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Verschiedenes — Divers — Notizie varie

Technisches Presse-Colloquium TPC '88

Daniel SERGY, Bern

Das 23. Technische Presse-Colloquium
TPC '88 fand in Kassel statt. Traditionsge-
mass hatte AEG, das bekannte deutsche
Unternehmen, zahlreiche Journalisten
aus der Tages-, Wirtschafts- und Fach-
presse zu einem Treffen eingeladen. Das
reichhaltige Programm der Veranstaltung
erlaubte es den Teilnehmern, sich (Uber
Neuigkeiten und Trends in der Tatigkeit
einer Firma mit Weltrang zu informieren.

Die Energieverteiltechnik — ein
bedeutendes Innovationsfeld

war das Thema des Einfihrungsvortrages
von Herrn Arno Treptow, Mitglied des
Vorstands.

Die Innovationen sind in Energieverteil-
netzen vielfaltiger Art, und die Potentiale
finden sich in neuen Werkstoffen, neuen
Komponenten und Subsystemen sowie in
neuen Verfahren und Anlagen. Die Ener-
gieokonomie, der Nutzungsgrad, die Zu-
verlassigkeit und die Verhaltnisse bezug-
lich der Umweltbelastung konnten mit
den neuen Techniken verbessert werden.
Fir den Einsatz in der Energiewirtschaft
bieten sich zum Beispiel neue Werkstoffe
an.

Zirkon-Aluminium gestattet Freileitungs-
seile zu erhalten, die gleiche elektrische
Eigenschaften wie solche aus Stahl-Alu-
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minium aufweisen, jedoch mit einer we-
sentlich hoheren Betriebstemperatur von
150 °C. Somit erreicht man eine wesent-
lich hohere voribergehende Belastbar-
keit, was fur die Flexibilitat des Betriebes
im Storungsfall, besonders bei kleinen
Verbundnetzen, interessant ist.

Bei der Sinterung von Zinkoxid-Koérnern
mit anderen Metalloxiden entsteht ein
Produkt, das eine stark nichtlineare
Strom-Spannung-Charakteristik aufweist.
Diese Nichtlinearitat ist so ausgepragt,
dass der Einsatz solcher Widerstande als
Uberspannungsbegrenzer ohne  Funk-
strecke maglich ist. In Netzen mit geerde-
tem Sternpunkt kann eine deutliche Re-
duzierung der Schutzpegel erreicht wer-
den, was vor allem Auswirkungen bei
gasisolierten Schaltanlagen hat.

Die Entdeckung der keramischen Oxide
als Supraleiter hat das Phanomen der Su-
praleitung und ihrer moglichen techni-
schen Anwendungen wieder ins Be-
wusstsein gebracht, zum Teil aber auch
wirklichkeitsferne Spekulationen ausge-
|6st. Auf der Basis dieser Supraleiter wur-
den umfangreiche Arbeiten zur Entwick-
lung von Hochstleistungskabeln durchge-
fihrt. Gleich- und Wechselstromkabel er-
scheinen verwirklichbar, wobei die Wirt-
schaftlichkeit erst bei einer zu Ubertra-
genden Leistung von einigen Gigawatt je
System einsetzt.

1987 wurde in Berlin eine in wesentlichen
Teilen von der AEG gelieferte «Batterie-
speicheranlagey in Betrieb genommen,
die es gestattet, innerhalb von wenigen
Millisekunden eine Leistung von 17 MW
zur Frequenzstltzung an das Netz zu brin-
gen. Diese begrenzte Sekunden- und Mi-
nutenreserve kann in besonders umwelt-
vertraglicher Weise — ohne Abgasemis-
sionen — auf diese Weise bereitgestellt
werden. In diesem Zusammenhang liesse
sich noch auf das weite Feld der kom-
menden Innovationen im Gebiet der Bat-
terien selbst, also der Energiespeicher,
verweisen.

Unter dem Titel

Menugefiihrtes Programmieren von
Mehrprozessorsystemen

referierte Herr Hartmut Hensel, Leiter des
Fachbereichs Grundstoffindustrie.

An die Investitions- und technischen Kon-
sumguter des Alltags werden immer ho-
here Anforderungen gestellt. Sie sollen
umweltschonender, langlebiger, praziser
und auch produktiver sein. Zusatzlich ver-
kirzen sich die Innovationszyklen der
Produkte. Der Trend, in immer kirzerer
Zeit komplexe technische Guter zu erzeu-
gen, zwingt den Ingenieur, Produktions-
systeme schnell umzustellen. Neue Be-
dingungen flhren dazu, dass mit Hilfe
moderner Leit- und Steuersysteme prazi-
ser geregelt und gesteuert sowie umfas-
sender (berwacht wird, und dass Fehler
genauer diagnostiziert werden.
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Ein von AEG entwickeltes Automatisie-
rungssystem, GeamAtics, erlaubt die
freie Projektierarbeit hochdynamischer
Regelungen und Steuerungen unter Be-
niutzung der Standardhardwarekompo-
nenten und besonders entwickelter Soft-
ware. Uber die menugefiihrte Program-
mierung wird eine leichte Handhabung,
weitgehend fehlerfreie Bearbeitung und
ein wirtschaftlicher Einsatz der Ingenieur-
kapazitat sichergestellt. Als Fachsprache
definiert, bietet die anzuwendende Pro-
jektierungssoftware fir Digitaltechnik
den Vorteil, dass sie auf der bisher ange-
wandten analogen Regelungstechnik auf-
bauend, kein grundsatzliches Umdenken
des Anwenders erfordert. Das System
wurde im Bereich der Grundstoffindustrie
fir Walzwerke und Papiermaschinen, fir
Drehzahl- und Geschwindigkeitsregelun-
gen sowie fur technologische Regelun-
gen mehrfach eingesetzt. Es ist in seinem
Konzept, sowohl fiir den Betreiber als
auch fir die projektierende Stelle, zu-
kunftweisend angelegt und erfiillt die in
den einleitenden Worten definierten Vor-
aussetzungen.

Lichtwellenleiter im lokalen Bereich

Herr Hans Schissler, Mitglied des Vor-
standes der AEG Kabel AG und Mitarbei-
ter am RACE-Projekt, trug uber dieses
Thema vor.

Das Teilnehmeranschlussnetz, das heisst
der Anschluss von Teilnehmern an eine
Zentrale, verschlingt in einem Nachrich-
tennetz einen wesentlichen Teil der fur
das Gesamtnetz nétigen Aufwendungen.
Im deutschen Telefonnetz zum Beispiel
macht dieser Anteil ohne Zentrale 40 %
und mit Zentrale 60 % des Aufwandes fur
das gesamte Netz aus.

Nach dem Scheitern des Bigfon-Projek-
tes der Deutschen Bundespost wurde
bald uber die Einfihrung anderer Sy-
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steme diskutiert. Man Uberlegte sich, ob
es moglich sei, mit der neuen Glasfaser-
technologie wirtschaftlich Teilnehmeran-
schlisse zu verwirklichen. Es wurden drei
mogliche Anschlussarten in Betracht ge-
zogen:

— der ISDN-Primaranschluss, flr ein Bin-
del von 15 ISDN-Anschlissen zur Ver-
bindung von Teilnehmerzentralen an
das offentliche Vermittlungsnetz

— der ISDN-Basisanschluss, fur zwei
64-kbit/s-Ubertragungskanile und ei-
nen 16-kbit/s-Datenkanal

— der kombinierte Anschluss, fir das Te-
lefonieren und den Anschluss an das
Kabelfernsehen.

Fir den I/SDN-Primdranschluss gibt es
bereits eine wirtschaftliche Glasfaserlo-
sung. Sie hat den Vorteil, dass sie nicht
den 1bfachen Aufwand eines Einzelan-
schlusses verursacht, sondern wesentlich
glinstiger ist. Die Deutsche Bundespost
beabsichtigt deswegen, diesen Anschluss
fur etwa die 7fache Grundgebiihr eines
Einzelanschlusses anzubieten (Fig. 7).
AEG hat ein Gerat entwickelt, das die
Teilnehmeranschlussschaltung  enthalt.
Die Glasfaserlibertragung geschieht mit
Lasern Uber Entfernungen bis zu 15 km.
So ist auch eine Anschaltung ber Orts-
verbindungs- und Fernleitungen moglich.
Die Ubertragungsrate betragt 2Mbit/s.
Auf der Teilnehmerseite sind ein vier-
drahtiger Anschluss und eine S-Schnitt-
stelle vorhanden, an die eine Teilnehmer-
anlage direkt angeschlossen werden
kann. Neben den Schaltungen fur die In-
formationsibertragung mit niedriger Feh-
lerrate enthalt das Gerat Schaltungen fir
die Fernuberwachung und die Diagnose
von der Zentrale aus.

Fur den /ISDN-Einzelanschluss am Basis-
anschlussmultiplexer hat die Firma ein
besonders aufwandarmes Ubertragungs-
system unter Nutzung der aus den CD-

Betrieb der 1300 nm Standard - Einmodenfaser im 1. Fenster

Plattenspielern bestehenden Lasertech-
nologie bei 850 nm vorgeschlagen
(Fig. 2). Dabei wird in Kauf genommen,
dass eine besondere Betriebsart fir die
Monomodefaser benlitzt werden muss.
Es handelt sich um eine Dualmodetiber-
tragung, bei der man unterhalb der
Grenzwellenlange arbeitet, die bei etwa
1200 nm liegt. Beim Dualmodebetrieb hat
man keine einwellige Ausbreitung mehr,
sondern zwei Moden, die unterschiedlich
schnell laufen. Dadurch entsteht eine Im-
pulsverbreitung, die bei niedrigen Bit-
raten und bei der Lange der Ublichen
Teilnehmeranschlussleitungen so klein
bleibt, dass sie die Ubertragung nicht
stort. Versuche haben ergeben, dass Ent-
fernungen tber 3 km bis 5 km selbst mit
140 Mbit/s uberbrickt werden konnen.
Noch nicht gelost ist der direkte An-
schluss an die heute eingefiihrten Zentra-
len, weil keine vierdrahtigen Ausgange
vorgesehen sind, wie man sie fur die opti-
sche Ubertragung braucht. Bisher waren
die Lieferfirmen in Deutschland noch
nicht bereit, die internen, in der Zentrale
vorhandenen vierdrahtigen Zufiuhrungen
als V-Schnittstellen zum Anschluss einer
optischen Teilnehmerleitung zu definie-
ren und anzubieten. Es wird deswegen
beim ISDN-Einzelanschluss vorlaufig bei
einer Kupferleitung bleiben mussen. Zu-
dem, wenn die Technologie vorhanden
ist, ist die kommerzielle Anwendung aus
preislichen Grinden noch weit entfernt.

Besonders interessant ist der kombinierte
Anschluss von Telefon und Fernsehvertei-
lung, der zum integrierten breitbandigen
Fernmeldenetz (berleitet, einem Netz,
das allen Diensten, die sich ein Teilneh-
mer auch langfristig winscht, entspre-
chen kann. Internationale Standardisie-
rungsarbeiten sind im Gange. Die EG hat
fir diese Aufgabe das Forschungspro-
gramm RACE ins Leben gerufen. Es
scheint aber, dass die weitreichende Ziel-
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setzung eines Universalnetzes, einerseits
wegen der sehr komplizierten Normungs-
tberlegungen, anderseits wegen der
heute noch zu aufwendigen Technologie,
frihestens in der zweiten Halfte der 90er
Jahre, wahrscheinlich erst im nachsten
Jahrtausend, verwirklicht werden kann.

Die der Deutschen Bundesbahnen offe-
rierte Anlage zur Versorgung der Neu-
baustrecken mit qualitativ hochwertigen
Kommunikationsdiensten ist ein weiteres
Beispiel. Mit einem solchen System kon-
nen in einem Zug gleichzeitig viele Fahr-
gaste telefonieren oder andere ISDN-
Dienste benutzen. Figur 3 zeigt einen Plan
fir das stationare Netz. Von einem An-
schluss an das offentliche Leitungsnetz
geht ein passiv verzweigter, optischer
Leiter zu Sende- und Empfangsstellen im
40-GHz-Bereich, Uber den der 2Mbit/s-In-
formationsstrom den stationaren Anten-
nen einer Richtfunkibertragung zum fah-
renden Zug zugefuhrt wird. Ein Netz von
40 km Lange mit Abzweigungen auf je-
weils 2 km Abstand kann mit einem La-
sersender von der Zentrale aus versorgt
werden, Es sind allerdings an jedem Turm
Empfangs- und Sendeelemente notig.
Dieses System zeigt jedoch, dass der Fa-
seraufwand im Kabel, verglichen mit ei-
nem Einzelanschluss im Sternnetz, auf
weniger als 10 % gesenkt werden kann
und die elektrooptischen Wandler etwa
zur Halfte entfallen.

Es sei noch ein Hinweis auf interessante
Zukunftsentwicklungen  und  Anwen-
dungsmaoglichkeiten der Glasfaser im Be-
reich der Kurzstreckenverbindungen ge-
geben. Beispiele von Zigen, Schiffen,
Flug- und Fahrzeugen, in denen die Glas-
faser verwendet wird, sind bekannt. Zum
Beispiel die deutsche Schnellzug-Kompo-
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40 km

sition ICE fahrt mit einer Lichtwellenlei-
terverbindung, die Uber die automatische
Kupplung gefihrt ist und den Zuganfang
mit dem Zugende verbindet. Diese Tech-
nik weist auch Vorteile bei den Nutzfahr-
zeugen auf, wo es gelingt, durch Ersatz
der Kupferverkabelung die elektromagne-
tische Beeinflussung von den in neuerer
Zeit auch in diesem Bereich eingesetzten
Datenverbindungen fernzuhalten. In die-
sen Fahrzeugen werden allerdings keine
Glasfasern, sondern, aus Grinden der
mechanischen Beanspruchung und der
Kosten, Kunststofflichtwellenleiter aus
optischen niedrigdampfenden Materia-
lien eingesetzt. Dies gestattet auch, Fa-
sern mit grosserem Querschnitt herzu-
stellen, so dass das Ein- und Auskoppeln
sowie das Herstellen der Steckverbinder
mit diesen Fasern nicht sehr schwierig ist
(Fig. 4). Konzeptstudien fir solche Sy-
steme hat AEG mit Daimler-Benz durch-
gefuhrt.

Fig. 4

Passiver Sternkoppler
fir optische Uber-
tragung in Strassenfahr-
zeugen |

Der Leiter des Produktionsbereichs Ma-
rine-Informationstechnik, Herr Peter Gra-
foner, unterhielt die Teilnehmer am dies-
jahrigen TPC mit einem Vortrag lber die

Ballastautomatik fiir das grosste
Kranschiff der Welt

Die Besonderheit von Kranschiffen, die
weltweit in allen Gréssenordnungen ein-
gesetzt werden, besteht darin, dass He-
bekraft auf schwimmendem Untergrund
erzeugt werden muss. Neigungsanderun-
gen durch einseitige Belastungen, wie die
Ubernahme einer Last auf den Haken,
kénnen nur durch Masseanderungen auf
der Gegenseite ausgeglichen werden.
Das geeignetste Medium dafur ist See-
wasser, das beim Be- oder Entballasten
entweder die Gesamtmasse verandert
oder durch Umpumpen innerhalb des
Schiffes das angewendete Hebelarmprin-
zip unterstitzt. Aufgabe eines automati-
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Hauptabmessungen:
Lange: 197 m
Breite: 87 m

Hohe liber alles: 200 m

Fig. 5
Kranschiff «Micoperi
7000»
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schen Ballaststeuerungssystems ist es,
diesen Vorgang unter Berucksichtigung
aller moglichen Randbedingungen zu au-
tomatisieren. Seit mehr als 10 Jahren
werden automatische Ballastsysteme fur
die verschiedensten Arten von Schiffen
wie konventionelle, seegehende Schiffe,
Halbtaucher oder Spezialschiffe fur Off-
Shore-Arbeiten (Rohrleger, Kranschiffe)
eingesetzt. Mit der Lieferung der Ballast-
automatik fir das zurzeit grosste Kran-
schiff der Welt hat AEG eine beachtliche
Leistung erbracht. Die gigantischen
Merkmale des «Micoperi 7000» sind aus
Figur 5 und Tabelle | ersichtlich. Im Tan-
dembetrieb sind beide Krane in der Lage,
bis zu 14 000 Tonnen zu heben. Mit Hilfe
von 16/32-bit-Mikroprozessoren, farbgra-
fischen Monitoren, Echtzeit-Betriebssy-
stemen und hoheren Programmierspra-
chen, wurde das System konzipiert und in

Tabelle I. Kranschiff « Micoperi 7000», Eckdaten

Tiefgang

O Transit 10,6 m
O Arbeitseinsatz max. 28,5 m
Verdrangung

O Transit 94 000 t

O Arbeitseinsatz max. 172 000 t

9000 m?
Krangung/Neigung 3°

Offene Decksflachen

Grenzwerte flr

Besatzung 800 Personen

Ballastsystem

40 Normalballasttanks

14 Rapidballasttanks
je Floater 2 Ballastpumpen mit
O Nennfordermenge
O Nennleistung

6000 t/h
~1 MW

nur rund 1'2 Jahren verwirklicht. Die An-
lage hat sich bereits seit mehr als 12 Mo-
naten hinsichtlich Sicherheit, Verfiigbar-
keit und Schnelligkeit voll bewahrt. Dies

Concentrations d’entreprises, prédateurs

et @économie du marché?
Frangois SCHALLER, Epalinges

Une évolution rapide des moceurs finan-
cieres se produit en Suisse, a I'image de
ce qui se passe depuis longtemps déja
ailleurs, excepté en Allemagne fédérale.

Un nouvel état d’esprit

Observons d'abord que la suspicion que
nous nourrissions deés la fin des années
de 1950 a I’égard de tout ce qui ressem-
ble de pres ou de loin a une position do-
minante s’'est fortement atténuée. Sans
minimiser le moins du monde les avan-
tages de la concurrence sur laquelle re-
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pose notre systeme économique, le pu-
blic semble juger aujourd’hui qu'il n'est
pas autant menacé qu’'on le craignait ja-
dis par les concentrations d’entreprises,
horizontales ou verticales, les regroupe-
ments et autres ententes aux formes les
plus diverses. Dans la perspective d'une
économie mondiale dominée par les
blocs (Marché commun, Etats-Unis, Ja-
pon, demain peut-étre les Quatre Dra-
gons asiatiques), on peut estimer néces-
saire d'assurer a nos entreprises, du
moins a celles qui peuvent raisonnable-
ment y prétendre, une taille plus grande

gilt besonders fir die mit vielen, grafi-
schen Elementen gestaltete Mensch-Ma-
schine-Schnittstelle.

Wird fortgesetzt

qui devrait leur permettre de se mesurer
avec les firmes étrangeres sur les mar-
chés internationaux.

D'autre part, les investisseurs institution-
nels — 2° pilier, caisses de retraite, fonds
de prévoyance et autres gérants de for-
tune — sont devenus trés actifs en bourse.
Ils dominent de plus en plus les marchés
financiers par la masse chaque jour gran-
dissante des capitaux qu'ils placent et
aussi qu'ils déplacent. La complexité des
techniques financiéres modernes joue en
faveur des professionnels. Les petits et
moyens épargnants, peu familiarisés avec
les formes nouvelles et trés sophistiquées
des marchés financiers, ont de plus en
plus recours aux services des intermeé-
diaires. Souvent, les transactions portent
donc sur des paquets beaucoup plus im-

Technische Mitteilungen PTT 1/1989



Tant le secteur primaire...

portants que ce n’était le cas jadis, alors
que les offres et les demandes émanaient
directement de multiples épargnants et
ne variaient guére de maniéere significa-
tive au fil des semaines.

Enfin, I'offre publique d'achat (OPA) n’est
plus moralement réprouvée par la popu-
lation, qui suit au contraire avec un vif in-
térét les différentes phases de la lutte,
lorsque lutte il y a, entre l'acheteur et
I'entreprise convoitée, un peu comme le
méme public visionne un match de tennis
a la télévision.

Vide juridique

En Suisse jusqu'ici aucune législation
n'impose le respect de regles précises
dans le déroulement d'une OPA. Certains
ont saisi I'opportunité de ce vide juridique
pour user d'une autre technique a la-
quelle on pourrait, me semble-t-il, attri-
buer le sigle TSR, «tentative secrete de
rachat». Les actions d’'une société sont
alors systématiquement acquises en
bourse par une personne ou par un
groupe qui dispose des moyens néces-
saires.

L'opération s’entoure de la plus grande
discrétion, si possible jusqu’au moment
ou I'acquéreur, parvenu a ses fins, obtient
une majorité de fait au sein de la sociéteé.
Bien entendu, les entreprises menacées
s’efforcent, par tous les moyens légaux et
statutaires dont elles disposent, de faire
échec a la manceuvre.

Les esprits divisés

Que pensent les milieux économiques de
ces nouvelles pratiques? |l semble que les
esprits se divisent en deux camps d'im-
portance a peu pres égale. Pour les uns,
semblable évolution est trés heureuse car
elle contraint chaque entreprise a faire
preuve d'un dynamisme plus nécessaire

Bulletin technique PTT 1/1989

aujourd’hui que jamais. Pour les autres,
au contraire, ces pratiques sont désas-
treuses; elles généralisent une insécurité
perpétuelle au coeur des entreprises, frei-
nent les efforts accomplis pour assurer
leur développement et favorisent une
spéculation effrénée contraire aux inté-
réts évidents de |I'économie nationale.

Une telle différence d'appréciation, au
sein de milieux économiques qu’aucun
clivage idéologique ne divise réellement,
parait a premiere vue surprenante. Elle
s'explique néanmoins par l'extréme di-
versité des situations. Tout jugement glo-
bal est donc parfaitement arbitraire. Cha-
que cas est particulier. Les différences
tiennent moins a la méthode choisie pour
dominer I'entreprise convoitée qu’au but
final que poursuit I'acquéreur en puis-
sance. Il est vrai que la méthode privilé-
giée est souvent révélatrice de I'objectif
Visé.

Pas de jugement définitif

Ainsi, celui qui s’intéresse a une société:

— se propose-t-il de valoriser sa propre
entreprise et du méme coup celle qu’il
controlera, en vertu du principe qui
veut que toute concentration réussie
réponde @ une arithmétique trés spé-
ciale ou deux plus deux font cing?

— juge-t-il, a I'exclusion de toute fusion,
qgu’il a lui-méme des connaissances et
une expérience qui lui permettront, en
se substituant aux organes dirigeants,
de mieux gérer I'entreprise?

— désire-t-il  simplement éliminer un
concurrent qui I'empéche de pratiquer
une politique de prix au détriment des
consommateurs?

— souhaite-t-il se livrer a une spéculation
pure consistant a retirer des réserves
d'une société qu’il s'empressera de

brader a un montant supérieur au codt
du rachat qu'il a consenti?

— ou encore envisage-t-il de revendre ra-
pidement a plus fort ou a plus intéressé
que lui un paquet d’actions important
en encaissant au passage, pour le prix
de ses services, une prime d'impor-
tance non négligeable?

Cette énumeération n'a pas la prétention
d’étre compleéte. Elle suffit cependant a
démontrer I'impossibilité de porter un ju-
gement définitif sur I'ensemble des cas
qui se présentent aujourd’hui.

Une chose n'est bonne ou mauvaise
qu'en fonction d’un critere d’apprécia-
tion. Dans le cas présent, ce critére
existe. L'économie de marché a laquelle
nous nous sommes tous ralliés puise sa
justification essentiellement dans son
efficacité. Méme les Soviétiques en
conviennent a présent. Est conforme au
systéme toute mesure tendant a accroitre
I'efficacité de notre appareil de produc-
tion. C'est donc sous cet angle qu'il est
possible de juger ces nouvelles opéra-
tions fianciéres.

Concentrations, fusions et ententes

Le regroupement de deux ou plusieurs
entreprises n'a en principe d‘autre but
que d’améliorer les performances de |'en-
semble, ce qui sera favorable a I'écono-
mie nationale. |l faudra, évidemment,
s’'assurer que certaines conditions soient
remplies, car toute fusion n’est pas fata-
lement bénéfique. La diversification peut
développer des effets synergiques. Par
|'élargissement de la gamme de produits
on parviendra peut-étre a mieux satisfaire
les clients ou a en augmenter le nombre.
Une extension géographique des mar-
chés est parfois aussi envisagée. Une
restructuration au moins partielle des en-
treprises regroupées résulte d'une plus
grande spécialisation des différentes cel-
lules de production. Chacune des parties
y trouvera son avantage et |I'économie na-
tionale aussi.

Notons au passage que, dans le cas de
biens de consommation de masse, les
techniques de production modernes ne
peuvent étre rationnellement utilisées
que dans le cadre d'une grande entre-
prise a intensité capitalistique élevée.
Méme si la société occupe alors sur le
marché une position dominante, il n'est
pas du tout démontré que le consomma-
teur y perdra. En effet, il sera de toute
évidence dans l'intérét du fabricant de
pratiquer une politique de quantité
consistant a vendre beaucoup a bas prix,
comme chaque fois que les frais fixes do-
minent.

Un &ge est révolu...

L'idéal d'une concurrence a outrance
date d'une époque ou la tres grande ma-
jorité des cellules de production, dail-
leurs petites, étaient intensives en travail
plutét qu’en capital. Cet dge est révolu
pour les catégories de biens ou produire
au prix le plus bas suppose de grandes
entreprises, et cela dans I'intérét méme
des consommateurs. Aussi la taille opti-
male d'une firme est-elle dictée par |'état
des techniques en vigueur dans la
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... que le secteur secondaire...

branche bien davantage que par toutes
autres considérations.

La fusion de deux ou plusieurs entre-
prises s'opeére, dans ce cas, au profit de
chacune d’elles. A celui qui I'a compris le
premier d’approcher ses futurs parte-
naires et de les convaincre. Si ses argu-
ments sont pertinents, il finira bien par
persuader chacun, car quiconque se
heurterait, dans une telle démarche, a
une totale incompréhension aurait tot fait
de s’adresser a des tiers. C'est alors que
la concurrence ne tarderait pas a pénali-
ser gravement les dirigeants qui ne se
seraient pas montrés a la hauteur de leur
tache.

Logique de I'économie de marché

La négociation qui suivra les premiers
contacts sera probablement riche en pé-
ripéties, chacun voulant obtenir le maxi-
mum d’avantages. Un échange d'actions
évitera, dans le futur, un endettement
lourd a la charge de la société. Il se peut
cependant que l'un des partenaires soit
totalement ou partiellement racheté par
I'autre, sous forme d’augmentation de
capital ou par OPA amicale, acceptée par
les organes de la société, le Conseil re-
commandant méme aux actionnaires de
saisir I'occasion au vol. Tout cela se de-
roule au grand jour. Nous sommes ici
dans la logique d'une économie de mar-
ché.

OPA hostile et prédateurs

En revanche, une OPA est dite hostile (ou
par euphémisme inamicale) lorsque celui
qui la lance s’est abstenu de contacter
préalablement les responsables de I'en-
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treprise visée et d'obtenir leur accord. Le
raider, ou prédateur, a en outre la faculte,
dans un premier temps, d’acheter syste-
matiquement en bourse les titres cotés
sans se faire connaitre, ou en recourant
aux services de quelques préte-noms. En
Suisse, il est abondamment question de
cas semblables. D’aucuns se montrent
favorables a ces méthodes, d'autres y
sont opposeés.

Les opinions favorables

Aux yeux des premiers, et en schémati-
sant a peine, le probleme se pose dans
les termes suivants. Les prédateurs agis-
sent, nous dit-on, en pleine conformité
avec les principes de |'économie du
marché. lls ne peuvent acquérir que des
actions dont le cours en bourse est infé-
rieur a leur valeur réelle, sinon ils cour-
raient a la ruine, ce qui n'est pas dans
leurs habitudes. Or, le cours en bourse
est largement influencé par le dividende
distribué et surtout par les perspectives
de gain de la société a court et a moyen
terme; il I'est beaucoup moins par les ré-
serves, latentes ou cachées, détenues par
I’entreprise et dont le rapport est faible
ou nul en comparaison de leur valeur (ter-
rains, certains immeubles bien situés,
autres actifs sous-évalués).

Ainsi les prédateurs ne se manifestent
que dans le cas d’entreprises dont le
Conseil et la Direction sont accusés de se
reposer sur leurs lauriers, de somnoler,
de manquer de dynamisme, de se mon-
trer incapables de tirer des réserves
accumulées tout le parti possible. Une
Direction plus entreprenante permettrait
seule d'optimiser les résultats pour le

plus grand bien des actionnaires et de
|"économie nationale.

Persuadés qu’ils pourraient faire mieux
s'ils parvenaient a détenir le contréle de
I'entreprise, les prédateurs agissent donc
de fagon parfaitement rationnelle et dans
la droite ligne de la philosophie d’une
economie de marché. Le législateur, nous
dit-on, doit se garder d’entraver leur ac-
tion.

Une thése semblable a pour elle les appa-
rences de la logique. Toutefois un exa-
men moins superficiel permet de se ren-
dre compte que, en plus-des simplifi-
cations abusives dont elle use, elle ne
recouvre pas, et de trés loin, toutes les
situations particuliéres que I'on rencontre
dans la réalité.

Réle des réserves

La premiére objection porte sur la notion
et le role des réserves. Par définition
celles-ci ne sont pas engagées dans |'ex-
ploitation, sinon elles ne constitueraient
précisément plus des réserves. Leur ren-
dement est donc faible, voire nul. S'il
était aussi élevé que |'est, en période nor-
male, celui des investissements, chacun
aurait vite compris qu'il est préférable,
car beaucoup moins risqué, de transfor-
mer en réserves tous les actifs de la so-
ciété plutét que de prendre le risque de
les investir dans I'exploitation. Il est donc
vrai que les réserves ne contribuent di-
rectement que peu ou pas au profit réa-
lisé par I'entreprise.

Il n’est pas moins vrai d'affirmer que le
dividende pourrait étre plus élevé si les
réserves étaient engagées au fur et a me-
sure de leur formation. Mais, n’est-il pas
absurde de tenir un raisonnement qui dé-
bouche sur la conclusion que I'existence
de réserves est la preuve que |'entreprise
est mal gérée? Tel est pourtant |'ensei-
gnement qui se dégage de la thése rappe-
lée ci-dessus.

Les réserves remplissent au moins deux
missions importantes. Elles permettent
d'assurer la survie de la société en cas de
détérioration momentanée de la conjonc-
ture ou d’accident grave. Elles sont aussi
appelées a constituer la part de fonds
propres que toute entreprise sainement
gérée engage lors d'investissements ou
d'acquisitions destinés a assurer sa crois-
sance.

En Suisse, et contrairement a ce qui se
passe aux Etats-Unis, I'économie d’en-
dettement n’est pas pronée. Aussi la va-
leur boursiére de nos actions est-elle plus
en retrait de la valeur intrinseque que ce
n‘est le cas en Amérique. Nous admet-
tons en doctrine que le développement
d'une firme ne doit pas étre exclusive-
ment financé par des fonds empruntés.

Cet engagement des réserves lors du
franchissement de chaque palier d’'une
croissance, ou encore lors d’une crise
grave, réduit les disponibilités de la so-
ciété. Il incombe alors a sa Direction de
les reconstituer. C'est au cours de cette
phase que |I'appétit des prédateurs
s’aiguise, car le miel a toujours attiré les
mouches.

Une entreprise surendettée, hypothéquée
a I'extréme, sans réserves n’excite guere
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les convoitises ni les surenchéeres. On le
congoit sans peine, car les raiders ne se
découvrent en général pas une vocation
d’infirmiers. L'existence de réserves sé-
curise le personnel et les créanciers. Elle
ne témoigne donc pas d'une mauvaise
gestion, au contraire.

Des chevaliers et des pirates

En outre, chercher a s'emparer d’une en-
treprise ne signifie pas nécessairement
qu’on se propose de |'exploiter mieux. Il
se peut qu’'on n’ait pas songé un seul ins-
tant a la doter d'une impulsion nouvelle.
Le monde des financiers ne compte pas
exclusivement de nobles chevaliers, mais
aussi d'audacieux pirates. Le prédateur
ne se sent pas fatalement des dons d’'en-
trepreneur. Guidé exclusivement par |'ap-
pat d'un gain spéculatif rapide, il peut
destiner I'entreprise «a la casse».

Il céde alors aux plus offrants les terrains
et les batiments, vend ici les stocks, la les
machines, ailleurs les marques, les bre-
vets et les contrats, a un tel le mobilier, a
d’autres les véhicules... Le produit final
de cette liquidation peut étre trés supé-
rieur a la valeur comptable et de rende-
ment de I'entreprise, selon la phase du
développement au cours de laquelle
I'opération intervient.

Transfert et non-création de richesses

Le gain parfois considérable ainsi réalisé
est-il en harmonie avec les principes de
I"’économie de marché? Certainement
pas. Il faut rappeler une fois de plus que
la légitimité du profit se fonde sur une
création de valeur dont chacun profite di-
rectement ou indirectement dans une reé-
gion. En revanche, s’il restait vrai, comme
le pensait Montaigne a |'ére prééconomi-
que, que nul ne gagne qu’un autre ne
perde, le profit aurait perdu toute justifi-
cation morale depuis longtemps et ne se-
rait plus défendu par personne. Le raider
qui n'a d'autre ambition que de dépecer
sa proie ne gagne que ce qui est perdu
par d'autres. On est donc en face d'un
transfert et non d’une création de ri-
chesses.

Encore cela n’est-il vérifié que dans le
meilleur des cas. Le plus souvent la
somme des pertes, sociales et particu-
lieres, I'emporte largement sur le gain du
spéculateur.

D’une part, le profit du raider a comme
contrepartie le manque a gagner des ac-
tionnaires qui ont vendu leurs titres a un
prix inférieur a la valeur de liquidation de
la société. Alors qu’'ils pensaient de
bonne foi réaliser une affaire intéres-
sante, ils perdent une partie de ce qui leur
appartenait.

La disparition ou I'éclatement de |'entre-
prise prive en outre ces actionnaires des
plus-values que, to6t ou tard, ils auraient
pu réaliser sur leurs titres, au moment de
I'engagement des réserves de la société
dans de nouveaux investissements.

La région tout entiére appauvrie

Les collaborateurs de la firme ainsi liqui-
dée figurent eux aussi parmi les grands
perdants. Des emplois productifs dispa-
raissent. Le cas est donc tres différent de
celui d'une suppression de postes de tra-
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vail due a une restructuration dictée par
le progres technique. Enfin, la région tout
entiére est appauvrie par |'élimination
d’'une cellule de production et du flux de
revenus qu’elle assurait. Les rentrées fis-
cales s’"amenuisent et le commerce local
subit un préjudice sensible.

La menace que font planer les raiders sur
I'entreprise présente I'avantage, pensent
certains, de tenir en haleine la Direction
de la firme, de la stimuler et de la
contraindre a l’initiative. |l est toutefois
permis de penser que rien ne peut étre
entrepris, aucune politique a long terme
ne peut étre congue et méthodiquement
suivie, aucun effort soutenu ne peut étre
accepté dans un climat d'incertitude to-
tale qui s'ajoute aux aléas de la conjonc-
ture.

Chacun, au sein de l'entreprise, n'aura
plus dans ce systéme comme souci ma-
jeur que celui de prendre connaisssance,
chaque matin, du cours de l'action en
bourse. Toute élévation paraitra suspecte
et sera source d'inquiétude.

On parait attacher de plus en plus d'im-
portance, depuis quelques années, a ce
que beaucoup appellent la culture d’en-
treprise. Pense-t-on réellement que cel-
le-ci s'améliore lorsque les collaborateurs
ignorent le matin pour le compte de qui
ils travailleront le soir? Ou lorsque le
Conseil et la Direction de la société
consacrent leurs efforts et leur temps a
contrecarrer les manceuvres des préda-
teurs au lieu d’ceuvrer en faveur du déve-
loppement de la firme?

Nous débouchons sur une situation
intolérable

On a cru longtemps qu’émettre une ma-
jorité d'actions nominatives largement ré-
pandues dans le public était pour la so-
ciété un gage de stabilité. Aujourd’hui, on
s'apercoit que c’'est au contraire une ma-
niere presque infaillible de se faire absor-
ber rapidement ou de disparaitre a ja-
mais.

... que le secteur tertiaire...

Cette situation ne peut se prolonger indé-
finiment. Elle ne satisfait personne, a |'ex-
ception de quelques spéculateurs, et deé-
bouche parfois sur des absurdités. Par
exemple, lorsque les raiders se manifes-
tent, il faut réagir rapidement afin de ne
pas étre pris de vitesse. Que faire? Toutes
les données sont aujourd’hui modifiées et
méme la convocation d'une assemblée
générale ménage des embdches. En ef-
fet, ne convoquer que les actionnaires
inscrits, alors qu’on s’est réservé le droit
statutaire de refuser cette qualité a des
demandeurs jugés suspects, est présenté
comme une confiscation du pouvoir de
décision et de contréle par les organes
dirigeants de la société au détriment des
detenteurs du capital. Il semble du moins
que tel est I'avis du Tribunal fédéral, dans
un arrét récent, et cette opinion n’est pas
sans fondement.

Il faut donc convoquer d’anciens action-
naires de I'assemblée, surpris de se voir
brusquement attribuer des droits sociaux
alors qu’ils ont cédé leurs droits patrimo-
niaux en méme temps que leurs titres.
Cela revient a confier le sort de |'entre-
prise a ceux qui ont prouvé clairement
qu’ils s’en désintéressaient en vendant
leurs actions. lls n"auront pas moins a dé-
cider de ce qui ne les concerne plus, sans
avoir bien slr a en supporter jamais les
conséquences. Bien que légal, le procéde
parait cependant étrange.

Réformer le droit des Sociétés anonymes

On sait qu'un projet de réforme du droit
des Sociétés anonymes est a I'étude. Nul
ne peut dire a présent déja sur quelles
dispositions déboucheront finalement les
débats au Parlement. De toute maniére
|'affaire prendra du temps. Les récents
événements nous inspirent d’ores et déja
qguelques remarques:

— Premiérement, il est urgent que les
moyens soient rendus aux entreprises
pour agir dans le sens de leur finalité,
qui est de produire et non pas de dispa-
raitre en alimentant la spéculation.
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. ne sauraient se passer d'un réseau de télécommunications performant.

— Deuxiemement, on doit se demander
comment éviter que des prédateurs
soient attirés par les réserves de la so-
ciété? Distribuer celles-ci aux action-
naires serait priver |'entreprise de
toutes possibilités de développement
et la placer en situation difficile en cas
de crise. Le seul moyen de faire profiter
immédiatement les actionnaires de ces
réserves sans réduire les disponibilités
de la firme serait probablement de dis-
tribuer des actions gratuites. Malheu-
reusement, en Suisse, le procédé est
rendu presque impraticable pour des
raisons fiscales. L'imp6t a payer dans
ce cas atteint frequemment pres de la
moitié de la valeur du titre.

— Troisiemement, il est probable que la
liberté de refuser l'inscription de nou-
veaux actionnaires sans motifs justifiés
ne sera plus reconnue.

- Quatriemement, en revanche, on peut
penser que la faculté de refuser I'ins-
cription d'actionnaires étrangers sera
maintenue, afin de conserver le carac-
tére suisse de nos entreprises. Mais il
est aussi permis de se demander si
semblable restriction se justifie encore
a une époque ou tout s’internationalise
et se libéralise, d'autant plus que nos
plus brillantes multinationales ne se
font pas faute de racheter des firmes
étrangeres? |l apparait pourtant qu’une
autre raison pourrait militer en faveur
d’'une mesure semblable. Aussi long-
temps qu’aucun ordre monétaire inter-
national ne sera pas établi, le franc
suisse, monnaie d'un petit pays, peut
subir des fluctuations aussi vives que
brusques. Une forte hausse du dollar
contre le franc suisse pourrait alors
provoquer une vague d'offres publi-
ques d'achat de la part d'entreprises
étrangeres guidées par l'appat d'un
gain financier a court terme, bien da-
vantage que par des perspectives d'ex-
ploitation industrielle.
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— Cinquiémement, quiconque souhaite
dominer une société devrait étre tenu
de s’annoncer, et cela avant d'avoir
procédé a des achats massifs d'ac-
tions. Telle est la regle dans la plupart
des pays étrangers. On obtiendrait
ainsi une transparence que beaucoup
de raiders redoutent.

— Sixiemement, la société devrait conser-
ver la possibilité de refuser 'inscription
de tout candidat a une prise de
contréle si celui-ci ne peut fournir la
preuve de sa compétence dans la
branche ou s'il est vraisemblable qu'il
ne songe qu’'a supprimer un concur-
rent.

Quoi qu'il en soit, il sera difficile de trou-
ver une solution qui statisfasse tous les
intéréts légitimes en présence, notam-
ment: les entreprises qui ne demandent
qu’'a poursuivre leur développement et
non a disparafitre; les groupes industriels
ou de services qui tendent a croitre tres
normalement en procédant a des acquisi-
tions et a la diversification; les bourses,
les banques, les fonds de placement, les
gérants de fortune et autres défenseurs
légitimes d'un marché financier aussi dé-
pourvu d’entraves que possible.

Les conséquences d’un «noyau dury

On s'apercoit actuellement que, en
Suisse comme ailleurs, la seule réaction
possible d'une entreprise menacée par
une OPA hostile ou par des manceuvres
purement spéculatives consiste dans la
création d'un noyau dur, soit a titre pré-
ventif, soit aprés qu'un raider s’est mani-
festé. Cette solution revient a le livrer aux
uns — qui présentent certes le grand avan-
tage d'avoir été choisis librement — pour
éviter d'étre saisi par d'autres dont I'en-
treprise convoitée a tout a redouter. Ce
faisant, I'autonomie de la société n’est
pas moins sérieusement réduite.

Au cas ou cette méthode se généralise-
rait — ce qui n'est pas exclu - ce serait
alors la fin du réle primitivement assigné
en Suisse a la Société anonyme.

L’'assemblée des actionnaires aussi bien
que le Conseil d’administration ne sont
plus que des facades. Leur pouvoir de dé-
cision est transféré a cet organe nouveau
et non institutionnalisé qu’est le noyau
dur. L'assemblée générale et le Conseil
n‘auraient donc plus d’autres raisons
d’étre que de se conformer au rituel en-
core exige par la loi.

Bien sir, tel fut toujours le cas des Socié-
tés anonymes de caractére familial, dans
lesquelles le fondateur ou ses descen-
dants ont pu demeurer actionnaires ma-
joritaires. Rien, dans ce cas, n'est
aujourd’hui modifié. Mais, précisément,
le législateur n'a pas congu la Société
anonyme dans l'idée qu’elle serait domi-
née par une famille a qui la Société a res-
ponsabilités limitées était plutdt réservée.
On sait le peu de succés de cette formule
en Suisse pour des raisons fiscales es-
sentiellement.

Enjeu capital

Nous risquons donc d’étre placés en face
d’une modification profonde des struc-
tures de notre économie, caractérisées
par un réseau tres complexe de cellules
dominantes et dominées, ou les deux a la
fois. Désormais, un créateur d’entreprise
hésitera beaucoup a s’ouvrir au public s'il
a besoin de fonds importants pour finan-
cer son développement. En effet, s'il peut
étre assuré qu'il conservera toute la res-
ponsabilité de sa firme si ses affaires
vont mal, il sait d’avance qu’il en sera t6t
ou tard dépossédé s'il assure la prospé-
rité de son affaire.

Tels nous paraissent étre les aspects
principaux du probleme auquel le Parle-
ment devra proposer des solutions lors
de la révision de la loi sur la Société ano-
nyme La tache du Parlement ne sera pas
simple, mais I'enjeu est d’importance ca-
pitale.
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Commentaire de la rédaction:

Les entreprises industrielles évoluent dans un
milieu économique en pleine mutation. Dans
notre pays, comme ailleurs, on assiste a des
restructurations, suppressions ou concentra-
tions d’entreprises et, depuis moins longtemps,
a des tentatives de prise de contrdle par le biais
d'offres publiques d’achat. L'ingénieur et le
spécialiste de quelque discipline technique qu'il
soit ne peuvent rester insensibles a cette évolu-
tion. Nous avons pensé que cet article pourrait
intéresser de nombreux lecteurs du «Bulletin
technique PTT». DG & la plume de M. Francois
Schaller, professeur honoraire a I'Université de
Lausanne, éminent économiste et président du
Conseil de banque de la Banque nationale
suisse, il constitue une information de valeur
sur un probléme d’actualité.
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