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Quatrième Partie

La construction d’une nouvelle Cfao (depuis 1987)

La commémoration du centenaire en 1987 semble marquer un nouvel apogée pour la Compagnie puisqu’elle a réussi à la fois à maintenir des positions solides dans son terroir historique en Afrique subsaharienne et à conquérir des positions prometteuses en France, tout en assurant son glissement de son terroir marseillais vers la place parisienne, où, au lieu d’un simple « comptoir africain », comme on appelait les sociétés de négoce ultramarines, elle est devenue un ’’grand’’ de la distribution. Par ailleurs, elle semble mieux parvenir que sa rivale la Scoa à l’équilibre de ses activités et surtout de ses comptes. Enfin, elle a gagné le pari de préserver son indépendance, contrairement à la Scoa, dans la mouvance de Paribas, et à Optorg, un temps dans celle de Suez. Pourtant, des ’’révolutions’’ viennent ébranler ces certitudes : la stratégie de diversification est remise en cause ; la stratégie de redéploiement vers la France au détriment de l’Afrique s’avère coûteuse et aléatoire ; la profitabilité se fissure et des déficits surgissent au début des années 1990 ; enfin, l’indépendance elle-même s’effondre. Cependant, contrairement à Optorg, devenue une entité marocaine, ou à Scoa, qui disparaît dans la seconde moitié des années 1990, la Compagnie renoue avec la croissance, avec une stratégie claire et clairvoyante, avec une rentabilité satisfaisante. C’est cette nouvelle métamorphose à laquelle est consacrée cette partie, qui présente le paradoxe de voir bâtir une entreprise nouvelle pratiquement avec une majorité d’hommes venus de l’ancienne, grâce à une capacité d’adaptation remarquable et à une bonne osmose entre les recrues venues du groupe du nouveau propriétaire ou issues de générations plus jeunes.

Chapitre 24
La Cfao de la réussite au doute : vers le recentrage

(1987-1992)
Alors que la Compagnie vient de célébrer son centenaire et peu après qu’elle a manifestement réussi son redéploiement stratégique et territorial, elle est soudain placée au cœur de controverses aiguës sur la place parisienne à propos de la pertinence de ses choix stratégiques et financiers : elle en perd son équipe dirigeante et, surtout, son indépendance capitalistique. Est-ce à dire qu’elle est alors condamnée ? qu’elle va rejoindre la majorité de ses consœurs (Scoa, Lonrho, Uac-Compagnie du Niger français) dans une crise de démantèlement qui mettrait fin à son histoire africaine ?

1. Le point culminant du redéploiement stratégique et territorial

Le président Paul Paoli et son équipe semblent pourtant confortés dans leur stratégie par la confiance procurée par la commémoration du centenaire ; aussi poussent-ils leur offensive de redéploiement avec ardeur. 

A. Une forte croissance

« La Cfao, forte d’une expérience centenaire du commerce international, amplifie sa stratégie de croissance », indique le prospectus de l’émission d’obligations (convertibles en actions) d’un milliard de francs effectuée en juin-juillet 1988. Ce document met en valeur les « quatre métiers de base » de la société : « la distribution de biens de consommation ; la distribution de biens d’équipement ; les services, les transports, l’informatique ; l’industrie ». Au nom de l’« expansion de son implantation internationale », une offensive plurielle est donc menée par croissance externe. Il est vrai que la conjoncture est alors favorable, avec quelques années de croissance plutôt vigoureuse après la récession des années 1979-1984 ; comme pendant toute période favorable, les groupes se lancent une dynamique de concentration en mobilisant leur capital de savoir-faire et leur argent. Cela explique que le chiffre d’affaires de la Compagnie augmente des deux tiers en trois ans :

	Tableau 1. L’apogée de la Cfao historique et diversifiée, aux alentours de son centenaire 

	(milliers de francs)
	1985
	1986
	1987
	1988
	1989

	Chiffre d’affaires
	13 487
	14 489
	15 028
	23 516
	31 185

	Marge brute d’autofinancement
	762
	794
	864
	1 318
	1 166

	Bénéfice net
	341
	370
	338
	441
	415

	Salariés (unités)
	20 262
	20 342
	13 390
	24 727
	31 000


B. De grosses opérations de croissance externe

Les choix stratégiques du groupe se portent notamment vers le renforcement de la grande distribution : il entend capitaliser sur l’expérience acquise par le biais de Sodim. La logique est d’essaimer du Sud-Est de la France vers d’autres contrées du grand Sud, de la Méditerranée à l’Atlantique. Au terme d’une bataille boursière face au groupe Rallye, la Cfao acquiert alors la société La Ruche méridionale qui, depuis Agen, avait entrepris sa reconversion du succursalisme de petites boutiques vers les supermarchés (Match) et surtout vers les hypermarchés (L’Univers) ; la famille Guignard avait peu ou prou réussi cette mue, qui la plaçait dans le même modèle de développement que celui entretenu par d’autres familles de ces contrées, autour de Montlaur (depuis Toulouse) ou de Guyenne & Gascogne (depuis Bayonne) ; mais elle avait fait appel à la Cfao pour contrer une opa du groupe Rallye parce que le projet de développement de la Cfao dans le Sud-Ouest lui paraissait prometteur, d’autant qu’elle venait d’y racheter la moyenne entreprise Cantelaube, qui, depuis Villeneuve-sur-Lot, contrôlait un réseau de boutiques (Sodi) et de supermarchés (Sodiprix). Christian Couvreux, entré à la Cfao en 1982 et devenu directeur de Cfao Congo à Brazzaville, était devenu le responsable de la distribution alimentaire chez Sodim ; il est promu p-dg de Lrm en décembre 1989, avec la mission de fusionner en 1990 Sodim, Cantelaube et La Ruche méridionale à partir du Siège d’Agen car La Ruche méridionale (Lrm) est érigée, sur Agen, comme la plate-forme de déploiement du groupe dans le grand Sud-Ouest autour de marques homogènes (L’Univers pour les hypermarchés et Sodim pour les supermarchés) et avec un plan de développement pour passer de 7 milliards de francs de chiffre d’affaires à quinze milliards en trois-quatre ans.

Parallèlement, le groupe marque son désir de profiter de son savoir-faire dans le négoce technique en acquérant une société qui distribue du matériel électrique par le biais d’un réseau d’entrepôts de grossiste, la Compagnie de distribution de matériel électrique ou Cdme. Le groupe Lebon la cède en 1987 à la Cfao, qui devient ipso facto l’un des deux entreprises françaises dans cette branche, aux côtés de la société familiale Sonepar ; toutes deux suivent le même modèle de croissance, avec le renforcement régional en France et le déploiement dans plusieurs pays européens : dès 1991, Cdme assure 11 % de son chiffre d’affaires en Allemagne, pour 60 % en France, où elle détenait 25 % du marché en 1989 face aux 22 % de Sonepar. Les débouchés paraissent assurés, avec l’essor immobilier et la diversification des équipements électriques tant dans les foyers domestiques que dans l’industrie ou les bureaux. D’ailleurs, en avril 1993, la société Groupelec est acquise et fusionnée avec Cdme, qui rassemble alors dix mille salariés pour un chiffre d’affaires annuel estimé à 16,7 milliards de francs (l’équivalent de 3 milliards d’euros actuels).

Le troisième pôle d’investissement touche la location de matériel de chantier et de travaux publics. Tout en déployant plus encore la filiale Laho en France, la Cfao saisit l’occasion de franchir l’Atlantique, de devenir un ’’grand’’ de la distribution et de la location de matériel en acquérant la société canadienne Perco et en achetant auprès du conglomérat wr Grace la société Grace Equipment, numéro deux de sa spécialité aux États-Unis. Sous le nom de Prime Equipment, elle semble promise à un avenir certain grâce au potentiel de croissance de l’immobilier et des chantiers du géant américain.

Enfin, un quatrième pôle de croissance paraît prometteur, autour de la distribution automobile, puisque le niveau de vie français ne peut que croître ; aussi plusieurs concessions régionales sont-elles acquises ici et là (Mercedes dans le Centre-Ouest, par exemple) tandis que, peu à peu, l’unité de cette branche de distribution automobile doit être réalisée sous l’égide de Cica, érigée en pôle de rassemblement des activités de cette branche en France – tandis que le groupe conserve son punch en Afrique, par exemple avec le développement de la marque Mitsubishi au Gabon et en Côte d’Ivoire (reprise à la Scoa).

	Tableau 2. Répartition du chiffre d’affaires de la Cfao en 1989

	Distribution de matériel électrique 
	33 %

	Distribution alimentaire
	27 %

	Distribution d’automobiles et de produits d’équipement ; le groupe vend 39 500 automobiles en 1989 au lieu de 31 500 en 1987
	22 %

	Négoce
	12 %

	Transports et transit
	3 %

	Matériel de chantier (Afrique, France, États-Unis)
	3 %


	Tableau 3. Répartition du chiffre d’affaires du groupe Cfao en 1990 (en milliards de francs)

	Cdme
	13,5

	Distribution de détail
	8,3

	Cica
	6,7

	Négoce technique (surtout en Afrique)
	3,7

	Grace Equipment
	1,0

	Transport et transit Transcap
	0,4

	Distribution de Sharp Business Machines
	0,3


Le succès semble couronner cette offensive triple : consolidation des affaires en Afrique, croissance organique des filiales en France, acquisition de nouvelles sociétés. Diversification et redéploiement semblent alors un modèle de réussite managériale et stratégique – tandis que les consœurs Scoa et Optorg peinent à rentabiliser leurs affaires en France et doivent replier en urgence nombre de leurs activités africaines : la comparaison joue indéniablement en faveur de la Cfao
. « Recentrage réussi »
, titre un hebdomadaire économique : « Dépoussiérée et recentrée sur quelques secteurs clés, la Cfao méritait le détour. »
 La Compagnie s’ancre désormais en Europe : en 1989, celle-ci abrite 63 % de ses effectifs, l’Afrique seulement 32 %. En un grand tournant dans l’histoire de la société, le chiffre d’affaires européen finit par dépasser l’africain en 1988, année fabuleuse où le chiffre d’affaires croît de 60 % (surtout par croissance externe) (de 15 à 23,5 milliards de francs). Les deux tiers du chiffre d’affaires sont obtenus hors d’Afrique au début des années 1990.

	Tableau 4. Répartition continentale du chiffre d’affaires de la Cfao

	(millions de francs)
	En Europe 
	En Afrique

	1986
	8 294
	12 048

	1987
	8 409
	10 934

	1988
	14 136
	10 138


L’état-major de la société mère doit donc être renforcé, pour maîtriser ce développement intensif ; le dualisme prévaut en novembre 1989 : Stephen Decam, directeur de Cfao Nigeria, monte à Paris comme directeur à la direction générale ; mais Jean-Louis Lisimachio, diplômé d’hec, venu du groupe Hachette, obtient le même titre ; tous deux doivent oeuvrer sous l’égide de Paul Paoli et de Jean-Pierre Le Cam afin de préparer peu à peu le renouvellement générationnel de l’équipe dirigeante et notamment la relève de Michel Baudais et Eric Donald Hindley.

2. Le doute stratégique et financier

Malgré cette bonne réputation dans le monde des affaires et la réussite de cette expansion, la direction prise par la Cfao est remise en cause au tournant des années 1980 : après la fièvre de la croissance, la maison subit un accès de fièvre tant au niveau de sa rentabilité qu’au niveau de ses perspectives de développement ; son image de marque vacille soudain quelque peu.

A. Un nouvel accès de crise africaine

La première raison provient du cœur d’activité historique de la Compagnie. En effet, l’Afrique noire entame une crise économique qui ronge en profondeur son tissu productif et commercial. Le contre-choc pétrolier de la fin des années 1980 déclenche une réaction en chaîne qui affaiblit la Côte occidentale d’Afrique ; les pays pétroliers, comme le Nigeria, suspendent tout à coup leur essor, les chantiers y sont arrêtés, les projets gelés ; les dépenses étatiques sont comprimées et, peu à peu, les débouchés de la consommation se restreignent. Dans tous les pays, par ailleurs, les recettes dues aux exportations de denrées et de matières premières deviennent incertaines. À cause de ce phénomène ou aussi parce que la communauté économique et financière impliquée dans la promotion du développement souhaite que les pays s’engagent dans la « libéralisation » de leur économie – avec ouverture des barrières douanières, privatisation du secteur public ou, du moins, réduction des subventions soutenant artificiellement l’économie intérieure –, nombre d’États abaissent les droits de douane, facilitent l’intégration transfrontalière, mettent fin aux ’’rentes de situation’’ ou aux ’’marchés captifs’’ dont bénéficiaient nombre de sociétés locales depuis l’indépendance. Enfin, dans nombre de pays, la gestion des liquidités devient aléatoire : les transferts d’argent vers l’Europe deviennent délicats, les banques centrales s’arrogent souvent le droit de bloquer les disponibilités des entreprises, voire de leur imposer des ponctions au nom de l’intérêt bien compris du développement local.
Plus gravement encore, plusieurs noyaux d’activité classiques de la Cfao sont ébranlés en Afrique même par les mutations des circuits commerciaux locaux : la poussée des Libano-Syriens et des autochtones pour le commerce des ’’marchandises générales’’ (General Import) semble condamner ce qui restait encore des anciennes grosses factoreries ; des occasions de brasser des chiffres d’affaires importants s’effritent donc. Par ailleurs, pour plusieurs types de marchés, l’ampleur de ‘l’économie grise’, marquée par des fraudes à l’importation, les va-et-vient transfrontaliers facilités par la corruption de certaines administrations locales, débouchent sur la remise en cause de plusieurs activités, telle la distribution de matériel audiovisuel. Un peu partout, la poussée de ’’l’économie informelle’’ porte atteinte aux circuits classiques du commerce : les importations ’’grises’’ se multiplient ; des ’’pays entrepôts’’ (comme le Bénin) court-circuitent les routes d’importation et les processus douaniers traditionnels.

Devant cette orientation stratégique de l’économie africaine, les entreprises
 voient se contracter leurs débouchés historiques, se réduire leurs parts de marché, émerger des circuits compétitifs car informels, notamment pour l’ensemble des échanges de biens de consommation, tandis que nombre d’usines établies par la communauté des sociétés commerciales avec des partenaires industriels doivent fermer leurs portes
. L’affaissement de l’économie sénégalaise, par exemple, qui a été longtemps un symbole de la puissance des maisons de négoce françaises, devient découragent pour les espoirs des négociants ; et la crise intense subie par le Nigeria – bien que nombre de cadres aient cru désespérément pendant longtemps que le pays allait ‘repartir’ – avec tous ses chantiers suspendus et les tensions vécues par l’agglomération de Lagos, peut de même inciter à perdre confiance. L’élasticité du marché africain semble alors faible, et les perspectives de croissance pour une entreprise soumise à des exigences de rentabilité paraissent peu ou prou impossibles à satisfaire outre-mer. 

Quoi qu’il en soit, les sociétés de négoce doivent réduire leur voilure ; leurs affaires se contractent, leurs profits se réduisent. Les dirigeants – les témoins le confirment tous – songent alors non à un repli d’Afrique – car la Cfao reste fidèle à son histoire et à sa ’’culture’’ -, mais à une contraction sévère de son dispositif commercial outre-mer. Une réforme, enclenchée par le directeur général Jean-Pierre Le Cam, fait éclater dans chaque pays l’organisation centralisée des Cfao locales en des entités multiples, spécialisées : toutes les activités par métier en Afrique sont filialisées, et la Compagnie leur loue ses locaux ; parmi ces filiales, seules les sociétés viables sont conservées ; les autres liquident peu à peu leurs stocks, récupèrent leurs créances puis disparaissent ; c’est le cas dans le secteur des marchandises diverses (General Import), qui ne supporte plus la concurrence des Syro-Libanais, des Maures ou des circuits informels, selon les régions. Il s’agit d’abord d’alléger les frais de gestion ‘structurels’, en supprimant nombre de procédures centralisées ; il faut surtout que chaque entité prouve sa viabilité : soit elle obtient la compétitivité et la profitabilité nécessaires, soit elle est condamnée à être cédée à des repreneurs locaux (des investisseurs autochtones, notamment) ou même fermée. Cet allégement du dispositif commercial inquiète nombre de cadres de l’entreprise, d’autant plus qu’il suppose à terme une déflation drastique des effectifs d’expatriés, devenus fort coûteux pour le budget des entités mises en place. 
La Cfao a donc réagi sans tarder. La perte de l’ensemble des activités General Import correspondrait seulement à l’équivalent du chiffre d’affaires de trois supermarchés français ; mais ses effets en chaîne sont plus sensibles car les activités connexes, dans le fret, le transit et le transport, sont elles aussi frappées. D’autre part, rétrospectivement, on peut penser que cette filialisation à l’extrême a multiplié les charges fixes et exposé les entités rentables à une charge fiscale complète, sans plus de compensation entre les entités en déficit et les bénéficiaires. Quoi qu’il en soit, la Compagnie a su par conséquent s’adapter sans délai à la nouvelle configuration de l’économie africaine de ces années difficiles ; mais, à court terme, elle pâtit bel et bien d’un réel ’’déclin’’ de son fonds de commerce, ne serait-ce que quantitativement, tandis que des pertes ou des provisions doivent être enregistrées, le temps que la situation se stabilise.
B. La diversification en question

Une telle situation aurait pu conforter la direction dans sa stratégie de redéploiement territorial et de diversification sectorielle ; après tout, l’Afrique ne pèse plus qu’un gros quart du chiffre d’affaires consolidé du groupe Cfao à l’orée des années 1990. Pourtant, l’on remet en cause, sur la place parisienne, l’ampleur de cette diversification : a-t-il les moyens de financer la croissance de quatre grandes branches en même temps ? 

	Tableau 6. La politique d’investissement de la Cfao dans la seconde moitié des années 1980

	
	Investissements (en millions de francs)
	Pourcentage d’augmentation annuelle

	1985
	369
	

	1986
	478
	+30

	1987
	809
	+69

	1988
	1934
	+139

	1989
	4707
	+143


À cause de cet effort intense, il doit mobiliser des sommes importantes pour financer sa croissance externe ou la remise à niveau des entités acquises. Tout en accroissant ses fonds propres et en puisant dans des réserves abondantes constituées au fil des années 1970/1980, il doit recourir à un fort endettement bancaire, et sa capacité de manœuvre tend à s’amenuiser, alors même que le déploiement de la distribution de matériel électrique et de la grande distribution requièrent d’amples investissements. Nombre d’observateurs pensent que la rentabilité du groupe s’effrite au tournant des années 1990 et qu’un seuil critique d’endettement et de diversification est destiné à être atteint rapidement.

	Tableau 7. La rentabilité de la Cfao dans la seconde moitié des années 1980

	
	rendement de l’actif immobilisé
	rentabilité des fonds propres

	1985
	4,2 %
	10,7 %

	1986
	4,2 %
	17,4 %

	1987
	3,4 %
	9,4 %

	1988
	2,8 %
	10,3 %

	1989
	1,9 %
	7,7 %


Si la croissance de la distribution électrique ne semble pas poser de questions, c’est le financement de la grande distribution qui commence à susciter des doutes. En effet, le marché devient hautement concurrentiel au fur et à mesure qu’un mouvement de concentration bouleverse la donne initiale ; par ailleurs, de nouveaux concepts surgissent qui deviennent fortement consommateurs de capital, avec des supermarchés de grande taille, des hypermarchés encore plus étendus et situés dans des centres commerciaux diversifiés, etc. Auchan rachète les Docks de France ; nombre de sociétés régionales s’affilient à Carrefour ou à Casino ; enfin, l’énorme centrale d’achat Leclerc conduit une offensive puissante à travers le pays. Or les supermarchés Sodim et les hypermarchés L’Univers sont cantonnés dans le grand Sud, où ils détiennent respectivement 13 % et 9 % de part de marché sur leur segment commercial, alors que, dans ce secteur, le rapport affectif de proximité régional joue beaucoup moins que l’effet des grandes campagnes publicitaires menées à l’échelle nationale par les groupes : le groupe Cfao manque de taille critique dans ce domaine, malgré le rattachement de Lrm à la super-centrale d’achats Difra, montée par plusieurs groupes de distribution ; un énorme effort d’uniformisation, d’extension et de modernisation s’avère nécessaire. Les perspectives de rentabilité s’éloignent par conséquent au vu des immobilisations nécessaires pour porter ce réseau commercial au niveau de compétitivité suffisant. Ces questions se cristallisent autour du faible profit enregistré en 1989 avec seulement 40 millions pour un chiffre d’affaires de 8,3 milliards de francs, alors qu’un milliard et demi de francs ont été consacrés à l’achat de Cantelaube-La Ruche méridionale.

Sur un autre registre, la distribution et la location de matériel de chantier est lourdement consommatrice de capital, alors qu’aucun effet de synergie n’est possible entre le réseau américain Grace-Prime Equipment et les filiales françaises : était-il alors nécessaire d’immobiliser 300 millions de dollars dans l’achat de la société américaine ? Même le secteur de la distribution automobile suscite des questions car les concessions doivent bénéficier d’une remise à niveau de leurs équipements pour garder la confiance des marques ou pour adapter leurs garages à l’électronique.

Un syndrome banal dans l’histoire des entreprises surgit alors : le groupe Cfao n’est-il pas devenu une sorte de conglomérat trop diversifié ? Des groupes comme Matra, Renault ou la Société générale de Belgique, par exemple, subissent les mêmes critiques pendant les années 1980. Les choix de la direction sont pertinents car chaque filière peut conduire une stratégie efficace et durable ; mais c’est l’ampleur du financement de l’ensemble qui peut créer des interrogations puisque chacun des quatre grands secteurs choisis exige une croissance externe forte pour atteindre la taille critique jugée nécessaire. Ces inquiétudes sont exacerbées par une Place désormais aux aguets : l’annonce au conseil d’administration de janvier 1990 que le bénéfice de l’année 1989 n’atteindrait que 300 millions de francs au lieu des 420 prévus décontenance les analystes et la presse spécialisée, d’autant que la Compagnie vend sur le marché 8 % de Cdme, comme si elle avait besoin soudain de liquidités. Cela débouche sur la démission du président Paul Paoli le 16 mars 1990.

3. La Cfao dans le groupe Pinault

Cela s’explique parce que, entre-temps, la stabilité capitalistique de la Cfao est remise en cause. C’est le risque encouru par toute entreprise diversifiée selon une forme de conglomérat : l’on peut penser que ses actifs ont une rentabilité insuffisante, que leur valorisation et surtout leur capacité à se développer seraient meilleures s’ils se séparaient les uns des autres. D’autre part, la Cfao peut passer pour ce que les boursiers appellent « une valeur de retournement » puisqu’elle contrôle des activités promises à une belle croissance (la distribution de matériel électrique) et des actifs sous-valorisés (comme ses actifs immobiliers, notamment son Siège lui-même, évalué au bilan pour 60 millions de francs seulement face à une valeur de marché proche du milliard).

Pour toute entreprise de ce style, de telles interrogations ne peuvent que susciter l’attention de financiers désireux de tirer profit d’un éventuel démantèlement. Si le monde du tournant du xxie siècle s’est habitué aux offensives de fonds d’investissement exigeants en rentabilisation rapide des fonds propres engagés, la France de la fin des années 1980, encore proche des nationalisations de 1982 et de la critique du rôle de la Bourse dans l’économie, reste encore prudente dans son approche des offensives boursières. Mais la prudence incite la direction à consolider une partie du capital de la Compagnie : elle se met en quête d’investisseurs institutionnels et financiers capables de devenir des compagnons de route de son déploiement stratégique. Or l’armateur Delmas-Vieljeux, confronté à ses propres difficultés capitalistiques et stratégiques, cède les 10 % qu’il détenait dans le capital de la Cfao, qui s’appuie alors sur la société financière Parfinance, pour récupérer ces titres. Parfinance tente à cette époque de construire un groupe d’affaires sur le modèle de Paribas, la ’’banque d’affaires à la française’’ et la Cfao lui paraît un bon choix de placement, tout comme Paribas contrôle la Scoa et Suez Optorg, Scac et Saga. Mais la direction perçoit que Parfinance entreprend d’élargir sa part du capital jusque vers 18-20 %. Elle cherche à diversifier ses partenariats : le groupe d’assurances Uap entre pour 10 %, tout comme le Crédit lyonnais pour 8 %. Un équilibre semble alors atteint, complété par la part (5 %) détenue par la Caisse des dépôts, présente dans nombre de sociétés pour placer ses liquidités, et par le groupe d’assurances Agf, lui aussi acteur dans ce dossier en tant qu’investisseur institutionnel.

	Tableau 8. La répartition du capital de la Cfao en juin 1988 (environ)

	Parfinance
	11,5

	Uap
	10,5

	Agf
	7,0

	Caisse des dépôts
	5,0

	Crédit lyonnais
	5,0

	Crédit agricole
	5 à 6

	Autocontrôle
	6,5

	’’flottant’’
	Le solde


À cause des incertitudes surgies au tournant de l’année 1990, la Cfao attire alors un investisseur patrimonial, François Pinault : pendant l’année 1989 et au début de 1990, il investit près de 1,6 milliard de francs pour détenir environ 20,8 % du capital – dont la capitalisation tourne autour de 7 milliards de francs –, tandis que Parfinance semble atteindre 15 % (avec 22 % des droits de vote). Dans un premier temps, le président Paoli se réjouit du rééquilibrage du capital de la Compagnie et accueille F. Pinault au Conseil : des liens de sympathie ’’africaine’’ ont même pu s’établir entre les deux groupes de distribution, puisque Pinault Bois Matériaux acquiert une partie de son bois en Afrique noire. Mais il semble que Parfinance et F. Pinault se rapprochent pour peser sur le destin de l’entreprise puisque, à eux deux, ils en détiennent environ 36 %. C’est cette coalition qui, en mars 1990, contraint P. Paoli à céder sa présidence à F. Pinault, qui monte jusqu’à 26 % du capital en mai 1990. Une assemblée générale caractérisée de « houleuse » par la presse se tient alors le 14 décembre 1990 : malgré l’opposition des petits porteurs ’’historiques’’, notamment des actionnaires marseillais (autour de Zarifi), la fusion, approuvée par le Conseil de la Cfao le 24 septembre 1990, est décidée entre le groupe Pinault et la Cfao : quatre actions Pinault sont versées pour sept actions Cfao.

Désormais, la Cfao entre dans la mouvance du groupe Pinault. Celui-ci s’est constitué à coups d’achats d’entreprises, à partir du noyau breton (malouin) originel qu’il dirige depuis 1963, le négoce du bois de construction. « Pinault sort du bois », ironise un magazine
. En fait, ce négociant se métamorphose en homme d’affaires qui, avec esprit d’entreprise, définit une stratégie de création d’un groupe de distribution diversifié, au profit de laquelle il abandonne la stratégie initiale de diversification dans la filière du bois (papeterie La Chapelle-Darblay, agglomérés Isoroy). L’achat de la Cfao semble avoir servi de levier ou de déclencheur dans la cristallisation de cette stratégie puisque, peu après, en 1991-1992, il acquiert Conforama et Le Printemps-La Redoute, puis la Fnac en 1994 ; le chiffre d’affaires de son groupe bondit de 7,7 milliards à 70 milliards de francs entre 1989 et 1992. F. Pinault se dote ainsi d’un groupe puissant dans la distribution de masse (Conforama, La Redoute, Fnac), la distribution de haut de gamme (Le Printemps), la distribution technique (Cdme, Pinault bois-matériaux, Guibert), la distribution automobile et le négoce africain (Cfao), d’où une certaine cohérence, après avoir quelque peu désorienté les observateurs et notamment la presse
 au début des années 1990 : « Mon ambition est de construire un vrai groupe de multidistribution à vocation européenne. »
 Ce groupe Pinault-Printemps-Redoute (Ppr) puis plus simplement Pinault, lui-même chapeauté par la holding Artémis, qui gère les intérêts patrimoniaux de François Pinault, devient la société mère de la Cfao.

4. Vers un recentrage stratégique : le retour de l’outre-mer

Cependant, les impératifs de gestion du groupe Pinault imposent aux actifs transmis par la Cfao un recentrage stratégique, afin d’élaguer d’abord toutes les branches qui nécessiteraient de gros investissements pour atteindre la taille critique nécessaire à une compétitivité durable. Le groupe Pinault cèdent les activités de la grande distribution (Lrm et Francap distribution) dès avril 1990 au groupe Casino (pour trois milliards de francs)
 ; les activités de transit et de transport sont vendues : Transcap Afrique à Delmas-Vieljeux en 1990, Transcap Logistique à Sanara (filiale d’une société italienne) en 1992. La filiale Cica reprend en France (et dans quelques pays européens) l’ensemble de la distribution automobile du groupe Pinault-Cfao et de Safi, ainsi que Penven ; puis la firme de négoce mi-asiatique, mi-européenne, qu’est Jardine & Matheson reprend cette distribution automobile de Cica en 1992. Le distributeur du matériel Sharp, Sbm-Sharp Business Machines, trouve lui aussi preneur auprès de la firme japonaise elle-même car elle veut s’installer en direct sur le marché français, tandis que Prime Equipment quitte le groupe pour la holding Artémis en 1993 avant d’être revendue. Le Siège de l’avenue d’Iéna lui-même est repris par le groupe Crédit lyonnais en 1991 (pour 1,3 milliard de francs). La branche de distribution de cycles
 s’éloigne en 1996. Plus tard encore, l’ex-Cdme, devenue Rexel en 1992, qui est renforcée encore plus par des opérations de croissance externe, quitte elle aussi le groupe Pinault en 2004.

Fortes d’un chiffre d’affaires d’environ 7 milliards de francs (1,4 milliard d’euros actuels), les activités africaines sont alors regroupées en 1990 au sein de la Société internationale de commerce et d’industrie, mais cette coquille financière récupère finalement le nom de Cfao à l’issue de l’assemblée générale extraordinaire de fusion Pinault/Cfao du 14 décembre 1990. Au sein du groupe Pinault, cette nouvelle société devient une entreprise ultramarine spécialisée dans le négoce technique, la distribution automobile – elle récupère ainsi en 1991 les activités de la Cica en Afrique, et, plus tard, la distribution automobile de la Cnf –, ce qu’on appelle « la distribution spécialisée » et aussi en partie les services aux entreprises : « Pinault veut rétablir la Cfao. »
. La présidence en est confiée en avril 1991 et jusqu’en 1993 à Hervé Guillaume, l’un des proches collaborateurs de F. Pinault depuis longtemps, avec comme directeur général Stephen Decam, remonté récemment de la Côte d’Afrique ; tandis que Jean-Louis Lisimacchio préfère retourner au sein du groupe Hachette, deux cadres dirigeants, transfuges de la holding financière Parfinance, sont recrutés en avril 1990 : Serge Weinberg nommé directeur général (1990-2005) et Thierry Falque-Pierrotin, nommé directeur du développement. Le propre fils de F. Pinault, François-Henri Pinault, accentue sa formation managériale à la présidence de Cfao en 1993-1997, avant de céder ce poste à Alain Viry en 1997 ; spécialiste de négoce international au sein de Cdme puis de Rexel
, celui-ci symbolise le désir du groupe Ppr de concilier au sein de Cfao l’expansion internationale et la rigueur gestionnaire de l’équipe en place. 
Conclusion

Les aléas de l’Histoire permettent un retour à l’Histoire
La construction engagée par Léon Morelon et accentuée par Paul Paoli en faveur d’un groupe de négoce technique et de distribution de masse à la fois africain, français et européen est enrayée par l’insertion de la Cfao au sein du groupe Pinault. Pourtant, la Cfao ne disparaît pas puisqu’elle renaît en tant que société à vocation ultramarine. En cela, elle reste inscrite dans l’Histoire contrairement à plusieurs de ses consœurs : les activités de l’Uac (et de Cnf) sont absorbées par le groupe Unilever pendant la première moitié des années 1990 et elles aussi sérieusement élaguées ; d’ailleurs, la Cfao en reprend par exemple la distribution automobile au Gabon (Somemaga, avec Datsun-Nissan). La Scoa subit des pertes colossales (à son échelle) entre 1978 et 1983 et encore entre 1987 et 1993 – alors qu’elle pèse alors à peu près la moitié de sa consœur ; elle doit être recapitalisée à deux reprises par son actionnaire de de référence depuis 1968, Paribas ; son dernier dividende date de l’année 1979 ; le coup de grâce lui est donné par la dévaluation du franc cfa en 1994 car elle alors trop endettée en devises ; après avoir raté son redéploiement européen, elle cède peu à peu toutes les activités non africaines et se recentre quasiment sur le Nigeria ; puis elle finit par disparaître dans les années 1990, ce qui permet à la Cfao de récupérer plusieurs de ses activités essentielles entre 1994 et 1996 pour compléter son réseau en Afrique et dans les dom-tom, comme nous le verrons. 

	Tableau 9. Comparaison entre les trois compagnies de négoce françaises en 1988

	(milliards de francs)
	Chiffre d’affaires 
	Fonds propres

	Cfao
	23,5 
	4, 033

	Scoa
	11,6
	0,411

	Optorg
	2,4
	0,424


De leur côté, les sociétés de prestations logistiques Scac (dès 1986) et Saga (en 1998, après avoir frôlé le dépôt de bilan en 1996) rejoignent le groupe Bolloré qui, après avoir acquis Delmas-Vieljeux en 1991, construit un ensemble de transit puissant (Sdv Bolloré) – avant de revendre son armement maritime en 2005. Même la toute-puissante Biao, la grande banque transnationale d’Afrique noire, est engloutie par ses mauvaises affaires et son repreneur, la Bnp, doit concéder sa liquidation en 1990 – même si quelques actifs sont repris ici et là ; et même l’énorme groupe britannique Lonrho, qui contrôlait des pans de l’économie en Afrique orientale, s’effondre dans les années 1980-1990. Au bout du compte, peu de sociétés datant de la « Belle Époque impériale » subsistent : Optorg, qui a rejoint un groupe marocain (l’Ona), maintient en Afrique centrale ses filiales Tractafric ; l’entreprise lyonnaise Descours & Cabaud s’est largement reconvertie en France même. Seuls de gros groupes britanniques persévèrent, tels Jardine, vieux hong (société commerciale de Hong Kong) asiatique créé dès 1828, ou Swire, sa consœur, tandis qu’Inchcape s’est profondément spécialisé dans la distribution automobile en Europe même – et il a même récupéré Cica, l’ex-filiale de la Cfao pour la distribution automobile en Europe.

Aussi l’insertion de cette dernière dans le groupe Pinault a-t-elle peut-être sauvegardé son héritage historique ; en effet, que seraient devenues les activités africaines qui ne pesaient plus que 12 % du chiffre d’affaires consolidé en 1989 (au lieu de la moitié encore en 1983) ?  Le recentrage de la Cfao a certainement redonné sa chance à la maison de négoce ultramarine, alors que les piliers de l’Afrique des années 1960 ont quasiment tous été balayés par l’Histoire.
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� La filiale de distribution de vélos en France, Véléclair, était devenue une entité efficace, vendant 300 000 vélos en 1992 (avec 90 salariés, conduits part le président-directeur général Jacques Biaso). Elle avait su tirer parti de la vogue des vtt et avait déployé de bons talents en marketing et en démarche commerciale, auprès des hypermarchés (dont Carrefour, son premier client) et auprès des détaillants. Sa fonction de négociant s’était accentuée, pour l’importation des cycles asiatiques, pour la définition de normes, de qualités, etc. Elle a fini par devenir le premier négociant français de vélos et le premier exportateur français de pièces de vélos. Jusqu’alors fournisseur des entités de distribution de cycles de la Cfao en Afrique, cette branche avait donc acquis une vie propre ; mais celle-ci n’avait guère de rapports désormais avec les métiers africains, et le groupe Ppr n’a pas souhaité rester dans la distribution de cycles. Véléclair concentre la branche Cycles en France et est vendue à la société autrichienne Ktm. La branche africaine est filialisée en 1995 et devient Cyclex, filiale du groupe Cfao.
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