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Le marché des F&A et la pratique ont beaucoup évolué en France ces dernières années. Les acteurs tels que les fonds de private equity, de LBO et de capital risque ont introduit une nouvelle façon de travailler. Ces opérateurs procèdent comme suit : ils financent une acquisition par une dette, consolident cette dette fiscalement et allient le management au succès financier de l’entreprise. 

Il existe une forte culture entrepreneuriale du management au Japon. Les taux d’intérêt sont bien faibles actuellement. Mais une partie du marché n’est pas vraiment développée dans l’archipel (une sortie de marché est encore impossible par exemple). Pour y remédier, il serait important de favoriser la venue des fonds d’investissement, favoriser des incitations fiscales pour le management.

Les cibles potentielles pour les grandes entreprises sont de deux sortes : les secteurs réglementés (finance, assurance, banque, pharmacie, défense…), où une action positive de réorganisation est possible, et les entreprises avec des difficultés financières dont on pourrait favoriser la vente. Le problème au Japon est que le droit et la pratique des faillites sont opaques, une amélioration en ce domaine serait bénéfique. Il existe bien un registre du commerce mais les comptes n’y sont pas déposés, selon la pratique japonaise. Une réforme à ce sujet donnerait plus de visibilité. 

Au final, il n’y a pas assez de réglementations et le droit, notamment boursier et de la concurrence, est complexe.

En conclusion, évitons le conservatisme, ayons plus d’audace et allons au delà des idées reçues pour favoriser les F&A au Japon.

