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Résumé

a numérisation de I'information et I'arrivée

d’Internet représentent des innovations majeures

qui ont transformé I'industrie des télécommuni-
cations, les facons de faire dans I’économie et la vie
des citoyens. De plus, I'ouverture de la concurrence
dans les télécommunications est venue amplifier et
complexifier les effets de I'innovation sur cette indus-
trie. On a assisté a une véritable vague schumpétéri-
enne d’innovation comme on en voit a quelques
reprises seulement en un siécle.

La révolution Internet a donné naissance a tout un
mouvement d’optimisme sans borne. Les acteurs finan-
ciers ont alimenté des prévisions économigques
insoutenables, contribuant ainsi a gonfler une bulle
spéculative dont I'un des effets s’est traduit par un sur-
investissement dans les télécommunications. Ces exces
ont soulevé plusieurs questions. Aurait-on pu au moins
en partie éviter ce résultat grace a une meilleure gestion
des politiques macro-économiques ? La régulation du
secteur financier, les regles de gouvernance des entre-
prises et les lois sur les faillites ont aussi été mises en
cause. Le débat sur ces questions se poursuit. Dans cette
étude, nous tentons surtout d’établir si une régulation
de la téléphonie mieux adaptée aux nouvelles condi-
tions & la fois technologiques et concurrentielles aurait
pu limiter I'ampleur des exces de cette industrie.

La période d’expansion accélérée des télécommuni-
cations a été marquee par I'arrivée de nouvelles entre-
prises qui ont déployé des réseaux de transport utilisant
d’emblée la technologie Internet. Cette poussée tech-
nologique, conjuguée avec I'excédent de capacité créée
par le surinvestissement, a contribué a faire baisser de
fagon appréciable les prix de I'interurbain et des servi-
ces Internet. La période a été marquée par de nom-
breuses transactions financiéres. Les anciennes compa-
gnies se sont regroupées dans le but de mieux faire face
a la concurrence, d’acheter de nouvelles entreprises
pour accéder plus rapidement a la nouvelle technologie
et d’offrir a leurs clients un guichet unique pour tous
les services de communications. Les nouveaux venus
ont aussi fait des acquisitions, notamment en se portant
acquéreurs d’ex-titulaires de monopole, pour accroitre
le trafic sur leur réseau. Certaines sociétés ont adopté la
stratégie de la convergence en tentant de marier con-
tenu, transport et transactions en ligne.

Ces transactions ont conduit les entreprises & s’en-
detter et n'ont pas eu les effets espérés de synergie,
alors que la baisse des prix a influencé les revenus.
Ainsi, les difficultés du secteur des télécommunications
ne sont pas uniquement reliées a I'optimisme excessif
des intervenants mais aussi a de mauvais choix de
modéles d’'affaires. La fin du boom des télécommunica-

tions a amené plusieurs entreprises a déclarer faillite.
D’autres ont lutté pour leur survie, notamment en
démantelant par ventes d’actifs les conglomérats fondés
sur la convergence ou le guichet unique. L'éclatement
de la bulle s’est traduit par une évaporation de richesse
financiére énorme, des mises a pied importantes, I'a-
bandon de plusieurs projets d’investissements.

Cette vague a eu par ailleurs des effets tres positifs
sur I'organisation de la société ainsi que sur la produc-
tivité des entreprises et la rémunération des employés,
alors qu’Internet est rapidement devenu un moyen de
communiquer et d’échanger des biens et services dans
I'’économie. Les utilisateurs des télécommunications ont
profité d’une baisse appréciable des prix des communi-
cations et d’'une multiplication des services offerts.

Aurait-on pu éviter ce gaspillage de ressources dans
I'industrie de télécommunications ? A notre avis, pré-
cisément a cause de I'’économique des réseaux, les orga-
nismes de régulation, grace a I'émission de licences d'ex-
ploitation, auraient pu appliquer le principe bien connu
dans ce milieu du partage de la capacité des réseaux,
dans le but d’éviter tous ces dédoublements auxquels on
a assisté. Mais, les milieux financiers se seraient opposés
a une telle discipline en arguant que le libre marché est
préférable pour faire I'allocation des ressources.

Pour mieux se préparer a I'avenir, des sociétés de
téléphonie se recentrent actuellement sur leur mission
traditionnelle et deviennent dans un monde compéti-
tif des transporteurs trés efficaces. D’autres viseront a
occuper un créneau spécialisé sur le marché des ser-
vices aux entreprises. Enfin, I'autre avenue serait celle
du courtier offrant, en partenariat avec d’autres
sociétés, un assemblage de solutions a ses clients.

Au Canada, I'ouverture de la concurrence et
I’économique des réseaux n’ont pas produit des résul-
tats optimaux, c’est-a-dire ou, idéalement, I'intérét
des clients et celui des actionnaires des sociétés de
téléphonie convergent. Il reste & voir si la concur-
rence sur un marché de I'interurbain de la taille de
celui du Canada rend possible la présence d’un cer-
tain nombre de concurrents rentables a moyen terme.
Sur la boucle locale, I'ouverture de la concurrence
s’est révélée fort complexe et n'a pas produit les
résultats escomptés. A notre avis, la vraie concurrence
sur ce marché sera a caractére technologique. Le
sans-fil et la cablodistribution peuvent, avec les pro-
grés technologiques, livrer une véritable concurrence
aux réseaux filaires des ex-titulaires de monopole.

Enfin, en faisant disparaitre la notion d’interur-
bain, les nouveaux modeles d’affaires fondés sur la
téléphonie IP vont poser un defi & la fois aux ex-titu-
laires de monopole et aux régulateurs si I'on veut
réussir a établir des régles permettant d’encadrer ces
avancées technologiques.




La vague
schumpétérienne dans
les télécommunications:
iImplications pour les
politigues publigues

Yves Rabeau

Introduction

Innovation et spéculation

n a vécu, au cours de la derniére décennie,

une expérience socio-économique exception-

nelle. La numérisation de I'information, la
révolution de la bande passante liée au transport de
I'information sur fibre optique et I'arrivée d’Internet
représentent des innovations majeures qui ont trans-
formé I'industrie des télécommunications, les fagons
de faire dans I’économie et la vie des citoyens. De
plus, I'ouverture de la concurrence! dans les télécom-
munications en Amérique et en Europe est venue
amplifier et complexifier les effets de I'innovation sur
cette industrie. On a assisté a une véritable vague
schumpétérienne d’innovation comme on en voit a
quelques reprises seulement en un siecle.

La théorie de Schumpeter? soutient que les grandes
vagues d’'innovation ont des effets a la fois créateurs et
destructeurs de richesse. L'effet net & terme est positif,
puisque I'innovation demeure le fondement des grands
changements sociaux et des gains de productivité qui
ameéliorent le niveau de vie des personnes dans une
économie. Mais ces gains se font a travers des boule-
versements importants, tant économiques que sociaux,
qui peuvent durer des décennies. De nouvelles entre-
prises, ou celles qui existent déja, profitent de la vague
d’innovation et adoptent les nouvelles technologies,
alors que d’autres disparaissent parce qu’elles sont de-
venues obsolétes et n’ont pas réussi a s’adapter aux
nouvelles conditions de marché. Ces ajustements du
marché font également disparaitre certains métiers, et
des travailleurs peuvent ainsi se retrouver sans emploi.
Rappelons qu’aprés une innovation majeure comme
I'électricité, il a fallu des décennies avant que les entre-
prises s’adaptent aux possibilités offertes par cette tech-
nologie, et que les citoyens en bénéficient a leur tour.

Par ailleurs, en période de forte croissance
économique, il est difficile pour les banques centrales,
selon I'économiste autrichien et prix Nobel F. Hayek, de
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déterminer le co(t du capital (le taux d'intérét

«naturel ») qui va permettre une allocation efficace des
ressources dans I’économie. Si le codt est trop faible, on
risque de se retrouver dans une situation de demande
excessive d'investissement. Des prévisions irréalistes de
profits futurs associés aux nouvelles technologies issues
de la vague d’'innovation peuvent alimenter, si elles
sont conjuguées avec des taux d’intérét trop bas, méme
s'il 'y a pas d'inflation, un mouvement financier qui
peut propulser les valeurs boursiéres & des niveaux
insoutenables®. La haute valeur des actions des entre-
prises incite alors celles-ci a s’endetter et a accentuer
ainsi I'effervescence des marchés financiers.

C’est dans une certaine mesure ce qui s'est passé
en 1890 au moment ou I'électricité a fait son appari-
tion. Les entreprises qui avaient adopté cette nouvelle
technologie ont vu la valeur de leurs actions s’ap-
précier de facon considérable. Puis, lorsqu’il est
devenu évident que c’était a long terme que les pro-
fits se manifesteraient, une sévére correction bour-
siére a suivi*. Ce scénario s’est en quelque sorte répété
de 1995 a 2001 dans le secteur des télécommunica-
tions, en dépit de toutes les connaissances acquises
depuis un siecle sur le fonctionnement des marchés,
les mesures de controle et les regles destinées a assu-
rer le bon fonctionnement des marchés financiers, et
malgré la grande diffusion de I'information compara-
tivement a ce qui se faisait au siécle précédent.
Innovation et abondance des fonds prétables peuvent
conduire a de colteux exces pour I’économie.

Innovation et ouverture de la concurrence dans
les télécommunications

La révolution de la bande passante et d’Internet a
donné naissance & tout un mouvement d’optimisme
sans borne alimenté par des gourous, des consultants
en gestion et des analystes financiers. On a cru que la
demande de bande passante augmenterait de fagcon
presque illimitée, reflétant ainsi les nouvelles fagons
de faire dans I'’économie et une transformation rapide
de la société. Les acteurs financiers ont alimenté ces
prévisions insoutenables et ont ainsi contribué a gon-
fler une bulle spéculative dont I'un des effets s’est
traduit par un surinvestissement dans les télécommu-
nications, ce qui a été a I'origine d’une crise majeure
dans ce secteur dans le monde occidental.

Les lendemains de la bulle spéculative

et les politiques économiques

L'industrie des télecommunications traverse présente-
ment un douloureux processus de restructuration et

de consolidation. Aux Etats-Unis, pas moins de

50 sociétés de télécommunications se retrouvent sous
la protection de la loi sur les faillites. Des sociétés
fusionnées sont en voie de procéder, ou I'ont déja
fait, & un démantelement d’actifs. 1l faudra encore un
bon moment avant d’éliminer les excés d’offre et de
retrouver une industrie performante.

Aurait-on pu au moins en partie éviter ce résultat
grace a une meilleure gestion des politiques macro-
économiques de fagon générale, a une régulation plus
sévere du secteur financier et & des régles de gouver-
nance plus strictes pour les entreprises ayant des
actionnaires et traitant avec les marchés financiers ?
De plus, est-ce qu’une régulation de la téléphonie
mieux adaptée aux nouvelles conditions a la fois
technologiques et concurrentielles dans lesquelles
I'industrie fonctionne aurait pu limiter I'ampleur des
exceés de cette industrie ?

Pour ce qui a trait a la politique monétaire, il y a
présentement un débat autour de la question de la
prise en compte de I'évolution de la valeur des actifs
(comme les actions en Bourse) dans les décisions des
banques centrales. Aux Etats-Unis, la Federal Reserve
défend sa politique des taux d’intéréts, qui a fait I'ob-
jet de critiques selon lesquelles la spéculation bour-
siére et I'impact de la sévere correction auraient pu
étre en partie évités par une hausse préventive du
co(t du capital®. Cette question a aussi fait I'objet de
réflexions au Canada au moment ou les valeurs bour-
siéres étaient en hausse rapide’. La théorie de Hayek
suggere que le trop faible colt du capital a conduit a
un surinvestissement. Mais, tout au long de la période
d’expansion, grace a des gains de productivité, il n'y
a pas eu de poussée inflationniste, de sorte que la
Federal Reserve, en particulier, s’estimait justifiée de
maintenir les taux & un niveau constant. Le débat se
poursuit, et il N’y pas de consensus sur cette question.

Egalement importante est la question de la régula-
tion des marchés financiers et de la gouvernance des
entreprises. Des analystes financiers, des courtiers,
des banquiers et certains hauts dirigeants d’entreprise
qui n’ont pas respecté les regles d’éthique, ou qui se
sont livrés a des actions carrément frauduleuses, ont
contribué a alimenter la bulle spéculative. Nous exa-
minerons certains aspects de ces questions en lien
avec le secteur des télécommunications. Mais il y a
ici également tout un débat de fond qui vise a déter-
miner si des réegles plus strictes ou une application
plus rigoureuse des régles existantes auraient aussi pu
éviter, ou a tout le moins limiter, I'ampleur de la
spéculation boursiére. C’est une question qui est
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présentement débattue® et qui a donné lieu a un ren-
forcement des regles régissant les marchés financiers.
Si nous ne discutons pas, dans cette étude, de la
guestion de regles de gouvernance a proprement par-
ler ni de régie des organisations, nous ferons cepen-
dant référence au manque d’éthique de certains
acteurs du secteur des télécommunications et aux
conséquences que cela a eues sur cette industrie.

Par ailleurs, les lois sur les faillites sont une autre
dimension de la gestion du cadre juridique dans
lequel évoluent les entreprises, et qui ont un effet
important sur le comportement présent et futur de
I'industrie des télécommunications en Amérique du
Nord. Nous verrons que, dans une industrie ou il
existe un fort excédent de capacité, le recours aux
dispositions de la loi qui permettent a une entreprise
de se restructurer et de réduire ses dettes par entente
avec ses créanciers peut représenter une menace pour
des concurrents qui, eux, ont honoré leurs engage-
ments envers leurs créanciers et actionnaires.

Enfin, nous nous demanderons aussi si certaines dis-
positions de la régulation dans I'industrie des télécom-
munications n’auraient pas permis de réduire I'ampleur
de la bulle spéculative. La mise en place de balises par
les organismes de régulation au moment de I'ouverture
de la concurrence dans les services de téléecommunica-
tions et du décloisonnement des secteurs du transport
de I'information aurait-elle contribué a atténuer la
croissance chaotique de I'industrie ? Notamment, le fait
de partager les réseaux tout en préservant la concur-
rence aurait-il pu, au Canada ou aux Etats-Unis, con-
tribuer & une meilleure allocation des ressources comme
nous I'avons proposé précédemment® ? On peut aussi se
demander si I'approche adoptée par le CRTC a I'ouver-
ture de la concurrence a été I'un des facteurs qui ont
contribué & éviter a I'industrie canadienne des télécom-
munications une débécle aussi substantielle que celle
qui a été observée aux Etats-Unis.

Vagues schumpeétériennes :
la croissance chaotique des
téléecommunications

Le contexte : les nouveaux paradigmes et
les prévisions
vec la révolution numérique et I'arrivée
d’Internet, des gourous comme G. Gilder,
N. Negroponte et, au Canada, D. Tapscott® ont
annoncé le début de la révolution de la bande pas-

sante. Selon eux, les échanges électroniques d’informa-

tion transformeraient la vie des citoyens et leurs fagcons

de communiquer et de transiger avec les entreprises et
les gouvernements, de méme que la fagon dont se fait

I’échange des biens et services dans I'’économie. Les

quelques entreprises Internet qui avaient fait leur

apparition sur le marché traceraient la voie de I'avenir
pour tout ce qui touche les nouvelles facons de faire
dans I’économie. Toutes ces entreprises qui gravitent
autour de I'échange électronique d’information, depuis
les équipementiers jusqu’aux aux sociéetés d’informa-
tique et de télécommunications, formaient maintenant
la « nouvelle économie ». Certains gourous et les ana-
lystes financiers ont fait la promotion des « nouveaux
paradigmes de gestion » de la « nouvelle économie »
visant a éclairer les décisions des gestionnaires d’entre-
prises et des investisseurs dans ce nouveau contexte.

Le fondement de ces nouveaux paradigmes reposait
sur une demande illimitée, dans I'avenir, de bande pas-
sante. Toutes les transformations de I’économie asso-
ciées a Internet devaient générer une demande sans
cesse croissante de transport de I'information a
I'’échelle mondiale. G. Gilder, en particulier, s’est fait
I'apdtre de cette prophétie au moyen de sa
« Newsletter » destinée aux présidents de société et aux
investisseurs, ainsi que dans son livre® Telecosm,
présenté comme la bible du nouvel 4ge des communi-
cations. Si I'on considére que certains ont cru cette
prévision fondée, alors on peut comprendre un peu
mieux ces prétendus nouveaux paradigmes :

. La croissance des ventes, plutdt que les profits a court
terme, est le meilleur indicateur de la valeur d’une
société ; la rentabilité vient plus tard et de surcroit.

. L'augmentation de la capacité de transport des sociétés
de télécommunications, particuliérement dans le cas
des nouveaux venus qui utilisent la plus récente tech-
nologie, est un indicateur de profits futurs et de gains
importants pour les actionnaires.

. Parmi les indicateurs financiers utilisés pour évaluer
la performance des entreprises, on privilégie les
revenus nets avant impdt, intérét sur la dette et
amortissements, plutdt que les profits.

D’autres concepts de gestion ont aussi fait leur
apparition, notamment celui de « temps Internet ». On
prévoyait que l'utilisation des échanges électroniques
allait modifier en profondeur et trés rapidement les
facons de faire, de sorte que les entreprises seraient en
mesure de réaliser en trois mois ce qui, avant l'utilisa-
tion d’Internet, prenait un an. Selon les gestionnaires
des télécommunications, la conception de produits et
leur acceptation par les clients allaient donc prendre
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une fraction du temps traditionnellement prévu pour
réaliser ces opérations de mise en marche.

De plus, les entreprises Internet, avec Amazon et
Yahoo ! en téte, allaient remplacer les firmes de la
«vieille économie » et permettre de faire des transac-
tions de fagon moins codteuse et beaucoup plus rapide.
Il en résulterait en accéléré une croissance de la pro-
ductivité et des niveaux de vie. On anticipait ainsi une
croissance énorme des transactions électroniques aussi
bien entre les consommateurs et les entreprises (B2C)
gu’entre les entreprises elles-mémes (B2B). Les firmes
de sondage et de consultants se sont mises a réviser
chague mois leurs estimations de I'importance du com-
merce électronique : on a alors prédit que celui-ci se
chiffrerait en billions de dollars américains en 2004,

A ces prophéties, il faut ajouter la falsification des
données sur le trafic Internet et sur les résultats
financiers des entreprises. De novembre 1993 (au
moment du lancement du navigateur Mosaic) jusqu’a
la cession du réseau au secteur privé, la National
Science Foundation (NSF) a constaté que, au lieu de
doubler tous les ans, le trafic double tous les trois
mois. Puis, la NSF a cédé au secteur privé la gestion
d’Internet en avril 1995, et des analystes ont fait des
extrapolations a partir de ces données. Mais il était
clair que I'on ne pouvait pas maintenir ce rythme.
L'industrie avait parié que le trafic Internet doublerait
tous les trois mois ; dans les faits, depuis 1997, il a
doublé tous les ans. Ce taux de croissance mythique a
alimenté les prévisions de toutes les formes de trafic
en télécommunications®,

Dans ce contexte, WorldCom-MClI, qui détenait
UUnet, le plus gros fournisseur de service Internet en
Ameérique, a reconnu avoir falsifié* ses données sur la
progression de son trafic Internet aux fins de main-
tenir la valeur de son action en Bourse. Le gonflement
des données du trafic Internet a contribué a entretenir
la bulle spéculative dans le secteur des téléecommuni-
cations. Enfin, des analystes financiers ont embelli les
résultats de certaines entreprises pour stimuler les
transactions en Bourse, alors que d’autres ont fait des
recommandations d’achats d’actions de société dont
ils savaient qu’elles faisaient face a des difficultés
financiéres majeures®. A cet égard, plusieurs sociétés
de courtage ont accepté de payer des amendes
substantielles pour régler hors cours les poursuites
engagées par les autorités américaines. Tout cela
traduit le climat dans lequel évoluait le monde des
télécommunications au moment du boom Internet.

Enfin, les vagues d’innovation — surtout si elles sont
supportées par les marchés financiers — s’accompa-

gnent souvent d’une vague entrepreneuriale. La forma-
tion des entreprises Internet, les nouveaux venus en
télécommunications, la mise au point de nombreux
nouveaux services démontraient la vitalité entrepre-
neuriale générée par cette vague d’innovation. Des
cadres de sociétés de téléphonie traditionnelle ont fondé
de nouvelles sociétés de télécommunications. Des
ingénieurs ou des informaticiens ont aussi quitté des
firmes bien établies pour fonder leur propre entreprise.
L'attrait de la rémunération en actions au moment ou
les marchés battaient des records a alimenté cette vague
entrepreneuriale. Des sociétés de capital de risque ont
appuyé cette création d’entreprises technologiques en
fournissant expertise et liquidités financiéres.

L’expansion des télécommunications
Les investissements
Dans ce contexte, les nouveaux venus dans le secteur
et, par effet de concurrence, les ex-titulaires de mono-
pole ont créé des réseaux de fibres optiques qui d’une
année a I'autre se voulaient plus innovateurs, plus
étendus que ceux de leurs compétiteurs et d’une capa-
cité accrue. Dans une course & I'innovation incrémen-
tielle, les équipementiers mettaient sur le marché des
fibres dont la capacité augmentait sans cesse. La tech-
nologie du multiplexage optique de Nortel a permis
d’acheminer sur une fibre plusieurs longueurs d’onde,
ce qui a porté la capacité des réseaux a des niveaux
tres élevés. Les transporteurs voyaient leurs dépenses
en capital croitre a des rythmes fulgurants (34 p. 100,
a taux annuel composé, de 1996 a 2000) dans divers
domaines (réseaux optiques, routeurs, sans-fil, etc.)*.
Autre indicateur de cette poussée des investissements,
les dépenses en capital, qui représentent de fagon ten-
dancielle 15 p. 100 du PIB américain. A la fin des
années 1990 et au début des années 2000, cette pro-
portion, en atteignant 33 p. 100, a fait la démonstra-
tion de cette vague schumpétérienne d’innovation®’.
En fait, vers la fin de la vague d’innovation, c’est-
a-dire vers 1999, les entreprises de télécommunica-
tions, en dépit de tous les réseaux déployés, ont
commencé a redouter les goulots d’étranglement et
les pénuries d’équipement. On se trouvait alors vérita-
blement au sommet de tout le mouvement spéculatif.
Les grands équipementiers comme Nortel ou Cisco
n'arrivaient pas a satisfaire la demande et devaient
pratiquer une forme de rationnement face a leurs
clients ; ces derniers se sont donc mis a gonfler artifi-
ciellement leur demande d’équipements pour étre cer-
tains d’obtenir ce dont ils croyaient avoir besoin pour
répondre aux besoins du marché.




D’autre part, les nouveaux venus dans le domaine
des télécommunications, qui avaient peu de revenus
et qui avaient investi dans leur réseau les sommes
obtenues sur les marchés financiers, ont commencé a
se retrouver en situation de manque de liquidités. Des
équipementiers comme Nortel ont alors financé de
facon agressive les achats d’équipements de ces
clients. Enfin, dans cette course & I'innovation, des
firmes comme Nortel et Cisco, au cceur de la révolu-
tion Internet, ont fait plusieurs acquisitions d’entre-
prises technologiques qui, selon leurs estimations,
pourraient offrir des produits prometteurs dans le
domaine. Ces acquisitions se sont faites au moment
ou toutes les valeurs des firmes reliées & Internet
étaient largement surévaluées.

Les stratégies de croissance
Les sociétés de téléphonie qui étaient déja en place
(souvent des ex-titulaires de monopole) ont fait face a
un environnement complexe. Dans un premier temps,
I'ouverture de la concurrence sur le marché de I'interur-
bain les a amenées a affronter des nouveaux venus qui
investissaient dans des équipements, ainsi que des
revendeurs. Ainsi, aux Etats-Unis, AT&T devait faire
face a des concurrents comme MCI, Sprint ou encore
WorldCom ; au Canada, Bell et Telus affrontaient Call-
Net et Unitel (passée aux mains de AT&T Canada), ainsi
gue de nombreux revendeurs. Puis, grace a I'emballe-
ment des marchés financiers, sont apparus ceux que
I'on a appelés les « Barons de la bande passante ». On
pense ici a Qwest, Global Crossing, Level 3 et GTS aux
Etats-Unis, ou encore & 360Network au Canada. Sans
héritage du passé, ces nouveaux venus sur le marché
ont d’emblée adopté les nouvelles technologies pour se
construire des réseaux. De plus, les ex-titulaires de
monopole ont d ouvrir leur réseau aux fournisseurs de
services Internet (FSI). Parmi ces entreprises, celles qui
faisaient affaire sur la boucle locale ont donc eu I'obli-
gation (que n’avaient pas les nouveaux venus) de
fournir le service local, et ont d0 aussi ouvrir cette
derniére partie du réseau a d’éventuels compétiteurs
quand la concurrence a été permise sur ce marché.
Dans ce contexte d’'innovation et face a cette con-
currence, les sociétés traditionnelles ont deployé
diverses stratégies. Elles ont investi dans leur propre
réseau pour le moderniser et augmenter sa capacité.
Mais elles ont aussi adopté une stratégie de saute-
mouton en faisant I'acquisition de fournisseurs de
services. La stratégie de guichet unique (analysée plus
loin) a aussi été retenue par des sociétés comme Bell
au Canada ou AT&T aux Etats-Unis. Ces sociétés ont

procédé a des acquisitions pour étre présentes dans
plusieurs catégories de services.

WorldCom, née de la fusion de diverses compagnies
de télécommunications, a aussi adopté la stratégie du
guichet unique par intégration verticale et horizontale.
Les acquisitions de UUnet et de MCI ont fait de
WorldCom le plus gros fournisseur de services Internet
en Amérique du Nord et un acteur majeur du marché
de I'interurbain ; une tentative d’acquisition de Sprint,
qui visait a combler la lacune de la société dans la
téléphonie sans fil, a cependant été refusée par les
autorités américaines responsables de la concurrence.
Nous discuterons plus loin de ces stratégies de crois-
sance par acquisitions.

Cette vague de transformations s’est également
accompagnée d’un autre changement majeur sur le
marché des télécommunications. Les ex-titulaires de
monopole, qui étaient jusque-la trés actifs en recherche
et développement — souvent a travers une filiale (comme
Nortel, pour Bell) ou des laboratoires (comme Bell’s Labs,
pour AT&T) —, ont pratiqguement abandonné la R et D,
alors que les équipementiers, tels que Nortel, Lucent et
Cisco, ont connu une croissance fulgurante alimentée
par les progres technologiques et le milieu financier.
Dans le cas de Bell, au Canada, le délestage de Nortel a
été une stratégie qui a permis a I'entreprise d’améliorer
sa position de trésorerie tout en créant des gains pour les
actionnaires. Les ex-titulaires de monopole, devenus
ainsi des opérateurs de réseau et des fournisseurs de
services, navaient pratiqguement plus de contréle sur le
rythme de développement de I'innovation. Il faut voir ici
gu’en abandonnant la fonction de R et D, les compagnies
de télécommunications ont réduit les barrieres a I'entrée
dans leur industrie, puisque tous les nouveaux venus
avaient accés aupres des équipementiers a la plus récente
technologie®. Elles ont donc contribué en quelque sorte
a accentuer la concurrence dans leur secteur.

En plus de faire des acquisitions, les sociétés de
téléphonie ont aussi conclu des alliances avec d’autres
sociétés, surtout a I'étranger. AT&T a établi un parte-
nariat avec British Telecom. Sprint faisait partie de
Global One, une alliance d’envergure qui comprenait
France Telecom et Deutsche Telekom et dont le but
était d’offrir des services complets de télécommunica-
tions de bout en bout aux grandes multinationales.

Les nouveaux venus associés aux « Barons de la bande
passante » ont d’abord compté sur le déploiement de
réseaux de fibres optiques a grand débit pour aller
chercher des fonds sur les marchés financiers. Mais ils ont
aussi déployé des efforts pour développer une clientéle et
apporter du trafic sur leur réseau. Dans ce domaine, QWest
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a été une entreprise modele durant quelques années et
un phare pour les investisseurs. Cette société a conclu
plusieurs ententes de partenariat avec diverses entrepri-
ses et fait quelques acquisitions stratégiques aux Etats-
Unis et ailleurs dans le monde, notamment en Europe.
Puis, avec la vague de fusions et de consolidations qui
prenait de 'intensité a la fin des années 1990, Qwest, en
concurrence avec Global Crossing, a réussi a faire I'ac-
quisition de la société de téléphonie locale USWest.

Cette fusion se fondait sur un modéle d’'affaires
prometteur alliant nouvelle technologie et réseau tradi-
tionnel, culture entrepreneuriale et culture de
monopoleur, un modéle qui, arrimé aux services aux
clients, devait apporter une source de revenu stable.
Cependant, en raison de sa capitalisation surévaluée par
la vague spéculative, QWest a contracté des emprunts
pour faire ces acquisitions, et a donc par la suite fait
face a un co(t de service de la dette important.

Global Crossing, qui, avec la canadienne
360Network, constituait selon Gilder le modéle
d’avenir des sociétés de télécommunications, a aussi
emprunté une voie semblable a celle de Qwest en
faisant I'acquisition de Frontier, une petite compagnie
de téléphonie locale.

Les grands monopoles nationaux en Europe, ainsi
que NTT au Japon, ont essayé de se transformer en
opérateurs globaux offrant un guichet unique a
leurs clients, en faisant des acquisitions, en
construisant de nouveaux réseaux et en prenant part
aux actions des opérateurs étrangers®. Les compa-
gnies européennes ont aussi misé sur le fait que
I'augmentation de la demande dans le domaine des
communications fixes serait suivie par une méme
augmentation en communications mobiles. Ainsi,
plus de 100 milliards d’euros (I'équivalent du PIB de
I'lrlande) ont été dépensés pour financer I'acquisi-
tion de licences des réseaux mobiles 3G.

L’éclatement de la bulle spéculative

Les signes avant-coureurs

C’est en 2000 que les premiers signaux annongant
la fin de la bulle spéculative ont commencé a appa-
raitre, avec I'’effondrement des entreprises Internet.
Ces firmes, qui devaient éclipser les sociétés de la

« vieille économie », ont fait face a une crise de
liquidités, et plusieurs ont déclaré faillite. Des
prévisions irréalistes concernant les transactions en
ligne, une surestimation des revenus publicitaires et
de la fréquentation des sites Web, un mauvais choix
de modeéles d’affaires et une grave sous-estimation
de problémes réels comme I'approvisionnement et

la livraison des biens aux clients sont les princi-
paux facteurs qui ont conduit au retentissant échec
des firmes Internet®. Ce point tournant a été une
premiere indication trés claire qu’il n'y avait
aucune commune mesure entre les prévisions de
croissance du commerce électronique et la réalité.

Les avertissements de Nortel a I'automne de 2000
a propos de ses ventes et de ses profits ont été le
point de départ de la dégringolade de la valeur de son
titre. Puis a suivi le krach des marchés financiers
(actions et dettes) de 2001, qui a lourdement touché
I'industrie des télécommunications.

Le retour a la réalité

En peu de temps, tous les agents de I'industrie des
télécommunications et du secteur financier ont pris
conscience de I'important déséquilibre qui s’était
creusé entre la demande et I'offre de bande passante,
d’une part, et les services qui y sont associés, d’autre
part®. Le probléme ne provenait pas du fait que
chaque firme prise individuellement installait trop de
fibres, mais plutdt du fait que plusieurs firmes étaient
en train simultanément de construire des réseaux
quasiment identiques. Aux Etats-Unis, plus d’une
douzaine de réseaux dorsaux a I'échelle nationale ont
été construits. Un scénario assez similaire s’est repro-
duit en Europe de I'Ouest®. Le cété sombre des vagues
d’innovation a la Schumpeter est illustré a la page
suivante a l'aide du graphique 1, qui résume la
dynamique réelle et financiére du mouvement qui a
deferlé sur I'industrie des télécommunications.

Les conseéquences du surinvestissement dans les

téelécommunications

A partir du graphique 1, on constate que I'excés con-

sidérable d'offre de bande passante a engendré

plusieurs conséquences dans le secteur des télécom-
munications et sur les marchés financiers.

. Evaporation de richesse financiére : On estime de
2% a 2,5 billions® de dollars américains les pertes
boursiéres subies par les investisseurs en
Amérique du Nord a la suite du krach des valeurs
boursiéres des entreprises de I'industrie des télé-
communications. De plus, I'implication des ban-
ques dans ce secteur est estimée a 1 billion de
dollars américains®. Plusieurs banques ont di
prendre des provisions importantes pour
mauvaises créances pour faire suite a la débacle
financiére de I'industrie. Il s’agit d’'un impact
financier considérable qui a touché de facon
directe et indirecte tous les agents économiques.
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En plus de I'effet macro-économique d’une baisse
de richesse sur la demande et sur I’épargne, il
reste encore a apprécier I'incidence a plus long
terme des pertes subies par les caisses de retraite
et par les ménages qui gérent leurs épargnes en
vue de la retraite. Il s’agit d’une illustration des
effets destructeurs de richesse causés par les bulles
spéculatives qui accompagnent les grands mouve-
ments d’innovation a la Schumpeter.

Prix et revenus : Avec, d’une part, 'ouverture de la
concurrence dans le secteur et les excédents consi-
dérables de capacité, et, d’autre part, les effets de la
technologie IP qui abaisse le colt de transport de I'in-
formation, I’économique des réseaux a amené les

de services comme l'interurbain. Le trafic a continué de
croitre (le trafic Internet, par exemple, a doublé chaque
année), mais les compagnies de téléphonie ont appris
que croissance du trafic n’est pas synonyme de progres-
sion des revenus lorsque les prix baissent rapidement.
La récession aux Etats-Unis et le ralentissement de la
conjoncture dans les pays industrialisés ont accentué ce
phénoméne de baisse des revenus.

Tensions financiéres, redressement et faillites : Les
sociétés qui avaient fait des acquisitions a des prix
gonflés par la vague de spéculation se sont retrouvees
avec des dettes parfois énormes. On estime que les
sociétés de téléphonie ont accumulé en Amérique et en
Europe des dettes de 1 billion de dollars américains®.

Graphique 1
Vague d’innovation schumpétérienne et exubérance des marchés
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sociétés a se livrer une guerre de prix (décrite au
graphique 2). D'un prix élevé de monopoleur sur un
marché ou I'arbitrage était inexistant, on est rapide-
ment passé a un marché de forte concurrence. La
bande passante, dont le prix a fléchi de fagon
accélérée a la fin des années 19907, est devenue
I’équivalent d’'une matiére premiére qui se transige sur
les marchés avec des contrats a terme®. Comme les
entreprises, avec la guerre de prix, visaient a prendre
des parts plus grandes de marché et a augmenter le
trafic sur des réseaux sous-utilisés, cela a eu pour
effet net de réduire les revenus des sociétés provenant

Avec des revenus bien inférieurs aux prévisions,
plusieurs sociétés ont éprouvé de grandes difficultés a
faire face aux codts du service de leur dette. Cette crise
de liquidité a conduit plusieurs entreprises a déclarer
faillite. Global Crossing et 360Networks sont parmi les
nouveaux venus qui ont d se réfugier derriére les lois
sur les faillites pour se protéger de leurs créanciers.
D’autres, comme AT&T, ont évité la faillite en vendant
divers actifs et en abandonnant a travers une pénible
restructuration le modele du guichet unique. De plus,
plusieurs sociétés ont d faire d'importantes radiations
d’actifs acquis au cours du boom technologique avec
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Graphique 2
Evolution du marché de la bande passante
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le dégonflement des valeurs nominales. Cela a fait
apparaitre des pertes substantielles sans pour autant
diminuer la valeur des dettes accumulées. Enfin, le
cas de WorldCom illustre les effets pervers d’'une
spéculation fondée sur des données et des prévisions
irréalistes. Devant les attentes du marché financier et
une croissance inférieure des revenus par rapport
aux annonces de la direction, et face au colt élevé
de la dette contractée pour faire des acquisitions, les
gestionnaires ont eu recours a des manceuvres
frauduleuses pour tenter d’éviter la faillite. Celle-ci
n'en a été que plus spectaculaire et dévastatrice pour
les actionnaires.

Les équipementiers : Aux prises avec des excédents
considérables de capacité, les sociétés de télécom-
munications ont réduit de facon draconienne leurs
dépenses en capital. Les fournisseurs d’équipement
ont dd faire face a un effondrement de leurs com-
mandes. Ils ont d0 accepter des pertes importantes
sur leurs stocks et leur achalandage, puisque
plusieurs de leurs clients se sont retrouvés en diffi-
culté financiere ou encore en faillite. De plus, ils ont
aussi radié ou encore vendu une partie des actifs

acquis pendant la bulle spéculative, dont plusieurs

firmes technologiques. Des entreprises comme

Nortel, qui avaient financé les achats de clients

devenus non solvables, ont dQ par le fait méme

essuyer des pertes additionnelles. Nortel a perdu en

guelques mois 98 p. 100 de sa capitalisation et a

entrainé dans sa chute plusieurs sous-traitants de

haute technologie.

Aujourd’hui, les transporteurs font désormais face a
un nouvel environnement qui les force a retarder le
déploiement des technologies de nouvelles générations, a
réduire leurs co(ts et a tirer plus de valeur de leur réseau
existant. Cela force les équipementiers a revoir leur
stratégie de conception de produits et de mise en marché.
s doivent, par exemple, offrir des équipements qui per-
mettent de faire le pont entre les réseaux traditionnels
des transporteurs avec les nouvelles technologies.

Les aspects positifs de la vague d’'innovation
Les actionnaires et les créanciers des entreprises de
télécommunications ont subi les contrecoups de la
débacle du secteur. La mauvaise allocation des
ressources qui a accompagné le boom Internet a
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entrainé des pertes importantes pour I’économie,
puisque les investissements auraient pu étre utilisés de
facon plus rentable. Toutefois, la vague d’innovation a
eu des effets positifs pour les demandeurs des nou-
veaux services mis en marché. Elle a aussi contribué a
relever les gains de productivité dans I’économie® et a
abaisser les colts des produits et services vendus sur
les marchés. Les consommateurs qui ont profité des
baisses de prix et les travailleurs qui ont pu obtenir
des gains de salaires sans créer de tensions inflation-
nistes sont les gagnants de ce boom technologique®.
Le graphique 3 illustre les effets positifs de la vague
schumpétérienne d’innovation.

Les utilisateurs des services de télécommunications
ont bénéficié de plusieurs nouveaux services et d’'une
baisse importante du prix de la bande passante. Les
acces Internet, par exemple, considérés comme des
produits a valeur ajoutée au milieu des années 1990,
sont rapidement devenus, sous I'effet de la concur-
rence et de la diffusion de la technologie Internet, des
services peu coditeux et facilement accessibles pour les
ménages et pour les entreprises. Un abonné a Internet
peut communiquer avec un interlocuteur branché de
n’'importe quelle région du globe sans avoir a encourir
de frais d’interurbain. La construction d’un site Web,
auparavant considérée comme un service réservé aux
grandes entreprises, est maintenant a la portée des
petites entreprises et des particuliers.

L'un des effets majeurs de la révolution Internet est la
transformation des modéles d’affaires dans I'ensemble
de I’économie. Les échanges électroniques de données
entre les entreprises au moyen de réseaux privés exis-
taient déja depuis un certain temps et avaient com-
mencé a transformer les modéles d’affaires® des grandes
entreprises multinationales. Les firmes Internet ont con-
tribué a faire connaitre le commerce électronique aux
divers agents économiques. De nouvelles firmes ont
construit d’emblée des modeles d’affaires rentables
fondés sur les échanges électroniques d’information.

Le cas du fabricant d’ordinateur Dell demeure le
modeéle de référence. L'entreprise traite avec ses clients
de partout dans le monde a partir de son site Internet
et transmet électroniquement a son réseau de sous-
traitants les commandes de piéces nécessaires pour
répondre aux besoins de la clientéle. Le produit est
livré au client et le service aprés-vente est en bonne
partie fait & partir de son site Internet. De plus, Dell
accumule sur ses clients diverses informations qui lui
permettent de bien connaitre leurs besoins et de con-
cevoir en fonction de ces besoins les générations
prochaines de produits. Ce modéle permet d’atteindre
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un haut niveau de productivité, de minimiser les co(ts
de transaction et d’interaction avec les intervenants tout
au long de la chaine de valeurs ajoutées et

d’assurer a la clientéle un service personnalisé.

Les entreprises de toute taille de la « vieille
économie » se sont appropriées, a des degrés divers et de
différentes facons, ce modéle d’affaires rendu accessible
grace a la technologie Internet et & son réseau public.
Cela s’est traduit notamment par des gains de produc-
tivité, des baisses de prix de divers biens et services, une
accélération de la mise en marché de nouveaux produits
plus performants, et une amélioration de la relation
entre les clients et les vendeurs. 1l s’agit de gains impor-
tants pour I’ensemble des agents économiques.

Cette transformation de I'économie est d’ailleurs loin
d’étre terminée. Sous le jeu de la concurrence et de la
disponibilité grandissante de la technologie Internet,
notamment dans sa version sans fil, la révolution
numérique qui se fait grace aux réseaux de télécommuni-
cations va continuer & moyen terme de transformer les
facons de faire dans I'’économie, y compris dans le secteur
public (incluant, le cas échéant, la santé et I'’éducation), et
étre ainsi une source d’amélioration des niveaux de vie.
Les innovations majeures empruntent des parcours diffi-
ciles a prévoir et s'échelonnent sur des décennies avant
d’avoir leur plein effet. Une erreur majeure des analystes

Gaphique 3
Vague schumpétérienne : impact de l'innovation et
du déploiement des réseaux de bande passante
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de la révolution numérique a été de croire que les
fagons de faire dans I'’économie et la société en général
allaient se transformer rapidement et sans interruption.
Enfin, les prétendus nouveaux paradigmes de ges-
tion ont disparu des analyses financiéres, et I'on
assiste a un juste retour aux critéres habituels de
rentabilité pour juger des investissements. La distinc-
tion entre « vieille » et « nouvelle » économie, a I'ori-
gine d’erreurs de prévisions, de décisions
d’investissement et de choix de modeéle d’affaires®, a
pratiqguement disparu du vocabulaire des analystes.

Modeles d’affaires : I'approche
du « guichet unique » ou de
la « convergence »

n plus des excés d’investissement dans les

capacités de transport, le choix des modéles

d’affaires a aussi contribué a la transformation
et aux difficultés du secteur des télécommunications.
Parmi les nombreuses fusions qui ont été réalisées
dans I'industrie des télécommunications, plusieurs
n’ont pas donné les résultats escomptés. Des sociétés
doivent aujourd’hui démanteler les conglomérats édi-
fiés pendant le boom Internet, puisque les stratégies,
qui reposaient sur des modéles d’affaires fondés sur
I'intégration verticale et I'intégration horizontale, se
sont avérés des échecs dans plusieurs cas.

Le choix des modéles d’affaires
La stratégie du guichet unique, en régime de concur-
rence, a pour but d’établir une présence sinon domi-
nante ou a tout le moins incontournable sur le
marché. Une telle stratégie est inspirée a la fois de la
culture de monopole des entreprises de télécommuni-
cations traditionnelles, habituées a offrir tous les ser-
vices sur le marché, et de la stratégie du regroupement
des services (« bundling ») comme technique de mar-
keting visant @ maximiser le nombre de clients sur un
réseau de transport d’information. Les ex-titulaires de
monopole ayant une base de clientéle encore impor-
tante, des moyens financiers appréciables et un porte-
feuille substantiel d’actifs ont vu la une excellente
stratégie pour répondre a la concurrence croissante.
A 'opposé de cette approche dont I'objectif est de
détenir tous les actifs qui définissent la compétence
d’une entreprise, il y a celle du courtier ou de la syn-
dication. Cette stratégie consiste a offrir tous les ser-
vices aux clients en ne détenant aucune

infrastructure ou en ne possédant que certains actifs
clés (comme un réseau de téléphonie), et en faisant
appel a plusieurs fournisseurs de services qui détien-
nent des actifs de télécommunications. Un courtier
doit avoir une connaissance en profondeur du
domaine des télécommunications pour bien répondre
aux besoins des clients et étre en mesure de gérer
tout un réseau de fournisseurs de services. Face a la
fragmentation et a la spécialisation du marché de
I'informatique, c’est le modéle qu’a récemment
appligué IBM en créant son service de consultation

« Global Services », ou des spécialistes établissent les
meilleures solutions pour les clients, solutions qui
comportent des produits qui viennent de fournisseurs
autres qu’IBM. La compagnie n’a pas a exceller dans
tous les créneaux du marché et met en valeur sa vaste
connaissance de I'informatique. IBM s’est mise a
I’écoute de ses clients sur un marché ou elle a perdu
le quasi-monopole qu’elle détenait autrefois.

Les sociétés traditionnelles de téléphonie ont plutdt
été habituées historiquement a fonctionner dans un
univers ou elles controlaient les infrastructures sup-
portant les services offerts*. Lorsque le marché con-
nait une expansion de capacité et de services offerts,
une telle stratégie implique plusieurs acquisitions
d’actifs. AT&T et WorldCom, aux Etats-Unis, et BCE,
au Canada, avaient adopté cette stratégie. Du coté des
nouveaux venus, la stratégie d’acquisition a été percue
comme un moyen d’acquérir rapidement des clients de
facon a accroftre I'utilisation des réseaux mis en place.
Qwest et AOL sont allées dans cette direction.

La stratégie d’intégration
La stratégie dite de convergence n’est autre chose que
la stratégie conventionnelle de I'intégration
verticale®. A la fin des périodes d’expansion, lorsque
les sociétés ont des liquidités, on assiste souvent a un
important courant d’acquisitions dont I'objectif est la
création d’une intégration verticale ou encore hori-
zontale d’entreprises. L'intégration verticale comme
stratégie d’affaires n’a pas eu historiquement beau-
coup de succes®. Récemment, une étude® réalisée a
I’échelle mondiale a montré que, sur la période 1990-
1997, peu de fusions ont permis d’atteindre les objec-
tifs poursuivis. Les résultats indiquent que seulement
12 p. 100 des entreprises fusionnées ont réussi a
améliorer la croissance de leur chiffre d’affaires. Les
entreprises fusionnées dans les secteurs de haute
technologie n’obtiennent pas de meilleurs résultats.
L'un des facteurs qui expliquent ces résultats est
le fait que ce ne sont pas les colts et les supposées
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économies d’échelle et d’envergure ou de réseau qui
determinent le succes d’une fusion, mais bien plutdt
la croissance des revenus de I'entité fusionnée. La
non-réalisation des promesses des gestionnaires en
termes de progression des revenus fait baisser le
cours de I'action de la nouvelle société. Les mesures
que prennent alors les dirigeants pour réduire les
colts ont pour effet de handicaper la nouvelle
entreprise et de I'empécher de croftre. Les problemes
de fusion de différentes cultures d’entreprise ren-
dent, dans ce contexte, les choses encore plus diffi-
ciles. On observe alors des ventes d’actifs et un
démantélement au moins partiel du conglomérat.
Les actionnaires font ainsi souvent les frais des
promesses non réalisées faites par les gestionnaires
au moment de I'acquisition.

L'intégration ou la syndication : analyse du
cas de BCE

Vue d’ensemble : La stratégie de BCE a été inspirée a
la fois du modéle du guichet unique détenteur des
actifs de transport et aussi de celui de la « conver-
gence » entre la capacité de transport, I'informatique
et le contenu. On retrouvera a I'annexe 1 les princi-
paux éléments de cette stratégie, qui comporte la
création de nouvelles filiales, I'acquisition d’entre-
prises et des alliances avec des partenaires.

« Connectivité, commerce et contenu » étaient les
termes retenus pour décrire la stratégie derriere le
conglomérat construit par les dirigeants de BCE. On
misait sur les synergies entre les différents actifs de
I'ensemble de fagon a ce que la rentabilité du con-
glomérat surpasse la somme des profits des unités.
Par exemple, a travers le portail Sympatico de Bell
Actimedia, on comptait amener les clients a s'abonner
au Globe and Mail et a regarder diverses émissions de
la chaine CTV. Avec ce conglomérat, Bell devenait
« incontournable » sur le marché des communications.

Le résultat de la stratégie de BCE concorde avec les
résultats de I'étude McKinsey sur les fusions que nous
avons citée plus haut. Les synergies obtenues entre les
unités du conglomérat n’ont pas été a la hauteur des
attentes. Comme cela a été le cas de fagon générale
dans cette industrie, le pouvoir d’attraction du portail
ainsi que les résultats des efforts de marketing croisé
entre les produits offerts sur Internet ont été inférieurs
aux prévisions. De plus, I'achat a fort prix de
Téléglobe a été une mauvaise acquisition. Les investis-
seurs ont sanctionné sévérement la stratégie de BCE.

Convergence : acquisition ou syndication : Le cas de
BCE nous permet d'illustrer la stratégie de convergence
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a I'aide du graphique 4, qui s’applique aux entreprises de
communications qui ont adopté la stratégie dite de

« convergence » de transport et de contenu. Puis, a I'aide
du graphique 5, nous montrerons que BCE aurait pu
obtenir les résultats recherchés en utilisant le modele de
syndication qui implique peu ou pas d’acquisitions.

La stratégie de convergence vise a permettre a une
entreprise qui vend des services de communications de
gravir un échelon de valeurs ajoutées de facon a obtenir
un rendement plus élevé sur ses actifs. Dans ce modéle, la
combinaison de la connectivité et du contenu vise a attirer
une clientele de plus en plus importante et a amener celle-
ci a faire de multiples transactions électroniques : I'entre-
prise devient en quelque sorte un cyber-courtier capable
d’offrir une vaste sélection de biens et services dont cette
clientéle a besoin®.

Au graphique 4, on retrouve, dans la partie inférieure
du triangle, la situation de BCE avant ses principales
acquisitions. La société possédait un réseau (doté entre
autres d’une capacité de transport de données a haute
vitesse, Nexia) et offrait des services Internet aux entre-
prises et aux ménages grace a Sympatico-Lycos.
L'entreprise voulait offrir des produits a plus haute valeur
ajoutée, car, sous I'effet de la concurrence, I'accés Internet
et les autres produits (comme les engins de recherche ou
I’hébergement de données) étaient devenus des services
offrant de faibles marges bénéficiaires. C’est pourquoi on
a adopté une stratégie qui visait a permettre de se dépla-
cer vers le haut du triangle, ou I'on retrouve des activités
a plus haute valeur ajoutée. Il s’agissait d’'activités d’'in-
fomédiation, qui devaient permettre a BCE, avec d’autres
partenaires (comme des banques, pour I'aspect financier,
et divers fournisseurs de biens et services), de devenir un
super-courtier offrant aux clients un vaste choix de
transactions. Pour atteindre cet objectif, il fallait offrir du
contenu qui attirerait une clientéle plus nombreuse et
préte a payer pour y avoir accés. Une clientéle plus
importante devait aussi attirer davantage les annonceurs.
Plus le portail est connu et agrége le trafic, plus il attire
de clients en réduisant les colts de transaction et de
recherche, et plus il tend & s'imposer sur le marché. C’est
un effet de réseau semblable a celui qu’a utilisé Windows,
de Microsoft, une entreprise qui a réussi ainsi a s'imposer
sur le marché. C’est aussi ce que I'on entendait par « effet
de levier de la marque de commerce », Bell dans ce cas-ci.
C'était au cceur de la stratégie de convergence.

Mais I'effet d’attraction du contenu ne s’est pas mani-
festé avec I'ampleur prévue, et la fonction d’infomédiaire
s’est plutdt fragmentée sur le Web ; ce sont des sites spé-
cialisés comme E-Bay ou Amazon qui ont eu d’avantage
de succes en matiére de transactions. Il est encore possi-
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Graphique 4
La stratégie de convergence de BCE

Intégration verticale/

Partenaires,

L. convergence e
Valeur Création acquisitions,
ajoutée de valeur alliances
élevée Infomédiation
« Transactions : Portail horizontal/PME Banques,
effet levier cartes de crédit,
complet Synergies K fournisseurs
« Effet levier des V Contenu T _
commodités-réseau Ménages/PME Acquisitions :
« Interaction avec clientéle Globe and Mail, CTV, TQS...
. Externalités Synergies

A

Y
faible

) Y Commodités‘r i
« Portée Connectivité Bell/Nexxia/
« Effet de levier de la marque Internet Sympatico-Lycos
° ﬁgg?i%it:ur Hébergement
° Furetage

ble que le role d'infomédiaire général se développe sur
le Web, mais il faudra attendre des générations futures
d’internautes pour que cette fonction devienne rentable.

BCE s’est donc retrouvée avec des actifs dont elle n'a
pas réussi a tirer la valeur gu’elle prévoyait au moment
ou elle a réalisé de colteuses acquisitions. C’est ce qui
explique la décision récente de la nouvelle direction de
mettre ces actifs en vente. Tous les codts reliés aux trans-
actions et aux pertes sur la valeur des actifs auraient pu
étre évités, au moins en partie, si I'entreprise avait adopté
la stratégie de syndication illustrée au graphique 5.

La stratégie de syndication ne consiste pas a acheter
des entreprises de contenu, mais plutét a conclure des
alliances ou des partenariats avec divers fournisseurs de
contenu sans avoir a investir dans les entreprises parte-
naires, sauf possiblement dans le cas de certaines firmes
dont on estimerait que les produits sont essentiels au
succes de la stratégie. Avant de conclure des ententes, on
peut mettre les fournisseurs en concurrence les uns avec
les autres de fagon a obtenir les meilleurs rapports qua-
lité/prix. On réussit, de cette maniére, a aller chercher
une vaste gamme de contenus en fonction des besoins
prévus de la clientele. Il est toujours possible d’ajouter de
nouveaux fournisseurs ou de mettre un terme a certaines
ententes en fonction de I'évolution des besoins du
marché. Le maitre d’ceuvre doit étre capable d’observer
efficacement I'évolution du marché, ainsi que de négo-
cier avec plusieurs fournisseurs et de gérer plusieurs
ententes a la fois. Cela implique donc certains coQts de

complexité qu'il faut pouvoir assumer, mais cette
stratégie est beaucoup plus souple et financierement
moins contraignante que celle de I'intégration verticale®.
Cette stratégie est bien connue dans le monde de I'in-
formation ; une entreprise de distribution d’'information
— un journal, par exemple — doit s’approvisionner a
plusieurs sources pour obtenir I'information. Elle peut
détenir certains fournisseurs jugés essentiels, mais
procédera plutdt, en général, par ententes avec plusieurs
sous-traitants. Dans le cas des firmes Internet, le courtier
en ligne E-Trade, par exemple, a adopté la stratégie de
la syndication en ayant recours a plusieurs fournisseurs
d’informations et d’analyses financieres. E-Bay, une
entreprise Internet rentable, a d’une part plusieurs four-
nisseurs d’accés en amont, et d’autre part plusieurs
autres en aval qui se chargent de livrer et d’assurer les
biens échangés sur son site, ainsi que de sécuriser les
paiements et, le cas échéant, de faire le recouvrement
des créances. E-Bay a récemment acquis Paypal, une
entreprise qu’elle a jugée essentielle & la bonne conduite
de ses affaires. Autrement, elle fonctionne grace a des
ententes avec plusieurs sous-traitants et partenaires. BCE
aurait donc pu utiliser cette stratégie, et il est probable
que, de cette facon, la valeur des actions aurait été
mieux protégée®. Les difficultés de BCE ne viennent pas
seulement de I'excédent de capacité que connait I'indus-
trie et de la baisse des prix de services comme l'interur-
bain, mais aussi de son choix de stratégie de croissance.
Cette analyse vaut aussi pour AOL/Time Warner ou
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Graphique 5
La stratégie de convergence par syndication
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encore pour Vivendi, qui ont été les principaux adeptes
de la stratégie de convergence. Dans le cas de AOL, non
seulement les synérgies souhaitées ne se sont pas
matérialisées, mais il y a également eu un probléme bien
documenté de cohabitation de cultures d’entreprise ;
c’est un type de probleme que peut entrainer une fusion
et dont méme la seule perception peut devenir cruciale.
Les frictions entre les deux organisations de départ ont
aussi contribué a I'échec de la transaction.” Enfin, au
Québec, I'acquisition de Vidéotron par Quebecor est une
intégration a rebours, le détenteur de contenu acquérant
le transporteur. Quebecor et la Caisse de dépot et place-
ment auraient sans doute pu éviter en grande partie la
radiation d’actifs s'ils avaient mis le contenu de
Quebecor en valeur en négociant simplement sa
présence sur divers portails. Quebecor n’avait pas, du
point de vue de la promotion du contenu, a détenir d'in-
frastructures de transport pour y arriver; bien sQr,
d’autres objectifs ont pu motiver cette acquisition.

Conclusions
En plus de la croissance excessive de la capacité de
transport alimentée par les « prophétes » de la bande
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passante, de mauvais choix de modeles d’affaires sont
venus amplifier la débéacle du secteur des télécommunica-
tions. Comme bien d’autres gestionnaires I'ont fait dans le
passé en période d’expansion économique et a la faveur
de marchés financiers trés favorables, les dirigeants de
I'industrie ont cru que les acquisitions seraient une voie
prometteuse pour assurer la croissance des bénéfices a
plus long terme. Ces dirigeants ont maintenant I'allure
d’apprentis sorciers, alors que leurs successeurs doivent
souvent, pour éviter le pire, démanteler les empires édifiés
par leurs prédécesseurs. Ce sont les actionnaires et les
créanciers des sociétés de téléphonie qui ont fait les frais
de cette aventure du guichet unique et de la convergence.

La vague schumpétérienne des
télécommunications au Canada

L'ampleur du phénomene
‘ampleur de la vague d’innovation au Canada n’a
pas été comparable a celle que I'on a pu observer
aux Etats-Unis. D’abord, au sortir de la récession, le
Canada était aux prises avec un déficit budgétaire consid-
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érable, et le fardeau de la dette publique pesait lourde-
ment sur I'’économie canadienne. Les hausses d’impot
destinées a réduire le déficit freinaient de fagcon sensible
la croissance de la consommation, et les besoins d’em-
prunts des gouvernements créaient des tensions sur les
marchés financiers. Aussi, de 1992 & 1998, la crois-
sance moyenne du PIB au Canada (2,9 p. 100) était sen-
siblement inférieure & celle des Etats-Unis, qui se situait
autour de 3,5 p. 100. Avec la disparition des déficits et
la réduction du poids de la dette, le Canada a vu sa
croissance s’accelérer a partir de 1998-1999, alors que
la bulle spéculative touchait a sa fin. Le Canada a évité
la récession qui a sévi aux Etats-Unis et qui résultait en
bonne partie de I'éclatement de la bulle spéculative
décrite plus haut. La chute des entreprises Internet, les
faillites spectaculaires d’entreprises de la « nouvelle
économie », Enron en téte, et la débacle du secteur des
téléecommunications ont entrainé I’économie américaine
dans la récession de 2001.

Le Canada n’a pas connu un retournement aussi
spectaculaire dans le secteur des télécommunications.
Quelques entreprises comme AT&T Canada,
360Network et Téléglobe, filiale de Bell, ont eu
recours a la loi sur les faillites, alors que Nortel a subi
une restructuration majeure. Cela a certes contribué
au ralentissement de I’économie qui s’est produit en
2001, mais sans avoir I'effet qu’a eu I'écroulement des
entreprises Internet et de grandes sociétés comme
WorldCom sur I’économie américaine.

Ouverture de la concurrence

et évolution du marché

Dans le secteur des télécommunications, I'approche du
CRTC face a I'ouverture de la concurrence n’a pas con-
duit, comme cela a été le cas aux Etats-Unis pour AT&T
en 1984, a un démantélement des plus grosses sociétés
canadiennes comme Bell et Telus. Si le Canada avait
suivi le modele américain, BellLocal serait devenue une
entreprise indépendante de Belllnterurbain. Les ex-titu-
laires de monopole ont plutdt gardé la partie de leurs
opeérations reliée aux appels locaux, et ont ainsi conservé
leur emprise sur le dernier kilomeétre que les signaux
doivent parcourir pour atteindre les clients. L'ouverture
de la concurrence s'est faite d’abord dans le domaine des
appels interurbains, et les membres de Stentor — orga-
nisme qui regroupait toutes les entreprises de télécom-
munications en situation de monopole — ont d( ouvrir
leur réseau aux nouveaux venus sur ce marché. Puis, le
décloisonnement de la téléphonie et de la cablodistribu-
tion (la décision historique 94-19 du CRTC) a permis la
concurrence entre ces deux secteurs de transport de I'in-

formation. Maintenant, les entreprises de cablodistribu-
tion offrent des services d’acces Internet et de transport
de données et peuvent offrir des services de téléphonie,
alors que les compagnies de téléphone peuvent offrir des
services de télédiffusion.

Enfin, I'ouverture de la concurrence sur le marché
des services locaux et interurbains s’est faite suivant
un processus complexe et s’est accompagnee de régles
multiples. Les ex-titulaires de monopole ont di venti-
ler leurs co(ts et leurs actifs de fagon a pouvoir établir
des tarifs d’acces a leur réseau. Le rééquilibrage des
tarifs sur le marché du service local a permis de
réduire I'interfinancement en faveur du marché rési-
dentiel, mais sans I'éliminer complétement. Les con-
currents des anciens membres de Stentor ont alors dQ,
en plus de payer des frais d’acces au réseau, con-
tribuer a I'interfinancement relié au marché du service
local résidentiel. Elément plus complexe encore, les
nouveaux venus sur la boucle locale ont droit a une
subvention transférable (« portable subsidy »), payée a
méme les contributions, pour compenser I'écart entre
les colits et les tarifs sur ce marché. En somme, le
CRTC a considéré que son mandat I'autorise & faire de
la redistribution de revenus sur le marché de la télé-
phonie. Tout cela complexifie le fonctionnement du
marché de la téléphonie, et est & I'origine de tensions
continuelles entre les nouveaux venus et les ex-titu-
laires de monopole.

L'approche du CRTC, dite du « retrait du régulateur »
(« forbearance ») lorsque la concurrence est suffisante, a
permis de créer un environnement concurrentiel sur le
marché de I'interurbain au Canada®. En fait, plusieurs
entreprises se sont présentées sur le marché de I'in-
terurbain® ; mais il s’est surtout agi de revendeurs, et
un nombre limité de nouveaux venus ont déployé de
véritables réseaux sur le territoire. Sauf dans quelques
cas, comme celui de Fonorola, ce sont surtout des
societés ayant des affiliations américaines (par exemple
Sprint et AT&T, qui a fait I'acquisition d’Unitel) qui ont
investi dans les infrastructures.

Compte tenu de la petite taille du marché canadien
et de I'importance qu’y occupent des sociétés comme
Bell et Telus, il n’y a pas eu au Canada une vague de
nouveaux venus comparable & celle qui s’est produite
aux Etats-Unis, ol des entreprises naissantes ont
quadrillé le territoire de fibres optiques ; seule 360
Network peut étre classée parmi les « Barons de la
bande passante ». Enfin, avec l'arrivée d’Internet,
plusieurs FSI ont fait leur apparition au Canada et
certains, comme I-Star, ont eu des succés éphémeéres
sur le marché financier. Les grandes sociétés de télé-
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phonie et de cablodistribution ont contribué a la con-
solidation du marché. Il n'y a pas, sur le marché
canadien, de FSI comparable a AOL et qui aurait
exercé un effet important d’agrégation de trafic et
représenté une menace sérieuse pour les télécommu-
nicateurs et les cablodistributeurs.

Le décloisonnement de la téléphonie et de la
céblodistribution au moment de la décision historique
94-19 n’a cependant pas eu tous les effets escomptés.
Les entreprises de cablodistribution offrent des
services d’acces Internet et de transport de données,
mais, contrairement aux prévisions, elles n’ont pas
envahi le marché de la téléphonie.

La concurrence sur le marché de I'interurbain a été
suffisamment importante pour faire en sorte que le
CRTC se retire et laisse le marché déterminer les prix.
Les ex-membres de Stentor ont perdu des parts signi-
ficatives de marché dans un contexte de baisse impor-
tante des tarifs. En 1999, environ 25 p. 100 des ventes
sur le marché de l'interurbain appartenaient aux con-
currents des ex-titulaires de monopole™. La baisse des
prix a eu un effet négatif sur la rentabilité des anciens
membres de Stentor, et ceux-ci ont d deployer beau-
coup d’efforts pour préserver la valeur de leur capitalisa-
tion. La stratégie de BCE analysée plus haut et la baisse
des prix sur le marché de la téléphonie ont pénalisé les
actionnaires de la société. Toutefois, la présence des ex-
membres de Stentor sur le marché du service local et
I'absence quasi totale de concurrence sur ce segment du
marché (voir plus loin) ont assuré a ces entreprises un
flux de revenus qui a permis de stabiliser leur situation
financiére. En comparaison, aux Etats-Unis, les concur-
rents présents sur le marché de I'interurbain n’ont pas eu
cette source stable de revenus et ont donc été encore
plus durement touchés par la guerre des prix.

Mais les nouveaux venus sur le marché de I'interur-
bain ont éprouvé beaucoup de difficulté a atteindre la
rentabilité. Le cas de AT&T Canada illustre bien ce
phénomeéne. Gréace a l'intervention du gouvernement
fédéral, AT&T Canada a d’abord repris Unitel, qui avait
déja perdu pres d’'un demi-milliard de dollars ; on a per-
mis a la société américaine de détenir 49 p. 100 de la
compagnie canadienne. Mais, ne réussissant pas a étre
vraiment rentable, AT&T Canada s’est départie du secteur
résidentiel (repris par Primus) pour se concentrer sur le
lucratif secteur des affaires. Puis, en octobre 2002, I'en-
treprise a déclareé faillite, et la société-mere américaine a
décidé de se retirer de cette filiale. Aujourd’hui, AT&T,
allégée du fardeau de sa dette, est devenue Allstream ; on
ne peut encore affirmer si elle réussira ou non a étre
rentable®. Ces nouveaux venus sur le marché de I'in-

17

terurbain ont toujours soutenu que les frais d’acces au
réseau consentis par le CRTC aux ex-monopoleurs étaient
trop élevés pour que de nouvelles entreprises puissent étre
rentables. Nous reviendrons plus loin sur cette épineuse
question de la rentabilité des concurrents de Telus et de
Bell et des frais d’accés au réseau.

Comme cela a été le cas aux Etats-Unis, les utilisateurs
canadiens — aussi bien les ménages que les entreprises —
sont les grands gagnants de I'ouverture de la concurrence
et du boom de la technologie. Grace au jeu de la concur-
rence, ils ont bénéficié d’une baisse des prix de I'interur-
bain et des acces Internet. Ils ont aussi profité de
nombreux nouveaux services offerts sur le marché. Et
grace entre autres au réseau de cablodistribution, les
Canadiens bénéficient maintenant d’une offre concurren-
tielle en matiere d’'acces Internet a haute vitesse.

L’évolution de I’i_ndu_strie
des télécommunications

L'industrie au sortir de la correction
de marché

‘industrie doit maintenant composer avec les con-

ditions qui découlent des exces spéculatifs des

derniéres années, et satisfaire les besoins d’une
clientele dont les objectifs sont arrimés a la réalité
économique. Du coté de la demande, I'’ensemble de
I’économie continue & se numeériser, mais a un rythme
réaliste et sous des contraintes de colts et de rentabi-
lité. Le commerce électronique va continuer de pro-
gresser, mais pour atteindre des niveaux bien inférieurs
a ceux que certains prévoyaient il y a quelques années.
Du c6té de I'offre, on estime que I'industrie fonctionne
a environ 40 p. 100 de sa capacité* et qu’il faudra
attendre jusqu’en 2006 avant que I’excédent se résorbe.

De plus, une menace, liée a la loi sur les faillites, pése

sur I'industrie. Lorsque des sociétés utilisent cette loi
pour se protéger de leurs créanciers, leur capacité de
transport ne disparait pas pour autant. Si elles réussis-
sent a s’entendre avec leurs créanciers, elles reviennent
alors sur le marché avec une dette allégee, tandis que
leurs concurrents qui n’ont pas fait faillite doivent con-
tinuer & assumer les co(ts de service de leur dette. Au
Canada par exemple, 360Networks, AT&T Canada et
Téléglobe ont conclu de telles ententes avec leurs
créanciers. Des investisseurs peuvent aussi racheter les
sociétés en faillite a un prix bien inférieur aux codts
encourus pour mettre en place des réseaux de transport
a haute capacité. Déja, on a assisté a quelques achats de

©SUOIIBOIUNWWOD3|3) S3| suep auualigradwnyds anbea e

neaqey sanp Jed sanbijgnd sanbiirjod sa| ynod suorlearjdwi



aolt 2004

n° 7,

10,

IRPP Choix, vol.

transporteurs a des prix qui ne représentaient qu’une
fraction de la valeur passée de ces entreprises®.

On voit ici I'asymétrie concurrentielle qui risque
d’émerger sur le marché des télécommunications. Les
entreprises acquises & bon marché ou celles qui se
sont allégées du fardeau de leur dette pourront, pour
augmenter la clientéle sur leur réseau, déclencher une
autre guerre des prix qui risque d’étre fatale aux com-
pagnies qui ont réussi a survivre aux conditions diffi-
ciles du marché. Des sociétés américaines endettées
comme Verizon, QWest ou encore AT&T pourraient a
leur tour devoir se réfugier derriére la loi sur les fail-
lites. On pourrait alors parler d’effet « domino », une
situation que prédisent certains analystes®, et qui con-
firmerait la tendance dangereuse a la baisse des prix
associée a I'excédent de capacité, dévastatrice pour les
investisseurs du secteur des téléecommunications. Le
processus de destruction de richesse di aux exceés
passés pourrait donc se poursuivre pendant un certain
temps avant que I'industrie ne réussisse a se stabiliser.

La poursuite de la consolidation
Compte tenu de I'excédent d’offre, ainsi que de
I’économique des réseaux — qui exige que I'on amor-
tisse les frais fixes des infrastructures sur le plus grand
nombre possible de clients —, le mouvement de consoli-
dation qui s’est amorcé avec la faillite de plusieurs
transporteurs devrait se poursuivre pendant une cer-
taine période. Les ex-titulaires de monopole de la
boucle locale aux Etats-Unis (les RBOC), en particulier,
se retrouvent actuellement dans une situation finan-
ciére généralement meilleure que les autres trans-
porteurs et pourraient faire I'acquisition a des prix trés
avantageux de sociétés d’interurbain qui viennent de se
sortir de la faillite ou qui luttent pour I'éviter. Dans leur
résistance a ouvrir le marché local & la concurrence
(que nous analyserons plus loin), ces sociétés ont déja
procédeé a une vaste consolidation de ce segment du
marché des télécommunications, grace a plusieurs
acquisitions. SBCCommunications, par exemple, est
devenue de cette fagon un nouveau géant des télécoms.
Récemment, certains Etats ont forcé les RBOC &
baisser leurs tarifs de gros sur la boucle locale de
facon a stimuler la concurrence. AT&T a profité de ces
décisions pour assurer une présence sur le marché du
service local dans huit Etats, et WorldCom, main-
tenant sous le chapitre 13 de la loi américaine sur les
faillites, offre des services locaux dans 33 Etats®. Si
cette concurrence continue de prendre de I'ampleur, il
pourrait é&tre possible que I'on autorise les RBOC qui
ont le droit d’étre présentes sur le marché de I'interur-

bain a acquérir un transporteur®. Le marché américain
se rapprocherait alors du marché canadien, puisque
des sociétés pourraient étre présentes a la fois sur le
marché de I'interurbain et sur la boucle locale. Si, a
titre d’exemple, un géant comme
SBCCommunications, ou encore Verizon®, faisait I'ac-
quisition a un prix avantageux d’un autre géant en
faillite comme WorldCom, la nouvelle entreprise serait
en position de mieux exploiter les économies de
réseau et d’assurer un flux plus stable de revenus. Une
telle consolidation nous amenerait vers un marché des
télécommunications a caractere plutdt oligopolistique.

Au Canada, on a aussi assisté a la consolidation du
marché, que I'on peut par exemple observer avec ce
gue sont devenus des ex-membres de Stentor. BCTel et
AGT, dans I'Ouest canadien, se sont regroupées pour
former Telus, qui a par la suite procédé a des acquisi-
tions sur le marché canadien, notamment en achetant
QuébecTel, au Québec, et Clearnet, en Ontario, dans le
domaine du sans fil, avec I'objectif de concurrencer
Bell sur I'ensemble du territoire canadien. On a vu que
Bell a conclu diverses alliances impliquant des partici-
pations financiéres pour étendre sa présence sur le
marché canadien. Sprint Canada a fait I'acquisition du
transporteur Fonorola, spécialisé dans les services aux
entreprises, et AT&T Canada a acheté MetroNet, un
fournisseur de téléphonie locale pour les entreprises
dans les grands centres urbains. Telus, nous I'avons
dit, s’est portée acquéreur de QuébecTel, alors que Bell
a conclu divers accords avec des transporteurs comme
Aliant, dans I'Est du pays, et Manitoba Tel, dans
I'Ouest, en plus de détenir Télébec au Québec.

La consolidation du marché peut aussi se faire a
travers de nouveaux venus qui disposent des liqui-
dités et de I'expertise nécessaires pour offrir des
services spécialisés. Ainsi, Integrated Device
Technology (IDT), un intégrateur de systemes, a
acquis le transporteur en faillite Winstar pour une
fraction de sa valeur aux livres (42 millions de dol-
lars), et pourrait faire d’autres acquisitions a bon
marché de sociétés en faillite ou en difficulté.

Les modeles d’affaires en émergence

Aprés la convergence et le guichet unique, les modeles
d’affaires qui devraient s'imposer sont ceux qui exi-
gent une plus grande spécialisation des entreprises. Les
tendances récentes de consolidation permettent de
prévoir que trois modéles d’affaires seront trés présents
dans les années a venir. Le premier est celui des
sociétés de téléphonie qui, s’étant recentrées sur leur
mission traditionnelle, deviendraient dans un monde
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compétitif des transporteurs trés efficaces aux codts
d’exploitation trés bas, d’une grande fiabilité et offrant
des platesformes capables d’intégrer les diverses tech-
nologies sur le marché. On peut penser que le recen-
trage en cours de Bell Canada va dans cette direction.

Le deuxiéme modele d’affaires correspond aux
entreprises qui occuperaient un créneau spécialisé du
marché, comme les services a large bande, notamment
pour les échanges de données complexes entre les
entreprises ou d’autres organisations a I'échelle inter-
nationale. En consolidant des réseaux a large bande et
en utilisant son expertise informatique, une entreprise
comme IDT pourrait se diriger vers ce modéle. Au
Canada, AT&T, devenue Allstream apres sa faillite, a
cédé sa clientéle résidentielle a Primus et se spécialise
maintenant dans les services aux entreprises.

Enfin, le troisieme modele — nous I'avons décrit
plus haut — est celui du courtier qui offre, en parte-
nariat avec d’autres sociétés, un assemblage de solu-
tions a ses clients. C'est le cas, par exemple, des
sociétés de téléphonie qui délaissent le role de trans-
porteur pour se concentrer sur une offre de services a
valeur ajoutée. La nouvelle direction de AT&T, aux
Etats-Unis, semble aller dans cette voie. AT&T s’est
départie de plusieurs actifs liés au modeéle de guichet
unique et désire se retirer du secteur résidentiel pour
Se consacrer aux services aux entreprises. La société a
d'ailleurs conclu en décembre 2002 une entente avec
IBM et Intel pour créer une coentreprise, Cometa
Networks, qui offre les services d’un réseau intégré
d’accés Internet sans fil (Wi-Fi) aux entreprises dans
les aéroports, les édifices a bureaux et d’autres lieux
publics. AT&T a donc assemblé avec des partenaires
une offre de services a valeur ajoutée pour les entre-
prises qui doivent maintenir un contact Web continu
avec leurs cadres en déplacement.

Dans quelques années, I'industrie des télécommu-
nications aura changé de profil et redeviendra, apres
les « années folles » du boom Internet, une industrie
mieux ancrée dans la réalité du marché et bien
arrimée sur des critéres de rentabilité.

Les politiques de regulation
et la vague schumpétérienne

‘ouverture de la concurrence sur les marchés de

la téléphonie a été un élément important de la

vague d’innovation des années 1990. Si les
sociétés de téléphonie avaient conservé leur mono-
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pole, elles auraient contrdlé le rythme d’introduction
des nouvelles technologies. Afin de récupérer les codts
historiques de leur réseau, elles auraient eu intérét a
ralentir la modernisation de leurs équipements. Ce
faisant, les équipementiers auraient été moins pressés
de mettre en marché des produits de plus en plus per-
formants grace a toute une série d’'innovations incré-
mentielles. De plus, si le systeme de réglementation qui
déterminait les tarifs des services sur la base de leur
co(t plus un rendement juste et équitable avait été
maintenu, les prix n’auraient pas suivi la tendance a la
baisse en accéléré que I'on a enregistrée au cours de la
derniére décennie. La pénétration de la technologie
Internet dans I'ensemble de I’économie aurait été nette-
ment plus limitée que celle que I’'on observe main-
tenant. A cet égard, d’ailleurs, I’hésitation de certains
pays européens a permettre la concurrence sur leur
marché des télécommunications a retardé la numérisa-
tion de leur économie et donc réduit leur capacité con-
currentielle®. La concurrence a donc été un facteur
déterminant pour I'éclosion du boom technologique.
Toutefois, dans le secteur de I'interurbain, le régime
concurrentiel et I'’économique des réseaux n’ont pas
produit des résultats optimaux, c’est-a-dire des résultats
ou, idéalement, I'intérét des clients et celui des action-
naires des sociétés de téléphonie convergent. D’autre
part, sur la boucle locale, la concurrence s’est révélée
complexe et n'a pas produit les résultats escomptés.

L’héritage du passé et I'ouverture

de la concurrence

L'ouverture de la concurrence sur le marché de I'interur-
bain et sur la boucle locale suppose que les organismes de
régulation établissent pour les concurrents qui s'aménent
sur le marché les tarifs d’accés aux réseaux des ex-
monopoleurs : c’est I'un des problémes majeurs que pose
I'ouverture de la concurrence. En pleine vague d’innova-
tion, la détermination de ces tarifs est encore plus com-
plexe, puisque la nouvelle technologie de transport
d’information en protocole IP est nettement moins col-
teuse que celle des réseaux heérités du passe.

En principe, les colts d’acces a ces réseaux devraient
refléter les prix que I'on pratiquerait en situation concur-
rentielle. Or, si un organisme de régulation permet & un
ex-titulaire de monopole de réclamer ses codts his-
toriques, les nouveaux venus ne paient pas a la marge
uniquement pour le service rendu, mais défraient aussi
une partie des amortissements de tous les investisse-
ments qui ont déja été réalisés par le monopoleur. Dans
un marché concurrentiel, les amortissements historiques
sont non pertinents puisque ce sont les conditions
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courantes de I'offre et de la demande qui déterminent
les prix. Aux Etats-Unis, la réponse de la FCC a ce
probléme en 1996 au moment de I'ouverture de la con-
currence sur le marché local a été d’utiliser I'approche
des co(ts de la technologie la plus récente® pour déter-
miner les tarifs d’accés sans faire référence aux codts
historiques des monopoleurs. Cette approche a soulevé
un tollé de la part des RBOC, qui se sont lancées dans
une querelle juridique, qu’elles ont en partie gagnée™.
L'un des arguments des ex-monopoleurs consistait a
souligner gqu’ils avaient investi en toute bonne foi dans
le passé et que leurs actionnaires ne devaient pas faire
les frais de I'ouverture de la concurrence®. C’est donc
une question complexe qui illustre une autre dimen-
sion de I’économique des réseaux®. On ne peut mettre
rapidement au rancart un réseau dans lequel un trans-
porteur a investi des sommes appréciables sans
pénaliser les actionnaires qui ont investi avec les infor-
mations du moment dans la société de téléphonie qui a
béati ce réseau.

Au Canada, sur cette question, le CRTC a tenté de
prendre une voie intermédiaire en permettant aux ex-
titulaires de monopole de récupérer une bonne partie
de leurs coQts historiques et en utilisant également les
coQts incrémentiels a long terme pour établir les tarifs
d’accés. On peut comprendre les tensions qui existent
sur le marché a propos de ces tarifs, puisque les nou-
veaux venus estiment payer pour des codts historiques
dont ils ne retirent aucun bénéfice. A cette difficile
question s’ajoute le fait que le CRTC ne favorise pas un
fonctionnement efficace du marché des télécommuni-
cations lorsqu’il continue a faire de la redistribution de
revenus en maintenant cet héritage de I'interfinance-
ment en faveur des abonnés résidentiels. Le rééquili-
brage des tarifs aurait d0 permettre I'élimination de
I'interfinancement, et le CRTC aurait dd laisser au gou-
vernement fédéral le soin de régler cette question. Si le
gouvernement estime que la téléphonie doit étre abor-
dable pour tous les citoyens, il y aurait alors lieu d’ac-
corder un crédit d’'impdt (comme on le fait pour la
TPS) aux contribuables & faible revenu pour couvrir les
frais reliés a I'augmentation des tarifs de téléphonie.
De cette facon, les nouveaux venus n'auraient pas a
contribuer & un fonds destiné a interfinancer le marché
local. Cela ferait au moins disparaitre I'une des sources
de tension sur le marché des télécommunications.

En fait, des sociétés comme CallNet Entreprises et
AT&T Canada ont toujours prétendu que les tarifs d’ac-
ces au réseau de Telus et de Bell étaient trop élevés
pour leur permettre d’étre rentables. AT&T Canada a
d’ailleurs contesté la derniére décision du CRTC qui a

plafonné les tarifs résidentiels jusqu’en 2006 et réduit
les frais d’accés au réseau de 15 p. 100 en mai 2002.
Cette réduction était bien inférieure a celle que
demandait AT&T Canada, mais le cabinet des ministres
qui a entendu I'appel a maintenu la décision du
CRTC®". De plus, le CRTC a estimé d’une part que la
concurrence sur le marché de I'interurbain était en
baisse et d’autre part que Bell, Aliant, Telus, MTS et
Saska Tel n’avaient pas respecté certaines de ses déci-
sions concernant I'acces des concurrents a leur réseau.
Enfin, il y a également des affrontements entre les
cablodistributeurs et les sociétés de téléphonie, notam-
ment en ce qui a trait a I'offre de services de télévision.

Aprés 10 ans de concurrence dans le secteur des
télécommunications, on doit constater qu'il existe
encore beaucoup de tensions entre les divers inter-
venants sur le marché canadien et qu'il est tres difficile
pour les nouveaux venus d’étre rentables. La concur-
rence a eu plusieurs effets bénéfiques pour les utilisa-
teurs, mais les actionnaires ont subi les contrecoups de
la concurrence. Aux Etats-Unis, avant le boom Internet,
des concurrents importants de I'ex-monopoleur AT&T®,
comme MCI ou Sprint, ont atteint la rentabilité sur le
marché de I'interurbain. Au Canada, la petite taille du
marché, compte tenu de I'’économique des réseaux, peut
expliquer en partie ce résultat. De plus, le fait d’étre
présents sur la boucle locale et le marché de I'interur-
bain peut conférer aux ex-monopoleurs des avantages
sur le plan de la détermination des tarifs et des straté-
gies commerciales. Le CRTC a d’ailleurs établi diverses
régles pour éviter que les ex-monopoleurs utilisent des
pratiques de prix d’éviction face a leurs concurrents.
Cependant, les ex-membres de Stentor ont une marge
de manceuvre en matiére de groupement (« bundling »)
des offres que n’ont pas nécessairement les nouveaux
venus. Les affrontements sur le marché de la télévision
portent justement sur I'interfinancement que Bell serait
en mesure de faire entre ses services groupés offerts sur
le marché.

En conclusion, on peut donc se demander si la
facon dont s’est faite la concurrence dans les télécom-
munications sur un marché de la taille de celui du
Canada permet la présence d’un certain nombre de
concurrents rentables a moyen terme. L'expérience
canadienne n’est pas concluante a ce stade-ci et
souleve diverses questions que nous examinerons en
termes plus généraux a la derniére section. On ne doit
pas souhaiter que les télécommunications comme
secteur innovateur et absolument essentiel au bon
fonctionnement et a la compétitivité de I’économie
empruntent une voie semblable a celle du transport
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aérien, ou il est devenu tres difficile d’étre rentable et
ou I'on voit des géants recourir a tour de réle a la loi
sur les faillites pour assurer leur survie a moyen terme.
Ce modéle conduit a un asséchement de I'offre de
fonds qui est essentielle pour financer les investisse-
ments qui sont le véhicule du progrés technologique.
Cela est encore plus vrai dans le contexte actuel des
contraintes sur I'investissement étranger. En revanche,
comme nous I'avons indiqué plus haut, la concurrence
a été un facteur essentiel de la vague d’'innovation de
la derniére décennie. Pour le marché canadien, la for-
mule qui permettrait de faire converger I'intérét des
utilisateurs et des actionnaires resterait a déterminer.

Enfin, I'ouverture de la concurrence sur le marché
local aux Etats-Unis et au Canada a eu relativement
peu d’effet. Au Canada, les ex-titulaires de monopole
détiennent environ 98 p. 100 de ce marche®. Le CRTC
n’a pas proposé de tarifs de gros d’acces a la boucle
locale qui auraient pu encourager des revendeurs a
tenter leur chance sur le marcheé local. L'approche du
CRTC vise plutét a inciter d’éventuels concurrents a
faire des investissements dans des équipements pour
offrir des services sur le marché local. Cette stratégie
ne semble pas prometteuse, puisqu’il n’est pas rentable,
sauf dans les zones d’affaires trés denses des centres-
villes, d’avoir des réseaux concurrents sur le marché
local. Dans ces conditions, la stratégie d’écrémage des
concurrents va les amener a offrir des services parti-
culiers sur le lucratif marché de la grande ou moyenne
entreprise, de sorte que les parts de marché des nou-
veaux venus resteront trés modestes. C'est d'ailleurs la
stratégie qu’avait choisie MetroNet & ses débuts sur le
marché de la téléphonie locale, une entreprise qui a par
la suite été achetée par AT&T Canada.

La concurrence sur la boucle locale sera plutdt a
caractére technologique®. Les cablodistributeurs
offrent des accés Internet a haute vitesse et peuvent
se lancer dans la téléphonie Internet. A cet égard, le
projet de téléphonie Internet de Vidéotron, en alliance
avec Cisco, et qui aurait pu se concrétiser par une
fusion avec Rogers Communications, a été abandonné
au moment de l'acquisition de Vidéotron par
Quebecor. Si ce projet avait été mis de I'avant, peut-
&tre aurions-nous eu une Véritable concurrence sur la
boucle locale grace a une concurrence entre des tech-
nologies différentes. De plus, la forte concurrence
entre les fournisseurs de service sans-fil offre déja un
choix aux usagers. Le progrés dans le sans-fil, avec le
déploiement éventuel du 3G ou méme du 4G, permet-
trait de contourner les infrastructures locales des ex-
titulaires de monopole.
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Economique des réseaux et concurrence

Pour étre rentable, un projet d’investissements dans de
colteuses infrastructures suppose un taux d’utilisation
élevé. Les entreprises qui déploient des réseaux de com-
munications cherchent & obtenir le volume de trafic le
plus élevé possible sur leur réseau. Le colt marginal de
clients additionnels est minime, alors que le colt moyen
dépend du taux d'utilisation des infrastructures. Les
techniques de compression qui ont multiplié la capacité
des fibres optiques et la technologie Internet ont rendu
encore plus péremptoire la nécessité d’obtenir le trafic le
plus élevé possible pour que les installations soient
rentables. En présence d’une vague d’'innovation a la
Schumpeter et sur un marché complétement ouvert a la
concurrence, les agents économiques ont tendance a

largement surestimer les besoins d’investissements. Cette
vague d’optimisme excessif décrite plus haut s’est répétée

a quelques reprises dans I'histoire économique. Nous
avons fait référence au cas de I'électricité vers 1890,
mais il y a eu aussi toute la construction non réglemen-
tée des chemins de fer au moment de la conquéte de
I’Ouest américain au xix° siécle. L'installation de réseaux
concurrents a alors donné lieu a une vague de faillites,
qui a amené le gouvernement américain a réglementer
I'industrie des chemins de fer au siécle suivant®.
Pendant la vague d’innovation Internet, il est
devenu évident que I'on se dirigeait vers des exces
importants d’investissements, particulierement lorsque
sont apparus sur le marché les « Barons de la bande
passante ». Le président de la Federal Reserve a bien
mis les investisseurs en garde face a ce phénomene
d’«irrational exuberance », mais sa force de persuasion
morale n’a pas été suffisante pour calmer les exces
d’optimisme. En fait, il faut bien dire que le milieu fi-

nancier n'avait aucun intérét a ralentir cette vague d'ir-

rationalité au moment ou les premiers appels publics a
I'offre d’épargne ainsi que les émissions d’actions et de
dettes des sociétés atteignaient des sommets. De plus,
des analystes et des courtiers n’ont pas hésité a faire la
promotion de titres dont ils savaient pertinemment
gu’ils n'avaient pas de valeur® Comme nous I'avons
indiqué plus haut, la question de savoir si la Federal
Reserve n’aurait pas d augmenter son taux directeur
pour calmer cette vague spéculative reste ouverte.

A notre avis, précisément a cause de I’économique
des réseaux et face a I'emballement des marchés
financiers, les organismes de régulation auraient pu
limiter, grace a I'’émission de licences d’exploitation de
réseaux de télécommunications, la construction de
réseaux de fagon a éviter un gaspillage des ressources
et une dilapidation du capital des actionnaires.
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D’ailleurs, les compagnies de télécommunications
connaissaient depuis longtemps le principe du
partage des infrastructures. Dans une industrie ou les
économies de réseau sont fondamentales pour assurer
la rentabilité des investissements, la « copropriété »
sous diverses formes ou le partage en
« condominium »* des satellites ou des cébles sous-
marins et d’autres infrastructures ont toujours été une
pratique fréquente. Notamment, les grands trans-
porteurs internationaux ont souvent partagé les codts
d’infrastructure de facon a ne pas bétir de colteux
réseaux paralléles. Sur un nouveau réseau qui
n’hérite pas des frais d’amortissement d’investisse-
ments passes, il devrait étre nettement plus facile a
des transporteurs de s’entendre sur un partage des
colts et de la capacité. C’est ce que plusieurs institu-
tions publiques ont fait au cours des derniéres années
au Canada*. Au moment ou elles ont tenu des au-
diences sur I'accord de licences d’exploitation a des
entreprises qui désiraient investir dans un réseau ou
une portion de réseau, les organismes de régulation
auraient pu appliquer ce principe de partage de la
capacité des réseaux au déploiement des réseaux de
fibres optiques sur le territoire nord-américain. Une
telle procédure ne suppose pas que les régulateurs
possédent une meilleure information sur les condi-
tions du marché que les investisseurs priveés. Les
régulateurs auraient plutét demandé aux sociétés de
présenter leur projet d’investissements — et donc de
fournir I'information dont elles disposaient pour jus-
tifier ces investissements —, et auraient examiné avec
elles la possibilité de partager des infrastructures.
Cela aurait eu pour effet de mieux organiser I'infor-
mation sur les intentions d’investissement des divers
concurrents sur le marché et, par conséquent, de per-
mettre d’analyser les attentes des investisseurs sous
un autre éclairage. L'exercice aurait pu notamment
mettre en lumiére la mauvaise estimation de la
demande en pleine période spéculative, chaque trans-
porteur croyant pouvoir prendre des parts impor-
tantes de marché. De plus, les transporteurs qui
auraient investi dans un réseau partagé auraient pu
accepter de I'ouvrir a des tiers contre rémunération.
Les regles d’acces a un réseau établies par le régula-
teur auraient alors servi a établir la tarification de
facon que d’autres entreprises aient acces a ce nou-
veau réseau a un codt concurrentiel. A nouveau ici,
des colts d’infrastructures auraient pu étre évités.
Globalement, ce processus aurait permis d’aug-
menter la rentabilité des projets en évitant un
gaspillage des ressources. Ce faisant, le boom d’in-

vestissements aurait été probablement moins impor-
tant et I'on aurait pu protéger les intéréts des investis-
seurs. Du point de vue des consommateurs, il n’était
pas nécessaire d’avoir cet énorme excédent de capacité
pour faire baisser les prix et voir apparaitre sur le
marché plusieurs nouveaux services. On doit recon-
naitre gqu’une telle mesure d’intervention sur le
marché des télécommunications au moment du défer-
lement de la vague Internet, et pour les raisons men-
tionnées plus haut, aurait été tres mal vue de la
communauté financiére, qui aurait plaidé le libre
marché pour assurer une allocation efficace des
ressources. De plus, certains membres de I'industrie
des télécommunications n’ont pas la réputation de se
préter facilement a ce genre de coopération®, puisque
selon la culture de I'industrie, comme nous I'avons vu,
les entreprises préférent étre propriétaires des actifs
qui sont a I'origine des compétences offertes.
Cependant, les excés de la derniére vague et le mou-
vement de consolidation en cours devraient & I'avenir
favoriser un changement de I'attitude des trans-
porteurs sur cette question. Au Canada, a cet égard,
on a vu, apres I'acquisition de Clearnet par Telus, cette
derniére et Bell Mobilité s’entendre sur un partage des
infrastructures de leur réseau sans-fil.

Perspectives d’avenir

Alors que I'on n’a pas encore fini d’évaluer les
impacts de cette vague schumpétérienne, I'évolution
de la technologie et I'apparition de nouvelles firmes
dans I'industrie des télécommunications posent de
nouveaux défis aux sociétés en place et aux régula-
teurs. Les difficultés financiéres des sociétés de télé-
communications avaient ralenti le rythme de
I'innovation. Déja, depuis un bon moment, on parle
du transport de la voix sur le réseau Internet. Des
firmes comme Cisco Systems ont investi des sommes
importantes pour mettre au point cette technologie.
Or, récemment, aux Etats-Unis, Vonage a offert & un
co(t forfaitaire mensuel modeste un service de télé-
phonie Internet ou la notion d’interurbain a

disparu : les abonnés peuvent ainsi appeler partout
aux Etats-Unis et au Canada ; il suffit d’avoir une
connexion Internet a haute vitesse pour obtenir ce
service®. Cette entreprise est donc en voie de relancer
I'innovation dans I'industrie. Au Canada, Primus
vient d’annoncer gu’elle allait offrir ce service, et Bell
Canada, en partenariat avec Cisco, prévoit se lancer
dans la téléphonie Internet. Le modele d’affaires de
Vonage va poser un défi a la fois aux ex-titulaires de
monopole, dont les réseaux sont menacés par cette
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technologie, et aux régulateurs, qui auront a établir
des régles pour encadrer I'exploitation de ce nouveau
service®. La réflexion s’amorce donc, puisque des
sociétés de téléphonie, aux Etats-Unis et au Canada,
ont demandé aux organismes de régulation de tenir
des audiences sur cette question.

L'implantation rapide de la technologie WiFi a I'aide
du déploiement de « Hot Spots » permettant des accés
Internet & haute vitesse aux Etats-Unis et au Canada
représente une autre menace concurrentielle sur la
boucle locale. Mais cette technologie risque a court
terme de devenir désuéte®, puisque des entreprises
comme ArrayCom, IPWireless, Navini et d’autres met-
tent actuellement au point une nouvelle technologie
d’accés Internet sans-fil & haute vitesse, le 4G, qui con-
tourne la faiblesse du WiFi, soit le court rayon d’émis-
sion des « Hot Spots ». Avec le 4G, on peut adopter une
stratégie de saute-mouton, c’est-a-dire laisser tomber
le 3G et avoir la capacité de construire un réseau
national d’acces Internet & haute vitesse sans-fil, tandis
que les limites du WiFi rendent pratiguement impossi-
ble le déploiement d’un réseau national. C’est d'ailleurs
ce gu’une entreprise comme Nextel entend faire pour
devenir un fournisseur d’accés Internet & haute vitesse
sans-fil. Cela représente une autre menace majeure
pour les réseaux des ex-titulaires de monopole. Le pro-
grés technologique est en voie de réussir ce qu’une
réglementation complexe sur la boucle locale n’est pas
vraiment parvenue a faire, & savoir I'implantation
d’une véritable concurrence sur le marché du service
local. L'innovation technologique n’a pas fini de trans-
former I'industrie des télécommunications.

Quelques conclusions

u cours de la derniére décennie, on a assisté a

une vague d’'innovation a la Schumpeter dans

le secteur des télécommunications. Cette vague
a eu des effets positifs sur I'organisation de la société
et sur la productivité des entreprises au moment ou
Internet est rapidement devenu un moyen de commu-
niquer, de diffuser de I'information et d’échanger des
biens et services. Les utilisateurs des télécommunica-
tions ont profité d'une baisse appréciable des prix et
d’une multiplication des services offerts.

Cependant, ces vagues d’innovation ont également
un coté sombre. Alimentée par le secteur financier et
associee a une série d’innovations incrémentielles, la
croissance des investissements a été excessive et a
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créé un profond excédent de capacité de transport de
I'information par rapport & la demande. 1l reste a déter-
miner si une intervention préventive des banques cen-
trales, au moment ou I'inflation des valeurs boursiéres
s’est accélérée, aurait pu limiter I'ampleur de ce mouve-
ment spéculatif comparable a ceux qui se sont produits
a plusieurs reprises dans des circonstances analogues
au cours de I’histoire des innovations. Le débat sur ce
point reste ouvert.

Les stratégies utilisées par les entreprises de télécom-
munications durant cette période n’étaient pas basees
sur des modeéles d’affaires trés sains, surtout si on les
considére du point de vue de I'ensemble de I'industrie
plut6t que du point de vue d’une firme en particulier. Il
faudra encore un long moment, dans cette industrie,
avant d’éliminer I'excédent de capacité qui a résulté de
ces stratégies, et qui se traduit encore par une tendance
trés forte a la baisse des prix. De plus, la stratégie du
guichet unique (ou de la convergence) entre les entre-
prises de communications et les créateurs de
«contenu », a I'origine de toute une série d’acquisitions,
s’est, dans I'ensemble, révélée beaucoup trop coliteuse
par rapport a ce qu’aurait été une stratégie plus souple
basée sur la syndication.

Actuellement, I'industrie revient progressivement a un
fonctionnement arrime a la réalité du marché. Elle remet
de I'ordre dans les bilans financiers et simplifie les mo-
déles d'affaires, tout en tentant d’offrir des services et des
«solutions » correspondant plus étroitement aux besoins
des clients. Opérateurs efficaces et fiables, firmes spécia-
lisées dans certains créneaux ou assembleurs des
meilleures solutions de téléecommunications : voila & quoi
correspondent les modéles d’affaires qui émergent
actuellement dans I'industrie.

Dans ce contexte, le recours aux lois sur les faillites
comporte un danger pour I'industrie, puisque les
sociétés qui utilisent ce moyen pour éliminer leur dette
sont ensuite tentées de lancer une autre guerre de prix
en raison des capacités excédentaires. Cela pourrait
créer des tensions financiéres ou méme de nouvelles
faillites chez les transporteurs qui doivent encore sup-
porter des dettes parfois considérables.

Lindustrie reste donc en pleine mouvance. Dans ce con-
texte, le régulateur canadien n’a pas mal tiré son épingle
du jeu. Il a facilité dans I'ensemble le progrés tech-
nologique et une baisse des prix au Canada. L'ouverture de
la concurrence sur les marchés de la téléphonie a été un
facteur important de la vague d’'innovation des années
1990. Mais la concurrence, méme balisée par les régula-
teurs, n'a pas eu que des effets bénéfiques. On voit aujour-
d’hui que les forces naturelles du marché dans une
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industrie ou les économies de réseau sont fondamentales
n'ont pas permis d’obtenir une allocation efficace des
ressources qui aurait fait coincider les intéréts des utilisa-
teurs et ceux des investisseurs. Les organismes de régula-
tion auraient pu, a notre avis, fournir certaines balises
pour éviter ce gaspillage de ressources di a la fois aux
espoirs irréalistes qu'avait chacun des concurrents de
hausser sa part de marché et a de mauvaises estimations
de la demande. Par exemple, en encourageant le partage
ou la copropriété des infrastructures, on aurait pu éviter
les pertes, tout en maintenant la baisse des prix.

Cela dit, la récupération par les anciens
monopoleurs des codts historiques de leurs investisse-
ments en infrastructures demeure un élément impor-
tant de tension entre ceux-ci et les nouveaux venus,
au Canada comme aux Etats-Unis. Les modes d’éta-
blissement des tarifs d’accés aux réseaux des ex-
monopoleurs restent problématiques ; de plus, les
mesures de redistribution du revenu mises en place
par le CRTC rendent le fonctionnement du marché
plus complexe, et enlévent souvent aux anciens
monopoleurs la flexibilité qu’exigent les nouvelles
conditions du marché. Au Canada, compte tenu de la
taille du marché, il n’est en fait pas sGr que les nou-
veaux venus réussiront a étre rentables.

En fait, il faut bien constater que la concurrence sur
le marché local demeure encore tres faible, voire inexis-
tante, au Canada et aux Etats-Unis. Il faut aussi cons-
tater que I'on n'a pas trouvé de modéle de régulation qui
puisse résoudre ce probléme et produire les résultats
désirés. La question des codts historiques est en cause,
de méme que celle des économies de réseau, qui sug-
gerent I'existence d’un monopole naturel en ce qui con-
cerne la téléphonie traditionnelle. Dans ce contexte, il
faut se demander si I'approche du CRTC, qui consiste a
essayer d'équilibrer les intéréts des nouveaux concur-
rents et ceux des ex-monopoleurs, ne mene pas a un
cul-de-sac économique, en ce sens qu’elle essaie de créer
une concurrence la ou cela n'est pas naturellement
rentable, et limite la flexibilité des ex-monopoleurs.

A notre avis, la vraie concurrence sur ce marché
sera de nature plutdt technologique, et ne viendra pas
des vertus de la déréglementation. Le progrés tech-
nologique pourrait réussir ce qu’une réglementation
complexe sur la boucle locale n’a pas vraiment réussi
a faire. Les régulateurs doivent se pencher sur I'émer-
gence de la téléphonie Internet, qui signifie la fin de
I'interurbain tel qu’on I'a connu jusqu’a tout récem-
ment. La technologie WiFi, qui permet des accés a
haute vitesse sans-fil & travers les Etats-Unis et le
Canada, est une autre source de concurrence, méme si

cette technologie risque elle-méme de devenir
désuéte, puisque d’autres technologies permettront de
construire un réseau national.

Ainsi, la concurrence entre le sans-fil et le filaire pro-
duit de vrais résultats de marché. Par exemple, si la tech-
nologie d’accés Internet sans-fil Wi-Fi ou — de facon
plus prometteuse encore — la technologie 4G devient un
mode d’accés Internet a large bande trés répandu, on
assistera a une véritable concurrence sur ce marche. La
téléphonie par Internet, rendue possible gréace a des pro-
grés technologiques récents, entrainera peut-étre aussi
une autre vague de concurrence sur le marché et fera
disparaitre a terme la notion d’interurbain.

En somme, il est bien possible que la théorie du
monopole naturel reprenne ses droits et que I'on arrive
a la conclusion que la concurrence entre les technolo-
gies est la voie la plus bénéfique pour les usagers et les
actionnaires des sociétés de téléecommunications.

Annexe 1
La stratégie de BCE

. Acquisition des compétences : Bell disposait d’un
réseau qu’elle a complété par une dorsale haute
vitesse avec la filiale Bell Nexia. Elle a ajouté un
portail Internet avec une participation financiere de
Lycos. L'alliance avec SBC Communications avait
pour but d’obtenir des liquidités additionnelles
pour faire des acquisitions et pour offrir des pro-
duits congus par le groupe américain. Ensuite, elle
a acheté une entreprise de service de commerce
électronique (Emergis) et un intégrateur de systéme
(CGI). Finalement, BCE a confirmé sa mission dans
les services de transport de I'information en se
départant de sa filiale Nortel au moment ou cette
derniére avait une valeur boursiere importante.

. Acquisition de contenu : Avec tous ces actifs de
base, on est passé a I'achat de « contenu » avec
I'acquisition de CTV, du Globe and Mail, de TQS et
du centre Bell (sport).

. Autres compétences : De plus, Bell était présente
dans la téléphonie mobile (Bell Mobilité) et dans la
cablodistribution par satellite (Bell ExpressVu).
Finalement, cette stratégie a été complétée par
I'acquisition de Téléglobe, qui donnait a Bell un
réseau mondial ayant une capacité importante
dans le transport Internet.
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une réglementation différente de ce qui existait aupa-
ravant, et fort complexe.

2  Cette théorie a été exposée dans Capitalism, Socialism
and Democracy, publié en 1942.

3 Voir : F. Hayek, Monetary Theory and the Trade
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