguel de la Madrid (1982-1988)

Sous la pression des grands dirigeants d’entreprise et des organisations internationales, le
président Miguel de la Madrid, lui-méme convaincu que la crise de la dette est liée aux défauts
du modele de substitution des importations, lance les premieres réformes structurelles.

Dés novembre 1982, dans sa lettre d’intention au FMI, le gouvernement mexicain s’engage a
faire des ajustements structurels dans son systeme protectionniste. En 1985, un Memordndum de
Entendimiento Comercial est signé entre les Etats-Unis et le Mexique qui s’engage a éliminer les
subsides et a limiter les financements préférentiels aux importations. Miguel de la Madrid se
lance en parall¢le dans 1’épuration de la structure douaniere. En 1982, au Mexique, 100% des
importations étaient encore sujettes a un permis préalable et les seize niveaux de tarifs douaniers
existants permettaient a la surtaxe d’atteindre jusqu’a 100%, méme si elle était en moyenne de
27%. Des 1985, pres de 64% des importations sont exemptes de tarifs douaniers et seules 47%
des importations ont besoin d’un permis. En 1986, le Mexique signe son entrée dans le GATT

(Accord général sur les tarifs douaniers et le commerce). En 1987, les importations exemptes de
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tarifs douaniers atteignent 72% du total et moins de 28% de la valeur des importations sont
sujettes a un permis préalable (Clavijo, 2000 : A26).

En paralléle, le gouvernement se lance dans la promotion de I’investissement direct étranger.
En 1984, I’installation d’entreprises hautement exportatrices sur le territoire mexicain ainsi que
I’'usage intensif de technologies a capital majoritairement étranger sont autorisées. Le nombre de
magquiladoras, usines bénéficiant d'une exonération des droits de douane pour produire a
moindre colt des marchandises assemblées a partir de composants importés, augmente
drastiquement. En 1986, un nouveau classement des activités de pétrochimie de base permet
d’accroitre les possibilités d’investissement étranger dans le secteur. L’investissement direct
étranger passe de 683,7 millions de dollars en 1983 a 3 877,2 millions de dollars en 1987
(Secretaria de Economia)

Enfin, les premicres privatisations d’entreprise publiques ont lieu dans les secteurs suivants :
porcelaine, ciment, boissons non alcoolisées, textile, automobile, pharmacie. Entre 1985 et
1987, 192 entreprises de participation étatique majoritaire et 66 de participation minoritaire sont
démantelées sous la forme de vente, liquidation, fusion ou transfert aux différents Etats de la
République. L’usine sidérurgique, Fundidora de Fierro y Acero de Monterrey, créée en 1900 et

absorbée par le gouvernement en 1977, est ainsi déclarée en faillite en 1986.

Satisfaits des réformes économiques libérales mises en place par le gouvernement, les grands
dirigeants d’entreprise acceptent a nouveau de collaborer. En 1987, ils signent le Pacto de
Solidaridad Economica par lequel le gouvernement s’engage a réduire ses dépenses et
approfondir ses réformes structurelles. En échange, le secteur ouvrier s’engage a ne pas
demander de hausse de salaires ni a faire de greéves et les dirigeants d’entreprise a ne pas
augmenter les prix. A partir du moment ou il y accord sur le projet économique de
développement, les dirigeants d’entreprise acceptent méme des mesures contraires a leur intérét,
comme le nouvel impo6t de 2% sur ’actif fixe.

Un nouveau pacte dit « néo-corporatiste » est mis en place (Schmitter, 1992) ; les principales
organisations sociales ne doivent plus soutenir politiquement le parti du gouvernement mais
seulement son projet de modernisation économique. Ce nouveau pacte est caractérisé par une
plus grande autonomie et capacit¢ de proposition des organisations, mais aussi par une

acceptation croissante de leur réle dans 1’élaboration des programmes politiques.
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d. 1988-1994 : Les dirigeants d’entreprise au coeur des politiques économiques

Les grands dirigeants d’entreprise, négociateurs de [’ouverture économique

L’ouverture économique s’accélere sous la présidence de Carlos Salinas de Gortari (1988-
1994). A son arrivée au pouvoir, le nouveau président mexicain, dont 1’élection est vivement
contestée et qui a donc besoin du soutien de son voisin du Nord pour maintenir la stabilité dans
son pays, prend Dinitiative de lancer les négociations de I’ALENA (Accord de Libre-Echange
Nord-Américain). L’objectif est de permettre aux produits mexicains d’accéder aux marchés
¢tasuniens et canadiens, mais aussi d’attirer des investissements étrangers. Tres vite, un conseil
consultatif pour la négociation du trait¢ — Consejo Asesor del Tratado de Libre Comercio
(TLC) — est mis en place. De hauts fonctionnaires, des chercheurs, des organisations du secteur
agricole, ouvrier, employé, et bien sir patronal sont invités a y participer. Coté patronal, les
grands dirigeants d’entreprise sont sur-représentés. Le conseil réunit en effet six membres du
CMHN tandis que les petits et moyens chefs d’entreprises sont exclus du processus, la
Canacintra n’étant pas sollicitée.

Les grands patrons se retrouvent ainsi au coeur de la négociation du traité ; ils sont en réalité
les seuls a avoir véritablement intérét a ce qu’une zone de libre-échange soit mise en place.
Depuis les années 1980, face a la contraction du marché intérieur, les grands groupes mexicains
exportent en effet leurs produits vers leurs voisins du Nord. Dés 1984, Bimbo lance par exemple
sa marque de pains Marinela aux Etats-Unis. Et Alfa et Vitro se mettent & exporter entre 20 et
25% de leur production (Briz, 2006 : 201). Pourtant, I’apparition d’un protectionnisme
contingent aux Etats-Unis et la surévaluation du peso suite aux mesures de controle de 1’inflation
entrainent la réduction des exportations a partir de 1991 et suscitent I’inqui¢tude des grands
dirigeants d’entreprise. En 1991, Cemex voit ainsi ses exportations vers les Etats-Unis se faire
taxer d’un nouvel imp6t compensatoire de 58% et baisser par conséquent de 43% (Briz, 2006,
201). Comme I’explique Jacobo Zeidenweber, alors président de la Concamin :

L’ALENA n’a jamais été per¢cu comme un approfondissement de [’ouverture mexicaine
vers I’Amérique du Nord, qui est un marché pour nous inévitable et naturel. [...] Il ne
s agissait ni d’approfondir ni de radicaliser ['ouverture, comme cela est dit aujourd’hui,
mais au contraire de la nuancer en imposant de meilleures régles du jeu, des normes, et
en mettant en place des conditions de réciprocité. (Briz, 2006 : 200).
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En 1988, les Etats-Unis réalisent en effet 6% de leur commerce avec le Mexique tandis que
ce dernier dirige 60% de ses exportations et 65% de ses importations vers et depuis les Etats-
Unis. Les dirigeants de grands groupes industriels et d’entreprises transnationales ont donc tout
intérét a la signature du traité.

En 1990, le CMHN prend Dinitiative de créer la Coordinadora de Organizaciones
Empresariales para el Comercio Exterior (COECE). L’organisme est présidé par Juan Gallardo
Thurlow, président de Embotelladora de Occidente, concessionnaire de Pepsi, mais surtout
gendre de Jorge Larrea, le président de I’'immense Grupo México, lui-méme membre du CMHN.
La fonction officielle du COECE est de mener des études, mais surtout d’informer et de
représenter ’ensemble des chefs d’entreprises du pays afin de formuler clairement leurs
revendications en maticre de commerce extérieur.

Le COECE n’a pas joué en réalité le role d’informateur du secteur privé. Les petits et
moyens industriels ont vécu tout le processus avec un haut degré d’incertitude.
L’organisation n’a par ailleurs, a notre connaissance, proposé aucune orientation
substantive aux autorités commerciales mexicaines. Elle n’a pas non plus exprimé le
moindre désaccord avec I’approche proposée, ce qui aurait été logique dans une étape
d’ajustement entre le secteur privé et le gouvernement. Enfin, elle n’a pas eu la moindre
réaction face a I’évolution du traité bilatéral en trilatéral. (Castro Martinez : 55)

Le COECE apporte ainsi un soutien infaillible au gouvernement mexicain. Les membres du
CMHN aident méme a convaincre le secteur privé aux Etats-Unis. En effet, selon la Constitution
américaine, le texte du traité doit étre soumis au Congres, ou plusieurs groupes du secteur privé
font blocage dans la crainte que le trait¢é ne menace leurs intéréts. Les membres du CMHN
adressent alors personnellement des lettres a de grands chefs d’entreprise étatsuniens pour leur
demander de convaincre les parlementaires. Ils vont jusqu’a financer une campagne publicitaire
aux Etats-Unis en faveur de PALENA.

L’ALENA, signé le 17 décembre 1992, entre en vigueur le ler janvier 1994. Il est

rapidement suivi de la signature d’un traité avec la Colombie en 1994 puis avec le Chili en 1999.

C’est ¢galement sous la houlette des grands dirigeants d’entreprise mexicains que se
concrétise la dérégulation de Dl’investissement étranger. Claudio X. Gonzdlez, président du
CMHN et du groupe Kimberly-Clark de México, est ainsi nommé conseiller en matiere de

politique économique internationale par le président Carlos Salinas de Gortari (1988-1994).
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En 1989, un réglement additionnel est apposé a la Ley para Promover la Inversion Mexicana
v Regular la Inversion Extranjera de 1973. Ce n’est pas encore le moment de modifier la loi en
profondeur ; les grands dirigeants d’entreprise préférent attendre la fin du processus de
privatisation avant de libéraliser totalement 1’investissement étranger. Les grandes entreprises
publiques doivent en effet rester entre les mains d’actionnaires mexicains. Le nouveau réglement
autorise tout de méme la participation d’investisseurs étrangers dans 73% des secteurs d’activités
; pour le reste, le concept d’investissement étranger temporaire est mis en place afin de permettre
aux entreprises de secteurs contrdlés en difficultés financicres de faire appel a des capitaux
étrangers. La nouvelle Ley de Inversion Extranjera est promulguée en 1993. La participation du
capital étranger est alors autorisée dans presque toutes les activités économiques et les
démarches administratives sont simplifiées. En 2000, I’investissement direct étranger au

Mexique atteint 18 247,6 millions de dollars (Secretaria de Economia).

Les grands dirigeants d’entreprise, bénéficiaires des politiques de privatisation

Au moment de la promulgation de la nouvelle Ley de Inversion Extranjera, le processus de
démantelement des entreprises publiques est déja achevé. 93% des entreprises publiques sont
passées aux mains du capital privé national (Rogozinski, 1993). Le gouvernement s’est retiré de
trente branches de I’économie et 228 entreprises para-étatiques ont été vendues. Le transfert
effectif du capital des grandes entreprises publiques industrielles, financicres et de service au
secteur privé a permis de faire entrer plus de vingt mille millions de dollars dans les caisses du
gouvernement (Rogozinski, 1993). L’Etat se retire de I’économie et demeure uniquement recteur
des activités qui lui sont réservées dans la Constitution : I’extraction pétrolicre ainsi que la
génération d’énergie électrique et nucléaire. En avril 1994, la Banque centrale devient autonome,
privant ainsi le gouvernement de toute influence réelle sur la politique monétaire. La grande

entreprise apparait désormais comme 1’unique moteur du développement économique.

La vente d’entreprises publiques n’a pas lieu sur le marché de capitaux, mais par le biais
d’enchéres, ce qui permet au gouvernement de sélectionner les dirigeants d’entreprise autorisés a
participer, puis de valider le gagnant selon des arguments techniques et financiers. Au cours du

processus de privatisation, le gouvernement de Carlos Salinas de Gortari (1988-1994) cherche a
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prioriser le capital national, a renforcer les grands groupes privés nationaux tout en promouvant
la formation et le développement de nouveaux groupes économiques. Plusieurs groupes
économiques mexicains sortent ainsi consolidés du processus de privatisation ; pour certains, ils
sont désormais en situation de quasi-monopole.

Parmi les principales entreprises publiques privatisées, deux font aujourd’hui partie de notre
corpus. Il s’agit d’abord de Teléfonos de México (Telmex), principale compagnie téléphonique
du pays, rachetée en décembre 1990 pour la somme de 1 760 millions de dollars. L’entreprise
fait aujourd’hui partie d’América Movil, principale entreprise de I'IPC, dont I’actionnaire
majoritaire Carlos Slim est aujourd’hui considéré comme [’homme le plus riche du Mexique. Il
s’agit ¢galement de la mine de cuivre Cananea rachetée par le groupe industriel de Jorge Larrea
Ortega pour 475 millions de dollars américains. L’opération permet a Grupo México de devenir

le quatriéme producteur de cuivre au niveau mondial.

Tableau 9 : Exemples de privatisation d’entreprises publiques entre 1989 et 1990

Entreprises Date Acheteur Secteur Prix (millions US$)
, o Grupo Carso, S.W. Bell, 2
Teléfonos de México Dec. 90 France Cable and Radio Télécom. 1760
Cananea Mining Co. Sept. 90 Mexicana de Cananea Mines 475
Aeronaves de México Juin 89 Icaro Aeropuertos Cofn.p aghie 268
aérienne
Compama.Mjc%qcana de Aot 89 Grupo Xabre Compagme 140
Aviacion aérienne

Source : Garrido, 1994

En ce qui concerne les entreprises financiéres, dix-huit banques commerciales sont mises a la
vente entre juin 1991 et juillet 1992 dans le cadre d’un vaste programme de réformes financicres
de dérégulation et libéralisation du systéme financier. Plusieurs banques sont rachetées par de
puissants groupes industriels, comme Bancomer par Eugenio Garza Lagiiera de grupo Visa,
Banca Serfin par Adrian Sada Gonzalez de Grupo Vitro, Banco Mexicano Somex par Carlos
Gomez y Gomez de Grupo Desc et Banorte par Roberto Gonzéalez Barrera de Gruma. Ces

opérations consacrent donc la réapparition de groupes industrialo-financiers.
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La plupart des banques ne sont pas adjugées a des professionnels du secteur. Parmi les
anciens banquiers de 1’époque d’avant la nationalisation de 1982, seul Agustin Legorreta
Chauvet, ex-actionnaire majoritaire de Banamex, parvient a mettre la main sur Multibanco
Comermex. Manuel Espinosa Yglesias, ancien propriétaire de Bancomer, est tout bonnement
exclu de la vente aux encheres, afin d’éviter la reconstitution d’un groupe au trop grand pouvoir
financier. Neuf banques sont en revanche accordées aux fondateurs de maisons de courtage,
comme Banamex a Roberto Hernandez Ramirez et Alfredo Harp Heli de Accival ou Banca
Confia a Jorge Lankenau de Abaco. Enfin, deux banques sont rachetées par des compagnies de
transport sans aucune expérience dans le secteur bancaire : Banpais par Angel Rodriguez et

Bancrecer par Roberto Alcéantara.

Cette fois encore, les grands dirigeants d’entreprise du pays apparaissent comme les
principaux bénéficiaires du processus de privatisation. Sur les 228 entreprises vendues sous le
gouvernement de Salinas, seules 21, pour la plupart agricoles, sont adjugées au secteur social
(Garrido, 1994 : 172). En revanche, les membres du CMHN parviennent pour la plupart a

racheter des entreprises publiques, comme le montre le tableau ci-dessous.

Tableau 10 : Les membres du CMHN bénéficiaires de la privatisation

Membre du CMHN Controle de I’entreprise rachetée
Carlos Slim Helu Téléphonie : Telmex
Jorge Larrea Ortega Mine : Minera Cananea
Roberto Hernandez Ramirez Banque : Banamex
Eugenio Garza Lagiiera Banque : Bancomer
Adrian Sada Gonzalez Banque : Serfin
Agustin Legorreta Chauvet Banque : Comermex
Antonio del Valle Banque : Banco Internacional
Juan Sanchez Navarro Banque : Banco Internacional
Bernardo Garza Sada 3 entreprises dédiées a la transformation de I’acier
Alberto Bailléres Gonzélez Mine : Compafiia Minera de los Cedros et Refractarios Hidalgo
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Bernardo Quintana Aguirre Sidérurgie : Compafiia de Manufacturas Metélicas Pesadas

Alberto Santos de Hoyos Raffineries de sucre : Alianza Popular, Pedernales et Puruaran

Source : Briz, 2006

Le gouvernement « récompense » ainsi les membres du CMHN pour leur soutien dans la
transition économique. Les entreprises publiques leur sont accordées certes a des prix ¢€levés,
mais dans des conditions fort favorables. Le gouvernement met en effet a disposition des
investisseurs des paquets financiers structurés de manicre a avoir le contréle de 1’entreprise sans
détenir la majorité des actions. Il accepte méme que les dirigeants d’entreprise constituent des
paquets financiers dans lesquels 1’apport de capital propre est minoritaire et 1’échange d’actifs
réels des entreprises publiques contre les titres de dette publique du gouvernement autorisé.

Prenons le cas de la vente de Telmex a Carlos Slim Helu par exemple. Au moment de
I’annonce de la privatisation de I’entreprise de téléphonie fin 1989, le gouvernement recoit
plusieurs offres, notamment de groupes étrangers comme Telefonica de Espafia. C’est I’offre de
Grupo Carso, en association avec l’entreprise frangaise France Telecom et la compagnie
¢tasunienne Southwestern Bell International Holding Co, qui est retenue. Avec le soutien du
gouvernement, Carlos Slim Helu, président de Grupo Carso, parvient a racheter seulement 20,4%
des actions de Telmex, mais a posséder 51% des droits de vote. Par ailleurs, dans I’impossibilité
de payer comptant, Carlos Slim Helu se voit accorder un prét par le gouvernement fédéral lui-
méme a hauteur de 426 millions de dollars et avec un taux d’intérét de 10,68% (Relea, 2016 :
30). Enfin, Carlos Slim Hell obtient du gouvernement 1’octroi d’un monopole national sur le
service de téléphonie longue distance pour une durée de six ans afin de compenser I’importance

des investissements nécessaires en infrastructure téléphonique dans le pays.

L’alliance entre les grands dirigeants d’entreprise et I’Etat est scellée. En 1993, le PRI est en
position de fragilit¢ face a la montée du PAN dont le candidat est un chef d’entreprise de
Guanajuato, Diego Fernandez de Cevallos, mais aussi face a la prise d’importance du parti de
Cuauhtémoc Cérdenas Solorzano, le Partido de la Revolucion Democrdtica (PRD). Le 23 février
1993, trente hommes d'affaires se réunissent sur invitation du président Carlos Salinas de Gortari

dans la maison de Antonio Ortiz Mena, ancien Secretario de Hacienda y Crédito Publico. De
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nombreux membres du CMHN, bénéficiaires des privatisations, sont présents et notamment
Carlos Abedrop Davila, Gilberto Borja Navarrete, Diego Gutiérrez Cortina et Carlos Slim Helu.
Ils s’engagent tous a financer la prochaine campagne présidentielle du PRI a hauteur de 75
millions de pesos (Processo, 28 novembre 1998).

A 1’été 1994, dans un contexte de fortes tensions sociales suite au soulévement des forces
insurgées de I’ Ejército Zapatista de Liberacion Nacional au Chiapas et a I’assassinat du candidat
a I’¢lection présidentielle, Luis Donaldo Colosio, Ernesto Zedillo Ponce de Ledn du PRI est élu

président de la République (1994-2000).

e. 1995-2000 : Le sauvetage des grandes entreprises et des banques par PEtat

La crise économique et financiere de 1995

Au début des années 1990, a I’approche de I’entrée en vigueur de ’ALENA et dans un
contexte de stabilité du taux de change entre le peso et le dollar, le contexte semble favorable aux
investisseurs. Les liquidités étrangeres, en dollars notamment, affluent dans I’économie
mexicaine et le nombre d’emprunts, mais aussi d’acteurs du systéme financier, augmente
rapidement. Si le gouvernement avait initialement prévu de protéger le secteur bancaire, il finit
par autoriser trés vite la création de nouvelles banques nationales et régionales par des groupes
privés nationaux n’ayant pas pu participer au processus de rachat des banques. C’est ainsi, par
exemple, que Carlos Slim Heli fonde Grupo Financiero Inbursa en 1992. En parallele, les
intermédiaires financiers non bancaires se multiplient afin de faciliter ’octroi de crédits aux
particuliers et aux entreprises. En 1988, il existe 73 intermédiaires financiers non bancaires ; en
1994 ils sont 544 (Briz, 2006 : 197). L’octroi de crédits n’est pas suffisamment supervisé et le
nombre d’opérations frauduleuses augmente. Comme I’explique Alvaro Gasca Neri, associé de
Ernst & Young México, proche du Secretario de Hacienda y Crédito Publico, Pedro Aspe
Armella (1988-1994), lors d’un entretien a propos de la privatisation des banques :

1l est tres difficile voire impossible de légiférer de maniére qualitative. La loi est toujours
quantitative. [...] La morale, la conduite éthique, la diligence et I'honnéteté ne peuvent
pas étre prises en compte. La privatisation des banques a donc été réalisée en accord
avec la loi, mais selon un principe quantitatif. Les banques ont été vendues aux plus
offrants, des financiers qui dans bien des cas manquaient d'éthique et de compétences
professionnelles.
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En décembre 1994, alors que le président Ernesto Zedillo Ponce de Ledn (1994-2000) vient
de prendre ses fonctions, 1’annonce de la chute des réserves de change de la Banque centrale a
moins de 10 milliards de dollars déclenche une crise économique sans précédent. Les marchés
s’affolent et le peso plonge sous I’effet de la fuite des capitaux. En une semaine, le dollar passe
de 3,4 a4 7,2 pesos. A 1a fin de ’année 1995, ’inflation atteint 52% (Silva, 2014). De nombreuses
personnes physiques et morales se retrouvent soudain dans 1’impossibilité de payer leur dette
face a Iélévation soudaine des taux d’intéréts. A cette situation s’ajoute une série d’irrégularités
dans D’administration des banques : auto-préts, préts croisés, entreprises fantdmes et

détournement de fonds.

Le FICORCA et le FOBAPROA

Dans un premier temps, le gouvernement utilise le Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos
Cambiarios (FICORCA) pour remettre a flots les grands groupes industriels lourdement endettés
en dollars (Beristain et Katz, 1989). Par le biais de ce fonds, le gouvernement prend a sa charge
les écarts de taux de change entrainés par la dévaluation du peso et autorise les entreprises a
rembourser les intéréts de leur dette en monnaie locale. Le gouvernement permet par ailleurs aux
entreprises d’utiliser les Cetes — obligations sur la dette publique — pour rembourser leur dette
extérieure et accorde, via les banques de développement, différents préts aux groupes industriels
a des taux d’intéréts intéressants. (Hoshino, 2008 : 436).

En parallele, a travers le Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro (FOBAPROA), le
gouvernement met en place une opération de sauvetage des banques. La dette bancaire est
d’abord transformée en dette publique afin de garantir I’épargne des individus. Ensuite,
I’absorption par les banques les plus solides des autres institutions financieres est recommandée,
de méme que la vente du secteur bancaire a des groupes étrangers. Dans un premier temps,
plusieurs banques nationales fusionnent. Banorte rachéte Banpais et Banco del Centro, Bancrecer
fusionne avec Banoro et Bital acquiert Banco del Atlantico. Puis, dés 1997, des groupes
étrangers entrent en jeu. Le groupe espagnol, Banco Bilbao Vizcaya (BBVA) rachéte 70% de

Multibanco Mercantil de México ainsi que ’intégralité de Banco Cremi et Banco del Oriente. La
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méme année, Citibank (Etats-Unis) rachéte Banca Confia et une partie de Bital passe aux mains

du groupe espagnol Santander.

La vente des banques mexicaines a des groupes financiers étrangers

Le processus s’accéleére au tournant du siecle. En 2000, Banca Serfin est rachetée par le
groupe espagnol Santander ; en 2001, Grupo Financiero Banamex par Citigroup (Etats-Unis) et
Grupo Financiero Inverlat par Scotia Bank (Canada) ; en 2002 Grupo Financiero Bital par HSBC
(Angleterre) et enfin en 2004 Bancomer par BBVA (Espagne). En quelques années, le Mexique
perd le controle de la plupart de son secteur bancaire. En 2003, le pourcentage de participation
actionnaire de la banque étrangere dans le systéme financier mexicain est ainsi de 81%, alors
qu’il est de 6% au Canada et de 21% aux USA (Briz, 2006 : 180).

Les conséquences de la vente du systéme bancaire national a des groupes étrangers font
encore débat aujourd’hui. Nous avons posé la question aux dirigeants interviewés et noté que
ceux ayant une carriere de financiers ou d’experts-comptables ont tendance a affirmer que cela
n’a aucun impact sur I’économie mexicaine ni sur le financement des entreprises, tandis que
ceux ayant un parcours professionnel plus proche de 1’Etat s’en inquiétent.

D’un c6té, la vente du systéme bancaire national a des groupes étrangers représente selon eux
une perte pour 1I’économie mexicaine. Dans une logique de maximisation du profit par les
investisseurs, les bénéfices des filiales mexicaines risquent d’étre rapatriés plutot que réinvestis.
Et en cas de crise économique, les groupes financiers pourraient avoir tendance a sauver la
maison-mere, quitte a utiliser I’ensemble des revenus générés au Mexique. Ainsi, Alejandro
Valenzuela del Rio, ancien ¢éléve de ’ENA en France ayant fait toute la premiére partie de sa
carriere & la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, explique dans un entretien au journal
Milenio le 27 avril 2012, alors qu’il est encore directeur général de Grupo Financiero Banorte :

1l y a de nombreuses banques étrangeres qui génerent des bénéfices importants au
Mexique. Tant mieux pour elles, mais quel dommage que ces ressources sortent du pays
au lieu d’y étre réinvesties sous la forme de crédit.

De l’autre, la vente du systéme bancaire national a des groupes étrangers peut selon eux
limiter I’influence de I’Etat sur I’économie nationale. Depuis 1994, la Banque centrale mexicaine
est autonome, ce qui signifie que I’Etat ne peut plus décider de la création de monnaie et de

I’inflation afin de financer ses dépenses et investissements ; il doit donc se tourner vers des
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banques privées ou des organisations internationales qui peuvent conditionner leurs
financements. Si le gouvernement mexicain a entretenu des relations étroites avec les banquiers
du pays tout au long du XXe siecle, il n’a pas la méme capacité d’influence sur les banquiers
étrangers. L’ancien président Miguel de la Madrid (1982-1988) considere ainsi la vente des
banques aux groupes étrangers comme une grave erreur :

1l est évident que le passage de la banque aux mains d’étrangers entraine une perte de
contréle trés importante de I’Etat dans ses politiques de développement. Les grandes
décisions stratégiques vont se prendre dans des banques qui se trouvent a New York,
Madrid ou Toronto et on se se retrouvera ici dans une situation de subordination totale a
la banque étrangere (Briz, 2006 : 134).

La vente des banques mexicaines a des groupes financiers étrangers a-t-elle par ailleurs des
conséquences sur les modes de financement des grandes entreprises de notre corpus ? C’est ce

que nous verrons au prochain chapitre.

skeksk

Au tournant du XXle siecle, le Mexique connait ainsi de profonds bouleversements
politiques et économiques. D’ un co6té, apres plusieurs décennies d’interventionnisme étatique, un
ensemble de réformes néolibérales pronant le retrait de I’Etat de I’économie est mis en place en
un temps record. Les grands dirigeants d’entreprise, qui au sein du CMHN luttent contre le
controle étatique depuis le début des années 1970, ont réussi a imposer leur vision du
développement économique pour le pays. Le processus de privatisation, dont ils sont les
principaux bénéficiaires, leur permet par ailleurs de consolider leurs groupes économiques en
rachetant des entreprises publiques du méme secteur, mais aussi des entreprises privées
concurrentes fragilisées par la transition et la crise économique. Au moment de I’entrée dans le
nouveau millénaire, I’activité économique se concentre au Mexique entre quelques groupes.

De I’autre, la victoire du candidat du PAN, Vicente Fox Quesada, a I’élection présidentielle
de I’an 2000 marque la fin de quatre-vingt années de domination d’un parti unique, le PRI. Les
dirigeants d’entreprise du Nord du pays, qui luttent depuis les années 1980 pour la fin du

systéme « corporatiste » et la démocratisation du régime, semblent avoir gagné. Il convient tout
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de méme de rappeler que ces dirigeants, a 1’origine plus radicaux que les autres, ne sont
désormais plus en conflit avec le gouvernement. Sous la présidence de Carlos Salinas de Gortari
(1988-1994) et de Ernesto Zedillo Ponce de Leon (1994-2000), les leaders du PAN ont effet mis
en place une stratégie de collaboration et soutenu 1I’ensemble des réformes économiques. En
échange, le gouvernement a reconnu les triomphes successif du PAN dans les Etats de Basse
Californie (1989), de Guanajuato (1991) et de Chihuahua (1992).

Enfin, aprés des années de protectionnisme, le Mexique s’est subitement ouvert sur
I’étranger. Le traité de libre-échange avec les Etats-Unis et le Canada, ’ALENA, est entré en
vigueur le ler janvier 1994 et, suite a la crise financiére de 1994-1995, la plupart des banques
nationales ont été revendues a des groupes financiers étrangers. Le nouvel enjeu pour les grandes
entreprises mexicaines est donc de réussir a s’imposer sur la scéne internationale et a faire face a

cette nouvelle dépendance vis-a-vis de 1’ étranger.
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Chapitre 4 :
Les grandes entreprises mexicaines aujourd’hui (2000-2015)

L’arrivée au pouvoir du président Vicente Fox Quesada en 2000 signe le début de
I’alternance politique au Mexique et la fin de la domination du parti unique. A la fin de son
sexennat, lui succéde un nouveau président du Partido de Accion Nacional (PAN), Felipe
Calderon Hinojosa (2006-2012), mais en 2012, avec 1’élection du président Enrique Pefia Nieto
(2012-2018), le Partido Revolucionario Institucional (PRI) revient au pouvoir. D’autres partis —
comme le Partido de la Revolucion Democrdtica (PRD), le Partido Verde ou plus tard le
Movimiento Regeneracion Nacional (Morena) — gagnent par ailleurs des élections municipales
et régionales. A partir de 1997, aucun parti ne parvient plus jamais a obtenir la majorité au
Congres et les gouvernements doivent apprendre a gérer la cohabitation et a naviguer parmi les
diverses revendications.

Sur le plan politique, le début du millénaire est avant tout marqué au Mexique par le
lancement de la guerre contre le narcotrafic et I’augmentation tragique de la violence sur le
territoire. Le nombre d’homicides ne cesse d’augmenter pour atteindre en 2015 une moyenne de
55 assassinats par jour. Pour fuir la violence, mais aussi la dégradation des conditions
¢conomiques, un nombre toujours plus grand de migrants illégaux cherchent chaque année a
gagner les Etats-Unis depuis le Mexique ou 1’Amérique centrale. Ces vastes mouvements
migratoires contribuent économiquement a placer le Mexique en situation de dépendance vis-a-
vis de son voisin du Nord : si en 1995, les remesas ou revenus envoyés par les Mexicains
travaillant aux Etats-Unis & leurs familles restées au pays, atteignent seulement 3 673 millions de
dollars ; en 2015, elles représentent 24 771 millions de dollars (Banco de México, 2016).

Sur le plan économique, les gouvernements mexicains successifs approfondissent la politique
néolibérale initiée dans les années 1990. En 2013, sous le gouvernement d’Enrique Pefia Nieto
(2012-2018), apres de longues années de délibération, le Congrés mexicain approuve plusieurs
grandes réformes structurelles : la création d’un organe régulateur de la concurrence
¢conomique, la libéralisation du secteur des télécommunications et 1’autorisation de la

participation du capital privé dans 1’exploration et 1’exploitation des ressources hydrocarbures. Si
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la crise financiére internationale de 2000 n’a pas d’impact majeur sur la stabilit¢ des taux de
change et I’inflation du peso, celle de 2008 entraine une contraction importante des exportations
mexicaines, la chute du PIB d’environ 5% en termes réels et plusieurs dévaluations. En 2007, le
dollar correspond a 10,9 pesos ; en 2008 a 13,77 pesos. Et en février 2016, suite a la chute des

prix du pétrole, il passe a 18,45 pesos.

Entre 2000 et 2015, les grandes entreprises mexicaines doivent ainsi s’adapter a un nouveau
contexte : ’ouverture du pays a la mondialisation, le retrait toujours plus grand de 1’Etat de
I’économie, ainsi que la diversification des préférences politiques sur la scéne nationale. Quelles
stratégies mettent-elles en place pour faire face a la concurrence internationale et assurer leur
croissance ? Dans un contexte économique et politique changeant, comment les actionnaires
majoritaires parviennent-ils a conserver le controle du capital de leurs entreprises ? Aupres de
quelles institutions obtiennent-ils désormais des financements ?

Autant de questions auxquelles il importe de répondre pour comprendre la configuration du
champ du pouvoir économique au Mexique aujourd’hui. Ce chapitre, plus technique, s’appuie
ainsi sur une analyse précise des données proposées par I’institut de statistique mexicain —
Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) — et la Banque centrale du pays, sur les

rapports financiers des entreprises du corpus et quelques entretiens.

1. La constitution d’oligopoles a dimension international

Pour s’adapter aux nouvelles régles de la concurrence internationale et a la disparition du
modele protectionniste, les grandes entreprises mexicaines ont mis en place différentes stratégies
au cours des vingt derni¢res années qui rappellent celles développées par les grandes firmes
américaines a la fin du XIXe siécle dans un contexte particulierement libéral (Chandler, 1977).

Sur le marché intérieur, d’abord. La diversification des investissements, la concentration
verticale et horizontale des activités ainsi que la formation de groupes industriels et/ou financiers
leur ont permis d’assurer leur croissance, de décourager de potentiels concurrents étrangers, de

contrbler leur marché, voire de constituer de véritables oligopoles.
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Sur le marché extérieur, ensuite. L’internationalisation productive par le biais d’alliances
stratégiques puis de fusions-acquisitions, la mise en place de politiques exportatrices ainsi que

I’attrait de capitaux étrangers leur ont permis de devenir de véritables multinationales.

a. Le poids des grandes entreprises privées dans I’économie mexicaine

A D’échelle nationale, les recensements économiques réalisés par 'INEGI en 2004, 2009 et
2014, permettent de comprendre 1’évolution du poids des grandes entreprises dans 1’économie du

pays face aux petites et moyennes entreprises.

Tableau 11 : Les types d’établissements enregistrés au Mexique

% du nombre total
 anre 0 1999 2004 2009 2014
Micro-entreprises 95.9% 95.5% 95.5% 95.4%

(0 a 10 employés)

Petites entreprises 0 0 0 0
(11 & 50 employés) 3,2% 3,5% 3,6% 3,6%

Moyennes entreprises o 0 0 o
(51 2250 employés) 0.7% 0.8% 0,7% 0,8%

Grandes entreprises o 0 0 0
(251 et plus employés) 0,2% 0.2% 0.2% 02%

Source : élaboration propre a partir des données de I'INEGI

Le nombre d’établissements ou unités économiques enregistrés au Mexique a fortement
augmenté depuis les années 90, passant de 3 900 616 en 1999 a 4 290 108 en 2004, a 5 144 056
en 2009, et enfin a 5 664 515 en 2014. Entre 1999 et 2014, 1 763 899 établissements
supplémentaires ont donc été déclarés, soit une hausse de 45%. Il est frappant d’observer qu’au
cours de cette méme période, la part respective des micro, petites, moyennes et grandes
entreprises n’a pas ou peu évolué. L’ immense majorité des établissements au Mexique reste des
micro-entreprises employant moins de dix personnes, tandis que les grandes entreprises avec

plus de 251 employés représentent a peine 0,2% du nombre total d’établissements, soit environ

129



11 000 entités en 2014. Comme le montre le tableau ci-dessous, ce nombre réduit de grandes

entreprises génére en revanche plus du quart des emplois du pays.

Tableau 12 : Part d’emplois générés par les différents types d’entreprises au Mexique

% du nombre total 1999 2004 2009 2014
d’emplois
Micro-entreprises 43,8% 38,4% 44%, 39.8%
Petites entreprises 15,1% 15,3% 12,7% 15,1%
Moyennes entreprises 16,2% 17,4% 11,1% 16,3%
Grandes entreprises 24,9% 28,9% 32,2% 28,8%

Source : élaboration propre a partir des données de I'INEGI

Les revenus des grandes entreprises du secteur privé

Pour comprendre le poids des grandes entreprises dans 1’économie du pays, il est possible de
comparer les revenus ou ventes totales de ces différents types d’établissements avec le produit
intérieur brut (PIB) du pays. Ces deux indicateurs mesurent en effet la valeur de la production
aux prix du marché. Pour chaque recensement économique depuis 2004, ’'INEGI calcule le
pourcentage de participation de chaque type d’entreprise au PIB du pays et ’on remarque que les
grandes entreprises mexicaines, qui correspondent pourtant a seulement 0,2% des établissements
enregistrés, génerent preés des deux tiers du PIB mexicain. Ce dernier chiffre est d’autant plus
important que le PIB du pays est passé de 915 216 millions de US dollars en 2000 a 1 223 000
millions de US dollars en 2015, soit une hausse d’environ 33% (données de la Banque Mondiale

sur le PIB en USS$ a prix constants de 2010).

Tableau 13 : Part du PIB générée par les différents types d’entreprises au Mexique

° C

7o de participation au | 499 2004 2009 2014
PIB du pays

Micro-entreprises - 11,6% 12,9% 9.8%
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Petites entreprises - 11,2% 10,3% 9,5%

Moyennes entreprises - 17.3% 14,5% 16,6%

Grandes entreprises - 59,9% 62,3% 64.1%

Source : élaboration propre a partir des données de I'INEGI

Ce pourcentage doit cependant étre considéré avec une certaine prudence. Le PIB est un
indicateur économique qui vise a quantifier la valeur totale de la production de richesse effectuée
par les agents économiques a I’intérieur d’un pays sur une année donnée. Le PIB mesure ainsi la
production aux prix du marché, tandis que les revenus d’une entreprise correspondent a la valeur
de la production déja commercialisée. Par ailleurs, les revenus des grandes entreprises
correspondent aux ventes totales et incluent donc les ventes réalisées a [’étranger ou
exportations, qui ne sont pas prises en compte dans la mesure du PIB. Les revenus d’une
entreprise ne correspondent donc pas exactement a un pourcentage du PIB mais plutét a un
montant équivalent. Cette comparaison demeure en revanche un excellent indicateur du poids
relatif des entreprises par rapport a I’économie nationale.

Si 0,2% des entreprises au Mexique générent plus du quart des emplois dans le pays et
I’équivalent des deux tiers du PIB, leur poids économique est encore plus saisissant si 1’on
observe les revenus des cinquante plus grandes entreprises du pays d’aprés le classement du

magazine Expansion, réalisé a partir du montant annuel des ventes.
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Tableau 14 : Revenus des 50 plus grandes entreprises mexicaines en 2014

Classement Entreprise .V'entes 2014
2015 (millions de pesos)

1 Pemex 1586 727.9
2 América Movil 848 261.8
3 Wal-Mart de México 437 658.4
4 Comision Federal de Electricidad 333 397.0
5 Femsa 263 449.0
6 Alfa 229226.0
7 General Motors de México 228 030.0
8 Cemex 210 022.5
9 Chrysler de México 199 650.0
10 Grupo Bimbo 187 053.0
11 Grupo Financiero BBVA Bancomer 179 001.00
12 Nissan Mexicana 170 534.00
13 Coca-Cola Femsa 147 298.10
14 Volkswagen de México 142 758.00
15 Grupo Financiero Banamex 141 939.00
16 Ford Motor Company 136 573.90
17 Grupo BAL 135 827.10
18 Grupo México 124 102.40
19 Organizacion Techint México 119 786.20
20 Femsa Comercio (Oxxo0) 109 624.00
21 Grupo Salinas 108 856.50
22 Grupo Financiero Banorte 108 511.00
23 Sam’s Club 105 475.70
24 Infonavit 103 301.00
25 Organizacion Soriana 101 829.00
26 Cisco México 101 156.00
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27 Americas Mining Corporation 93 617.50
28 Kaluz 92 543.50
29 Alpek 86 072.10
30 Grupo Coppel 85 523.00
31 Grupo Carso 82 387.90
32 El Puerto de Liverpool 81027.20
33 Televisa 80 118.40
34 Grupo Financiero Santander México 76 939.00
35 Mexichem 74 305.70
36 Grupo Elektra 74 081.60
37 Johnson Controls México 72 808.00
38 Sigma Alimentos 71 464.80
39 Grupo Comercial Chedraui 71373.50
40 Ternium México 70 955.60
41 Grupo Lala 67 993.00
42 Samsung Electronics Mexico 64 500.00
43 Arca Continental 61 957.30
44 Industrias Pefioles 61 555.60
45 Nemak 61 490.00
46 Grupo Modelo 61 478.90
47 Magna International México 57991.70
48 LG Electronics México 57 584.20
49 Hewlett-Packard México 56 000.00
50 PepsiCo 54 744.00
Total 3755 085.40
% du PIB total 20.24%

(18 552 607 millions de pesos)

Source : élaboration propre a partir des données du classement Expansion, 2014
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D’apres 'INEGI, en 2014, le PIB du Mexique s’¢levait a 18 552 607 millions de pesos. La
méme année, les 50 plus grandes entreprises du pays selon le classement de la revue Expansion
réalisaient 3 755 085,40 millions de chiffre d’affaires, soit I’équivalent de 20,24% du PIB. Vingt
ans plus tot, en 1994, le chercheur Celso Garrido Noguera avait effectué des calculs similaires.
La comparaison est édifiante. D’apres ses travaux, les 500 plus grandes entreprises du pays selon
le classement de la revue Expansion étaient alors responsables de 1’équivalent de 18,16% du PIB
en 1990, de 21,60% en 1991 et de 24,67% en 1992. Aujourd’hui, un cinquieme du PIB du
Mexique correspond au chiffre d’affaires non plus des cing-cents, mais des cinquante plus
grandes entreprises du pays. Leur poids dans 1’économie nationale a donc été multiplié par dix
depuis la mise en place du modéle économique libéral dans le pays.

La concentration des revenus est encore plus significative si ’on tient compte du fait que
certaines des entreprises du classement de la revue Expansion appartiennent en réalité au méme
groupe économique. Alpek (29¢), Sigma Alimentos (38¢) et Nemak (45¢) font en effet partie du
groupe industriel Alfa (6e). Coca-Cola Femsa (13e) et Femsa Comercio (20e) sont des filiales du
groupe Femsa (5¢). Elektra (36¢) appartient au Grupo Salinas (21e), Industrias Pefoles (44¢) au
Grupo Bal (17¢) et Americas Mining Corporation (27¢) & Grupo México (18e). América Movil
appartient au méme actionnaire majoritaire que Grupo Carso (31¢). Et Wal-Mart de México (3e)
ainsi que Sam’s Club (23e) sont des filiales du groupe étranger Walmart Corporate qui n’apparait
pas dans la liste. On peut donc dire que 40 groupes industriels et financiers réalisent 1’équivalent
de 20% du PIB du pays.

Le Mexique a donc « une structure économique hautement concentrée. En 2006, la part des
ventes agrégées des 50 plus grandes entreprises représentait 76% des ventes totales des 500 plus
grandes entreprises du pays » (Hoshino, 2010 : 425). On pourrait supposer que la vente des
entreprises publiques au début des années 1990 aux principaux groupes €économiques et
financiers du pays expliquerait a elle seule leur poids actuel dans 1’économie nationale. Pourtant,
si I’on observe 1’évolution du chiffre d’affaires et du nombre d’employés des quinze entreprises
de notre corpus entre 2005 et 2015, on remarque que la croissance et la concentration s’est

poursuivie au cours des deux premicres décennies de ce siecle.
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Tableau 15

: Chiffre d’affaires des 15 entreprises du corpus entre 2005 et 2015

2005 Chiffre d’affaires 2015 Chiffre d’affaires % Croissance
ALFA 69 335 6367 258 300 16 265 273% 155.45%
AMX 182 153 16 727 894 217 56 307 391% 236.62%
BIMBO 56 102 5152 219 186 13 802 291% 167.89%
CEMEX 162 709 14 942 225742 14 215 39% -4.87%
ELEKTRA 30 872 2 835 75902 4779 146% 68.58%
FEMSA 105 582 9 696 311589 19 620 195% 102.36%
GCARSO 78 092 7171 88223 5555 13% -22.54%
GMEXICO 56 560 5194 140 679 8 858 149% 70.55%
ICA 18 405 1 690 33124 2 086 80% 23.41%
KIMBER 18 573 1706 32 206 2 028 73% 18.90%
PE&OLES 21 446 1 969 64 896 4086 203% 107.50%
TLEVISA 32 481 2983 88 052 5544 171% 85.88%
WALMEX 164 369 15 094 485 864 30 594 196% 102.69%

2005 Portefeuille de crédits | 2015 Portefeuille de crédits % Croissance
BANORTE 116 341 10 684 518 496 32 649 346% 205.59%
GFINBUR 47 862 4395 172 078 10 835 260% 146.53%

Source : élaboration propre a partir des rapports annuels
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Rapports financiers au Mexique

Il importe de mentionner le fait que l’'usage des termes financiers n’est pas aussi
standardis¢ au Mexique que dans les pays occidentaux. Ce que l’on appelle « chiffre
d’affaires » en frangais ou revenue en anglais correspond dans les rapports financiers des
entreprises non-financiéres (industrie et services) au Mexique tantot a I’expression « ventas
netas », tantdt a « ingresos » ou a « ingresos consolidados ». Le cas des entreprises
financiéres est encore plus complexe. En France, on a tendance a comparer le chiffre
d’affaires des entreprises non-financieres au produit net bancaire (PNB) des entreprises
financiéres — net banking income en anglais — qui correspond a la somme de la marge
d’intermédiation et des commissions nettes. Etonnamment, ce chiffre n’apparait pas dans les
rapports financiers des banques mexicaines, et sur les conseils de banquiers locaux, nous
avons choisi de comparer le chiffre d’affaires des entreprises non financiéres au portefeuille
de crédits bancaires, calculé de la maniére suivante :

total du portefeuille actuel + total du portefeuille d’arriérés - réserves

Il importe par ailleurs de considérer les revenus des entreprises non seulement en
monnaie locale, mais aussi en dollars, afin de tenir compte des dévaluations du peso mexicain
au cours de ces dernicres années. En effet, si un dollar équivalait a 10,8895 pesos en 2005, il

¢quivaut a 15,8810 en 2015, ce qui correspond a une hausse de 45%.

On remarque ainsi que treize des quinze entreprises de notre corpus ont vu leurs chiffres
d’affaires ou leur portefeuille de crédits croitre rapidement entre 2005 et 2015 pour une
croissance moyenne de 188% en pesos mexicains et de 98% en dollars américains, et ce en dépit
de la crise économique et financiere de 2008. Seules deux entreprises du corpus, Cemex et
Grupo Carso, semblent avoir été plus fortement affectées par la crise, particuliérement marquée
dans le secteur de la construction, et ont connu une légere décroissance de leurs chiffres
d’affaires en dollars américains. Cemex a en effet traversé des années difficiles depuis le rachat
en 2007 a un prix surévalué de 15 300 millions de dollars du géant australien Rinker. Si cette
opération a permis a Cemex de devenir le leader mondial de I’industrie du ciment, elle I’a
¢galement endetté de maniere considérable. Un an plus tard, la crise financiere mondiale de 2008

a entrainé le ralentissement des activités immobilieres et de construction, ainsi qu’une baisse de
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la demande en ciment. Entre 2008 et 2010, les ventes de Cemex ont ainsi connu une chute de
30%. En 2014, enfin, le déces inattendu du président-directeur général de 1’entreprise, Lorenzo

Zambrano Trevifio, entraine une restructuration en interne.

Les emplois générés par les grandes entreprises du secteur privé

Tableau 16 : Nombre d’employés des 15 entreprises du corpus entre 2005 et 2015

2005 Rang 2015 Rang | % croissance

ALFA 38315 6 72 800 5 90%
AMX 34574 7 49 000 7 42%
BANORTE 15012 12 27574 11 84%
BIMBO 83271 3 127 152 3 53%
CEMEX 26 000 8 43 000 9 65%
ELEKTRA 38317 5 65 346 6 71%
FEMSA 90 731 2 246 158 1 171%
GCARSO 77 524 4 73 407 4 -5%
GFINBUR 4779 15 9554 14 100%
GMEXICO 19 143 9 30271 10 58%
ICA 17 724 10 22116 12 25%
KIMBER 7 386 13 8039 15 9%
PE&OLES 7 060 14 10 551 13 49%
TLEVISA 15 100 11 43 900 8 191%
WALMEX 124 295 1 231 996 2 87%
Total 599 231 1060 864 73%

Source : élaboration propre a partir des rapports annuels

La croissance constante en termes de revenus des entreprises du corpus se refléte également
dans le nombre d’employés qui a presque doublé en moyenne entre 2005 et 2015. Wal-Mart de
Meéxico et Femsa emploient aujourd’hui a eux deux prés d’un demi-million d’individus. En

comparaison, la totalit¢ de la population employée au Mexique n’a augmenté que de 26% entre
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2005 et 2015'% Une part de plus en plus importante des revenus et des emplois du pays dépend
donc de quelques tres grandes entreprises du secteur privé, dont le pouvoir économique ne cesse
de croitre depuis la mise en place de politiques libérales et la vente des entreprises publiques au

début des années 1990.

Le poids des entreprises du secteur public dans |’économie nationale

En parallele, la part des revenus générés par les entreprises publiques mexicaines n’a de
cesse de diminuer. En 2013, la Administracion Publica Federal Paraestatal se compose de 198
organismes'’ : 104 organismes décentralisés, 13 fiducies publiques, 6 fiducies publiques faisant
partie du systétme financier mexicain ainsi que 75 entreprises de participation étatique
majoritaire. Ce sont ces dernieres qui nous intéressent.

Sur les 500 plus grandes entreprises du pays d’apres le classement du magazine Expansion en
2015, on ne compte que 27 entreprises de participation étatique majoritaire, dont deux —
Petroleos de México (Pemex) et Comision Federal de Electricidad (CFE) — figurent parmi les
cing plus grandes entreprises du pays. En 2015, ces vingt-sept entreprises du secteur public ont
un chiffre d’affaires de 2 260 851 millions de pesos, soit I’équivalent de 12,19% du PIB. Si I’on
exclut Pemex de la liste, le chiffre d’affaires des 26 principales entreprises publiques du pays
équivaut a 3,63% du PIB. Contrairement a ce que 1’on pourrait supposer, la part des entreprises
publiques dans les revenus du pays est supérieure aujourd’hui a ce qu’elle était dans les années
1990. Les travaux de Celso Garrido Noguera montrent en effet qu’en 1987, on comptait 44
entreprises publiques dans la liste des 500 plus grandes entreprises du pays du magazine
Expansion et qu’en 1992, il n’y en avait plus que 9. De manicre logique, le chiffre d’affaires des
principales entreprises publiques du pays avait diminué de 3,54% a 0,5% de 1’équivalent du PIB
entre ces mémes années. Cette légere croissance du secteur para-étatique depuis les années 2000
s’explique en partie par la création de 31 nouvelles entreprises publiques durant la présidence de
Vicente Fox Quesada (2000-2006) ainsi que par le programme mis en place par son successeur,

Felipe Calderon Hinojosa (2006-2012), Programa Especial de Mejora de la Gestion (PMQG),

'2 Au ler janvier 2005, il y avait 26,8 millions de salariés dans le pays et au ler janvier 2015, il y en avait 33,9
millions (INEGI).

" Daprés le texte Relacion de Entidades Paraestatales de la Administracién Piblica Federal, sujetas a la Ley
Federal de las Entidades Paraestatales y su Reglamento, publié dans le Journal officiel de la Fédération le 15 aotit
2013.
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visant a minimiser les colts de 1I’opération des entreprises publiques (Sanchez, 2010 : 44). Enfin,
la hausse du prix du pétrole qui passe de 30 dollars le baril en 2000 a 93 dollars le baril en 2014
explique I’augmentation des revenus de Pemex, principale entreprise publique du pays.

Il importe également de rappeler que, depuis la publication en 2012 de la Ley de
Asociaciones Publico-Privadas, 1’association de capital public et privé dans les projets de
développement est devenue monnaie courante, notamment chez Pemex, la réforme énergétique
constitutionnelle de 2013 ayant en effet autorisé la participation d’entreprises privées a
I’exploration et extraction d’hydrocarbures. La hausse des revenus du secteur public refléte ainsi

en partie a la croissance du secteur privé.

Ainsi, au cours des vingt derniéres années, le poids des entreprises privées dans I’économie
mexicaine a fortement augmenté et la croissance du secteur privé a été marquée par un
phénomene de concentration des revenus de ’activité économique et des emplois entre un
nombre réduit de grandes entreprises. La constitution de groupes industriels et/ou financiers

explique en grande partie ce phénomene de concentration.

b. La consolidation de grands groupes industriels et/ou financiers

Qu’est-ce qu’un groupe économique ?

Un groupe privé industriel et/ou financier est constitu¢ d’un ensemble d’entreprises qui
développent des activités dans un ou plusieurs secteurs économiques et qui sont soumises au
contréle d’une « société-mére ». Un groupe économique répond généralement a une logique de
concentration verticale et/ou horizontale du processus de production, ou a une logique de
diversification des activités (Chandler, 1977). Dans le premier cas, la stratégie de concentration
consiste a réunir plusieurs entreprises dont I’activité se situe a différentes étapes de la séquence
de production et de commercialisation (concentration verticale) afin de réaliser des économies
d’échelle ou a réunir plusieurs entreprises aux activités similaires et concurrentes (concentration
horizontale) afin de gagner des parts de marché. Dans le second cas, la stratégie de
diversification suppose une participation active du groupe dans plusieurs secteurs d’activités

distincts, qu’ils soient ou non liés entre eux afin de diminuer le risque de volatilité des résultats
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associés a des activités concentrées. Ces deux stratégies, loin d’étre antinomiques, reposent
toutes les deux sur la création de synergies et de réseaux au sein du groupe afin de partager les
ressources, de diminuer les colits de transactions, d’accéder plus facilement au capital, aux
matieres premieres, aux composants et technologies notamment dans les pays en voie de
développement ou les incertitudes et 1’acceés au marché sont plus difficiles (Huerta et Navas,
2007 : 138-141 ; Guillén, 2000 : 363).

La « société-mere » peut étre une entreprise industrielle ou financieére exer¢ant une activité
d’exploitation et contrdlant plusieurs filiales, mais elle peut également étre une « holding » ou
société de portefeuille, c’est-a-dire une société financiére uniquement consacrée a la détention et
a la gestion des titres des entreprises qu’elle contrdle afin notamment de faciliter la mobilité du
capital financier, de bénéficier de certains avantages fiscaux ou d’assurer un contrdle de
’actionnaire majoritaire face aux capitaux d’appoint. Dans les groupes de trés grande taille,
certaines filiales peuvent elles-mémes étre des sociétés-meres ou sociétés de portefeuille.
L’existence d’un groupe économique se mesure généralement a 1’aune des relations financiéres
qui existent entre les entreprises, c’est-a-dire a la participation au capital, mais de nombreux
auteurs (Dupuy, 1978 ; Allard et al., 1978) proposent également une vision plus globale des
groupes et suggérent de tenir compte des relations économiques de collaboration, d’endettement,
de contrat entre les filiales, ainsi que des ¢léments stratégiques et organisationnels, comme
I’adoption de procédures de gestion formalisés ou I’adhésion a des objectifs communs. On peut
donc légitimement se demander si plusieurs groupes contr6lés par un méme actionnaire
majoritaire peuvent étre considérés comme faisant partie d’un seul groupe économique, méme si
les différentes holdings ne sont pas reliées administrativement entre elles. Ainsi, il est souvent
difficile de définir les contours d’un groupe économique et la superposition de « holdings » a
tendance a masquer la structure et le fonctionnement des groupes considérés (Berle et Means,

1932 : 74).

Les groupes économiques au Mexique

Dans le cas du Mexique, le classement des plus grandes entreprises du pays proposé par la

revue Expansion ne fait pas la distinction entre holding, société-mere et filiale, et ne tient donc

pas compte de I’existence de groupes économiques. Comme évoqué un peu plus haut, si ’on
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reprend la liste des 500 entreprises en tenant compte de leur appartenance a un groupe, on
s’apercgoit que le nombre d’entités distinctes est nettement inférieur. Ainsi, en 2007, les 500 plus
grandes entreprises de la liste de Expansion correspondaient a seulement 362 groupes et pas une
seule des 50 plus grandes entreprises du pays ne formait une entité autonome (Hoshino, 2008 :
426). Les groupes industriels et/ou financiers ont donc une place centrale dans 1’économie
nationale.

Plusieurs chercheurs ont tenté d’établir la liste des principaux groupes économiques
mexicains. Dans un premier temps, Tacko Hoshino (2008) a déterminé les vingt principaux
groupes du pays en fonction du volume des ventes en 2007. Dans un second temps, Rubén
Chavarin Rodriguez et Gerardo Rios Almodovar (2018) ont établi la liste des dix principaux
groupes selon le volume des ventes entre 2007 et 2016, en prenant bien soin — contrairement
aux travaux antérieurs — de ne pas cumuler les ventes reportées par la holding et celles des
filiales. Ils ont par ailleurs réunis au sein d’'un méme groupe les différentes holdings d’une méme
famille d’actionnaires majoritaires, méme si administrativement les holdings ne sont pas reliées
entre elles. En suivant cette logique, le tableau ci-dessous donne un apercu des vingt principaux
groupes économiques mexicains, y compris de ceux qui ne font pas partie de notre corpus. Il
exclut en revanche les groupes étrangers comme Wal-Mart de México qui appartient a8 Wal-Mart
Corporation ou Grupo Modelo qui a été racheté en 2013 par Anheuser-Busch InBev. Afin de
déterminer les principaux secteurs d’activités de ces groupes, nous nous sommes appuyés sur la

la classification ISIC Code. Le détail de la classification peut étre consulté en annexe 6.

141



Tableau 17 : Les principaux groupes économiques mexicains au XXlIe siécle

. ., Secteurs d’activités Nombre de
Principales entités ..
principaux secteurs
Alpek, Nemak, Sigma Alimentos,
Grupo Alfa Alestra, Axtel, Newpak 06, 21,29, 10, 17, 46, 61, 62 8
Grupo Nacional Provincial, Grupo
Profuturo, Grupo Palacio de Hierro,
Grupo Bal Industrias Pefioles, TANE, ITAM, | 07> 20 32,47, 64,65, 66,85 8
ValMex.
Grupo Bimbo Bimbo, Barcel 10 1
Cemex México, Empresas Toltecas de
Grupo Cemex Cemento, Cemex Operaciones, New 23,41,42,71 4
Sunward Holding, Cx Networks
Coppel, Coppel América, Coppel
Grupo Coppel Capital, Sakly 47, 64, 65, 68 4
Grupo Femsa | Coca-ColaFemsa, Femsa Comercio, |\ 6 1) 1g 99 55 47 52 7
Femsa Negocios estratégicos
Office Depot, Home Store, Petco, Toks,
Grupo Gigante California Restaurantes, Cup Stop, 41, 47, 56, 68 4
Panda Express, Gigante
Grupo Gonzalez Gruma, Gimsa, Banorte 10, 41, 42, 43, 71, 64, 65, 66 7
Barrera
Construcciones, Concessiones, Grupo
Grupo ICA Aeroportuario de Centro Norte 41,42,43,51,71 >
. . N .
Grupo Kaluz | Mexichem, Elementia, Bx+, Byline | 0 1 55 53 28 64, 65, 66 8
Bank
Comercializadora de Lacteos y
Grupo Lala Derivados, Abastecedora de Alimentos 10 1
de México, Lala Elopak
Operadora Liverpool, Servicios
. Liverpool, Impceco, Termidor,
Grupo Liverpool Pluvioso, Grandes Almacenes, Tiendas 47,64, 68 3
Departamentales
Grupo Mabe - 27,47 2
Southern Copper Corporation, Asarco,
. Ferromex, Ferrosur, Mexico Compaiiia
Grupo México Constructora, Perforadora México, 07,09, 35,41, 42,49, 71 7
CIEM
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G Sali Grupo Elektra, Television Azteca, 27,31,47,59, 60, 61, 63, 64, 10
rupo Safinas TotalPlay, Banco Azteca 65, 66
L , . 07,12,22,23,26,27, 35, 36,
Grupo Slim Ame”‘ng‘;VFﬂi’n g;g}';‘;OCIZYSO;JfEAL’ 41,42, 43,47, 56,61, 64,65, | 20
uP “ 66,68, 71,73
Grupo Soriana Tlendas.SOrlana, Centros C.oime.rc1ales 46, 47, 68 3
Soriana, Sector Inmobiliarias
Televisa Radio, Televisa Networks,
. Sky, Izzi Telecom, Televisa Interactive
Grupo Televisa Media, Club América, Estadio Azteca, 58,59, 60, 61, 63, 73, 90, 93 8
Ocesa, Anima Estudios, Univision
Grupo Vitro Vidrio Plano, Envases, Corporativo 23, 28,29, 52 4
. Viakable, Prolec, Voltrak, Schrader
Grupo Xignux Camargo, Qualtia Alimentos, Bydsa 10,27, 28,35, 41, 42,71 !

Source : élaboration propre a partir des rapports annuels

Comme on peut le voir sur le tableau ci-dessus, les principaux groupes €conomiques
mexicains incluent tous une ou plusieurs entreprises de la liste des 500 plus grandes entreprises
du pays selon le classement de la revue Expansion pour ’année 2015. 1l convient d’ailleurs de
remarquer que ce n’est pas forcément la holding qui est cotée en bourse. Grupo Bal, groupe
présidé par Alberto Bailleres Gonzédlez, constitue un exemple intéressant. Trés peu
d’informations sont disponibles sur cette holding qui réunit plusieurs groupes et entreprises de
secteurs diversifiés : Grupo Nacional Provincial, Grupo Palacio de Hierro, Grupo Profuturo,
Industrias Penoles, ITAM, TANE et ValMex. Grupo Bal a donc une « structure pyramidale »
selon la classification développée par Hoshino (2010) : quatre de ses filiales sont cotées en
bourse, mais la holding principale ne I’est pas. D’autres groupes répondent a une « structure
hiérarchique » : seule la société-mere du groupe est une entreprise cotée. C’est souvent le cas
lorsque la société-mere a elle-méme une activité d’exploitation et non pas un role seulement
financier, comme pour Grupo Bimbo.

En ce qui concerne les secteurs d’activités, seuls deux des principaux groupes du pays ne
sont actifs que dans un seul secteur. Il s’agit dans les deux cas du secteur n°10, celui de la
fabrication de produits alimentaires et de boissons. Grupo Bimbo est ainsi le plus grand groupe

de fabrication de pain industriel au monde et Grupo Lala, un important producteur de produits
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laitiers. Ces groupes peu diversifiés, qui proposent pourtant une gamme trés variée de marques et
de produits, se sont consolidés selon une stratégie de concentration horizontale en rachetant de
nombreuses entreprises concurrentes. D’autres groupes économiques mexicains ont quant a eux
développé une stratégie de concentration verticale, comme c’est le cas de Femsa, qui produit
aujourd’hui des boissons, se charge de leur emballage, mais aussi de leur distribution via un
immense réseau de commerce de détail, les boutiques Oxxo ; c’est ce qu’avait déja fait Coca-
Cola Company en son temps aux Etats-Unis (Chandler, 1977). De maniére générale, la plupart
des groupes économiques mexicains ont adopté une stratégie de diversification de leurs activités.
Quinze groupes sont ainsi présents dans au moins quatre secteurs d’activités.

Quelques groupes ont diversifié¢ leurs activités au sein d’'une méme branche. Il s’agit des
groupes strictement industriels comme Grupo Cemex, Grupo ICA, Grupo Vitro ou Grupo
Me¢éxico. D’autres ont acquis une structure plus complexe, en devenant des groupes a la fois
industriels, commerciaux et financiers. Ces groupes peuvent étre & dominante industrielle et
commerciale, comme c’est le cas de Femsa, lorsque la holding financiére se charge
principalement de I’affectation du capital par le biais de la centralisation financicre des activités
productives. Mais ils peuvent étre aussi @ dominante bancaire. Comme nous ’avons vu au
chapitre précédent, les groupes industriels et financiers avaient disparu au Mexique suite a la
nationalisation bancaire de 1982 ; mais depuis le milieu des années 1990, ils ont progressivement
réapparu. C’est désormais le cas de Grupo Bal, de Grupo Coppel, de Grupo Kaluz, du groupe de
Carlos Slim Helu qui inclut Grupo Financiero Inbursa, de celui de Roberto Gonzalez Barrera qui
compte Grupo Financiero Banorte et de celui de Ricardo Salinas dont fait partie Banco Azteca.

Le cas de I’empire économique constitu¢ par Carlos Slim Helu est particuliérement
complexe. Les quatre holdings dont il est I’actionnaire majoritaire — América Movil, Grupo
Financiero Inbursa, Grupo Carso ainsi que IDEAL — ne sont pas liées administrativement entre
elles et sont engagées dans une vingtaine de secteurs d’activité différents. Pourtant, elles forment
une unité de commandement et il semble 1égitime de les considérer comme faisant partie d’un

seul et méme groupe.
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Les conditions de création de groupes économiques

Il importe de comprendre comment ces différents groupes économiques sont parvenus a se
consolider. Les interactions sociales dans une société donnée, et notamment les relations de
propriété, les principes de solidarité et les relations avec I’Etat produisent des effets sur la
conduite et le développement des entreprises (Fisman, 2001 ; Khanna et Yafeh, 2007). D’aprés la
littérature existante, les groupes d’entreprises ont plutdt tendance a se former dans des pays ou
les institutions régulatrices de la concurrence et du marché sont fragiles voire inexistantes, tels
que les FEtats-Unis a la fin du XIXe siécle (Chandler, 1977) ou les pays en voie de
développement (Fauver et al., 2003) et ou le gouvernement entretient avec les grands dirigeants
d’entreprise des relations étroites (Khanna et Yafeh, 2007). En effet, dans un contexte
d’instabilité macroéconomique, il est toujours plus simple pour un gouvernement de coordonner
les processus productifs lorsque 1’activité est fortement concentrée autour de quelques groupes
(Guillén, 2000 : 363-364). La plupart de ces études reconnaissent ainsi que les conglomérats des
¢conomies émergentes ont tendance a s’adapter, perdurer et croitre méme en période de crises ou
de grandes réformes économiques (Khanna et Palepu, 2000 ; Lefort et Walker, 2000).

Le cas du Mexique confirme ces hypotheses. Si les dirigeants d’entreprise entretiennent des
relations étroites avec le gouvernement, I’Etat n’est pas pourtant régulationniste et semble au
contraire avoir favorisé 1’émergence de groupes économiques. Comme nous [’avons vu au
chapitre précédent, le caractére centralisé du systéme politique mexicain, la dépendance des
grandes entreprises aux subsides et contrats du gouvernement tout au long du XXe siecle ainsi
que la constitution d’une organisation patronale sélective, le Consejo Mexicano de Hombres de
Negocio (CMHN), a favorisé le développement d’un réseau de collaboration entre I’Etat et les
grands dirigeants d’entreprise. Déja, au moment de la crise de la dette en 1982, le gouvernement
avait soutenu les grands groupes économiques privés fragilisés en les aidant a se recapitaliser via
le fonds Fideicomiso de Cobertura de Riesgos Cambiarios (FICORCA) et les emprunts aupres
des banques de développement. Par la suite, en échange de leur soutien aux réformes libérales, le
gouvernement de Carlos Salinas de Gortari (1988-1994) a privilégi¢ quelques grands dirigeants
d’entreprise au moment de la privatisation et favorisé¢ sciemment la constitution de groupes
économiques dominants. A la fin des années 1990, en pleine crise économique, plusieurs groupes

se sont retrouvés en position de force, soit parce qu’ils étaient trés peu endettés comme Cemex
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ou Bimbo (Hoshino, 2008 : 438), soit parce qu’ils étaient treés bien intégrés au réseau politique et
¢conomique du pays, comme Grupo México, le groupe de Carlos Slim Hela ou celui de Ricardo
Salinas Pliego. En rachetant des entreprises concurrentes en faillite ou en revendant leurs
entreprises non prioritaires, ces groupes ont pu restructurer leurs activités économiques sans que
le gouvernement n’intervienne pour réguler la concurrence.

Deux exemples peuvent nous aider a comprendre les conditions de la consolidation des
grands groupes industriels et financiers. Il s’agit d’abord de I’histoire d’un des plus anciens
groupes du pays, Valores Industriales (Visa), scindé en 1973 entre quatre groupes — Femsa,
Alfa, Vitro et Cydsa —, puis de celle plus récente des différents groupes de Carlos Slim Helti —
Grupo Carso, América Movil et Inbursa — qui générent 1’équivalent de 6% du PIB du Mexique

(Relea, 2016 : 17).

L’exemple de Grupo Visa — devenu Femsa et Alfa

Le groupe Visa est fondé¢ en 1936 par les deux fréres Bernardo et Eugenio Garza Sada afin de
structurer les différentes entreprises créées par leurs parents autour de 1’usine de production de
bicre, la célebre Cerveceria Cuauhtémoc. Le groupe Visa intégre alors dans une logique de
concentration verticale un fournisseur de malte (Malta), une entreprise de production
d’emballages en carton (Titan) et un producteur de bouteilles en verre (Fabrica de Vidrios y
Cristales). Dans les années 1940, en pleine époque du développement stabilisateur, de nouvelles
sociétés sont créées au sein du groupe, notamment une entreprise de stockage ainsi qu’une
entreprise de production d’acier, Hojalata y Lamina (Hylsa). Cette derni¢re devient bien vite ['un
des principaux fleurons du groupe. En 1973, Eugenio Garza Sada, alors président de Grupo Visa,
est séquestré puis assassiné par la guérilla ; la famille décide alors de dissoudre le groupe pour le
remplacer par quatre groupes industriels administrativement indépendants : Alfa pour I’acier et
les mines ; Vitro pour le verre ; Cydsa pour les produits chimiques et textiles ; et enfin Visa —
qui deviendra Femsa en 1998 — pour la biere, les emballages et la banque Serfin. Alfa et Femsa
comptent aujourd’hui parmi les groupes les plus importants du pays et font partie des entreprises

de notre corpus.
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Le groupe Alfa commence des les années 1970 a diversifier ses activités en rachetant des
entreprises dans les secteurs des aliments réfrigérés, de la pétrochimie, de la fibre textile et des
composants automobiles. Comme I’explique Armando Garza Sada, président de Alfa, au cours
d’un entretien :

Alfa s’est lancé dans la diversification de ses activités parce qu’il y avait un risque que
l’acier soit nationalisé a ce moment-la et que l'on perde Hylsa, mais ce n’était pas la
seule raison. 1l s’agissait surtout de s affirmer. Nous étions certains de pouvoir faire plus
de choses et d’étre capables de nous lancer dans de nouvelles affaires.

Cette politique précoce de diversification, menée grace & de nombreux emprunts en dollars,
manque de mettre le groupe en faillite lorsqu’éclate la crise de la dette de 1982. Cette année-la,
Alfa enregistre des pertes de 32,868 millions de pesos, une dette de 2,18 millions de dollars et un
passif total équivalent a plus de 80% de son actif. Le groupe met alors un terme a sa politique
d’expansion et se consacre a améliorer sa productivité et a réduire ses colts notamment en
personnel. Grace a I’aide du gouvernement, notamment au fonds Fideicomiso de Cobertura de
Riesgos Cambiarios (FICORCA) et a un emprunt auprés de la banque d’Etat Banobras, Alfa
parvient rapidement a sortir de la crise et a restructurer sa dette (Pozas, 1992). Pendant la vague
de privatisation, le groupe parvient a racheter Tereftalatos Mexicanos pour 106 millions de
dollars, mais perd I’appel d’offres pour Grupo Acerero del Norte et Grupo Villagoémez.

Au début des années 1990, pour faire face au caractere cyclique de la sidérurgie et de la
pétrochimie, mais aussi a I’apparition de nouveaux concurrents dans le secteur privé, Alfa
reprend sa stratégie de diversification. En plus des quatre secteurs principaux — acier,
pétrochimie, aliments et hydrocarbures — le groupe fait incursion dans le secteur des
télécommunications en fondant Alestra en 1995. Quelques années plus tard, I’internationalisation
du groupe devient la priorité et Alfa n’hésite plus alors a se défaire des entreprises moins

compétitives comme Hylsa, le fleuron originel du groupe, vendu en 2005.

Dans la méme logique, au moment de la crise de la dette de 1982 et de la nationalisation des
banques, le groupe Visa/Femsa doit faire face a son fort endettement et a la perte de son levier
financier, Banco Serfin. Le groupe met donc lui aussi fin a sa politique de diversification et
restructure ses activités pour se concentrer uniquement a la production de biéres (marques

propres) et de sodas (franchises de Coca-Cola). En paralléle, il bénéficie de 1’appui de
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gouvernement pour restructurer sa dette et négocie une indemnisation de 6 740 millions de pesos
pour Banco Serfin.

Au début des années 1990, Femsa ne participe pas directement au processus de privatisation,
mais son président Eugenio Garza Lagiiera parvient a racheter la banque Bancomer, offrant ainsi
de nouveau un levier financier au groupe ; pour quelques années seulement, puisque la vente de
Bancomer au groupe espagnol BBVA est conclue en 2004. Au cours des années 1990, Femsa se
lance a la conquéte du marché extérieur et relance sa stratégie de diversification. Si son activité
centrale demeure la production de boissons et le commerce de détail, le groupe commence
¢galement a vendre des combustibles et a gérer des chalnes de pharmacie. Rien que pour les
années 2014 et 2015, le groupe acquiert 80% de la chalne mexicaine de restauration rapide
Gorditas Dofia Tota, 1’entreprise de transports et logistique Atlas au Brésil, la chalne de
pharmacies mexicaines Farmacias Farmacon, ainsi qu’une participation majoritaire dans le
Grupo Socofar, leader en pharmacie au Chili et en Colombie.

Tout comme Alfa, afin de gagner sa place sur la scéne internationale, Femsa n’hésite pas non
plus a se défaire du coeur historique de ses activités : la biere. Dans un premier temps, dans une
logique de concentration horizontale, Femsa rachéte en 1985 Cerveceria Moctezuma et ajoute
ainsi a son portfolio les prestigieuses marques XX Lager, Superiori, Sol y Noche Buena. Dix ans
plus tard, afin de pénétrer le marché extérieur, le groupe s’associe avec la marque de biére
canadienne John Labatt Limited qui racheéte 30% des actions de Cerveceria Cuauhtémoc-
Moctezuma. Mais en 2004, alors que Intebrew, société-mere de John Labatt Limited s’allie avec
Anheuser-Busch InBev, une société liée a Grupo Modelo — principal concurrent mexicain dans
le secteur de la biere — Femsa met immédiatement fin a cette alliance et rachéte les parts de
I’entreprise canadienne. L’année suivante, le groupe acquiert 1’entreprise Especialidades
Cerveceras ainsi que la marque Casta — propriété d’un membre éloigné de la famille
d’actionnaires majoritaires, Mauricio Ferndndez Garza —, puis des parts importantes dans des
marques de bic¢res étrangéres comme Cervecerias Kaiser au Brésil. Finalement, en 2010, le
groupe décide d’échanger 100% des actions de Femsa Cerveza (secteur de la biere) contre 20%
des actions de Heineken International. Femsa est aujourd’hui un groupe impliqué dans la
production et distribution de sodas, dans les chaines de magasins qu’il s’agisse des commerces
de proximité, des pharmacies ou des stations-essence, mais aussi dans la logistique, la mise en

bouteille et le transport.
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Aini, Femsa, tout comme Alfa, a su s’adapter au contexte économique instable et changeant
en faisant sans cesse évoluer sa stratégie de croissance, alternant entre des phases de
diversification et d’autres de concentration des activités. Si ces deux groupes ont bénéfici¢ a
maintes reprises de 1’appui du gouvernement, ils n’ont que peu profité de la privatisation du

secteur public pour consolider leur position.

L’exemple du groupe de Carlos Slim Helu

L’histoire du groupe de Carlos Slim Helu est a ce titre bien différente. En 1966, fraichement
diplomé en comptabilité, le jeune Carlos Slim lance sa maison de courtage, Casa de Bolsa
Inversora Bursatil, et une entreprise de promotion immobiliere Inmobiliaria Carso, grace
auxquelles il s’enrichit rapidement. En 1976, il rachéte ainsi I’entreprise de transformation de
papier Galas de México, puis constitue formellement en 1980 sa holding Grupo Carso et se
spécialise dans le rachat d’entreprises au bord de la faillite comme deux entreprises d’assurance
(Seguros de México et Fianzas La Guardiana) et une série d’entreprises du secteur industriel et
commercial : Cigarrera La Tabacalera Mexicana (Cigatam) qui produit les marques Marlboro et
Philip Morris ; la chalne de restaurants et de centres commerciaux Sanborns ; les mines Frisco et
Nacobre ; les entreprises de pneumatiques Euzkadi et General ; ainsi que Porcelanite, pour ne
citer que quelques exemples. La crise de 1982 représente en effet pour lui une occasion inespérée
de croitre et diversifier ses activités. « Le magnat reconnait avoir acheté des entreprises a 1,5%
de leur valeur comptable, mais ajoute aussitot avoir été le seul a oser investir dans une période
aussi incertaine. » (Relea, 2016 : 27).

Ce n’est qu’a la fin des années 1980 que Carlos Slim Heltd commence a étre considéré
comme un dirigeant d’entreprise de premier ordre. La fortune considérable qu’il a accumulée
avec sa maison de courtage et sa holding lui permet de réussir un coup de maitre au moment de
la privatisation. En partenariat avec France Telecom et Southwestern Bell, il gagne la licitation
pour racheter Teléfonos de México (Telmex), « la couronne du secteur para-étatique qui
employait 250 000 travailleurs et représentait plus de 40% de la capitalisation totale de la Bolsa
Mexicana de Valores » (Relea, 2016 : 27). Comme nous 1’avons évoqué au chapitre précédent,

Carlos Slim Helt négocie avec le président Carlos Salinas de Gortari une vente dans
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d’excellentes conditions. Non seulement le gouvernement augmente les tarifs de la téléphonie
avant la privatisation et allége de maniere significative 1’entreprise de charges fiscales, mais en
plus il accorde a Telmex le monopole du service de longue distance national et international
pendant six ans. En 1996, les parts de Telmex sont séparées de Grupo Carso et transférée a une
nouvelle holding, Carso Telecom. En 2000, les opérations de téléphonie mobiles développées au
sein de Telmex sont a leur tour séparées de 1’entreprise pour former América Movil qui se lance
immédiatement dans la conquéte du marché international en rachetant des entreprises de
télécommunication en Amérique latine.

Au début des années 1990, peu apres la privatisation des banques, Carlos Slim Helu parvient
¢galement a obtenir 1’autorisation du gouvernement de fonder un groupe financier, Inbursa,
autour des trois entreprises existantes : Casa de Bolsa Inversora Bursatil, Seguros de México et
Fianzas La Guardiana. Aujourd’hui, le groupe de Carlos Slim Helu, présent dans plus de vingt
secteurs d’activité, est composé de quatre holdings distinctes : América Movil, Grupo Carso,
IDEAL et Grupo Financiero Inbursa. Son conglomérat qui compte plus de 200 entreprises
représente un tiers de la valeur du principal indice boursier et I’équivalent de 6,3% du PIB du
pays (Relea, 2016 : 17).

Dans un texte en dix points, I’homme le plus riche du monde explique sa stratégie de
consolidation économique. Deux points méritent d’€tre ici relevés. D’abord, il revendique des
structures simples et peu hiérarchiques pour accélérer le processus de décisions et recommande
d’opérer comme s’il s’agissait d’une petite entreprise. Cela explique en partie la décision de
scinder les activités entre différents groupes. Ensuite, il écrit : « L’argent qui sort de I’entreprise
s’évapore. Voila pourquoi nous réinvestissons les bénéfices ». La stratégie de diversification
poussée a I’extréme permet ainsi a Carlos Slim Helu de créer des synergies au sein du groupe

afin que ’argent évolue toujours en circuit clos.

Ces deux études de cas montrent que la consolidation des grands groupes industriels et
financiers au Mexique a été permise tout d’abord par la proximité des dirigeants d’entreprise
avec les gouvernements successifs — restructuration de la dette en 1982, rachat d’entreprises
publiques au début des années 1990, autorisation de créer ou vendre des groupes financiers —,
mais aussi par ’adaptation constante a un contexte économique incertain en [’absence

d’instances solides de régulation du marché. Les grands groupes mexicains ont mené a la fois
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une stratégie de diversification et de concentration des activités afin de gagner des parts de

marché toujours plus grandes tout en assurant la solidité financi¢re du groupe.
¢. Un marché de caractére oligopolistique

On parle d’oligopole lorsqu’un trés petit nombre d’entreprises ont le monopole de I’offre
d’une marchandise ou d’un service et sont ainsi soustraites au régime de libre-concurrence.
Chaque entreprise sait en effet que son comportement sur le marché affecte sensiblement le

comportement des autres entreprises concurrentes.
La régulation des monopoles au Mexique

Au Mexique, Darticle 28 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos de
1917 établit officiellement I’interdiction des monopoles dans le pays :

Aux Etats-Unis du Mexique, les monopoles et les pratiques monopolistiques sont
interdits par la loi, ainsi que les taxes limitatives du commerce, les exemptions d’impots
et les politiques protectionnistes de [’'industrie. Par conséquent, la loi sanctionne
rigoureusement toute pratique qui reléve de la concentration ou de I’accumulation des
articles de consommation ayant pour but de provoquer une augmentation des prix, toute
sorte d’accord frauduleux entre producteurs, industriels, commer¢ants ou prestataires
de services lorsqu’ils visent a établir des pratiques aboutissant a la suppression de la
libre-concurrence et a obliger les consommateurs a payer des prix exagérés, ainsi que
tout ce qui profite économiquement a un seul ou plusieurs individus au détriment de la
population en général ou d’une classe sociale en particulier.

En dépit des révisions successives de la loi relative a I’article 28 de la Constitution, aucune
mesure concrete n’est mise en place pour réguler les monopoles économiques nationaux jusqu’au
début des années 1990. A 1’heure ou le pays entreprend des réformes économiques néolibérales,
la Ley Federal de Competencia Economica est publiée le 24 décembre 1992 afin de renforcer la
libre-concurrence sur le territoire. La loi crée notamment un organisme de vigilance, appelé
Comision Federal de Competencia Economica (CFC), sous 1’autorit¢ de la Secretaria de
Comercio y Fomento Industrial puis de la Secretaria de Economia.

C’est pourtant a cette méme €poque, comme nous venons de le voir, que de grands groupes
¢économiques privés parviennent a accaparer d’immenses parts de marché et a se retrouver en

position d’imposer des barriéres commerciales ou de fixer les prix des services et produits au
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niveau national (Cecefia, 2007). C’est le cas par exemple de Grupo Bimbo qui, d’apres la
Cdmara Nacional de la Industria Panificadora y Similares de México (Canainpa) possede 95%
des parts du marché mexicain pour la production et la vente de pain industriel en 2014 ou de
Televisa qui détient 56% des concessions de télévision ouverte en 2011 d’apres le rapport de la
Comision Federal de Telecomunicaciones. D’autres secteurs sont en situation de duopole comme
le marché de la farine de mais dominé par Gruma et Minsa-Bunge qui fixent les prix a 1’échelle
nationale (Vargas, 2017) ou celui de I’extraction miniére. En 2017, Grupo México et Industrias
Penoles sont en effet respectivement responsables de 76,9% et 4,3% de I’extraction nationale de
cuivre et de 10,2% et 32,5% de celle de zinc en d’aprées le rapport annuel de la Cdmara Minera
de México (Camimex).

En pratique, la CFC n’est jamais parvenu a réguler ces pratiques monopolistiques. Ce n’est
que trés récemment, en 2014, que la Ley Federal de Competencia Economica a été révisée afin
d’accorder de plus grands pouvoirs a la commission. L’organisme est désormais autonome d’un
point de vue juridique et financier ; et il est chargé de « garantir la libre-concurrence et de
prévenir, faire des recherches et combattre les monopoles, les pratiques monopolistiques, les
concentrations et autres restrictions au bon fonctionnement des marchés. »

Deux cas sont particulierement emblématiques des pratiques monopolistiques au Mexique. Si
celui de Cemex, dans I’industrie du ciment, montre la faiblesse des institutions de régulation
dans le pays, celui d’América Mdvil dans le secteur des télécommunications met en lumicre les
efforts récents du gouvernement mexicain pour limiter la toute-puissance des grands groupes

¢conomiques nationaux.

Les pratiques monopolistiques dans [’industrie du ciment

Depuis les années 1980, une série de fusions-acquisitions dans 1’industrie du ciment au
Mexique a entrainé une forte concentration de la production. En 1987 et 1989, Cemex acquiert
respectivement Cementos Andhuac et Cementos Tolteco, le deuxiéme producteur du pays. Le
groupe entre alors dans la liste des dix plus grands producteurs de ciment au monde. En 2011,
Cemex controle 47% des 32 usines du pays et 52% des ventes du marché national (de la Garza et

Arteaga, 2011). En 2014, suite a la fusion d’Holcim Apasco et de Lafarge Cementos, on ne
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compte plus que six cimenteries sur le marché mexicain. La position de force de Cemex permet
ainsi au groupe de mettre en place des pratiques hostiles entravant la libre-concurrence.

En 2004 dé¢ja, Cemex, par le biais de la Camara Nacional del Cemento (Canacem) ou
I’entreprise a la majorité des voix, fait bloquer dans le port de Altamira I’entrée d’un navire grec,
le Mary Nour, qui s’apprétait a débarquer 26 000 tonnes de ciment russe pour les vendre a des
prix inférieurs a ceux du marché national. Apres avoir passé onze mois stationné dans le port, le
temps que se résolve la bataille judiciaire avec Cemex, le navire doit renoncer a décharger au
Mexique et repart vers I’Afrique. Cette tentative d’importer et de commercialiser du ciment au
Mexique, menée par Ricardo Alessio, Luis Bonales et Ricardo Camacho au travers de la société
Comercio para el Desarrollo Mexicano (CDM) et en association avec l’entreprise espagnole
Tradeland, échoue. L’entreprise dépose donc plainte aupres de la commission anti-monopole, la
CFC, qui attend 2012 pour statuer : Cemex est accusé de boycott et sanctionné a une amende de
10,1 millions de pesos. Le groupe fait appel. En 2013, le tribunal administratif de Nuevo Leon,
région d’ou est originaire la famille actionnaire majoritaire de Cemex, les Zambrano, exonere le
géant du ciment de toute responsabilité.

Quelques années plus tard, en 2017, une situation similaire se reproduit. Cemex augmente
subitement de 15% les prix du ciment en janvier, puis de 12% en juin, sous prétexte de tenir
compte de I’inflation. Les autres cimenteries du pays s’alignent aussitot sur ces nouveaux prix.
La Cdmara Nacional de la Industria de Desarrollo y Promocion de Vivienda (Canadevi) et la
Camara Nacional de la Industria de la Construccion (CMIC) accusent alors Cemex d’¢lever les
prix de maniere discrétionnaire. Commence alors la « guerre du ciment » entre Cemex et les
deux chambres du secteur de la construction. Apres plusieurs mois de négociation et sans que la
CFC ne soit jamais sollicitée, un accord trés vague est finalement trouvé en 2017 : Cemex
s’engage a maintenir des « prix compétitifs ». En pratique, la hausse des prix est acceptée et le

groupe n’est pas sanctionné.
Les pratiques monopolistiques dans le secteur de la téléphonie
Le cas de la téléphonie au Mexique est tout aussi édifiant. Lorsqu’en 1990, le gouvernement

vend le monopole d’Etat, Teléfonos de México (Telmex), & Grupo Carso en partenariat avec

France Telecom et Southwestern Bell, il joint également au paquet d’actions la seconde
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entreprise de téléphonie fixe du pays, Teléfonos del Noreste (Telnor) — opérateur téléphonique
du Nord-Est du pays—, 1'unique concession de téléphonie mobile existant de portée nationale,
ainsi que le réseau fédéral de micro-ondes. Afin d’inciter les nouveaux investisseurs a réaliser
d’importants investissements en infrastructure, le gouvernement allege de maniére significative
la charge fiscale de I’entreprise, augmente les tarifs de téléphonie peu de temps avant la vente et
accorde a I’entreprise le monopole du service de longue distance national et international pour
six ans. Jusqu’en 1997, Telmex peut ainsi maintenir des tarifs de téléphonie bien supérieurs a
ceux opérés a I’étranger. Rien que pour ’année 1991, ’entreprise augmente ses bénéfices de
124% (Briz, 2006 : 153). Ces revenus lui permettent notamment de développer sa filiale de
téléphone mobile, Telcel, qui ne bénéficie pas pour sa part de la protection du monopole.

Dés le milieu des années 1990, de nombreux acteurs, et notamment les grands groupes
économiques mexicains, tentent de pénétrer le nouveau marché de la téléphonie mobile et de
faire concurrence a Telcel. En 1994, Alvaro Garza Fernandez et Tomas Milmo Santos,
actionnaires de Alfa, créent ’entreprise de télécommunications Axtel. L’année suivante, Alfa
crée a son tour sa propre filiale de téléphonie, Alestra. En 1998, un autre groupe d’entrepreneurs
crée 1’entreprise Nextel qui propose des services de téléphonie mobile a Mexico, Guadalajara et
Monterrey. La méme année, Grupo Salinas lance a son tour sa propre ligne de téléphonie mobile,
Unefon. Des entreprises de téléphonie étrangeres entrent parallélement sur le marché. En 1996,
I’entreprise nord-américaine Bell Atlantic, aujourd’hui Verizon, devient I’actionnaire majoritaire
de Grupo lusacell, une entreprise de téléphonie mobile appartenant a Grupo Iusa, un groupe
mexicain créé¢ en 1987 et spécialis¢ dans la production de cuivre, de cables et conduits
¢lectriques. En 2001, Grupo Iusa vend le reste des actions de Iusacell a I’entreprise anglaise
Vodafone. La méme année, I’entreprise espagnole Movistar Telefonica rachéte plusieurs petites
entreprises mexicaines de téléphonie mobile : Bajacel, Movitel, Norcel et Cedetel. Deux ans plus
tard, Grupo Salinas rachéte Iusacell & Verizon et Vodafone et fait fusionner I’entreprise avec
Unefon. Enfin, en 2011, Televisa, qui vient de racheter en 2007 une autre société de téléphonie
Bestel, s’associe a parts égales avec le Grupo Salinas dans Iusacell pour tenter de faire
concurrence a Telcel sur le marché de la téléphonie mobile. Mais en 2014, Televisa revend ses
actions a Grupo Salinas qui décide, quelques mois plus tard, de vendre Iusacell et Unefon a
I’entreprise nord-américaine, AT&T, qui dans la foulée rachete également Nextel. Cette méme

année, Axtel et Alestra fusionnent sous le controle de Alfa. Malgré ces multiples opérations de
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fusions-acquisitions, aucun groupe ne parvient a faire véritablement concurrence a Telmex et
Telcel, désormais filiales du groupe América Mévil. Non seulement le groupe de Carlos Slim
Helu bénéficie d’une longueur d’avance par rapport a ses concurrents, mais il profite de son
ample réseau d’utilisateurs et d’infrastructure pour mettre des barriéres a ’entrée du marché. Il
applique par exemple des tarifs d’interconnexion tres élevés a ses concurrents.

Les conséquences sont multiples sur les utilisateurs : un cott élevé des services et une faible
pénétration du réseau téléphonique. Tout comme dans le cas de Cemex, la commission en charge
de réguler la concurrence, la CFC, annonce plusieurs sanctions a 1’encontre du géant de la
téléphonie, mais Telmex gagne systématiquement en recours. En 2013, le gouvernement de
Enrique Pefia Nieto (2012-2018) lance alors une réforme constitutionnelle en maticre de
télécommunications. La Ley Federal de Telecomunicaciones y Radiodifusion, promulguée en
juillet 2014, crée le concept d’agent « prépondérant », entendu comme un agent possédant plus
de 50% des parts du marché en termes d’utilisateurs, d’abonnés, d’audience ou de trafic, et fonde
I’ Instituto Federal de Telecomunicaciones (IFT) en charge de la régulation du secteur. En mars
2014, 'IFT déclare qu’América Mdvil est un agent prépondérant et commence a appliquer des
mesures de régulation. Tout d’abord, I'IFT accorde un traitement différentiel et plus favorable
aux entreprises concurrentes. Ensuite, il oblige, entre autres mesures, América Mévil a partager
son infrastructure et a appliquer un tarif nul d’interconnexion et de roaming national. América
Movil fait appel et décide en juillet 2014, pour contrer la décision, de vendre une partie de ses
actifs. Le groupe crée notamment une entreprise indépendante, Telesites, pour administrer les
10,900 tours de télécommunications qu’il possede au Mexique. Mais en décembre 2015, le
président de 'IFT déclare que Telesites reste un agent économique prépondérant, assujetti aux
mémes mesures de régulation, étant donné que son actionnaire majoritaire est Grupo Financiero
Inbursa.

Malgré ces mesures gouvernementales et une croissance réelle des entreprises concurrentes
entre 2014 et 2018, le marché de la téléphonie au Mexique reste aujourd’hui largement dominé
par un seul acteur : América Movil. En 2016, Telcel compte ainsi 66,5% des parts de marché de
la téléphonie mobile, Telefonica 23,6% et AT&T 9,1%. Quant au marché de la téléphonie fixe,
Telmex comptait 71% des parts de marché fin 2014, contre 11,8% pour Televisa, 3,3% pour

Megacable et 1,1% pour Totalplay (Chavarin, 2016).
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Ainsi, la régulation des marchés monopolistiques et oligopolistiques au Mexique reste
insuffisante. Si le gouvernement a commencé récemment a appliquer des mesures pour stimuler
la concurrence économique dans plusieurs secteurs, il n’est jamais intervenu de fagon plus

radicale en obligeant par exemple les grands groupes a se diviser.

d. La constitution de multinationales mexicaines

La consolidation des grands groupes économiques mexicaines s’explique également par leur
conquéte des marchés étrangers. Jusqu’aux années 1990, leur croissance se fait principalement
sur le territoire national et les ventes de produits et de services sont essentiellement destinés au
marché intérieur. Si une vingtaine d’entreprises mexicaines tout au plus internationalisent leur
production dés les années 1970, la crise économique entraine au début des années 1980 un
phénoméne de désinvestissement des multinationales mexicaines a 1’étranger (Basave, 1996 :
172). Pour faire face a la crise de la dette qui s’étend alors a tous les pays d’Amérique latine, les
groupes mexicains doivent se défaire de leurs filiales de production hors des frontiéres.

Ce n’est qu’a la fin des années 1980, face a 'imminence de la signature des traités de libre-
échange et aux risques que présente la concurrence internationale, que les dirigeants des grands
groupes mexicains se relancent dans la conquéte des marchés étrangers. A cette époque, la
plupart des grands groupes ont certes retrouvé une santé financiére, mais ils présentent un fort
retard de développement technologique. Entre 1982 et 1987, face a I’effondrement du marché
interne et a ’endettement des entreprises, le secteur industriel a brusquement cessé d’investir
dans la production, notamment en machinerie et équipement. Si en 1977, les entreprises cotisant
a la Bolsa Mexicana de Valores (52 en 1977 et 65 en 1987) réinvestissaient en moyenne 30,72%
de leurs revenus dans la production, elles n’en réinvestissent plus que 8,13% en 1987 (Basave,
1996 : 18). L’acces aux marchés étrangers suppose donc pour les grands groupes mexicains de

faire face a leur retard de développement.

La mise en place d’alliances stratégiques

La premicre étape consiste a mettre en place des alliances stratégiques avec de grandes

entreprises étrangeres souhaitant faire incursion sur le marché mexicain. C’est ce que 1’on
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appelle I’étape du « capitalisme associatif » (Freeman et Hagedoorn, 1992) ou du capitalisme «
d’alliances » (Dunning, 1995). Les grands groupes mexicains commencent donc a co-investir
avec des entreprises étrangeres concurrentes afin de créer de nouvelles usines ou filiales dans le
pays. En échange du partage des réseaux commerciaux et de la connaissance du march¢ intérieur
par Ientreprise mexicaine, I’entreprise étrangere, le plus souvent nord-américaine, apporte son
produit et sa technologie. Contrairement aux cas de fusions-acquisitions, 1’alliance stratégique
suppose un échange de bons procédés ou une coopération sans qu’aucune des deux entreprises ne
perde sa pleine autonomie. Tous les grands groupes privés mexicains sans exception mettent en
place des alliances stratégiques avec du capital étranger au cours des années 1990. En 1996, on
dénombre 122 alliances stratégiques avec du capital étranger réalisés par 80 groupes mexicains.
La moitié d’entre elles ont été signées entre janvier 1992 et mars 1994 (Basave, 1996 : 211).

Les alliances stratégiques permettent ainsi aux groupes industriels mexicains d’accéder a de
nouvelles technologies et d’accélérer leurs processus d’apprentissage (Hagedoorn, 1993). Ainsi,
par exemple, en 1987, le groupe Vitro s’associe avec I’entreprise nord-américaine Whirlpool
Corporation, leader mondial dans la production et commercialisation d’électroménager, pour
créer Vitromatic ; puis en 1993 avec Owens-Illinois pour créer Regioplast, une entreprise de
production de bouteilles en plastique ; puis en 1994 avec I’entreprise Pechiney International pour
fonder Vitro American National Can et produire des canettes en aluminium a Querétaro. De la
méme maniere, dés 1987, Minera Pemont, filiale de la compagnie miniére Industrias Pefioles,
s’associe avec Newmont Gold aux USA pour exploiter La Herradura, la plus grande mine d’or
du Mexique. Les alliances stratégiques permettent également aux groupes commerciaux
mexicains de s’insérer dans des circuits de distribution internationaux. En 1992 par exemple,
Comercial Mexicana s’associe avec Price Club pour créer la premiére succursale de Price Club a
Ciudad Satélite dans le nord de la ville de Mexico. Le supermarché prend 1’année suivant le nom

de Costco, suite a la fusion de Price Club et Costco Wholesale aux USA.
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L’implantation de multinationales étrangeres au Mexique

En parall¢le, de nombreux groupes étrangers commencent a créer des filiales au Mexique
pour pénétrer le marché local. L’analyse des flux d’investissements directs étrangers (IDE)'* vers
le Mexique entre 1985 et 2015 témoigne en effet de la prise d’importance croissante des
multinationales étrangeres sur le territoire mexicain.

Les flux d’IDE représentent donc les mouvements internationaux de capitaux, qu’il s’agisse
pour les entreprises étrangeres de la création d’une filiale au Mexique, de 1’acquisition d’une
partie ou de la totalit¢ d’une entreprise mexicaine ou d’un co-investissement par le biais d’une
alliance stratégique. Les statistiques d’IDE proposées par la Banque Mondiale, 'UNCTAD
(United Nation Conference on Trade and Development), la Secretaria de Economia au Mexique
et la Banque centrale présentent des tendances similaires mais pas des résultats identiques. Nous
avons choisi les données de la Banque mondiale parce qu’elles sont actualisées tous les trois
mois, disponibles depuis les années 60 et pour tous les pays du monde. Leur analyse permet donc

d’établir des comparaisons et de bénéficier d’une certaine profondeur historique.

Tableau 18 : Flux d’entrée et de sortie d’IDE au Mexique entre 1985 et 2015

1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Flux de sortie

d’IDE USS$ | 221979222 | 223 238 860 |-263 000 000| 363 100 000 |6 473 995 841 | 8 037 561 355 1 848681403
valeur 2018
Flux de sortie
d’IDE 0,1137 0,0854 -0,073 0,0512 0,7377 0,7598 1,0156

% du PIB

Flux d’entrée
d’IDE US$ |1984 000 000|2549 000 000 {9526 290 000| 18382 284 821(26018 159 827(21002 233 82137119 423 721
valeur 2018

Flux d’entrée
d’IDE 1,0162 0,9756 2,6456 2,5967 2,9651 1,9854 3,1707
% du PIB

Source : élaboration propre a partir des données de la Banque mondiale

'* L’IDE se définit comme un investissement réalisé par une entité résidente d’une économie dans le but d’acquérir
un intérét durable dans une entreprise résidente d’une autre économie. La notion d’intérét durable implique
I’existence d’une relation a long terme entre 1’investisseur direct et 1’entreprise, dans le cadre de laquelle
I’investisseur exerce une influence notable sur la gestion de I’entreprise. Cette influence est évaluée a 1’aune de la
participation au capital, qui doit représenter au moins 10 % des droits de vote. (OCDE, 2010)
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Entre 1985 et 2015, 'IDE vers le Mexique a été¢ multiplié¢ par 19 — passant de 1 984 a 37
119 millions de dollars. La croissance de I'IDE au Mexique est particulierement forte au début
des années 1990. En 1991, le Mexique est en effet le pays en voie de développement dans le
monde qui regoit le plus de capitaux étrangers (Basave, 2012 : 7). En 1993, 7 709 entreprises de
toutes tailles bénéficient de capitaux étrangers et plus de la moiti¢ d’entre elles ont recu ces
investissements entre 1989 et 1993 (Pozas, 2010 : 222). A cette époque, la plupart des
investissements étrangers se font dans le cadre de co-investissements avec des entreprises
mexicaines ou d’alliances stratégiques. Une proportion moindre d’investissements étrangers
correspond a la création de filiales de multinationales étrangeres.

L’étude du cas de Wal-Mart de México, filiale de Wal-Mart Corporation et entreprise de
notre corpus, permet de mieux comprendre le processus d’installation des multinationales
étrangeres au Mexique. En 1958, en pleine époque du développement stabilisateur, Jeronimo,
Placido et Manuel Arango créent la chalne de supermarchés Aurrera. Leur négoce croit
rapidement et les trois fréres lancent en 1964 la chaine de restaurants Vips, en 1965 la chaine de
supermarchés Superama, en 1970 la chaine de supermarchés Suburbia et en 1978 la chaine de
restaurants El Porton. En 1986, une holding, Grupo Cifra, est créée pour réunir les activités de
ces différentes entreprises. En paralléle, la chaine de grands magasins Walmart Stores Inc., créée
par Sam Walton en 1962, s’étend rapidement aux Etats-Unis. En 1983, Walmart lance la chaine
de magasins Sam’s Club et en 1988, Walmart compte 1 198 magasins, 200 000 salariés, et un
chiffre d’affaire de 16 milliards de dollars. Le tout sur le territoire national étasunien. Walmart
est la premiére entreprise de distribution aux Etats-Unis et la signature de I’ALENA sonne
I’heure du début de I’internationalisation. En 1991, Walmart Stores s’associe avec Grupo Cifra a
50-50 pour lancer le premier Sam’s Club au Mexique par le biais d’une alliance stratégique. Les
opérations au Mexique débutent en 1993 sous le nom de Walmart Supercenter. Mais en 1997, la
famille Arango décide de vendre 51% des actions de Grupo Cifra a Walmart Stores pour 2 000
millions de dollars. Le groupe Wal-Mart de México est officiellement constitué en 2000 pour
remplacer Grupo Cifra et intégrer les différentes entreprises locales : Bodega Aurrera, Walmart,
Superama, Sam’s Club, Suburbia et Vips. Le groupe débute alors son expansion vers I’Amérique
centrale. Dans cet exemple, 1’alliance stratégique constitue donc la premicre étape avant la

fusion-acquisition et la création d’une filiale de multinationale étrangere au Mexique.

159



D’autres multinationales étrangeres se sont implantées au Mexique directement par le biais
d’une acquisition. Gamesa, une entreprise spécialisée dans les biscuits apéritifs fondée en 1921
et concentrant 50% du marché national, est le premier cas de prise de controle d’une entreprise
mexicaine par une entreprise étrangere. En octobre 1990, le président Carlos Salinas de Gortari
(1988-1994) autorise la vente de Gamesa a I’entreprise nord-américaine Pepsico pour 300
millions de dollars. Le président de Gamesa, Alberto Santos de Hoyos, s’exprime en ces termes
au journal Proceso aprés avoir vendu 70% des actions de son entreprise familiale au groupe
étranger :

Je crois que de nombreuses entreprises, au fur et a mesure de la consolidation de
["ouverture économique, vont recevoir des offres d’investisseurs étrangers. Je ne parle
pas seulement de Nord-Américains, mais aussi de Japonais et d’Européens. Les
multinationales ont d’immenses réserves de cash et peuvent trés facilement racheter des
entreprises qui ont une bonne organisation, mais dont le seul probleme est la
décapitalisation a cause du controle des prix, des salaires, des taux d’intéréts et du taux
de change depuis 6 ans, un contréle qui est, en soit, injuste [référence au Pacto para la
Estabilidad y el Crecimiento Econémico (PECE)]. 4 quoi nous a conduit le contréle des
prix ? A ce que ne subsistent que les plus capables. Nombre de petites entreprises qui
existaient il y a six ans ont fait faillite, fermé, et favorisé ainsi la création de monopoles.
C’est ce qui s’est passé ici, dans la ville de Monterrey. 1l y avait trois fabriques similaires
. Gamesa, Marca et Pasa. Deux ont fait faillite. [...] Aujourd’hui, on trouve dans
n’importe quel supermarché des produits importés de toutes sortes, et notamment
alimentaires. [...] Et le commerce est toujours soumis au contréle des prix. La marge que
le commergant obtient en vendant des produits mexicains est trés limitée par le
gouvernement. C’est plus intéressant pour le commercgant de vendre un produit importé,
car dans ce cas la marge n’est pas contrélée. [...] Voila pourquoi le commercant met
plus en valeur le produit importé et relégue le produit national. [...] Les actionnaires,
qui sont maitres de leur destin et de leurs actions, peuvent accepter de vendre leur
entreprise au groupe étranger qui leur offre selon eux un prix juste. C’est trés difficile
pour une entreprise mexicaine de résister a une offre aussi tentante que celle-la [PepsiCo
a payé le double du cours de ’action a la Bolsa Mexicana de Valores] quand le futur
semble si noir si les ventes continuent de baisser. [...] L ouverture commerciale a lieu au
pire moment, alors méme que la plupart des entreprises mexicaines sont extrémement
fragiles. (Proceso, 13 octobre 1990)

Ce discours du président du Conseil d’administration doit étre nuancé par les chiffres. En
effet, en 1990, Gamesa, selon son rapport annuel, enregistre 3 milliards de pesos d’actifs et 280
000 millions de pesos de passifs ; le groupe est loin de se trouver au bord de la faillite. En
revanche, il est vrai que plusieurs entreprises mexicaines, et notamment celles n’ayant pas réussi
a se récupérer de la crise de la dette de 1982, n’ont pas pu survivre au processus d’ouverture

économique. C’est le cas notamment de Grupo Pulsar-Seminis-Savia qui fait faillite ou de Tamsa

qui passe sous le controle de Grupo Techint (Argentine).
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Ainsi, les investissements étrangers sur le territoire mexicain n’ont eu de cesse d’augmenter
ces vingt derniéres années. Comme le montre le tableau 15, seule la crise économique et
financiére mondiale de 2008 semble avoir ralenti temporairement cette croissance. Entre 2001 et
2015, le Mexique et le Brésil demeurent les principaux pays d’ Amérique latine récepteurs d’IDE.
Le Mexique semble en effet offrir des conditions de développement tres attractives pour les
multinationales. D’aprés une enquéte réalisée par le journal EI Universal en mai 2015, les dix
principales multinationales présentes dans le pays (Bancomer, Santander, OHL, Walmart, Coca-
Cola, HSBC, Citigroup, Pepsi, Heineken et Hasbro) réalisent dans le pays entre 3 et 34% de leurs
revenus nets et entre 1% et 73% de leurs bénéfices (Pallares, 2015). Ce sont les groupes
financiers (Bancomer, HSBC, Citigroup) qui réalisent sur le territoire national les plus gros
bénéfices grace aux nombreuses commissions et aux taux d’intéréts tres élevés.

Le Consejo Ejecutivo de Empresas Globales au Mexique, créé en 2004, réunit aujourd’hui 51
entreprises multinationales présentes au Mexique. D’apres leur site internet, les multinationales
étrangeres représentent aujourd’hui 10% du PIB du pays, 40% de I’IDE, 500 000 emplois directs
et 11% des exportations. En ce qui concerne le pays d’origine de I'IDE, la Secretaria de
Economia du Mexique déclare qu’entre 2008 et 2019, les Etats-Unis ont représenté 42,6% du
total de I'IDE, suivis par I’Espagne avec 11,2%, le Canada avec 8,9%, le Japon avec 5,4%,

I’ Allemagne avec 4,7% et I’Italie avec 2%.

L’expansion des groupes mexicains a l’étranger

Parallélement a I’implantation de multinationales étrangeres dans le pays, les principaux
groupes mexicains, ayant survécu a la transition économique par le biais notamment d’alliances
stratégiques, développent a leur tour des le milieu des années 1990 une stratégie d’investissement
a I’étranger. Comme le montre le tableau 15, entre 1985 et 2015, les investissements mexicains a
I’étranger sont multipliés par 53, passant de 222 a 11 888 millions de dollars. Contrairement aux
flux d’entrée d’IDE qui augmentent rapidement dés le début des années 1990, les flux de sortie
d’IDE croissent surtout a partir des années 2000. L’année 1995, celle de la grave crise
économique et financiere, présente méme des flux négatifs correspondant a des cessions d’actifs
et & ’impact de remboursements substantiels au titre de préts interentreprises. A la fin des années

1990, les grands groupes privés mexicains ont récupéré une santé financieére et sont préts a
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croitre comme multinationales. Ainsi, en 1997, on compte déja 26 multinationales mexicaines
actives dans 24 pays d’accueil avec un total de 93 usines & 1’étranger, dont 38 aux Etats-Unis, 26
en Amérique du Sud, 15 en Amérique centrale, 10 en Europe, 3 aux Caraibes et 1 au Canada
(Basave, 2000 : 261-266). Si I’on compare avec les flux de sortie d’IDE des autres pays
d’Amérique latine, on remarque que le Mexique était en 2005 le pays de la région qui investissait
le plus a I’étranger ; en 2010, il est dépassé par le Brésil et le Chili dont les économies sont en
pleine croissance.

L’expansion des groupes mexicains a 1’étranger se fait généralement dans un premier temps a
I’échelle régionale sur le continent américain avant de s’étendre a I’Europe puis a 1’ Asie.

D’un c6té, les investissements mexicains dans des pays développés permettent aux
entreprises d’accélérer leurs processus d’apprentissage et d’augmenter leur compétitivité (Pozas,
2010 : 224, 231-258). Il s’agit d’investissements de type « catch-up » (Basave, 2016).
L’acquisition d’actifs spécifiques, tangibles et intangibles d’une entreprise qui opeére sur des
marchés développés — réseau de fournisseurs, main d’oeuvre compétente, infrastructure —
permet en effet a [Dentreprise mexicaine d’améliorer rapidement ses compétences
organisationnelles et technologiques. L’exemple de Nemak, filiale du groupe Alfa qui fabrique
des composants automobiles, est a ce titre intéressant. Nemak, créé en 1979, se heurte trés
rapidement aux problémes de retard technologique. En 1982, elle s’allie avec Teksid, une
entreprise italienne filiale de Fiat ; en échange d’un pourcentage de 5% des ventes, I’entreprise
mexicaine a acces a la technologie italienne. En 1990, Nemak décide de s’autonomiser et crée un
département technique chargé d’améliorer la qualité du produit. L’entreprise se lance alors dans
une série de rachat d’entreprises concurrentes de pays développés. En 2000, elle acquiert entre
autres deux usines de Ford au Canada ; en 2005, I’entreprise allemande de production de
composants en aluminium Rautembach ; en 2007, I’entreprise norvégienne Hydro Aluminio ainsi
que ’entreprise italienne TK aluminium. Par ces acquisitions, Nemak accéde a une technologie
de pointe, prend la téte de nombreuses usines en Europe notamment et devient I'un des
principaux fournisseurs des grands groupes automobiles (Ford, General Motors, Volvo, Audi,
BMW, Mercedes-Benz, etc.).

De D’autre, les investissements mexicains en Amérique latine notamment permettent des les
années 1990 aux groupes économiques privés d’internationaliser leur production, d’augmenter

leurs ventes a ’extérieur et de devenir de véritables « multinationales du Sud ».
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Tableau 19 : Internationalisation productive de quelques groupes du corpus en 2005

2005 ALFA | AMX | BIMBO | CEMEX | ELEKTRA | FEMSA | CARSO | GM [ICA
Canada X
N
o USA X X X X X
R
D
Caraibes X X
Guatémala X X X X
A Honduras X X X
M
Salvador X X X X X
C
E
N Nicaragua X X X X
T
R .
A Costa Rica X X X X
L
E Panama X X X
Equateur X
Colombie X X X X
Venezuela X X X
A Pérou X X X X
M
Brésil X X X
S
g Paraguay X
Argentine X X X X
Chili X X X
E
U Europe X X X X
R
A
? Asie X
E
M .
o M. Orient X

Source : élaboration propre a partir des rapports annuels
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Tableau 20 : Internationalisation productive de quelques groupes du corpus en 2015

2015 ALFA | AMX (BIMBO| CEMEX | ELEKTRA | FEMSA | CARSO | GM | ICA
Canada X X
N USA X X X X X X X
(0]
R .
D Rép. Dom X X X X
Jam/ PRico X X
Guatémala X X X X X X X
A Honduras X X X X
M
Salvador X X X X X X X
C
E
N Nicaragua X X X X X
T
R .
A Costa Rica X X X X X X X
L
E Panama X X X X X X X
Equateur X X X X X
Colombie X X X X X X
Venezuela X X X X
Pérou X X X X X X X X X
A
M Brésil X X X X X
S
U Paraguay X X
D
Uruguay X X X
Argentine X X X X X X X
Chili X X X X X X
E
U Europe X X X X X
R
A
S .
I Asie X X X X
E
M .
o M. Orient X

Source : élaboration propre a partir des rapports annuels
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En 2015, les groupes économiques de notre corpus ont en moyenne des capacités de
production dans plus de 15 pays, alors qu’ils en avaient en moyenne dans 7 pays en 2005.

Les cas de Grupo Bimbo et Grupo Cemex sont a ce titre emblématiques. En 2015, Grupo
Bimbo est présent dans 21 pays sur les continents américains, européens et asiatiques. Avec plus
de 100 usines et plus de 150 marques déposées, le groupe est désormais leader mondial dans
I’industrie du pain. En 2015, Grupo Bimbo génére des ventes pour 13 818 millions de dollars
répartis ainsi : 51,7% aux Etats-Unis et au Canada, 34,1% au Mexique, 10,8% en Amérique
latine, 3,4% en Europe. En 1990, les ventes a I’étranger ne représentaient que 0,24% des ventes
totales, 1,85% en 1995 et 26,80% en 1999 (Garrido et Ortiz, 2009 : 62). Bimbo ne commence a
exporter ses produits vers les Etats-Unis qu’en 1984 et c’est a la fin des années 1980 que
I’entreprise lance sa stratégie d’expansion a I’international. D’abord, le groupe crée et rachete
des usines en Amérique centrale et latine. Dés 1990, Bimbo crée la division Guatemala et,
I’année suivante, la division Argentine ; puis il rachete Alesa au Chili et Holsum au Vénézuela.
Le groupe lance ensuite des alliances stratégiques avec des entreprises aux Etats-Unis, et
notamment avec Mr. Baird’s Bakeries qu’il absorbe en 1998. Enfin, au tournant du XXIe siccle,
le groupe développe une stratégie d’acquisition en Europe, en Asie et en Amérique du Nord : en
1998, il rachéte Park Lane qui a des usines en République tchéque et en Autriche ; en 2006,
Beijing Panrico Food Processing en Chine ; en 2008, Weston Foods, le plus grand consortium de
I’industrie du pain aux Etats-Unis ; en 2010, North American Fresh Bakery et BM Foods aux
Etats-Unis également ; en 2011 la division de Sara Lee Corporation en Espagne et au Portugal, et
ainsi de suite. L’expansion se fait donc progressivement, d’abord par les ventes, ensuite par
I’externalisation des opérations sur le continent américain, puis en Europe et en Asie.

Cemex adopte une stratégie similaire. Comme nous I’avons déja expliqué, entre 1966 et
1985, le groupe se consacre a racheter des usines sur le territoire national et devient rapidement
le principal producteur de ciment au Mexique. A partir de 1985, I’entreprise se met a exporter
574 milles tonnes de ciment par an. Aprés plusieurs investissements conjoints avec des
cimenteries étasuniennes, le groupe commence a racheter des entreprises a I’étranger au début
des années 1990 : d’abord en Amérique latine (Vencemos au Vénézuela et Cementos Bayano au
Panama), puis aux Etats-Unis et en Espagne ; et a la fin des années 1990, en Asie (Rizal Cement

et APO Cement aux Philippines) et au Moyen-Orient (Assiut Ciment Company en Egypte). Le
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groupe est aujourd’hui la plus importante multinationale mexicaine avec 35 usines de
production. Ses ventes en 2015 se répartissent de la maniére suivante : 28% aux Etats-Unis, 22%
en Europe du Nord, 20% au Mexique, 14% en Amérique centrale, du Sud et dans les Caraibes,
11% en Méditerranée et 5% en Asie. La complexité de la structure du holding est a ce titre
intéressante puisque c’est 1’entreprise espagnole Cemex Espafia qui est 1’entreprise-mere de
toutes les filiales a 1’étranger, elle-méme chapeautée par I’entreprise et la holding mexicaine.
Comme le montrent ces deux exemples, la stratégie d’internationalisation des opérations des

grands groupes mexicains a ét¢ menée parallélement au développement des exportations.

Les exportations des groupes mexicains

Dés la négociation du premier traité de libre-échange, ’ALENA, avec les Etats-Unis et le
Canada, les groupes économiques nationaux commencent a mettre en place une stratégie
exportatrice. S’ils exportent essentiellement au départ des mati¢res premicres basiques (ciment,
verre, acier) et des biens de consommation de masse (biére, aliments), ils parviennent trés
rapidement a augmenter leurs exportations de biens manufacturés (Garrido et Ortiz, 2009 : 56).
Aujourd’hui, le Mexique exporte principalement des voitures, des piéces détachées, des
ordinateurs et du pétrole brut (Observatory of Economic Complexity, 2019) ; c’est le pays au

monde qui a signé le plus grand nombre de traités de libre-échange : 12 traités avec 46 pays.
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Tableau 21 : Traités de libre-échange signés par le Mexique

Date Nom Pays concernés

Tratado de Libre Comercio de América del Norte , .
1994 (TLC ou ALENA) Canada, Etats-Unis

Tratado de Libre Comercio entre México y

1994 Colombia Colombie
1999 Tratado de Libre Comercio Chile-México Chili

2000 |Acuerdo de Libre Comercio entre México y Israél Israél

2000 Tratado de Libre Comercio entre México y la Union Européenne

Unioéon Europea (TLCUEM)

2000 Tratado de Libre Comercio México-AELC Suisse, Norveége, Islande, Liechtenstein

2004 Acuerdo entre México y Uruguay Uruguay
2005 Tratado de Libre Comercio Japon-México Japon
2012 | Acuerdo de Integracion Comercial Pera-México Pérou
Tratado de Libre Comercio México- Guatemala, Costa Rica, El Salvador,
2012 L .
Centroamérica Honduras et Nicaragua
2015 Alianza entre México y Panama Panama

Vietnam, Japon, Canada, Brunei, Chili,
Malaisie, Australie, Nouvelle-Zélande,
Singapour, Pérou

Acuerdo Transpacifico de Cooperacion

2016 Econdmica

Source : élaboration propre a partir des données de la Secretaria de Economia

Si le montant des exportations est multiplié par plus de six entre 1993 (51 886 millions de
dollars) et 2015 (380 550 millions de dollars), plus des trois quarts des exportations ont lieu vers
les Etats-Unis et le Canada. Les grands groupes économiques mexicains ont certes réussi a faire
croitre leurs exportations et a internationaliser leurs opérations, mais ils restent fortement

dépendants de leurs voisins du Nord.
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Tableau 22 : Exportations depuis le Mexique entre 1993 et 2015

% hausse entre
1993 1995 2000 2005 2010 2015 1003 of 2015
Exl;ggi':;"“s 51886 |79541,50 | 166 120,70 | 214 232,90 | 298 473,10 | 380 550,20 633%
dont
Amérique du |44 474,40 | 68261 | 150 739,90 | 187 797,30 | 249 370,10 | 319 409,60 618%
Nord

Source : élaboration propre a partir des données de la Secretaria de Economia

Le poids de quelques grands groupes privés dans 1’économie nationale peut ainsi &tre
expliqué par plusieurs facteurs. D’abord, au début des années 1990, seules quelques entreprises
bénéficiaires de la privatisation parviennent a résister a la crise économique et financiere de
1994-1995 et a nouer des alliances stratégiques avec des entreprises principalement étasuniennes
afin de rattraper leur retard de développement. Ensuite, a la fin des années 1990, ces mémes
groupes profitent de la faiblesse des institutions de régulation de la concurrence sur le territoire
pour s’engager dans un processus de concentration horizontale et verticale de leurs activités en
rachetant sur le marché interne les nombreuses entreprises du pays mises en faillite au moment
de la crise et de I’ouverture brutale du pays a la mondialisation. Enfin, au cours des années 2000,
consolidés par leur position de monopole ou d’oligopole sur le marché intérieur, ces mémes
groupes se lancent dans la conquéte des marchés extérieurs pour se convertir en multinationales
compétitives a I’étranger.

Si ce processus de concentration de I’activité économique a été principalement permis par
I’absence de régulation du gouvernement, il a également nécessité des flux de capitaux
importants. En effet, ces multiples rachats sur le marché intérieur et extérieur n’ont pu étre
uniquement financés par la croissance des ventes. Il importe donc de s’interroger maintenant sur
les sources de financement des grands groupes privés mexicains au XXle siecle et sur I’impact

de la diversification des capitaux sur I’actionnariat.
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2. Les stratégies de financement des grands groupes privés mexicains

Afin d’acquérir de nouvelles technologies, de racheter des entreprises concurrentes dans le
pays et a I’international, de créer de nouvelles usines ou de recruter de nouveaux employés,
I’autofinancement est rarement suffisant pour les grands groupes privés. A I’heure du
développement des marchés financiers internationaux et de la volatilit¢ des taux de change et
d’intérét, les stratégies de financement des entreprises se sont par ailleurs complexifiées. Elles ne
se basent plus uniquement sur le colt de 1’acquisition de capital et les flux de liquidités attendus,
mais doivent prendre également en compte les revenus espérés de la spéculation des valeurs
associées aux acquisitions de capital ainsi que les fluctuations des marchés financiers. Elles
supposent donc de recourir de manic¢re de plus en plus fréquente a des fonds et capitaux
extérieurs (Zeitlin, 1974).

Pour financer leur croissance, les grands groupes privés ont deux options principales :
mobiliser du capital ou s’endetter. Si la dette doit étre remboursée, le capital, lui, n’est pas
remboursable et peut étre perdu en cas de difficultés financiéres de I’entreprise. L’endettement
est structurellement moins colteux que 1’augmentation du capital étant donné que les intéréts de
la dette sont déductibles des imp0dts, tandis que 1’apport de fonds par un investisseur suppose une
négociation complexe du colt du capital. Par ailleurs, ’entrée d’un tiers dans le capital de
I’entreprise — qu’il s’agisse d’une personne physique ou d’un fonds d’investissement —
entraine certes une augmentation des fonds propres et des ratios financiers, mais suppose une
intervention extérieure dans la gestion de D’entreprise et la modification du conseil
d’administration. L’augmentation du capital n’est ainsi pas une décision évidente a prendre, mais
I’endettement, quant a lui, présente 1’inconvénient de créer un « effet de levier » et de mettre
I’entreprise en situation de risque élevée. En effet, en cas de difficultés liées au contexte macro-
économique ou & une mauvaise gestion en interne, I’obligation de rembourser la dette peut
mettre [’entreprise en danger, comme ce fut le cas pour de nombreux groupes mexicains en 1994
au moment de la crise de la dévaluation du peso qui n’ont pu se tirer d’affaire que grace a

I’intervention du gouvernement. Les entreprises ont ainsi tendance a faire appel aux deux options
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en méme temps : augmenter leur capital et s’endetter, tout en assurant un ratio financier
actif/passif sain.

Qu’en est-il du financement des grands groupes privés mexicains aujourd’hui ? Aupres de
qui s’endettent-ils : des banques privées et publiques de développement ou sur les marchés
financiers ? En monnaie locale ou en monnaie étrangére ? Augmentent-ils par ailleurs
régulierement leur capital ? Et quel est I’impact de ces décisions sur le contrdle actionnarial du

groupe ?

a. Le systéme financier mexicain aujourd’hui

Afin de comprendre les stratégies de financement des grands groupes mexicains, il importe
tout d’abord de connaitre la structure actuelle du systeéme financier du pays. Il existe deux types
principaux d’acteurs aupres desquels les entreprises peuvent se financer. D’un c6té, se trouvent
les banques, qu’elles soient de développement — et donc publiques — ou commerciales et
privées ; elles octroient des crédits. De I’autre, se trouve le marché boursier ou les entreprises

peuvent aussi bien émettre des actions (capital) que des obligations (dette).

Figure 1 : Structure du systéme financier mexicain selon I’épargne (2017)

% vs. Investisseurs

Non-bancaires
1.0%
Fonds de pension et...

Banque multiple et de...

Assurances

Sociétés d'investisse...

Infonavit et Fovissste
8.0%

Particuliers
19.0%

Source : FUNDEF, 2019
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Figure 2 : Evolution de la structure du systéme financier selon I’épargne au Mexique entre
2005 et 2015
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Source : FUNDEF, 2019

En 2017, I’épargne au Mexique est concentrée a hauteur de 38% dans les banques privées et
de développement, contre 19 % dans les fonds de pension et de retraite et 11% dans les fonds
d’investissement. Les investisseurs institutionnels du marché boursier ne captent qu’un tiers de
I’épargne, qui au Mexique demeure, de maniere générale, tres faible. Pourtant, si le systéme
mexicain reste largement dominé par les banques, on observe depuis le début du XXIe siecle une
diminution de la canalisation de I’épargne par le secteur bancaire, qu’il s’agisse des banques de

développement ou des banques commerciales privées.
Le secteur bancaire au Mexique aujourd hui

Les banques de développement, créées initialement par le gouvernement dans le cadre du
Sistema Financiero de Fomento et considérées comme des agents financiers du gouvernement

fédéral, sont chargées de stimuler le développement économique du pays dans divers secteurs

d’activités, par le biais de divers mécanismes financiers comme le crédit a un taux d’intérét plus

171



bas que celui des banques commerciales, l'investissement en capital-risque, 1’octroi de garanties
ou la réalisation d’opérations fiduciaires et de marché. Il existe six institutions de crédit
propriétés du gouvernement'’, ainsi que trois institutions consacrées au financement du
développement'®. Si la plupart des banques de développement se consacrent a ’activité agricole,
au développement urbain et des zones rurales, deux institutions publiques jouent un rdle
important dans le secteur industriel. Il s’agit de Nacional Financiera (Nafin) et du Banco
Nacional de Comercio Exterior (Bancomext). Si ces banques ont joué un role essentiel dans le
développement des grandes sociétés industrielles, commerciales et financieres du pays au XXe
siecle, elles ont perdu de I'importance depuis le début des années 1990 et le changement de
modele économique. Nafin, chargée du développement du secteur industriel, a réorienté ses
activités vers le développement du marché financier et des opérations de « deuxiéme niveau »
(programme de soutien financier par 1’intermédiaire de banques commerciales), mais surtout vers
I’appui aux petites et moyennes entreprises. Quant & Bancomext, elle s’est concentrée sur le
soutien aux nouveaux exportateurs et au développement d’opérations de garantie et d’assurance-
crédit a ’exportation. Si en 2000, le crédit total de la banque de développement, mesuré par le
solde a la fin de chaque période, représentait 7,2% du PIB total, en 2018, il ne représente plus
que 4% du PIB (Suarez, 2019 : 82).

Quant aux banques privées au Mexique, elles appartiennent pour la plupart aujourd’hui a des
groupes financiers étrangers. En termes d’actifs, le systéme bancaire mexicain est en effet
dominé par cinq grandes institutions qui, entre 2000 et 2011, contrdlent pres de 74% des actifs
bancaires totaux, 76% de ’investissement bancaire en valeur , 76,3% de ’ensemble des crédits
(Levy et Dominguez, 2014 : 110). Il s’agit de Bancomer BBVA (Espagne), Citibank Banamex
(Etats-Unis), Santander (Espagne), HSBC (Angleterre) et Banorte, la seule grande banque dont
le capital reste contrdlé¢ par des Mexicains, et notamment par la famille de Roberto Gonzalez
Barrera. 1l est important de préciser que contrairement a 1’évolution des banques dans les pays
développés, les banques commerciales multiples n’ont pas au Mexique grandement diversifié
leurs activités ; elles restent fortement dépendantes des crédits et des revenus liés aux systémes
de paiement et faiblement impliquées dans la production d’instruments financiers dérivés (Levy

et Dominguez, 2014 : 103). Pourtant, suite aux processus de privatisation, de fusions et de rachat

' Nacional Financiera ou Nafin, Banjercito, Bansefin, Banobras et la Sociedad Hipotecaria Federal.
'S Financiera Rural, Fira et Infonacot.
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par des groupes étrangers, le nombre d’établissements bancaires s’est réduit et le crédit bancaire
aux entreprises a diminué. Les banques étrangeres, mais aussi les banques nationales avec des
filiales a 1’étranger, ont certes acces a des ressources plus importantes que les banques locales,
mais elles sont également sollicitées pour un plus grand nombre de projets d’investissements. 11
est donc possible de supposer que dans une logique de recherche du profit, elles préférent
octroyer des préts au Mexique uniquement lorsque les retours sur investissements baissent dans

les autres pays, et vice-versa (Gonzalez et Pefia, 2012).

Les fonds de pension et fonds d’investissement au Mexique aujourd’hui

En parallele, on assiste au XXIe siecle au Mexique a une prise d’importance du secteur non
bancaire et a une croissance des fonds de pension et fonds d’investissement. Le marché financier
a commencé a se développer dans le pays a la fin des années 1980, grace a la décision du
gouvernement de gérer les titres de la dette publique — Cetes et Petrobonos — sur le marché
boursier. La Bolsa Mexicana de Valores (BMV) a été officiellement créée en 1933 au moment de
la publication de la Ley Reglamentaria de Bolsas, mais son nom a changé en 1975 au moment de
la publication de la Ley del Mercado de Valores. La bourse mexicaine est une entreprise privée
dont les activités sont contrélées par une institution gouvernementale, la Comision Nacional
Bancaria de Valores (CNBV). Les grandes entreprises mexicaines peuvent y émettre des actions
(capital) ou des obligations (dette) par le biais de plusieurs intermédiaires apparus au cours des
derniéres décennies du XXe siécle : les « casas de bolsa » ou maisons de courtage, les
Administradores de Fondos para el Retiro (Afores) ou fonds de pension, les compagnies
d’assurance et les fonds d’investissement. Ces investisseurs dits « institutionnels » ne détiennent
pas réellement I’argent, mais agissent au nom de leurs clients par le biais de contrats auxquels
ces derniers ont souscrit.

Les Afores sont aujourd’hui les plus importants investisseurs institutionnels sur le marché
financier mexicain. Ils ont été créés en 1997 selon le principe suivant : tous les deux mois, le
gouvernement, I’employeur et le salarié sont contraints d’y déposer I’équivalent de 6 a 8% du
salaire de I’employé ; les fonds sont ensuite investis en bourse par le biais de différents
instruments financiers en fonction des tranches d’age concernées. Si initialement, les Afores

¢taient autorisées a investir uniquement dans les obligations du gouvernement, depuis 2006, elles
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ont acces a d’autres instruments financiers et notamment aux EFTs (Exchange Traded Funds),
paquets d’action qui permettent d’investir automatiquement dans les 35 grandes entreprises
classées a I’indice boursier, ’IPC. Il existe aujourd’hui dix Afores au Mexique qui dépendent
pour la plupart de banques privées : Azteca, Banamex, Coppel, Inbursa, Sura, InverCap,
PensionISSSTE, Principal, Profuturo GNP, XXI Banorte. En 2016, la valeur de marché des actifs
administrés par les fonds de pension au Mexique représente 1’équivalent de 13.2% du PIB.
Pourtant, en dépit de leur importance locale, les fonds de pension mexicains demeure de petite
taille en comparaison du reste de 1’Amérique latine, ce qui s’explique par le fait que le
pourcentage du salaire d’épargne obligée pour la retraite est au Mexique 1’'un des plus bas du
monde (Fundef, 2018 : 15).

Quant aux fonds d’investissement, la valeur de marché des actifs qu’ils administrent
représente au Mexique 1’équivalent de 8% du PIB en 2016, tandis qu’il est de 101% aux Etats-
Unis (Fundef, 2018 : 17) Si la croissance des fonds d’investissement peut s’expliquer par le fait
que ces derniers facilitent I’accés des investisseurs a des portefeuilles plus diversifiés offrant de
meilleurs rendements, il importe de rappeler que les fonds d’investissement au Mexique ont
tendance a investir selon des critéres conservateurs pour limiter les risques. Selon les données de
la CNBYV, les bons du Trésor public au Mexique représentent 76% des actifs des fonds
d’investissement (Fundef, 2018 : 18).

Le marché boursier au Mexique aujourd’hui

Ainsi, en dépit de la croissance des fonds de pension et d’investissement, la valeur de
capitalisation boursiére du marché mexicain reste trés faible, a peine 35% du PIB en 2015. A
titre de comparaison, la valeur de capitalisation boursiere du marché étatsunien représente la
méme année 137,5% du PIB des Etats-Unis et celle du marché francais 85,6% du PIB de la
France (World Bank). En 2015, seules 136 entreprises mexicaines et 7 entreprises étrangeres
cotisent a la BMV, un nombre nettement inférieur a celui des places boursic¢res d’autres pays en
développement. La méme année, on compte par exemple en Thailande 632 sociétés émettrices,
521 en Indonésie ou 392 en Turquie selon la World Federation of Exchanges. Pourtant, comme
I’explique le directeur de la promotion de la BMV, Juan Manuel Olivo, lors de notre entretien, le

faible développement du marché boursier au Mexique ne dépend pas seulement de la réticence

174



des grandes sociétés a entrer en bourse, mais aussi de la faible participation de la population au
marché boursier :

1l n’y a pas de culture de [’investissement au Mexique. [...] Pourquoi les gens
n’investissent pas en bourse ? L’un des principaux problémes est que les gens voient la
bourse comme quelque chose de lointain, quelque chose de destiné a des gens ayant
beaucoup d’argent ou une éducation financiere trés poussée. Dans d’autres pays, par
exemple au Canada, 62% de la population investit en bourse ; aux Etats-Unis, c est
environ 50%. C’est un sujet quotidien... J aime bien dire que de la méme maniére qu’on
parle de football ici, la-bas on parle d’investissement. [...] Il y a eu des crises au Mexique
successivement en 1982, 1987, 1994, 1995, 2001 et 2008... D ailleurs si on fait le calcul,
on peut presque dire qu’il y en a eu une tous les sept ans. Ou plutot que les cycles
économiques sont trées marqués. Par conséquent, la génération précédente a vécu les
crises avec une grande intensité, elle les a subies dans sa chair. Tous ces gens ont perdu
leurs économies et leurs investissements en bourse. Alors quand tu vas les voir
aujourd’hui et que tu leur dis « allez, pourquoi tu n’investis pas en bourse ? », ils te
répondent : « En bourse ? Jamais de la vie, je ne réinvestirai en bourse. J’ai perdu de
l’argent en 1982, en 1987, en 1995... Ca suffit. » Mais, qu’est-ce qui se passe maintenant
? Les nouvelles générations, celles qui n’ont pas tant souffert de la crise, qui ont entendu
parler de celle de 2008, mais qui étaient encore jeunes a [’époque, ils ont aujourd’hui la
liberté d’investir en bourse depuis leur téléphone portable et ils représentent un gros
potentiel pour nous. [...] Au Mexique... Si je te donne les pourcentages, ¢ca donne envie de
pleurer. Au Mexique, il y a 269 000 comptes d’investissement en bourse. Dans un pays de
125 millions d’habitants ! [...] Les Afores, ce sont les principaux investisseurs sur le
marché boursier mexicain et derriere les Afores, il y a environ 58 millions de comptes. Ce
sont les Mexicains qui font partie de |’économie formelle, qui ont un systéeme d’épargne
pour leur retraite, mais qui n’investissent pas en bourse pour autant. Ils le font de maniere
indirecte, parce qu’ils sont obligés d’épargner pour leur retraite. Et ¢a donne 58 millions
de comptes en tout. Ce sont donc les Afores le principal investisseur de la Bolsa Mexicana
de Valores.

La croissance du marché boursier est devenu une priorité du gouvernement mexicain. Le 29
aout 2017, le président Enrique Pefia Nieto (2012-2018) autorise la création d’une seconde place
boursiere au Mexique, la Bolsa Institucional de Valores (BIVA), ce qui peut sembler paradoxal
au vu de la faible taille du marché boursier actuel. Son président, Santiago Urquiza Luna Parra,
justifie la décision au cours d’un entretien :

Le principe est le méme pour toutes les industries. Avec la concurrence, les marchés se
deéveloppent. La concurrence améliore l’offre, la technologie, le produit en général. Et
lorsque ['offre s’améliore, la demande augmente. C'est le principe de base de la
concurrence. En ce qui concerne les places boursiéres, il me semble que c’est
aujourd’hui le dernier monopole qui subsiste au Mexique, non ? Le marché boursier
mexicain est bien plus petit que celui auquel nous pouvons prétendre vu la taille de notre
économie. En analysant I’évolution du marché boursier dans d'autres pays, nous nous
sommes rendus compte que, dans tous les pays, a l'exception du Brésil, de tailles égales
ou plus gros que nous, ’expérience a été faite d’ouvrir plusieurs places boursieres. [...]
Notre objectif est de croitre de 50% en 3 ans. Mais a moyen terme, le marché boursier
devrait devenir quatre ou cing fois plus grand si on fait bien notre travail et que [’on
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promeut et facilite ’acces aux investisseurs. [...] Et puis, le gouvernement est en train de
flexibiliser la régulation pour rendre le marché plus attractif.

En effet, le 8 janvier 2019, le gouvernement accepte de réduire le taux d’imposition des gains
d’émission en bourse d’une société de 35% a 10% afin de stimuler la croissance des marchés
boursiers mexicains.

Notre étude ne porte que sur les années 2000 a 2015 et en 2015, le systéme financier au
Mexique reste dominé par cinq grandes banques commerciales privées, dont quatre sont des
filiales de banques étrangeres, et le marché boursier est encore trés peu développé. D’un coté, les
entreprises redoutent I’entrée en bourse qui suppose la révélation de leur information financiére
au public ; de ’autre, la population mexicaine a plutdt tendance a confier a la banque son
épargne, qui de maniere générale reste trés faible. On observe cependant une croissance réelle

des fonds de pension et d’investissements et du marché boursier dans le pays.

b. L’endettement des grands groupes privés mexicains

L’¢étude de la dette des entreprises est essentielle a la compréhension du contrdle sur la
gestion de I’entreprise.

Si [’entreprise a une dette importante aupres d’'une banque ou d’une compagnie
d’assurance et que cette institution est représentée au conseil d’administration et doit
approuver toute décision financiere ou d’investissement importante, alors le contréle de
[’entreprise est exercé depuis [’extérieur (Zeitlin, 1974 : 1105).

Il importe donc de s’interroger sur la structure de la dette des grandes entreprises de notre
corpus qui émettent en bourse tant des actions (capital) que des obligations (dette). Aupres de

quelles institutions empruntent-elles ? Dans quelle monnaie ? Dans quelles conditions ?

Comme nous 1’avons vu au chapitre précédent, a la fin des années 1980, les principaux
groupes économiques du pays avaient atteint un trés faible niveau d’endettement suite aux
restructurations successives de la dette avec 1’aide du gouvernement (Garrido et Puga, 1990 :
163). Depuis, I’endettement des grandes entreprises a fortement augmenté afin de financer leur
croissance, tout en se maintenant a un niveau suffisamment bas pour garantir la santé financicre
des sociétés. La plupart des entreprises ont en effet un ratio passifs sur actifs inférieur a 0,5. Si

les dettes de Alfa ont fortement augmenté entre 2005 et 2015 (de 14,6 milliards de pesos a 107,2
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milliards de pesos), I’entreprise a augmenté son capital proportionnellement (de 34,3 milliards de
pesos a 174,6 milliards de pesos) afin de conserver un équilibre financier. En 2015, parmi toutes
les entreprises du corpus, seule Empresas ICA traverse une grave crise financiére. Comme
indiqué dans son rapport annuel, 1’entreprise a eu recours a de nombreux emprunts pour financer
ses opérations, faire face a la réduction des contrats publics dont ses activités dépendent
lourdement ainsi qu’a la dévaluation du peso. En 2015, les liquidités sont insuffisantes pour
rembourser les nombreuses dettes et obligations et 1’entreprise se retrouve obligée de restructurer
sa dette pour éviter la faillite.

En ce qui concerne la composition de la dette des grands groupes privés mexicains, les
rapports annuels n’étant pas standardisés, on ne peut y trouver toujours les mémes informations
sous la méme forme. La structure de la dette de long-terme, en monnaie nationale et monnaie
étrangere, n’est pas disponible dans les rapports annuels de Wal-Mart de México, Elektra, Grupo
Meéxico, Grupo Carso en 2005 et 2015. Nous avons par ailleurs exclu du tableau suivant les deux

groupes strictement financiers du corpus, Banorte et Inbursa.
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Tableau 23 : Structure de la dette de long-terme de quelques entreprises du corpus en 2005

et 2015
Dette de long-terme (en milliers de pesos)
Obligati :
lgations % hausse | Dette bancaire | % hausse % hausse
Bonos Yankee, Dette
Senior Notes entre en USD et entre bancaire en entre
Certifica dos’ 2005 et autres 2005 et es0s 2005 et
12 2015 monnaies 2015 P 2015
bursatiles
ALFA 2005 2 000 8 675 3051
3170% 352% -100%
ALFA 2015 65393 39204 0
AMX 2005 52 789 10 992 6 000
1095% 351% -56%
AMX 2015 630 793 49 557 2632
BIMBO 2005 6500 000 1718 000 0
834% 8% -
BIMBO 2015 60 699 000 1 854 000 0
CEMEX 2005 33 527 3692 62 513
423% -72% -15%
CEMEX 2015 175 390 1044 52 825
FEMSA 2005 15387 2651 14 325
424% 93% -100%
FEMSA 2015 80 561 5127 0
ICA 2005 5121186 6 999 944 374 218
838% -37% 1326%
ICA 2015 48 039 525 4421001 5336481
KIMBER 2005 5342 000 580 885 0
238% -100% -
KIMBER 2015 18 050 000 0 0
PE&OLES 2005 4 069 800 1 520 820 49 885
487% -100% -100%
PE&OLES 2015 23 871 783 0 0
TLEVISA 2005 14 552 000 0 3882 000
615% 0% 92%
TLEVISA 2015 104 110 600 0 7 458 000

Source : élaboration propre a partir des rapports annuels

Comme le montre ce tableau, sept des neuf entreprises considérées se financent
simultanément via des crédits bancaires et I’émission de dette sur les marchés financiers. Seuls

Industrias Pefioles et Kimberly-Clark de México se financent en 2015 exclusivement a partir
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d’obligations émises en bourse. De maniére générale, la structure de la dette de I’ensemble des
entreprises considérées révele I'importance croissante du marché obligataire. En moyenne, les
emprunts sur les marchés financiers ont été¢ multipliés par 900 entre 2005 et 2015.

Comme nous I’explique Juan Manuel Olivo, directeur de promotion de BMV, au cours d’un
entretien, la croissance récente des marchés financiers au Mexique a en effet été principalement
permise par 1’émission d’obligations et de certificats de dette par les grandes entreprises du pays,
et non d’actions de capital :

La plupart des entreprises sont entrées sur le marché financier mexicain non pas en
émettant des actions — le fameux IPO — mais en faisant appel a des instruments que
nous appelons non-traditionnels, comme par exemple les CECADES, les CETES, les
Fibras, et surtout la dette. L’instrument financier le plus utilisé dans cet édifice est la
dette, sous forme de crédit. De nombreuses entreprises entrent en bourse pour émettre de
la dette.

Les instruments de la dette sur le marché boursier mexicain se sont multipliés et présentent
I’avantage pour les investisseurs d’avoir des taux d’intéréts fixes et de ne pas étre sensibles aux
fluctuations du marché. Il importe de préciser que contrairement aux petites et moyennes
entreprises mexicaines qui ont un acces plus difficile au crédit bancaire, le recours au marché
obligataire plutdt qu’a I’endettement aupres de banques est, dans le cas des grands groupes
privés mexicains, un choix. Comme nous I’explique, au cours d’un entretien, Gustavo Ornelas,
directeur financier de Ferromex, filiale de Grupo México, les grandes entreprises mexicaines de
notre corpus n’ont aucune difficulté a contracter des emprunts aupres de banques nationales et
étrangeres :

Les banques, elles me courent apres. Oh, tu n’imagines pas comment...! Grupo
México est l'un des meilleurs risques d’investissement. On est méme plus
intéressants que le gouvernement mexicain pour les banques. Tu vois, on est tres
diversifies, avec les mines de cuivre, les chemins de fer, l'infrastructure, le
pétrole. [...] Du coup, tu me demandes si les banques nous soutiennent ? Les
banques, elles me supplient de me préter de ’argent. [...] Et elles sont obligées
de me donner des bons taux d’intérét. Tu vois, dans ce bureau, je recois Goldman
Sachs, Morgan Stanley, Merrill Lynch, Bank of America, et méme les Frangais du
Credit Agricole et aussi ceux de la Société Génerale. 1ls veulent tous me préter de
["argent pour mes nouveaux projets.

Juan Manuel Quiroga, ancien directeur général de Banorte, explique ainsi pourquoi les
groupes privés choisissent aujourd’hui de se financer principalement sur le marché boursier

plutot qu’aupres de banques :
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La raison principale pour laquelle des entreprises préferent emprunter sur les marchés
financiers plutot qu’aupres des banques, ce sont les conditions. [...] Les marchés boursiers
ont moins d’exigence du point de vue des garanties. Quand une entreprise veut émettre de
la dette en bourse, on vérifie seulement sa note chez Standard and Poor’s, Moody ou Fitch
qui garantit la capacité de paiement de [’entreprise. [...] Parfois on a de mauvaises
surprises. Geo, Urbis, tous ces groupes immobiliers avaient émis des obligations en
bourse, mais ils ont fait faillite et les investisseurs se sont retrouvés avec le bec dans [’eau.
Quand une entreprise emprunte aupres d’une banque, elle doit répondre a deux criteres.
D’abord, elle doit prouver qu’elle est en mesure de rembourser ; ensuite, elle doit donner
des garanties qui sont plus ou moins élevées selon la situation financiere de [’entreprise.
Aujourd’hui, les banques ne demandent plus vraiment de garantie aux grands groupes
économiques parce que c’est la guerre pour leur préter. Du coup, c’est surtout une
question de couit. Ca revient moins cher aux entreprises de placer la dette en bourse.

Comme le montre le tableau 25 ci-dessus, les entreprises de notre corpus préférent

aujourd’hui s’endetter aupres des marchés boursiers qu’aupres de banques.

Il est intéressant de noter par ailleurs que la plupart des groupes privés mexicains ont
aujourd’hui tendance a emprunter en monnaie étrangere, en dollars américains notamment, plutot
qu’en monnaie nationale, qu’il s’agisse des obligations « Senior Notes » ou des emprunts
bancaires. Plus de la moitié des groupes considérés dans le tableau ci-dessus ne comptent aucun
emprunt en pesos mexicains en 2015. En revanche, la dette en monnaie étrangere d’Alfa et
América Moévil, pour ne citer que deux exemples, a été multipliée par 350 en dix ans. En ce qui
concerne les emprunts bancaires, le choix du dollar au lieu du peso peut s’expliquer par le fait
que les taux d’intéréts sont considérablement plus élevés en pesos qu’en dollars. Quant aux
obligations, le choix d’émettre des « Senior Notes » au New York Stock Exchange (NYSE) peut
s’expliquer par le fait qu’il est bien plus facile d’y lever des fonds importants. En effet, en termes
de capitalisation boursiere, le NYSE est la plus grande place boursiére du monde avec en 2015
une valeur de 18 300 milliards de dollars.

La hausse des passifs en monnaie étrangére n’est pas anodine. Déja, au moment de la
libéralisation économique, la proportion des passifs en monnaie étrangére sur les passifs totaux
avait doublé entre 1988 et 1991 jusqu’a représenter 50% (Garrido, 1994 : 164 ). Les emprunts en
monnaie étrangere peuvent rendre vulnérables les entreprises qui operent essentiellement sur le
marché interne en cas de crise et de dévaluation du peso ; c’est pourquoi Empresas ICA et
Televisa, les deux entreprises les moins internationalisées de notre corpus empruntent encore
principalement en monnaie locale. Les grandes multinationales de notre corpus ont en revanche

tendance a recourir a des emprunts en dollars ou en euros qui leur permettent de se développer
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immédiatement sur le continent nord-américain ou européen sans passer par leur monnaie locale.
Comme nous I’explique Armando Garza Sada, président de Alfa, au cours d’un entretien :

La différence entre les entreprises moyennes et les grandes entreprises comme nous, c’est
que nous avons acces a des financements hors du Mexique. Ca change tout parce qu’en
géneral, les colits de financement sont plus élevés au Mexique, car le peso, comme on
peut le voir en ce moment, est plus volatile. Historiquement, ¢a revient moins cher de se
financer en dollars. C'est donc un avantage concurrentiel pour nous, pour les grandes
entreprises mexicaines, qui avons acces a ce marché.

L’analyse de la dette des grands groupes privés mexicains révele ainsi une dépendance
croissante des grands groupes privés mexicains aux marchés financiers et aux fonds étrangers.
Au cours des chapitres suivants, il faudra donc se demander si I’importance de 1’international et
du secteur financier se refléte dans la structure du champ du pouvoir économique mexicain. Mais
avant cela, il importe d’observer la composition du capital des grands groupes privés mexicains :
I’émission d’obligations plutot que d’actions permet-elle aux familles nationales d’actionnaires

majoritaires de conserver le controle de leurs entreprises ?

c. Le contréle des grandes entreprises mexicaines

Si I’émission de dette sur les marchés financiers a fortement augmenté ces derni¢res années,
de nombreuses entreprises mexicaines résistent encore a émettre des actions en bourse par
crainte de diluer leur capital et par refus de devoir publier leurs rapports financiers
trimestriellement. En effet, I’entrée en bourse représente un colt financier mais surtout le risque
pour les fondateurs ou leur famille de perdre le controle de I’entreprise. Seules deux raisons
semblent pouvoir justifier la décision des dirigeants d’une entreprise d’émettre des actions sur le
marché boursier. La premicre est liée au besoin des fondateurs de convertir I’investissement dans
I’entreprise en argent liquide ou cash (Hilferding, 1910 ; Ritter et Welch, 2002). La seconde est
liée au contexte économique et aux possibilités de croissance d’une entreprise : si I’entreprise a
besoin d’argent pour investir ou financer des fusions et acquisitions, mais n’a pas la possibilité
de s’autofinancer, elle a tout intérét a émettre des actions et a entrer en bourse (Ibbotson et Jaffe,

1975 ; Jensen et Meckling, 1976).
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L’entrée en bourse des entreprises du corpus

L’entrée en bourse coincide ainsi généralement avec des besoins importants de capital. Afin
d’émettre des actions sur le marché financier mexicain, I’entreprise doit opérer dans le pays
depuis au moins trois ans, avoir une valeur actionnariale d’au moins 20 millions de dollars,
émettre au moins 10 millions d’actions pour un prix minimum de un dollar, empécher le rachat
par un seul investisseur de plus de 50% des actions €mises, entre autres mesures. Parmi les
entreprises de notre corpus, seules Kimberly-Clark de México et Industrias Pefoles cotisent
depuis 1961. L’entrée en bourse est dans tous les autres cas postérieure a la promulgation de la
Ley del Mercado de Valores et date soit de la fin des années 1970, époque durant laquelle les
dirigeants mexicains cherchent a développer leurs entreprises hors de la houlette de I’Etat, soit
du début des années 1990, ou la nécessité pour les grandes entreprises d’investir sur le marché

étranger notamment au sein d’alliances stratégiques suppose des investissements conséquents.

Tableau 24 : L’entrée en bourse des entreprises du corpus

Nombre total
Olfl re a 0 .a % de n Création de | Entrée en
d’actions émises . Places boursieres .
e croissance P’entreprise | bourse
(en millions)
ALFA 2005 580.50 BMYV, Latibex, Bolsa de Madrid
784% XIXe /1974 1978
ALFA 2015 5,129.80 BMYV, Latibex, Bolsa de Madrid
AMX 2005 36,538.00 BMYV, Latibex, NYSE
83% 2000 2001
AMX 2015 66,869.00 BMYV, Latibex, NYSE
BANORTE 2005 664.26 BMV
317% XIXe/1986 1990
BANORTE 2015 2,772.40 BMV
BIMBO 2005 1,175.80 BMV
300% 1945 1980
BIMBO 2015 4,703.20 BMV
CEMEX 2005 5,555.45 BMV, NYSE
627% 1931 1976
CEMEX 2015 40,402.78 BMV, NYSE
ELEKTRA 2005 239.20 BMYV (sur NYSE avant 2005)
-2% 1950 1991
ELEKTRA 2015 235.00 BMV
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FEMSA 2005 5,963.70 BMYV, NYSE (depuis 1998)
200% XIXe /1974 1978
FEMSA 2015 17,891.10 BMYV, NYSE (depuis 1998)
GCARSO 2005 2,364.54 BMV
-4%, 1980 1990
GCARSO 2015 2,281.19 BMV
GFINBUR 2005 3,000.15 BMV
122% 1965/1992 1993
GFINBUR 2015 6,667.02 BMV
GMEXICO 2005 2,594.39 BMYV (filiale a NYSE)
200% 1942 1978
GMEXICO 2015 7,785.00 BMYV (filiale a NYSE)
ICA 2005 347.00 BMV, NYSE
76% 1947 /1979 1991
ICA 2015 611.03 BMV, NYSE
KIMBER 2005 1,139.84 BMV
172% 1925/1959 1961
KIMBER 2015 3,095.52 BMV
PE&OLES 2005 397.47 BMV
-1% XIXe/1961 1961
PE&OLES 2015 394.47 BMV
TLEVISA 2005 341,158.00 BMV, NYSE
-1% 1930 1991
TLEVISA 2015 338,291.00 BMV, NYSE
WALMEX 2005 4,322.96 BMV
304% 1958 1974
WALMEX 2015 17,461.40 BMV

Source : élaboration propre a partir des rapports annuels

La plupart des entreprises considérées, a 1’exception de Elektra, Televisa, Grupo Carso et
Industrias Pefoles, ont en moyenne presque triplé le nombre d’actions en circulation entre 2005
et 2015. L’augmentation du nombre d’actions ne correspond pas nécessairement a des
augmentations du capital ; il peut s’agir d’une simple division de la valeur nominale de I’action.
Retrouver le nombre d’émissions primaires d’actions au sein des rapports annuels est fort
complexe et nous n’avons réalisé 1’opération que pour Alfa dont le nombre d’actions en
circulation a le plus drastiquement augmenté entre 2005 et 2015. En 2009 et 2011, I’ensemble
des filiales du groupe ont émis des obligations Senior Notes ; en 2012, Alfa procéde a une
division de son capital social et émet dix nouveaux titres pour chaque titre existant afin

d’augmenter la liquidité des actions et de faciliter leurs achats et leurs ventes. Ce n’est qu’en
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novembre 2014 que I’assemblée d’actionnaires accepte une émission primaire de 400 millions de
nouvelles actions, soit une augmentation de 10% du nombre d’actions en circulation, afin de
profiter de la réforme énergétique de 2014 qui ouvre le secteur pétrolier et gazier a
I’investissement privé.

Cinq entreprises du corpus cotisent également a la bourse de New York (New York Stock
Exchange ou NYSE) via des American Depositary Receipt (ADR) — recus de dépots américains
— émis pour la premicre fois en 1927. Les ADR permettent a des investisseurs nord-américains
d’acheter plus facilement des actions de compagnies étrangeres qui cotisent sur d’autres marchés
en les achetant directement a la bourse des Etats-Unis sous la forme d’ADR sans coiits
additionnels et avec les mémes droits. Les entreprises mexicaines qui cotisent au NYSE —
América Movil, Cemex, Femsa, Empresas ICA, Televisa — ont ainsi acceés a des fonds plus
grands, mais elles sont par ailleurs soumises aux régulations boursieres nord-américaines du
Securities and Exchange Commission (SEC) et doivent notamment préparer tous les ans un
rapport annuel détaillé, le Form 20-F. Par ailleurs, ’ensemble des entreprises de notre corpus,
qu’elles cotisent ou non sur une place boursiére étrangere, font partie d’Exchange Trade Funds
(ETF) qui permettent aux fonds d’investissement et investisseurs particuliers étrangers d’investir
directement dans 1’ensemble des entreprises de I’IPC. 1l s’agit de paniers d’actions constitués a
partir d’un groupe de titres dont chaque montant est pondéré de maniere a répliquer exactement
I’indice choisi comme référence. Ainsi le iShare MSCI Mexico Risk TRAC, un ETF proposé par
le fonds d’investissement Black Rock, inclut aujourd’hui des actions de Bimbo, Femsa, Wal-
Mart de México et Kimberly-Clark de México entre autres, et est 'un des plus populaires aux

Etats-Unis.

Dans certains cas, I’entreprise n’entre pas en bourse pour augmenter son capital, mais pour
vendre une partie du capital existant lorsque I’un des actionnaires veut sortir de I’entreprise ou
récupérer des liquidités, comme cela peut étre le cas lors de successions familiales complexes.
C’est qui est arrivé au Grupo Herdez, un des principaux groupes agroalimentaires mexicains qui
cotise @ la BMV depuis 1991, mais ne fait pas partie de notre corpus. Héctor Herndndez-Pons,
président-directeur général et petit-fils du fondateur, nous explique au cours d’un entretien :

Comment Herdez est entré en Bourse...? Cette décision a été prise parce que mes
cousins, les Herndndez Alvarez, ont décidé de vendre leur participation dans l'entreprise.
Herdez est donc entré en bourse via ce qu’on appelle une « émission secondaire ».
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L’émission principale, c’est lorsqu’on émet du nouveau capital; 1’émission secondaire,
c’est lorsqu’on vend un capital qui existe déja. Dans notre cas, rendre [’entreprise
publique a permis a une partie de la famille de vendre plus facilement sa participation
sans devoir chercher un acheteur. Et puis, c’était une option intéressante pour l’avenir
de ['entreprise... Ca nous garantissait une gestion un peu moins familiale, plus
professionnelle, plus institutionnelle du groupe. Cela nous permettait d’éviter la gestion
capricieuse typique des entreprises familiales et d’assurer en quelque sorte la pérennité
du groupe. L’idée de devoir se conformer a la réglementation des sociétés cotées en
bourse, d’avoir une gestion plus ordonnée, de diminuer le risque de mauvaises prises de
decisions, nous a plu. C’est donc comme ¢a qu’on est entrés en bourse. Ensuite, il y a eu
une augmentation de capital sur le marché boursier, ’émission d’une série d’obligations
publiques. Et cela a été trés bénéfique pour la société. Bien siir, ce n’est pas tout rose. La
bourse impose beaucoup de regles qui sont un peu exagérées a mon avis. Chaque année,
ils inventent de nouvelles régles. Je pense qu’ils s’ennuient et que c’est pour ¢a qu’ils
passent leur temps a inventer de nouvelles régles. [...] A mon avis, ¢’est important pour
les entreprises familiales d’entrer en bourse. Peut-étre pas pour la premiere ou la
seconde génération, s’il n’y a pas de besoins financiers réels. Mais pour la troisieme
génération, parce qu’a ce moment-la, les décisions sont prises par beaucoup trop de gens
et la gestion devient trés compliquée. Alors que si l’entreprise est cotée en bourse ? C’est
le marché qui décide, un point c’est tout.

Qu’il s’agisse d’augmenter son capital ou de se séparer de certains actionnaires génants, les
dirigeants d’entreprise sont confrontés a un sérieux dilemme au moment d’entrer en bourse car
ils redoutent tous la nécessité de se plier a des régles de gestion extérieures ainsi que la dilution
du capital. Lorsque le capital est dispersé entre de nombreux acteurs, les actionnaires peuvent
avoir des difficultés a fixer des objectifs aux managers ou gestionnaires de I’entreprise ; ces
derniers risquent de prendre le controle et de poursuivre des intéréts contraires a ceux des
actionnaires, comme la hausse démesurée de leurs salaires par exemple (Berle et Means, 1932).
Lorsque le capital est placé en bourse, la dépendance de I’entreprise aux marchés financiers, et
notamment aux investisseurs institutionnels, peut étre par ailleurs accrue (Corey, 1930). Au
moment d’entrer en bourse, les actionnaires ont donc tendance a chercher a limiter les « cotts de
I’agence » (Jensen et Meckling, 1976) et le controle possible de 1’entreprise par le marché ou les
dirigeants non actionnaires. Le contrdle d’une entreprise ne dépend pas seulement en effet de la
part d’actions détenues mais d’un systéme complexe de relations incluant les droits de vote, les
fiducies de vote corporatif, la pression financiére des marchés ainsi que 1’imbrication entre

institutions financicres et entreprises industrielles (Mizruchi, 2004).
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La composition de [’actionnariat des entreprises du corpus

Etant donné que le capital des grandes entreprises de notre corpus a fortement été dilué au
cours des vingt derniéres années, il importe de se demander qui contrdle désormais les grandes
entreprises mexicains cotées a I’IPC et de s’interroger sur la composition de I’actionnariat. Au
Mexique, la Ley General de Instituciones de Crédito’’, publiée pour la premiére fois le 18 juillet
1990, garantit la confidentialit¢ des opérations et services financiers. Il n’existe aucune
obligation pour les sociétés de révéler le nom des actionnaires, majoritaires ou minoritaires,
qu’elles soient ou non cotées en bourse. Cette mesure a considérablement compliqué nos
recherches, étant donné que la structure et 1’identité de 1’actionnariat sont essentielles pour
comprendre le pouvoir respectif des différents actionnaires au sein des grandes entreprises
mexicaines.

Nous avons dans un premier temps réuni I’information disponible dans les rapports annuels.
Le pourcentage d’actions détenus par les actionnaires majoritaires n’y est disponible que pour six
des quinze entreprises de notre corpus. Les résultats sont plus précis pour les entreprises qui
cotisent a la Bourse de New York (NYSE) et publient chaque année le Form 20-F, un formulaire
standardis¢ qui mentionne notamment les « Major Shareholders ». Pourtant, dans le cas de
Cemex, par exemple, le nom de la famille fondatrice et connue pour étre toujours actionnaire
majoritaire, la famille Zambrano, n’est jamais mentionnée dans le Form 20-F.

Puis, dans un second temps, nous avons fait appel au logiciel Bloomberg pour connaitre la
liste des « holder names » ou actionnaires des grandes entreprises de notre corpus. Le logiciel
Bloomberg a été créé en 1982 par Michael Bloomberg et est aujourd’hui utilisé par plus de 325
000 utilisateurs a travers le monde, principalement des investisseurs en quéte d’information et de
données sur I’évolution des marchés en temps réel. Bloomberg compile les données des rapports
financiers des entreprises cotées en bourse, mais aussi celles d’enquétes journalistiques ou des
réseaux sociaux comme Twitter via un complexe systeme d’apprentissage automatique. L’acces
au logiciel Bloomberg colite 20 000 dollars I’année, donc nous avons demandé a un jeune

financier mexicain travaillant dans une grande banque, de nous aider a réunir les informations

' Lors de la derniére réforme de la loi en 2014, c’est article 142 du Titre Sept « De la protection des intéréts du
public » qui garantit I’anonymat de 1’actionnariat.
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disponibles sur les actionnaires des quinze entreprises du corpus. Les résultats ont été peu

probants.

Tableau 25 : Principaux actionnaires d’América Movil au quatrieme trimestre de 2005 et

2015 selon le logiciel Bloomberg

Actionnaire 2005 Q4 Position en 2019 Institution Pays

Vanguard Group Inc/The 141,793,006 1,007,252,179 Cons. en placements USA
William Blair & Co LLC 138,630,800 0 Cons. en placements Canada
Northwest & Ethical Investments LP 135,600,000 0 Cons. en placements Canada
Northwest & Ethical Investments LP 124,700,000 0 Cons. en placements Canada

Thornburg Investment Management Inc | 87,404,552 0 Cons. en placements USA
Impulsora del Fondo México SA DE 78,456,000 42,100,212 Cons. en placements | Mexique

Capital Group Cos Inc/The 45,471,200 25,510,710 Cons. en placements USA
Grupo Financiero BBVA Bancomer (35,354,600 69,302,219 Cons. en placements | Mexique
Grupo Financiero Citibanamex 30,847,930 175,050,741 Banque Mexique

State Street Corp 30,080,472 109,200,601 Cons. en placements USA

Actionnaire 2015 Q4 Position en 2019 Institution Pays

M&T Bank Corp 9,968,499,864 0 Banque USA

Ameriprise Financial Inc 5,998,110,014 0 Cons. en placements USA
Slim Helu Carlos 4,950,586,338 0 Autre Mexique

Slim Domit Marco Antonio 2,216,241,246 0 Autre USA
Slim Domit Carlos 2,213,920,468 0 Autre Mexique

BlackRock Inc 2,039,990,049 2,918,157,208 Cons. en placements USA

Virtus Investment Partners Inc 1,575,020,348 0 Cons. en placements USA
Slim Domit Patrick 1,182,954,921 0 Autre Mexique

DuPont Capital Management Corp 1,107,791,882 0 Entreprise USA
Domit Johanna Monique Slim 917,057,873 0 Autre Mexique

Source : élaboration propre a partir des données de Bloomberg
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Comme le montre I’exemple d’ América Moévil, les données proposées par Bloomberg sur les
actionnaires ne sont absolument pas fiables. En 2005, la famille Slim n’apparait nulle part dans
la liste des dix principaux actionnaires de 1’entreprise. Seuls des investisseurs institutionnels,
notamment nord-américains sont listés et leur classification semble également douteuse.
Pourquoi Grupo Financiero BBVA Bancomer apparait comme un fonds d’investissement tandis
que Grupo Financiero Citibanamex comme une banque ? En 2015, en revanche, la famille Slim
apparait subitement dans la liste avec le nom du patriarche, Carlos Slim Helu, ainsi que celui de
quatre de ses six enfants : Marco Antonio, Carlos, Patrick, Johanna Monique Slim Domit.
Paradoxalement, leurs noms disparaissent & nouveau lorsqu’on compare la liste de 2015 avec
celle de 2019. Si I’information fournie par le logiciel Bloomberg donne des indications sur les
investisseurs institutionnels, elle n’offre donc aucune information fiable sur les actionnaires
majoritaires des grandes entreprises cotées en bourse au Mexique.

Enfin, le directeur du centre d’information de BMV, Rodrigo Ivan Valencia Hernandez, nous
a recommandé de consulter les listes de présence des Assemblées générales ordinaires
d’actionnaires, qui ont lieu une fois par an et qui doivent, selon la loi, réunir au minimum les
détenteurs de 50% des actions de I’entreprise. Ces listes ne sont normalement pas accessibles au
public, mais nous avons accepté de signer une lettre assumant la pleine responsabilité de I'usage
des informations et, aprés plusieurs semaines d’attente, nous avons recu les listes pour ’année
2015 des quinze entreprises de notre corpus. Il s’agit de plus de 1500 pages de documents qui
achévent de semer le trouble dans I’identification des actionnaires majoritaires. La liste de Grupo
Bimbo, de dix pages seulement, est 'une des plus éclairantes car elle indique le nombre
d’actions détenues non seulement par les différentes banques et maisons de courtage, mais aussi
celles détenues par plusieurs individus présents a I’assemblée, pour un total de 61,52% des
actions en circulation au 10 avril 2015. La liste apparait comme suit, sans ordre alphabétique ni

classement par ordre de grandeur.
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Tableau 26 : Liste de présence a I’Assemblée générale ordinaire d’actionnaires de Grupo

Bimbo le 10 avril 2015

Actionnaire Actions détenues Actionnaire Actions détenues
Casa de Bolsa Accival Banamex 30071 682 Normaciel S.A.- Lorenzo Servitje* 1755513 140
Casa de Bolsa Banorte Ixe 12 300 000 M. del Carmen Servitje Montull* 1 447 980
Grupo Financiero BBVA Banco. 1200 400 Maria Elena Servitje Montull* 1447 996
Jesus Berumen Cantli 1200 400 Daniel Javier Servitje Montull* 32355276
Grupo Financiero Santander 23 558 594 Maria Luisa Servitje Montull* 1477 996
Grupo Financiero Banamex 303 810 814 Lourdes Servitje de Sanchez* 1 000 000
Casa de Bolsa GBM 6326 224 Promociones Monser, S.A. de C.V. 550 268 544
Banamex - Fideicomiso 16458-3 7472 588 Mauricio Jorba Servitje* 27 662 828
Banamex - Fideicomiso 14484-1 83 938 228 Maria Teresa Pratginestos 4 000 000
Banamex - Fideicomiso 14483-3 171 869 396 Luis Jorba Servitje* 16 000 000
Banamex - Fideicomiso 3769-7 922 145 Sucesion de Jaime Jorba Servitje™* 28 670 492
Casa de Bolsa Accival Banamex 25016 000 Ramoén Pedroza Melendez 476 508
Casa de Bolsa Banorte Ixe 2125 000 Silsézbc‘“{‘}of‘of:gsrgﬁ dsrzlﬁﬁzl . | 174960000
Casa de Bolsa Banorte Ixe 240 000 Lorenzo Sendra Mata* 4 000 000
Casa de Bolsa Banorte Ixe 25997976 Irene Ochoa Corona 87 889 992
Casa de Bolsa Banorte Ixe 1 000 000 Semavi S.A.- M. Elena Mata Prieto* 28 576 412
Grupo Financiero Banamex 25621 750 Maria Elena Mata Prieto* 902 876
Grupo Financiero Banamex 7307 896 Jumap S.A. - Enrique Mata Vadillo* 16 000 000
Grupo Financiero Banamex 232 692 104 Inbemaprix S.A -.Jorge Mata Prieto* 31200 000
Grupo Financiero Banamex 209 188 308 Jorge Mata Prieto™ 902 876
Vixa, S.A. - Victor Milke Alaiis 5413612 Pilton, S.A.- Victor Milke Alaiis 21 654 444

Source : élaboration propre a partir des listes de présence des Assemblées générales ordinaires d’actionnaires

Les noms des différents descendants de la famille des fondateurs — Servitje et Sendra Mata,

suivis d’une astérisque dans le tableau ci-dessus — apparaissent ici distinctement avec le nombre
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d’actions qui leur appartient, mais on peut s’étonner que le nom du co-fondateur, Roberto
Servitje Sendra, ne figure pas sur la liste. Il est par ailleurs légitime de se demander si les
membres de la famille ne sont pas aussi bénéficiaires de certains fiducies de Banamex. Il est
¢galement probable que plusieurs membres de la famille détiennent non seulement des actions en
leur nom propre, mais aussi des actions via les maisons de courtage. En effet, la liste de présence
a ’Assemblée générale ordinaire des actionnaires de Empresas ICA est bien plus détaillée
puisqu’elle compte 303 pages. Elle n’informe aucunement des individus détenteurs d’actions en
leur nom propre, mais énumere les maisons de courtage et banques détentrices d’actions, et —
pour certaines d’entre elles — annexe la liste précise de tous les individus qui se « cachent »
derricre. Ils sont par exemple 1 272 a détenir des actions de Empresas ICA via la Casa de Bolsa
Banorte Ixe. Au milieu de cette longue liste, plusieurs membres de la famille fondatrice de
I’entreprise, la famille Quintana, apparaissent comme détenteurs de montants mineurs d’actions.
Il est donc tres difficile de percer véritablement le secret boursier afin de connaitre 1’identité
des actionnaires majoritaires et les parts détenues. Ces derniers peuvent non seulement détenir
des actions en leur nom propre, mais également au sein d’une fiducie ou via une maison de
courtage. Nous avons tout de méme réussi a constituer le tableau suivant a [’aide des
informations disponibles dans les rapports annuels, des Form 20-F, des listes de présence aux
assemblées générales ordinaires d’actionnaires (AGOA), et dans le pire des cas, d’articles de
presse. Tout aussi approximatif qu’il soit pour certaines entreprises, ce tableau permet tout de
méme d’identifier le nom des principales familles d’actionnaires des entreprises de notre corpus
et d’avoir une idée approximative de la part d’actions détenues. Le choix du terme « famille »
pour désigner les actionnaires majoritaires vient du lexique employé dans certains rapports
annuels. La plupart du temps ce n’est pas un seul individu qui détient toutes les actions, mais

plusieurs membres de la famille au sein d’une fiducie ou d’une holding.

Tableau 27 : Part d’actions détenues par les actionnaires majoritaires des entreprises de
notre corpus en 2015

Actions en Actions o .
. . . . . . , % d'actions
Entreprise | circulation Actionnaires principaux détenues détenues Source
2015 (millions) déclarées
ALFA 5129,8 Famille Garza Sada 606 738 800 11.83% Liste AGOA
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Famille Calderon Rojas 455207 510 8.87% Liste AGOA
Famille Fernandez Garza 381177012 7.43% Liste AGOA
AMX 66 869 Famille Slim 30 020 000 000| 44.89% | Rapport annuel
BANORTE 2772,4 Famille Gonzalez Barrera / Hank - 14.83% Presse
BIMBO 4703,2 Famille Servitje 601 741 016 12.79% Liste AGOA
Black Rock, Inc. 3474 640 293 8.60% Form 20
CEMEX 40 402,8
Famille Zambrano - 2.25% Presse
ELEKTRA 235 Famille Salinas 171 600 000 73.02% | Rapport annuel
Famille Garza Lagiiera 6 922 159 485 38.69% Form 20
FEMSA 17 891,1 William H. Gates 1394 367 450 7.79% Form 20
Aberdeen Asset Management 891 449 050 4.98% Form 20
GCARSO 2 281,19 Famille Slim 1920 761 980 84.20% | Rapport annuel
Famille Slim 3778 200 234 56.67% | Rapport annuel
GFINBUR 6 667,02
CaixaBank 600 698 502 9.01% Rapport annuel
Famille Larrea 3502 928 064 45.00% | Rapport annuel
GMEXICO 7 785 Pershing LLC 873 142 192 11.22% | Rapport annuel
State Street Bank and Trust Co. | 394 806 178 5.07% | Rapport annuel
ICA 611,03 Famille Quintana 75 051 436 12.28% Form 20
Kimberly Clark Holland Holding| 1 485 171 220 47.98% Liste AGOA
KIMBER 3 095,53
Famille Gonzalez Laporte - 30% Presse
PE&OLES 397,48 Famille Bailléres 140 517 672 35.35% Liste AGOA
Famille Azcarraga 53275414049 15.75% Form 20
William H. Gates 26 930 827 755 7.96% Form 20
TLEVISA 338 291
Black Rock, Inc. 18 156 518 901 5.37% Form 20
First Eagle Inv. Management |19 727 904 690 5.83% Form 20
WALMEX 17 461,4 Intersalt (Walmart Stores) 12312 000 000| 70.51% | Rapport annuel

Source : élaboration propre a partir de sources variées (rapports annuels, listes de présence, presse)




Sur la base de ce tableau, il importe de s’interroger sur [’existence d’actionnaires
majoritaires, sur le poids de la famille et des descendants du fondateur de 1’entreprise, sur celui
des investisseurs étrangers et institutionnels. Le premier constat est que la plupart des familles ou
des descendants du fondateur de I’entreprise n’ont pas la majorité absolue en terme de part
d’actions de I’entreprise. Si la famille Larrea détient encore 45% des actions de Grupo México,
la famille Servitje ne détient plus que 13% des actions de Grupo Bimbo et la famille Zambrano
2,5% de celles de Cemex. Seules les familles Salinas et Slim font exception a la régle. La
premicre détient 75% des actions de Elektra et la seconde respectivement 84% et 57% des

actions de Grupo Carso et Grupo Financiero Inbursa.

Le controle familial des entreprises du corpus

Il ne faut pas pour autant conclure que les familles ont perdu le contrdle de I’entreprise. Il
existe en effet plusieurs solutions pour conserver le controle sans détenir un pourcentage élevé
d’actions. Tout d’abord, la plupart des entreprises du corpus, a 1’exception de Elektra, compte
différentes catégories d’action. Elles peuvent ainsi émettre en grande quantité des actions qui ne
conferent que des droits de vote limités, ce qui permet d’éviter 1’existence de contrepoids au sein
du conseil d’administration et d’empécher les actionnaires minoritaires de participer aux
décisions de gestion des entreprises (Hilferding, 1910 ; Chavarin, 2011 ; Hoshino, 2010).

Prenons I’exemple de Femsa. La famille Garza Lagiiera détient par le biais d’un fidéicommis
38,69% des actions en circulation de I’entreprise, mais elle détient en réalité¢ prés de 75% des
actions de séries B, qui sont les seules des trois types d’actions émises accordant de plein droits
de vote. Les autres actions en circulation sont des séries D-B et D-L qui ne conférent que des
droits de vote limités.

De la méme manicere, Televisa émet quatre types d’actions : série A, série B, série D et série
L. Le fidéicommis de la famille Azcarraga détient 43% des actions de la série A, 0,1% des
actions de série B, 0,1% des actions de série D et 0,1% des actions de série L, soit 15,75% de
I’ensemble des actions en circulation. En revanche, étant donné que les détenteurs d’actions sous
la catégorie de la série A sont privés de droits de vote lorsqu’ils ne sont pas de nationalité
mexicaine, ce qui est le cas, la famille Azcarraga conserve le contrdle absolu des actions de

catégorie A et a ainsi la possibilit¢é de nommer directement onze des vingt membres du conseil
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d’administration, de poser son veto sur des questions comme le paiement des dividendes, les
fusions, ou autres décisions fondamentales liées a la gestion de 1’entreprise. Televisa propose des
paquets d’actions incluant des actions avec droite de vote et des actions sans droit de vote afin de
baisser le colit du contrdle. Les actionnaires qui achetent des paquets d’actions doivent en effet
dépenser plus s’ils veulent acquérir des droits de vote équivalents a ceux de la famille
d’actionnaires majoritaires.

Il est par ailleurs possible d’émettre un grand nombre de Certificados de Participacion
Ordinaria (CPO) ou certificats de participation ordinaire qui donnent droit uniquement a des
dividendes et non a des droits de vote. Ainsi Cemex n’a eu de cesse d’émettre des CPO. Il y avait
7 184 millions de CPO de I’entreprise en circulation en 2006 ; il y en a 13 443 millions en 2015.
Cela explique comment la famille Zambrano a pu garder le controle de I’entreprise en dépit d’un

si faible pourcentage d’actions détenues.

En examinant la structure actionnariale de chacune des entreprises du corpus, on s’apercoit
ainsi que I’intégralité d’entre elles — a I’exception des filiales de groupes étrangers, Kimberly-
Clark de México et Wal-Mart de México — sont contrdlées par une famille locale d’actionnaires
majoritaires.

La constitution d’une holding ou d’une fiducie permet d’éviter la dispersion des actions de la
famille ainsi que d’assurer la cohésion des prises de décision en dépit des successions et de
I’augmentation du nombre d’actionnaires d’une génération a ’autre. Dans le cas de Industries
Penoles, Grupo México ou Bimbo, les actions des membres de la famille sont détenues par le
holding de la famille ; dans le cas de América Movil, Femsa ou Televisa, les actions des
membres de la famille sont réunis au sein d’une fiducie dans une banque (Hoshino, 2010 : 448-
449). Dans le cas des fiducies, I’ensemble ou une part significative des actions détenues par les
membres de la famille ainsi que les droits de vote correspondants sont déposés dans une banque
comme une propriété de confiance. Les fiducies ont deux fonctions : il s’agit d’unifier le vote des
membres de la famille et ensuite de fixer I’ordre de priorité de rachat si un membre de la famille
veut vendre ses actions. Quant aux holdings familiales, ce sont des holdings « passives » car elles
ne génerent pas d’activité propre autre que celle de la gestion des titres des filiales. Elles
organisent juridiquement les répartitions de participations entre les membres de la famille et

permettent d’obtenir des avantages fiscaux. Le choix entre un holding et une fiducie dépend de
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I’importance de la cohésion entre les membres de la famille, sachant que les holdings semblent
avoir un plus fort pouvoir coercitif sur les membres de la famille qu'une fiducie (Hoshino, 2006 :
168-9).

Comme nous ’explique Armando Garza Sada, président de Alfa mais aussi administrateur
indépendant de Femsa, au cours d’un entretien, les stratégies mises en place par la famille
d’actionnaires majoritaires dépendent du niveau de risque de perte du contrdle de ’entreprise :

Alfa ne propose qu’un seul type d’action. Ce n’est pas pareil chez Femsa. Femsa a deux
types d’action et un groupe de controle formel qui permet aux actionnaires de conserver
leur position. Toutes les entreprises sont vulnérables aux prises de contrdle hostiles d’un
actionnaire extérieur, n'est-ce pas ? Mais ’industrie de la biere, c’est comme un bonbon
; tout le monde veut investir dans la biéere. C’est pour ¢a que Femsa a dii mettre en place
cette structure.

Au terme de cette analyse du capital, on peut donc affirmer que I’entrée en bourse, 1’émission
de nouvelles actions et la dilution du capital des grandes entreprises de notre corpus n’a pas
entrainé de perte de controle des familles d’actionnaires majoritaires sur la gestion des

entreprises.

Le poids des autres actionnaires

Si I’étude de I’actionnariat des grandes entreprises mexicaines du pays nous permet de
conclure a la permanence du contrdle familial sur la gestion des entreprises, il importe de
s’interroger sur I’importance d’autres actionnaires, notamment publiques et étrangers.

En ce qui concerne le secteur public, si Nacional Financiera et Bancomext sont autorisées a
participer au capital social d’entreprises industrielles et technologiques dans le premier cas,
d’entreprises exportatrices dans le second cas (Anaya, 2007 : 26-28) afin notamment de stimuler
la croissance du marché financier, nous n’avons trouvé une trace de leur participation
uniquement dans deux entreprises du corpus grace a la liste de présence des Assemblées
générales ordinaires d’actionnaires de 2015 : Kimberly-Clark Corporation et Alfa.

En ce qui concerne les étrangers, depuis les lois de dérégulation de ’investissement étranger
dans les années 1990, le nombre de titres détenus par des étrangers a fortement augmenté dans
les entreprises mexicaines. S’il est impossible de connaitre exactement la proportion d’actions
détenues par des étrangers au sein des entreprises, il est intéressant de noter que pour deux des

entreprises mexicaines cotées au NYSE, la participation d’un individu de nationalité étrangére
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est significative. Il s’agit de William Gates, fondateur de Microsoft et I’'un des Américains les
plus riches du monde, qui est détenteur de respectivement 7,96% des actions de Televisa et de
7,79% de celles de Femsa en 2015. Mais la détention d’une part significative d’actions ne
signifie pas que ces étrangers ont un réel pouvoir de contrdle sur I’entreprise, étant donné que,
dans la plupart des cas, les non-Mexicains détenteurs d’actions sont privés de leurs droits de
vote. On peut ainsi lire dans le Form 20-F du 31 décembre 2015 de Televisa :

Les ressortissants non mexicains ne peuvent déetenir directement des actions de série A,
de série B ou de série D, et doivent toujours les détenir par le biais d’une fiducie. Les
ressortissants non mexicains détenteurs de nos actions renoncent a leurs actions s’ils
invoquent la protection de leur gouvernement. Les ressortissants non mexicains
détenteurs de nos actions ont des droits de vote limités.

On trouve des dispositions similaires dans I’ensemble des Form 20-F des entreprises
mexicaines. Il est dit par exemple dans le rapport de Empresas ICA :

Nos réglements interdisent la détention d’actions par des investisseurs étrangers. Toute
acquisition d’actions en violation de cette disposition serait nulle et non avenue en vertu
de la loi mexicaine. Les ressortissants non mexicains peuvent toutefois détenir des
intéréts financiers en actions par l’intermédiaire des CPO émis dans le cadre d’un
fidéicommis.

Si les ressortissants étrangers ne peuvent accéder au controle du capital des grandes sociétés
mexicaines — a 1’exception bien siir dans notre corpus de Kimberly-Clark de México et Wal-
Mart de México, deux filiales d’entreprises nord-américaines —, cela ne les empéche pas d’y
investir via des investisseurs institutionnels — banques, compagnies d’assurance, fonds de
pension, fonds communs de placement. En avril 2019, 34,60% de la capitalisation totale de la
bourse mexicaine, soit 151 milliards 600 millions de dollars, correspondait a des actions
détenues par des étrangers (La Jornada, 21 mai 2019). Plus du tiers des investissements en
bourse au Mexique sont donc réalisés par des non-nationaux.

Comme on peut le voir dans le tableau des principaux actionnaires des entreprises du corpus,
plusieurs banques et fonds d’investissements étrangers, détiennent des parts significatives
d’entreprises de notre corpus. Ainsi, Black Rock Inc. est propriétaire de 8,60% des actions de
Cemex et de 5,37% des actions de Televisa ; Pershing LLC filiale depuis 2003 de la Bank of
New York Mellon de 11,22% des actions du Grupo México ; Aberdeen Asset Management PLC
de 4,98% des actions de Femsa ; et Caixa Bank de 9,01% des actions de Inbursa. Les si¢ges

sociaux de ces investisseurs sont respectivement situé¢s aux Etats-Unis dans les deux premiers
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cas, en Ecosse et en Espagne pour les suivants. Et si aucun investisseur étranger n’apparait dans
la liste des actionnaires majoritaires de Alfa, son président Armando Garza Sada estime au cours
d’un entretien la proportion d’actions détenues par des étrangers a 30% du capital de la société.

Le développement du fonds d’investissement Black Rock au Mexique au cours des vingt
derniéres années est a ce titre particulicrement significatif. En 2017, Black Rock gere 5 100
milliards de dollars a I’échelle du monde. Le fonds a commencé a investir au Mexique en 2008 et
détient en 2017 des actions de 69 entreprises de la BMV, ce qui en fait le plus grand investisseur
du marché boursier mexicain (Ocaranza, 2018). Un tiers de ces fonds sont canalisés via onze
ETF mexicains, les paniers d’actions évoqués un peu plus haut qui reproduisent la structure de
I’indice boursier. Si les fonds d’investissement tels que Black Rock ne participent jamais
directement aux conseils d’administration, on peut se demander si leur croissance strictement
financiere ne leur confére pas une certaine influence dans la gestion des entreprises mexicaines.

En effet, comme le montre I’investigation réalisée par Claudia Ocaranza, mais aussi nos
entretiens avec de nombreux dirigeants de grandes entreprises mexicaines, Black Rock Inc. exige
des grandes entreprises du pays de leur fournir des rapports détaillés et exclusifs en appoint des
rapports trimestriels et annuels afin de comprendre précisément les plans de croissance des
entreprises a long-terme et de protéger leurs clients. Comme on peut le lire dans le rapport
annuel du fonds d’investissement en 2017 :

Etant donné que nous ne pouvons pas vendre les actions des sociétés des indices dans
lesquels nos clients investissent — méme si nous sommes en désaccord avec
[’administration — nos méthodes d’influence et de vote par procuration (proxy voting)
sont une composante essentielle du service que nous apportons a nos clients.

Si les fonds de pension et autres investisseurs institutionnels ne participent pas aux conseils
d’administration des entreprises et ne peuvent influer directement sur la gestion de 1’entreprise,
les entreprises dépendent de plus en plus du degré de satisfaction des investisseurs
institutionnels. Comme nous I’explique Manuel Aznar Nicolin, administrateur de Banorte, les
fonds d’investissement étrangers ont un réel pouvoir d’influence sur la gestion des entreprises :

Selon la loi mexicaine, un actionnaire qui a plus de 10% du capital a droit a un siege au
conseil d’administration. Dans le cas de Banorte, personne ne détient autant d’actions en
dehors de la famille Gonzalez. Pourtant Black Rock et un autre fonds étranger réunissent
plus de 10% des actions a eux deux ; les deux fonds pourraient demander un siege, mais
comme ce sont des investisseurs institutionnels, ils ne s’impliquent pas vraiment dans
[’administration quotidienne. lls s assurent juste que le conseil d’administration paye des
dividendes. [...] Ce n’est pas parce que ce sont des investisseurs passifs qu’on ne les a pas
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toute la journée sur le dos, n’est-ce pas ? Quand |’administration définit les plans et les
objectifs de I’entreprise, elle prend forcément en compte ce que les investisseurs vont voir,
ce que les investisseurs vont répondre et ce que les investisseurs vont demander... Quand je
dis qu’ils sont passifs, je veux dire qu’ils ne participent pas a la gestion détaillée. Mais ils
sont bien évidemment intéressés par les aspects macroéconomiques de la sociéteé.

Ainsi, si les familles d’actionnaires majoritaires sont parvenues a garder le contrdle des
grands groupes privés mexicains, elles sont pourtant de plus en plus dépendantes de
financements extérieurs, notamment sur les marchés boursiers et hors du territoire national, et se

b

doivent de satisfaire les exigences de rentabilité de ces investisseurs institutionnels.

Tableau 28 : Evolution des dividendes et du chiffre d’affaires en pesos entre 2005 et 2015

2005 2015 2005 2015
Dividendes | Dividendes | Croissance | Chiffre d’aff. | Chiffre d’aff. | Croissance

ALFA 530 3758 609% 69 335 258 300 273%
AMX 2 625,59 37 360 1323% 182 153 894 217 391%
BIMBO 336 1129 236% 56 102 219 186 291%
CEMEX 4 864 0 -100% 162 709 225742 39%
ELEKTRA| 265,80 563,40 112% 30 872,30 75 902 146%
FEMSA 1022 10 701 947% 105 582 311589 195%
GCARSO 1339 1 915,70 43% 78 092 88 223 13%
GFINBUR 900,05 2 800 211% 47 862 172 078 260%
GMEXICO| 2 853,30 8 407,80 195% 56 560 140 679 149%
KIMBER | 241697 4 377,60 81% 18 573 32206 73%
PE&OLES 511 6 596,10 1191% 21 445,50 66 550,90 210%
TLEVISA | 4305,79 1463,83 -66% 32 481 88 052 171%
WALMEX 542,66 31562 5716% 164 369 485 864 196%

Source : élaboration propre a partir des rapports annuels

Nous n’avons pas réussi a trouver les chiffres de dividendes versés pour Empresas ICA et
Banorte, ce qui explique pourquoi ces deux entreprises ne figurent pas dans le tableau. Comme
on peut le voir, seules cinq entreprises sur treize n’ont pas vu augmenter les dividendes versés

plus rapidement que leur chiffre d’affaire ; il s’agit de Bimbo, Cemex, Elektra, Inbursa et
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Televisa. Cette observation est a nuancer d’abord en fonction du contexte. Cemex, par exemple,
traverse dans les années 2010 une crise liée a la baisse de la demande en ciment dans le secteur
de la construction. Ensuite, en fonction des dividendes exceptionnels versés a d’autres moments.
Si Inbursa ne verse par exemple que 2 800 pesos de dividendes par action en 2015, ’entreprise a
versé 10 000 pesos de dividendes exceptionnels par action en 2013.

De maniere générale, on remarque le montant des dividendes versés n’est pas indexé sur la
croissance du chiffre d’affaires et croit beaucoup plus rapidement que ce dernier. Le cas de
América Movil, principale entreprise de 1’indice boursier, est particuliérement significatif : entre
2005 et 2015, les dividendes versés aux actionnaires ont augmenté de 1 323% tandis que le
chiffre d’affaires ou revenus de I’entreprise n’a cri que de 391%.

La hausse des dividendes pourrait étre justifiée par une baisse du cours de 1’action et une
nécessité pour I’entreprise de compenser les investisseurs. Pourtant, comme le montre le tableau
ci-dessous, les cours des actions des entreprises considérées n’ont eu de cesse d’augmenter entre
2005 et 2015, a ’exception de celles de Cemex. Le cours des actions est donné en pesos, mais
aussi en dollars constants de 2005 pour tenir compte de I’inflation tant du pesos que du dollar sur
la période. Au 30 décembre 2005, un dollar américain équivaut en effet a 10,6 pesos et au 31

décembre 2015 a 17,1 pesos ; et un dollar américain de 2015 correspond a 0,83 dollars de 2005.

Tableau 29 : Evolution du cours des actions des entreprises du corpus a la BMV au 30
décembre 2005 et au 31 décembre 2015

Equivalent en
30.12.2005 | Equivalenten | 31.12.2015 US dollars
en pesos US dollars en pesos constants de

2005

ALFA 5.9 0.6 34 1.7
AMX 7.5 0.7 14.4 0.7
BIMBO 9.2 0.9 45.7 2.2
CEMEX 22.6 2.1 8.7 0.4
ELEKTRA 94 8.9 381 18.5
FEMSA 77.2 7.3 161.7 7.8
GCARSO 259 24 70.9 34
GFINBUR 9 0.8 31.1 1.5
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GMEXICO 7.7 0.7 36.6 1.8
KIMBER 12.6 1.2 395 1.9
PE&OLES 59.1 5.6 178.7 8.7
TLEVISA 42.8 4.0 96 4.7
WALMEX 14.6 1.4 43.7 2.1

Source : élaboration propre a partir des données du cours de l’action sur tradingview.com

Le fait que les dividendes croissent plus rapidement que le chiffre d’affaires interroge 1’idée
selon laquelle les entreprises ont recours aux marchés boursiers uniquement pour financer leur
croissance (Jensen et Meckling, 1976) et met en évidence un découplage croissant entre la
finance et la production. Qui finance qui entre les entreprises et les marchés financiers ? On peut
légitimement se demander si ce ne sont pas les entreprises qui financent désormais les marchés
boursiers. Dans le capitalisme financiaris¢, la fonction de crédit comme avance de capital qui sert
de support a I’investissement productif s’est progressivement effacée pour devenir, par
I’intermédiaire des marchés de capitaux, un levier dirigé a 1’acquisition d’actions et de valeurs
d’autres entreprises afin de s’en servir comme actifs liquides préts a étre négociés (Lapavitsas,
2009 ; Toporovski, 2000, 2004 ; Toporovski et Michell, 2012).

Le principal objectif des grands groupes privés mexicains semble donc étre aujourd’hui de
rémunérer leurs actionnaires, qu’il s’agisse des investisseurs institutionnels sur les marchés
financiers ou des membres de la famille d’actionnaires majoritaires. Au vu du nombre élevé
d’actions qu’elles détiennent, les familles sont en effet les premicres a bénéficier de la hausse des
dividendes. Ainsi, I’entrée en bourse des grands groupes économiques privés mexicains de
dimension familiale ne s’explique pas uniquement par la nécessité de financer leur croissance ;
elle se justifie aussi par la nécessit¢ de rémunérer les nombreux membres de la famille
d’actionnaires majoritaires en argent liquide et de préserver la cohésion familiale. Sans
dividendes conséquents, certains membres de la famille pourraient en effet étre tentés de vendre

leurs actions et de diversifier leurs investissements.

skeksk
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Au terme de cette analyse du capitalisme mexicain au XXIe siécle, on peut affirmer qu’une
poignée de familles sont actionnaires majoritaires de quelques groupes privés qui concentrent la
plupart de I’activité économique du pays. Seules quelques entreprises, bénéficiaires de la
privatisation, ont en effet réussi a survivre a la crise financiere de 1994-1995 et a I’ouverture du
pays a la mondialisation ; ces derniéres ont mené, depuis la fin des années 1990, une politique de
diversification de leurs secteurs d’activités, mais surtout d’expansion sur le marché intérieur et
international au point de constituer de véritables oligopoles, voire des monopoles dans certains
cas.

Pour financer cette croissance, les grands groupes privés mexicains ont certes eu recours a
des emprunts bancaires, mais ils ont surtout eu tendance a augmenter I’émission d’obligations et
d’actions sur les marchés financiers. En dépit du recours a des capitaux extérieurs, les familles
d’actionnaires majoritaires ont réussi a garder la mainmise sur leurs groupes et a conserver la
majorité actionnaire, en créant des holdings ou fiducies de contrdle ou en émettant des séries
d’actions conférant des droits de vote diversifiés.

Loin d’étre une simple stratégie de financement de la croissance, ’entrée en bourse des
entreprises permet ainsi aux différents membres de la famille d’actionnaires majoritaires de
s’enrichir et de maintenir leur cohésion. Mais le recours a des financements sur les marchés
boursiers, en dollars notamment, suppose également des interactions de plus en plus fréquentes
avec des investisseurs institutionnels et étrangers, intéressés avant tout par la rentabilité de leurs
investissement et non par la croissance du groupe.

Dans ce contexte, il importe d’interroger 1’évolution du champ du pouvoir économique au
Mexique. Devant le désengagement de I’Etat dans 1’économie, observe-t-on une perte
d’importance des liens traditionnels entre les grands dirigeants d’entreprise et I’Etat ? Face a
I’internationalisation des opérations et du capital des grandes entreprises du pays, existe-t-il un
processus d’ascension de dirigeants d’entreprise étrangers ou d’internationalisation des élites
économiques locales ? Enfin, face a la croissance des marchés financiers et a 1I’imposition
récente de régles de « gouvernement d’entreprise », assiste-t-on a la disparition progressive du
management familial des entreprises en dépit du maintien du contrdle actionnarial ? Autant de

questions auxquelles nous nous proposons de répondre au cours des prochains chapitres.
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PARTIE III :
Les stratégies d’adaptation des dirigeants d’entreprise mexicains

au nouveau contexte économique et politique

L’entrée dans le XXIe siecle est marquée au Mexique par des bouleversements profonds sur
la scéne économique et politique. Tout d’abord, ’arrivée a la présidence de la République de
Vicente Fox Quesada, candidat du PAN, signe les prémices de la démocratisation de la vie
politique et I’entrée directe des chefs d’entreprise sur I’aréne électorale. Pour défendre leurs
intéréts aupres des pouvoirs publics, les dirigeants d’entreprise doivent alors développer de
nouvelles stratégies indépendamment des organisations patronales. Ensuite, la signature des
traités de libre-échange et notamment de ’ALENA entré en vigueur en 1994 marque le début de
I’ouverture de 1’économie mexicaine a la mondialisation et inaugure de nouvelles stratégies pour
les principales entreprises du pays. Pour faire face a la concurrence internationale et s’insérer
dans 1I’économie globale, ces derni¢res se lancent alors dans un processus de concentration
verticale et horizontale de leurs activités ainsi que dans I’internationalisation de leurs ventes et de
leurs opérations ; les principales entreprises familiales du pays se transforment en véritables
groupes ¢économiques aux pratiques oligopolistiques. Enfin, pour répondre a leurs besoins
croissants de financement et de distribution de liquidités aux membres de la famille
d’actionnaires majoritaires, de nombreux groupes économiques ont décidé d’entre en bourse et
d’avoir recours a I’émission d’obligations et d’actions sur les marchés financiers mexicains et
étrangers. Si les grandes familles de I’élite économique mexicaine parviennent a conserver le
controle actionnarial de leurs entreprises, elles sont désormais contraintes par les investisseurs
institutionnels et les régles imposées a I’échelle internationale par les places boursieres. Dans ce
contexte, il importe de s’interroger sur 1’évolution de la structure du champ du pouvoir
économique mexicain et sur les stratégies d’adaptation mises en place par les dirigeants
d’entreprise du pays. Qui sont désormais les élites économiques du pays ?

L’étude prosopographique des trajectoires académiques et professionnelles des dirigeants des

quinze entreprises cotées sans interruption a 1’indice boursier mexicain, 1’/ndice de Precios y

203



Cotizaciones (IPC), entre 2000 et 2015 permet en partie de répondre a cette question. Avant de
se lancer dans une analyse détaillée des données recueillies pour chaque individu du corpus et de
s’appuyer sur les entretiens réalisés au cours de I’enquéte, il importe de procéder a un traitement
statistique multidimensionnel de la base de données afin de définir les caractéristiques
sociologiques des dirigeants d’entreprise du pays aujourd’hui et d’observer les grandes
oppositions qui structurent le champ du pouvoir économique mexicain.

Cette partie se propose donc de questionner par [’étude statistique, mais aussi
ethnographique, trois grandes hypothéses. Dans un contexte de démocratisation de la vie
politique, observe-t-on une imbrication croissante entre les élites politiques et économiques ? A
I’heure de I’internationalisation de I’économie, les étrangers jouent-ils un role accru dans la vie
¢conomique du pays ? Face aux nouvelles régles des marchés boursiers, assiste-t-on a la prise de
pouvoir des financiers et des managers a I’insu des actionnaires des grands groupes privés ?

Le chapitre 5 propose d’abord une étude sociographique générale des dirigeants d’entreprise
du pays en s’appuyant sur la méthode de I’ Analyse des Correspondances Multiples (ACM). Le
chapitre 6 se penche ensuite sur 1’ajustement de I’action politique des dirigeants d’entreprise
dans un nouveau contexte démocratique. Le chapitre 7 s’interroge sur I’internationalisation des
dirigeants d’entreprise et le chapitre 8 observe les stratégies d’adaptation des actionnaires

majoritaires aux nouvelles régles des marchés financiers.
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Chapitre S :

Etude socio-démographique du capitalisme mexicain

Afin de construire le champ du pouvoir économique au Mexique dans son ensemble et d’y
positionner les différents dirigeants d’entreprise de notre corpus, I’Analyse des Correspondances
Multiples (ACM) est un excellent outil (Bourdieu et Saint-Martin, 1978 ; Le Roux et Rouanet,
2010 ; Hjellebrekkle, 2018). Cette méthode statistique géométrique, qui représente les données
sous la forme de nuages de points dans un espace euclidien multidimensionnel, propose une
analyse factorielle de données catégorielles et permet de réduire la complexité des données
autour de facteurs d’opposition — les axes — entre variables actives. Il s’agit de « faire émerger
des modeles a partir des données » (Benzecri, 1969). Cette méthode a souvent été exploitée dans
la sociologie et notamment par Pierre Bourdieu et Monique de Saint-Martin dans leur article
intitulé « Le Patronat » afin d’observer les positions relatives des individus dans le champ du

pouvoir économique en France.

On ne peut construire ces systéemes de relations qui préexistent a leur construction mais
qui ne se livrent jamais completement a l’intuition ordinaire, qu’a condition de traiter les
caracteéristiques attachées aux agents comme des propriétés strictement relationnelles,
des différences qui adviennent aux individus ou aux groupes dans leurs rapports objectifs
avec les autres individus ou les autres groupes, et de porter ainsi au jour, dans le méme
acte, le systeme des rapports d’opposition et de similitude qui définit [’espace des
propriétés, et les individus construits, c’est-a-dire le systéeme des propriétés pertinentes
qui assigne aux individus leur position distincte dans cet espace (Bourdieu et Saint-
Martin, 1978 : 4).

L’étude prosopographique des trajectoires des individus de notre corpus permet ainsi, grace a
’utilisation de la méthode de I’ACM, de définir la structure sociale du champ du pouvoir
¢conomique au Mexique et de questionner tout autant les modes de recrutement des dirigeants
d’entreprise que le phénomene de reproduction sociale. Quelles sont les grandes oppositions qui
structurent 1’espace social des dirigeants d’entreprise mexicains ? Existe-il des groupes
homogenes d’individus et de variables au sein de notre corpus ?

Les résultats de I’ACM proposent ainsi une vision d’ensemble du champ étudié¢ a I’heure de
I’internationalisation et de la financiarisation de 1’économie, mais aussi de la démocratisation de

la vie politique.
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1. L’Analyse de Correspondances Multiples du champ du pouvoir économique

Toute analyse statistique comporte nécessairement une part d’arbitraire et 1’élaboration de
I’ACM repose sur le choix d’une série de variables, définies en amont de la recherche et

représentant I’ensemble des hypothéses formulées au départ.

La signification des variables n’est pas produite par la seule analyse statistique. Elle est
congue en amont au moment de leur fabrication. Le traitement statistique fournit une
combinatoire offrant un degré supérieur de compréhension des variables les unes par
rapport aux autres et non de chacune prise isolément. [...] En d’autres termes, cela
signifie que la « réalité » n’est jamais donnée, mais toujours produite. Weber disait que
la réalité est un flux informe sur lequel ’observateur projette un point de vue spécial et
unilatéral en vue de produire un objet de connaissance (Dudouet, 2018 : 399).

Mais la définition des variables ne dépend pas uniquement des hypothéses formulées au
début de la recherche et rappelées en introduction de cette troisieme partie ; elle repose

¢galement sur les acquis des études antérieures portant sur des populations similaires.

a. Les variables choisies dans les études sur le champ du pouvoir économique dans

d’autres pays

La plupart des travaux de recherche statistique sur les dirigeants d’entreprise ont été réalisés
en Europe, notamment en France (Bourdieu et Saint-Martin, 1978 ; Lévy-Leboyer, 1979 ; Bauer
et Bertin-Mourot, 1997 ; Dudouet et al., 2014), en Norvége (Denord et al., 2011; Hjellbrekke et
Korsnes, 2013), au Danemark (Ellersgaard et al., 2013) et en Suisse (Mach et al., 2011).

Les pionniers en la matiére, Bourdieu et Saint-Martin (1978), ont reconstitué les trajectoires
académiques et professionnelles des 216 présidents directeurs généraux des plus grandes sociétés
industrielles, commerciales et bancaires du pays en 1972 et ont défini sept types de variables afin

d’interroger la structure du champ du pouvoir économique en France.
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Tableau 30 : Variables actives dans I’analyse du champ du pouvoir économique en France
par Bourdieu et Saint-Martin (1978)

Catégories

Variables

Caractéristiques générales

Date et lieu de naissance, nombre d’enfants, lieu de résidence.

Famille d’origine et construite

Profession du peére, ancienneté de la famille dans le milieu des
affaires, inscription dans le Bottin mondain.

Etudes secondaires et supérieures

Passage par un grand lycée parisien, nombre de diplomes du
supérieur, passage par les Grandes écoles.

Carriére

Passage du secteur privé au secteur public, passage par les grands
corps d’Etat ou par I’armée.

Positions de pouvoir économique

Participation a des conseils d’administration (industrie/banque),
responsabilités exercées au Conseil national du patronat frangais et
dans les différentes fédérations patronales, etc.

Participation passée ou présente a
des commissions ou organismes
appartenant a d’autres champs

Commission du Plan, Conseil économique et social, Activités
d’enseignement dans une grande école ou université,
Commissions de développement économique ou général,
Fonctions de maire.

Principales décorations

Légion d’honneur, Médaille de la résistance, Croix de guerre,
Ordre du Mérite, Palmes académiques, Médaille du commerce.

Sociétés correspondantes

Statut de I’entreprise (privée, d’économie mixte, etc.), le mode de
controle de la société (familial, étranger, technocratique ou Etat),
le secteur principal (banque, assurances, industrie, commerce,
services publics, transports), I’importance de la société (selon le
volume de capitaux propres dont elle dispose)

Source : Bourdieu et Saint-Martin, 1978

Les résultats de leur ACM permettent a Bourdieu et Saint-Martin d’identifier deux grandes
oppositions structurelles dans le champ du pouvoir économique en France. Ils notent d’abord
I’existence de deux types de capitaux — scolaire et économique — pouvant légitimer 1’accés
d’individus au statut de dirigeants d’entreprise. D’un coté, les patrons d’Etat a la téte des grandes
sociétés industrielles et des grandes banques francaises du secteur public sont issus de familles
de hauts fonctionnaires et ont un fort capital scolaire ; de I’autre, les patrons du secteur privé sont

héritiers de grandes familles de la bourgeoisie des affaires en France et ont fait des études
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relativement courtes. Ils soulignent ensuite 1’opposition entre deux modes de reproduction
sociale. D’un coté, la transmission dans 1’ancienne bourgeoisie des affaires se fait par le biais de
I’héritage économique afin de préserver I'unité de la famille ; de I’autre, la transmission parmi
les nouveaux venus de 1’¢lite économique frangaise est assurée par 1’école et le titre scolaire, non
par la famille.

Bourdieu et Saint-Martin récusent ainsi la distinction entre managers et actionnaires (Berle et
Means, 1932 ; Burnham, 1941 ; Mills, 1956 ; Domhoff, 1967) et s’opposent aux travaux réalisés
a la méme époque en France par I’historien Henri Lévy-Leboyer (1979) qui, dans la lignée des
théories manageuriales, affirme que la professionnalisation des dirigeants d’entreprise est a
I’origine du renouvellement du patronat. Contrairement a I’idée selon laquelle 1’acces de
managers a la téte d’entreprises serait le signe d’une ouverture sociale, Bourdieu et Saint-Martin
affirment que la reproduction sociale n’est pas seulement de dimension économique (Joly, 2007 :
142) et peut également passer par le diplome et le statut (Philippon, 2007). Tous les patrons sont

selon eux des « héritiers » d’un capital économique ou scolaire et culturel.

Depuis ces travaux, plusieurs études statistiques ont été réalisées sur le cas francais pour
observer I’évolution du champ du pouvoir économique en France. Bauer et Bertin-Mourot (1987
; 1997) ménent ainsi une étude sur le recrutement des présidents et directeurs généraux des 200
plus grandes entreprises frangaises en 1987, puis enrichissent leurs travaux par une typologie et
une comparaison avec 1’Allemagne et I’ Angleterre (1997). Aux deux types de dirigeants définis
par Bourdieu et Saint-Martin (1978) — les patrons du privé et les patrons d’Etat—, ils ajoutent
une nouvelle catégorie : celle des managers. Tout comme les patrons d’Etat, les managers ont un
capital scolaire élevé, mais ils ont fait toute leur carriere dans le secteur privé et travaillé dans
des groupes dont ils ne sont pas actionnaires.

1l s’agit d’abord de souligner la part importante qu’accapareraient deux « atouts maitres
», « l'atout capital » (entendu au seul sens économique, qui associe fondateurs et héritiers
du capital) et « atout Etat » (anciens membres des grands corps et autres serviteurs
administratifs ou politiques de 1'Etat), dans la dévolution des fonctions dirigeantes des
grandes entreprises frangaises ; ils laisseraient une portion congrue aux détenteurs de «
l’atout carriére », supposés eux avoir fait leur preuve par leurs seuls parcours
professionnels en entreprise (Joly, 2007 : 134).

Plus récemment, Dudouet, Grémont, Joly et Vion (2014) utilisent la méthode de I’ACM sur

une base de données réunissant les dirigeants des sociétés composant 1’indice CAC 40 de la
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bourse de Paris au 31 décembre 2009. Ils distinguent a leur tour deux types de variables : les
propriétés sociales (dge, genre, nationalité, type de trajectoire, grade et capital scolaire) et les
propriétés institutionnelles (fonction principale, aréne d’intervention, nombre d’affiliations au
sein du CAC 40). Les résultats de leur ACM révelent une premicre opposition entre les
dirigeants dont le parcours professionnel est lié & ’Etat francais et ’ensemble des dirigeants
étrangers, ainsi qu’une seconde opposition entre les dirigeants exécutifs (managers) et les
dirigeants non exécutifs (administrateurs). Aujourd’hui encore, en dépit des vagues de
privatisation, la proximité des dirigeants d’entreprise avec 1’Etat francais détermine ainsi en
partie la structure du champ du pouvoir économique en France.

Le clivage entre patrons d’Etat et patrons du privé semble propre au cas francais, mais se
retrouve sous une forme plus discréte dans d’autres pays occidentaux, comme en Suisse ou se
distinguent les dirigeants ayant initialement fait carriére dans 1’armée (Mach et al., 2011) ou en
Norvege ou les leaders syndicaux et hommes politiques occupent une place a part dans le champ
du pouvoir économique (Hjellbrekke et Krosnes, 2013).

Quant a I’opposition entre la vieille bourgeoisie d’affaires et les managers au capital scolaire
¢élevé, elle se retrouve dans la plupart des autres pays d’Europe tels que le Danemark (Ellersgaard
et al., 2013) et la Norvege (Hjellbrekke et Korsnes, 2013) ou les riches héritiers détenteurs d’un
important capital économique s’opposent & des nouveaux venus hautement qualifiés ayant hérité
d’un capital culturel suffisamment important pour convertir leur capital scolaire en capital

¢conomique (Bourdieu et Saint-Martin, 1978 ; Hjellbrekke et al., 2007 ; Naudet et al., 2018).

Naudet, Allorant et Ferry (2018) font partie des rares chercheurs a avoir fait appel a la
méthode de I’ACM pour comprendre la structure du champ du pouvoir économique dans un pays
non-occidental, 1’Inde, ou le capitalisme familial est encore trés présent. Leurs travaux nous
intéressent donc tout particulierement pour notre étude du cas mexicain. Ils mettent I’accent d’un
coté sur I'importance de la famille et de la richesse héritée et, de I’autre, sur le capital social,
défini comme « la somme des ressources, actuelles ou virtuelles, que détient un individu ou un
groupe en raison de son appartenance a un réseau durable de relations plus ou moins
institutionnalisées de connaissance et reconnaissance mutuelles » (Bourdieu et Wacquant, 1992),
qui accroit le poids des capitaux culturels, éducatifs et économiques. En combinant ainsi

I’analyse statistique des correspondances multiples avec une analyse de réseaux, Naudet,
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Allorant et Ferry construisent le champ du pouvoir économique en Inde autour de quatorze

variables actives et de quarante-deux modalités.

Tableau 31 : Variables actives dans ’analyse du champ du pouvoir économique en Inde
par Naudet, Allorant et Ferry (2018)

Catégories Variables (14)

Information sur I’entreprise Classement sur le marché ; groupe économique privé ; entreprise
du secteur public.

Position sur le champ économique | Nombre d’actions détenues dans I’entreprise ; appartenance a la
liste des milliardaires de Forbes.

Position dans le réseau Nombre de postes d’administrateurs détenus dans les entreprises

d’entreprises cotées a la bourse en Inde ; degré de centralité dans le réseau des
administrateurs.

Position hors de 1’entreprise Responsabilités dans des organisations internationales, dans des

institutions académiques ou politiques ; médaille de prestige.

Famille Nombre de membres de la famille détenant des actions dans
I’entreprise.

Education Niveau le plus élevé ; diplome en management ; diplome en
comptabilité ; études sur concours.

Source : Naudet et al., 2018

Les résultats de leur ACM révelent que le champ du pouvoir économique en Inde est
structuré par une grande opposition similaire a celle observée quarante ans plus tot en France par
Bourdieu et Saint-Martin : capital économique vs. capital scolaire. Tandis que les héritiers de
familles fortunées des affaires bénéficient de leurs relations familiales pour atteindre une position
de pouvoir économique, les autres dirigeants s’appuient sur les institutions publiques et
compensent le manque de capital économique par un capital scolaire élevé. Une seconde
opposition apparait nettement entre les dirigeants ayant une position centrale dans le réseau et

ceux qui ont un capital social moins important.
Afin de définir la structure du champ du pouvoir économique au Mexique, il importe donc de

questionner ces grandes oppositions observées dans d’autres pays : la distinction entre les

patrons privés et les patrons d’Etat ; I’opposition entre les héritiers d’un capital économique et
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les managers dotés en capital scolaire ; la démarcation entre les dirigeants nationaux et les
dirigeants étrangers ; la distinction entre les dirigeants au capital social élevé et ceux €loignés des

réseaux économiques du pays.

b. La définition des variables de I’étude du champ du pouvoir économique au Mexique

La définition de nos propres catégories de variables doit par ailleurs tenir compte de la
spécificité de notre corpus et des informations disponibles sur les dirigeants mexicains. En effet,
contrairement aux travaux mentionnés ci-dessus, notre corpus n’a pas été établi pour une seule
année donnée, mais sur toute la période 2000-2015. Par ailleurs, il ne prend pas en compte
I’intégralité¢ des dirigeants d’entreprise d’un indice boursier ou d’un classement d’entreprise,
mais seulement ceux de quinze entreprises classées sans interruption a I’indice boursier sur toute
la période. Cela a plusieurs conséquences. Tout d’abord, I’inclusion des caractéristiques des
entreprises parmi les variables, telles que cela a été fait par Dudouet et al. (2014) et Naudet et al.
(2018), n’a pas de sens. La plupart de nos dirigeants ne sont pas associés a une seule entreprise ;
entre 2000 et 2015, ils sont tour & tour administrateurs et exécutifs de plusieurs groupes
économiques du pays. Ensuite, la combinaison d’une analyse de réseau ponctuelle avec une
analyse de trajectoires séquentielles pose probléme. La multipositionnalit¢é des dirigeants
siégeant au conseil de plusieurs entreprises sera ainsi analysée ultérieurement et
indépendamment de I’analyse statistique des correspondances multiples.

De plus, plusieurs informations mobilisées dans d’autres pays ne sont pas disponibles dans le
cas mexicain. Comme nous I’avons vu au chapitre 4, le nombre précis d’actions détenues par les
individus de notre corpus est une information confidentielle difficile a obtenir de manicre
certaine et susceptible d’évolutions entre 2000 et 2015. Par ailleurs, la variable du prestige ne
peut étre intégrée dans notre étude. Les médailles et ordres recus par les dirigeants mexicains
sont multiples et souvent délivrées par des institutions et pays étrangers. Carlos Slim a par
exemple regu plus de quinze prix et médailles en reconnaissance de sa trajectoire professionnelle
; elles ont été délivrées tant par des organisations internationales que des institutions

r . J4 18 .. . o« e, e .
académiques ou gouvernements étrangers . Il nous semble injustifiable de privilégier certains

'® Medalla de Honor al Mérito Empresarial de la Camara de Comercio de México ; Golden Plate Award de la
American Academy of Achievement ; Ordre de Leopold II par le gouvernement de Belgique ; Empresario del afio
par l’organisation Latin Trade ; Alliance Award par la Free Trade Alliance ; Hadrian Award par le World
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prix a d’autres dans un pays ou le gouvernement ne délivre pas d’ordre particulier. Enfin,
plusieurs variables trop spécifiques'® comprenant un nombre élevé de modalités ou ne
concernant qu’un nombre réduit d’individus doivent étre exclues de ’ACM pour éviter des
distorsions de traitement dans 1’analyse ; elles seront présentées dans les chapitres ultérieurs pour
proposer des analyses de tableaux croisées plus spécifiques.

En revanche, la précision de notre étude prosopographique des dirigeants d’entreprise du pays
nous permet de proposer de nouvelles variables d’analyse des trajectoires académiques et
professionnelles comme le pays de la scolarité ou les grandes étapes de la carriére. Nous avons
donc déterminé quatre catégories incluant 14 variables et 47 modalités actives.

Les informations non disponibles (n/d) ou non applicables (n/a) sont les seules modalités
passives de notre étude statistique. Il importe de préciser que nous avons réuni les informations
de chacune des variables pour I’immense majorité des individus du corpus ; les informations non

disponibles ne dépassent jamais 1,5% du corpus.

La premicre catégorie de variables s’intéresse aux propriétés sociales de ’individu : sexe, date
et lieu de naissance. Sans surprise, I’immense majorit¢ de notre corpus (92%) est composée
d’hommes, nés pour la plupart dans les années 1940, 1950 ou 1960 (77,3%) de nationalité
mexicaine (84,5%) ou étatsunienne (8,7%). Vu la faiblesse des effectifs pour certaines modalités
— naissance dans les années 1910, 1920, 1970, 1980 ; nationalité autre que mexicaine ou
¢tatsunienne — nous avons di regrouper plusieurs modalités. La variable de la nationalité a été
la plus difficile a établir car, comme nous le verrons au chapitre 7, une part importante des
individus de notre corpus sont issus de I’immigration. Mais la double-nationalité et la nationalité
des parents est une information impossible a obtenir de manicre systématique dans un corpus de
575 individus. Quant au lieu de naissance, il n’est pas représentatif lorsque les dirigeants ont
émigré au Mexique dans leur petite enfance. Sous la variable « nationalité », nous avons donc
codé¢ le pays de scolarisation des dirigeants d’entreprise considérés. L’idée de distinguer les

dirigeants de la région de Monterrey et ceux de la ville de Mexico — les deux principaux pdles

Monuments Fund ; Empresario de la Década par le Latin Trade ; Galardon Life Achievement Award par la
Asociacion Mundial de Mexicanos en el Extranjero (AMME) ; Empresario del Afio 2007 par la Fundacion
Mexicana para la Salud (Funsalud) ; Ordre national du Cédre par I’Ambassade du Liban au Mexique ; Premio
ESADE par I'université de Barcelone ; médaille de I’Université George Washington, etc.

' Exemple : université fréquentée ; durée du séjour a I’étranger ; moment de la carriére (début, milieu, fin) du
passage dans le secteur public ou financier ; nom de I’institution du secteur public fréquentée ; etc.
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de la vie économique du pays — nous a également travers¢ 1’esprit, mais elle ne pouvait pas
s’appliquer a ’ensemble du corpus, notamment aux étrangers ou aux managers ayant fait carriére
dans des groupes économiques de diverses régions du pays. Par ailleurs, nous avions initialement
envisagé d’ajouter une variable « famille » pour signifier ’appartenance d’un individu a une
grande famille de 1’élite économique mexicaine. Etant donné que de nombreux dirigeants
appartiennent a plusieurs grandes familles en raison de I’endogamie de I’élite mexicaine que
nous étudierons au chapitre 9, les occurrences étaient trop nombreuses et risquaient de biaiser les
résultats obtenus. Nous avons donc préféré coder le capital économique hérité ou non par

I’appartenance au classement de Forbes.

La seconde catégorie de variables concerne la formation académique des dirigeants
d’entreprise du corpus. Il s’agit d’abord de considérer le diplome le plus élevé obtenu par chaque
individu : licence, master ou doctorat. Pour éviter une distorsion des résultats en réduisant la
diversité des universités fréquentées a un nombre restreint de modalités, nous avons fait le choix
de distinguer simplement les universités publiques des universités privées. Par ailleurs, face a
I’absence d’information précise et récurrente sur les lycées fréquentés, notamment les nombreux
lycées bilingues du pays, nous avons di limiter notre analyse de trajectoires académiques aux
strictes études supérieures. Il importe de préciser d’ores et déja que seuls 5,4% des individus de
notre corpus ne sont pas entrés a 1’'université. Une autre variable intéressante pour étudier les
trajectoires académiques est celle de la discipline initialement choisie par les dirigeants
d’entreprise au début de leurs études supérieures. Afin d’unifier les noms de disciplines qui
varient selon les pays d’études, nous avons regroupé plusieurs modalités et conservé uniquement
cinqg types de disciplines : comptabilité et finances ; droit et affaires publiques ; humanités et arts
; ingénieur et sciences dures ; management et économie. En revanche, nous avons décidé de
créer une variable additionnelle pour les Master of Business Administration (MBA) — maitrise
en gestion d’entreprise — qui se sont popularisés dans le monde entier depuis les années 1970 en
raison de la professionnalisation progressive de la direction des entreprises comme nous le
verrons au chapitre 10 (Garcia et Wagner, 2015). Il nous a enfin semblé important de
comprendre si les dirigeants d’entreprise avaient principalement étudi¢ dans leur pays d’origine
— Mexique pour les Mexicains et Etats-Unis pour les Nord-Américains — ou s’ils étaient partis

a I’étranger au cours de leurs études. Ces différentes variables permettent ainsi d’interroger
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I’importance du capital scolaire et international dans 1’accés aux positions de pouvoir sur le

champ économique.

La troisieme catégorie de variables s’intéresse a la trajectoire professionnelle des dirigeants de
notre corpus. Il s’agit de comprendre comment les étapes de carriére des dirigeants d’entreprise
influent dans leur accés a des positions privilégiées dans le champ du pouvoir économique au
Mexique. A I’heure de la financiarisation et du désengagement de I’Etat, il importe de nous
interroger non plus uniquement sur la distinction entre secteur public et secteur privé, mais aussi
sur la prise d’importance des trajectoires dans le secteur de la finance ou dans des cabinets
d’audit, de conseil ou d’avocat. Nous avons donc défini trois variables différentes. Les dirigeants
de notre corpus ont-ils fait toute leur carriére dans le secteur privé, dans le secteur public ou ont-
ils alterné entre des postes dans des administrations d’Etat et des entreprises privées ? Ont-ils
travaillé a 1’étranger ? Ont-ils travaillé dans la finance — c’est-a-dire au sein d’une banque,
d’une maison de courtage, d’'une société d’assurances ou d’un fonds d’investissement — ou
dans un cabinet d’audit, de conseil en stratégie et d’avocat au cours de leur carriere ? Nous nous
sommes interrogés également sur la possibilité de créer des variables « think tank » et «
organisation internationale », mais le nombre dirigeants concernés était trop faible — inférieur a
10 — et risquait de biaiser les résultats.

Le codage de ces différentes variables liées aux trajectoirs professionnelles nous a posé
plusieurs questions. Tout d’abord, nous avons hésité a tenir compte des postes d’administrateurs
dans la qualification des trajectoires. Peut-on considérer qu’un membre de 1’équipe de direction
de la société-mere Wal-Mart Stores, qui siege certes au conseil d’administration de Wal-Mart de
México, mais qui a fait I’intégralité de sa carriére aux Etats-Unis et se rend au mieux une fois par
an aux réunions du conseil de la filiale quand elles n’ont pas lieu par vidéoconférence, comme un
individu ayant fait une partie de sa carriére a I’étranger ? Peut-on également considérer qu’un
industriel siégeant au conseil d’administration d’une banque a une véritable expérience du
monde de la finance ? Cela nous a semblé peu justifiable. Nous avons donc fait le choix de ne
tenir compte que des fonctions exécutives dans la définition des trajectoires. Ensuite, la question
de la durée nous a également donné du fil a retordre. Doit-on considérer un stage de fin d’études

a D’étranger ou dans un cabinet de conseil comme une expérience professionnelle ? Nous avons
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arbitrairement établi que toute expérience ayant duré au moins un an devait étre prise en compte

dans notre analyse.

Enfin, la derniére catégorie de variables s’intéresse aux positions de pouvoir acquises par les
individus de notre corpus dans le champ économique comme politique. Ont-ils été & un moment
donné président et/ou directeur général d’un groupe économique — et non pas seulement d’une
entreprise — faisant ou ne faisant pas partie de notre corpus ? Ont-ils été ministres, gouverneurs
d’Etats fédéraux ou directeurs de la banque centrale ? Ont-ils fait partie de la liste du classement
des milliardaires mexicains de Forbes entre 2012 et 2015 — les seules années disponibles ? Ces
variables permettent en effet de mettre en avant les individus de notre corpus bénéficiant d’un

capital social et économique plus élevé que les autres. Ils font figure de marqueurs de distinction.

Tableau 32 : Contributions des variables actives dans ’ACM sur le champ du pouvoir
économique au Mexique

Catégories Variables (14) Modalités %
Féminin 8,0
Sexe

Masculin 92,0

1910-20 5,0
1930 10,4
Génération de 1940 20,9
1 naissance 1950 31,0
Propriétés sociales 1960 254
1970-80 7.3
Mexique 84,5

Etats-Unis 8,7

Nationalité

Amérique latine 3,5

Reste du monde 33

Niveau Aucun 5.4
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Licence 50,1
Master 36,9

Doctorat 6,3

2.

Formation universitaire Comptabilité¢ & Finances 15,5
Droit & Affaires publiques 15,3

Humanités & Arts 4,2

Discipline

Ingénieur & Sciences dures 29,6

Management & Economie 28,7

Non applicable 5,4

Public-Privé 14,3

Tout privé 52,3

Scolarité

Tout public 25,9

Non applicable 5,4

Sur place 59,0

Etats-Unis 29,7

Lieu scolarité

Europe 4,5

Non applicable 5,4

MBA 28,0

MBA

Pas de MBA 70,6

Sur place 81,2

Lieu carriére Etats-Unis 10,1

3. Reste du monde 8,7

Trajectoire

professionnelle Passage public 8,3
Secteur carriére Tout privé 83,8

Tout public 7,8
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Hors finance 71,3
Carricre en Passage finance 12,5
finance
Tout finance 16,2
Audit 4.5
. Avocat 7,8
Carriére en
cabinet Conseil 5,7
Hors cabinet 81,9
Aucune 66,3
Position de Président et/ou directeur général 306
4 pouvoir d’un groupe ’
Position dans le cl.lztmp Politique 3.1
économique et politique
Oui 21,7
Forbes
Non 78,3

Source : élaboration propre a partir des résultats de ’ACM

Une fois les 14 variables ainsi définies — réparties en 47 modalités actives et appliquées a

575 dirigeants d’entreprise —, nous avons procédé a 1’analyse géométrique des données en

réalisant une ACM sur le logiciel SPAD. Les tableaux de contributions et les diagrammes de

scores sont disponibles en annexe 9.

Il s’agit désormais d’observer et d’interpréter les différents axes qui, d’aprés notre corpus et

nos variables, structurent le champ du pouvoir économique mexicain.
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2. Les grandes oppositions au sein du champ du pouvoir économique mexicain

Les résultats de I’ACM proposent trois axes principaux qui présentent un taux cumulé
d’explication de la variance satisfaisant : 41,3%, 64,8% et 74,6% en valeur corrigée de
Benzécri® (Le Roux and Rouanet, 2004 : 200). L’espace social des dirigeants des entreprises
cotées a I’indice boursier entre 2000 et 2015 s’organise donc autour d’une triple opposition. Tout
d’abord, les dirigeants d’entreprise au capital scolaire international et élevé s’opposent a ceux
dont le capital scolaire a été principalement acquis sur le territoire national. Ensuite, a la suite des
observations faites dans de nombreux pays du monde, les dirigeants d’entreprise ayant fait leur
carricre dans le secteur public s’opposent aux patrons du privé ayant hérité d’un capital
économique important. Enfin, les dirigeants d’entreprise ayant obtenu une position de pouvoir
privilégi¢ dans le champ économique et politique se distinguent des autres.

Dans les figures suivantes, nous avons projeté uniquement les variables actives dont la valeur
de contribution est supérieure a la moyenne ; ce sont les variables significatives qui permettent
d’interpréter les résultats obtenus. Nous avons également projeté les différents individus sur le
plan comme des nuages de points et identifié les agents les plus proches de chaque barycentre —
centre de gravité des axes — afin de pouvoir incarner les rapports d’opposition et de similitude
révélés par les axes.

a. L’axe 1: {Tan lejos de Dios, tan cerca de Estados Unidos!”’

L’axe 1 est structuré par un systeme d’oppositions qui met principalement en jeu les variables
lies a la trajectoire scolaire. Pourtant, contrairement aux résultats obtenus dans d’autres pays, il
ne s’agit pas d’opposer les individus ayant un capital scolaire élevé a ceux qui n’en ont pas ; en
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