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LE GROUPE THYSSENKRUPP
(par Michel Fried)

Le groupe Thyssenkruppdans sa configuration actuelle est le produitahprochement de
Krupp avec les deux autres grandes entreprisesusiilgues allemandes, avec Hoesh en
1991, pour éviter qu’il ne tombe entre les main8d#sh Steel, et avec Thyssen en 1999. Le
groupe ainsi constitué est aujourd’hui le secormtipeteur d’acier européen (13 Mt), mais
n'occupe que la T9° place mondiale trés loin derriere ses deux praipconcurrent
européens, Arcelor Mittal numerol mondial avec meslO0OMt d’acier et Tata Steel,°T'§
producteur mondial avec 26 Mt d’acier).

Thyssenkrupp est organisé autour de 6 divisionsiifless units) :

- « Steel Europe » et « Steel Americas » produisetanmment des aciers plats au
carbone destinés a lindustrie automobile ; la slon « Stainless global », qui
produisait des aciers inoxydables a été vendue ;

- La division « elevator technology » réalise desaseurs et des produits voisins tels
gue escaliers mécaniques, passerelles d’embarquepmmr avions et assure
I'entretien de ses matériels ;

- La division « component technology » fournit descpis détachées destinées surtout a
I'industrie automobile mais aussi a la chimie ;

- La division «industrial solutions » regroupe desivités d’enginiering proposées a
I'industrie automobile, la chimie, les mines aigae la construction navale ;

- La division « material services » rassemble dewitést de distribution de matériaux
(métaux et plastiques en particulier), et de sesjinotamment logistiques.

! Les données chiffrées de cette note proviennent, mention contraire, de données comptables alesuelbturées en
septembre de I'exercice référencé.



TABLEAU N° 1

EVOLUTION DES EFFECTIFS PAR DIVISIONS (« BUSINESS UNITS)

(en milliers) 2009 2010 2012 2014 2015 2016
Groupe 187,50 | 177,35 | 167,96 | 162,37 | 154,91 | 156,49
dont:

Component technology27,97 | 29,14 |28,01 |28,94 |29,63 |30,75
Elevator technology 42,70 | 44,0 47,56 |50,28 |51,34 |51,43
Industrial Technology 20,81 | 18,77 |18,11 |1855 |19,39 | 19,60
Material services 44,32 | 33,86 |27,60 |30,29 |20,23 |19,75
Steel Europe 36,42 |34,71 |27,76 |27,86 |27,60 |27 ;56
Steel Americas? 1,66 3,32 3,99 3,47 3,73 3,85
Stainless Global 11,76 |11,24 |11,85 |- - -
Corporate 1,87 2,60 2,80 2,99 3,00 3,55

*Etats Unis, Canada, Mexique, Brésil

La sidérurgie qui a joué un réle historique danddeeloppement et la culture du groupe n’est
cependant plus sa principale activité, les deuxsidins sidérurgiques n’occupaient en
septembre 2014 que 20% de ses effectifs, largedégatssés par la division ascenseurs (33%
des effectifs).

On notera que les activités du groupe et de lagotuges divisions sont fortement tournées
vers la clientéle des biens intermédiaires etid@ustrie, de I'automobile. La composition
de la clientéle de Thyssenkrupp est restée remblemant stable ces derniéres années
malgré I'importance des restructurations mises ewesces dernieres années.

TABLEAU N° 2

STRUCTURE (EN %) DES VENTES PAR SECTEURS CLIENTS

Secteurs clients 2011 2016
Automobile 24 25
Engineering 11 8
Acier 18 14
Packaging 3 3
Energie et « utilities » 3 5
Construction 10 11
Secteur publig 4 5
Négoce 14 12
autres 12 17
Total 100 100




En revanche, les implantations du groupe par régsensont sensiblement modifiées, la place
de la zone Asie-Pacifique augmentant, tant en valesolue qu’en valeur relative :

TABLEAU N° 3

EFFECTIFS PAR REGIONS

2009 2013 2015

Nbre* | % Nbre* % Nbre* | %
Allemagne 81,23 |43,3 58,16 37,4 59,81 | 38,6
Europe h.All| 42,29 | 22,6 29,92 19,1 30,41 | 19,6

ALENA 27,43 14,6 20,56 13,1 21,42 13,8
Amer. Du Sud 15,46 | 8,2 22,08 14,1 13,53 | 8,7
Asie pacifique| 18,48 | 9,9 24,91 15,9 28,34 |18,3
Afrique 2,60 1,4 1,22 0,8 1,39 0,9
Total 187,50 | 100 156,86 | 100 154,91 | 100

*nombre en milliers

Globalement, Thyssenkrupp a réduit ses effectif4 ©d% (32600 personnes) entre 2009 et
2015. L'essentiel de cette baisse est concentrdgdleamagne et le reste de I'Europe ou les
effectifs ont été réduits respectivement de 26, (2%100 personnes), et de 28,1% (11900
personnes) ; les effectifs de la zone Asie Paafigssentiellement I'inde et la Chine, ont été
accrus de 9900 personnes, ce qui compense dotierdesnviron de la baisse de I'emploi

européen.

LA GESTION DU GROUPE

La gestion du groupe ainsi que les arbitrages conoé son portefeuille d’activité sont guidés
par trois criteres qui sont calculés et publiégaeaannée pour I'année a venir pour chaque
division ; ils portent sur la rentabilit¢ d’explaiton(EBIT), la création de valéuret les
liquidités crées (mesurée par le free cash-flomslieflow net des investissements). Ces
criteres semblent actuellement avoir des réleguiffts : comme les publications du groupe le
notent avec justesse, la rentabilité d’exploitatiolest pas un trés bon indicateur de
performance lorsqu’il s’agit de comparer les regsltd’activités d’intensités capitalistiques
différentes ; on notera que la valeur créée a ¥W&matiquement négative ces dernieres
annees, le colt moyen du capital ayant été tougwpsrieur au rendement des capitaux mis
en ceuvre. Dés lors, il est vraisemblable que, taosntexte de tension financiere que subit
le groupe, le free cash-flow soit vraisemblablemémdicateur de gestion le plus
immédiatement décisif pour orienter ses décisi@ependant les objectifs de court terme
assignés a chaque division hiérarchise ces crigres définissent de plus spécifiques ; en
revanche, le montant de la rémunération varialbdengembres du directoire, trés supérieure a
leur rémunération fixe, dépend, selon une grilldipaliere a chacun, de ces quatre ratios.

2 La création de valeur est un concept-clé dehéorie financiére classique car elle est censée léndicateur de
performance le plus utile pour guider la décisien’nhvestisseur ; elle se définit comme la difféce entre 'EBIT et le co(t
moyen pondéré du capital (dette et fonds propriestodt de la dette est la somme des intérétsedtette sans risque (en
général la dette souveraine) majorés d’une prieméstjue et le rendement exigé par les actionnasete rendement d'un
portefeuille d’actions parfaitement diversifié, & d'une prime de risque correspondant au risquécifique de
I'entreprise. Le colt du capital défini pour chaglivision du groupe ne varie que trés peu d’'umetarsur 'autre : en 2015,
il était fixé a 9%, taux inchangé depuis septen®@12, supérieur de 0,5 point au taux des anmréegdentes, taux réduit a
8% en 2016 ; le taux de la meilleure division, &sgenseurs, est de7,5%, et celui de la divisioplua risquée, Steel
Americas, de 10%. Le col(t moyen du capital de Eemsde du groupe, qui apparait donc comme relatineglevé, reflete
une exigence forte de rentabilité future de la pag actionnaires et/ou leur constat d’'un niveauisipie des activités du
groupe qui resterait important, supérieur a celguaiscours du groupe semble admettre.



EVOLUTION DES PRINCIPAUX INDICATEURS DE GESTION DU GROUPE

TABLEAU N° 4

(M€ ou %) 2010 2011 2012 2013 2014 2015 201
CA net (Md€)| 42,62 | 49,09 |47,05 |39,78 |41,21 |42,78 | 39,26
EBIT(ME€) 1346 -088 -4370 | -552 1145 1050 1189
Capitaux mis en oeuvte20,77 |23,22 [(21,49 |1459 |15,85 |16,11 |15,93
(Md€) 6,5 -4,3 -20,3 -3,8 7,2 6,5 7,5
ROCE*(%) 8,5 8,5 8,5 9,0 9,0 9,0 8,0
colt moyen du capital (%)-419 -2962 | -6197 |-1865 |-282 -389 -85
VA créée ou détruite (M€)-1538 |-1995 |-2590 |-625 -3577 |65
Free-cashflow**(M€) 553 424 854 1221 1054 597 191
Cashflow des cessiond2,31 |9,54 8,51 9,10 11,75 |8,87 12,01
capitalisation boursiere

(Md€)

*Rentabilité des capitaux mis en ceuvre **Freenflass avant produit de cessiohs

Le mode de gestion de Thyssenkrupp est donc fortemmarqué par la recherche de la
rentabilité pour ses actionnaires, recherche demphrameétres résultent de trois contraintes,
la composition de son actionnariat, la dégradatiensa rentabilité et I'importance des
investissements malheureux.

L’actionnariat du groupe est fortement dispersé et ne comprend que deuanaeires

significatifs :

- La fondation Alfried Krupp von Bohlen und Halbadui rassemble la participation

des familles fondatrices, bien que minoritaire, Blenmjouer un rdle important dans la
définition des choix de gestion du groupe ; ce paurepose sur sa place de principal
actionnaire du groupe, place qu’elle a di acceggaeduire faute de pouvoir accepter
des augmentations importantes de capital qui @ilert sa participatidn celle-ci, qui
était encore de 25,3% du capital en 2012 est terali&E3% en 2014, de plus, le poids
de la fondation a été réduit en 2011 par la cessimie marché de I' autocontrdle de
9,84%, afin de renforcer la trésorerie du grou@en(de 1,6 Md€).

En décembre 2013, le holding familial, qui n'a partciper a 'augmentation de
capital de 880 M€ rendue nécessaire par la désdioorde la situation financiere du
groupe, a d( accepter de se laisser diluer enisambrl’entrée dans le capital de
Thyssenkrupp du fonds activiste suédois CeVviBrepuis son arrivée, la participation
du fonds est passée en plusieurs étape de 5,3%pital@a 20%, soit presqu’au méme
niveau que la fondation ; depuis janvier 2015, @ewispose d’un siege au conseil de
surveillance du groupe

% Le free cash-flow

représente I'excédent de ligésl générées par I'activité de I'entreprise, unés ffinancé ses

investissements et la variation de son besoin etsfde roulement (variation des stocks et destsrédmmerciaux nets). Ce
flux de trésorerie disponible peut étre utilisé pamtreprise pour accroitre ses fonds propresiésendetter.
4 En janvier 2014, le directoire a été autoriséaerord avec le conseil de surveillance, & émeéseothligations convertibles
mais a condition de ne pas dépasser un plaforeDdeéVi€, et de surcroit, le directoire s'est vuaader le droit de limiter

les souscriptions qui ne lui conviendraient pas.

® Cevlan capital a été créé en 2002. Il détientanefeuille diversifié d’actions de sociétés eurmpdes européennes, qu'il
fait tourner assez rapidement, puisqu’il conseegeparticipations de 5 a 7 ans.. Le fonds a latafipn de plaider, dans les
sociétés ou il est présent, une restructuratiopidea des activités par la cession des activitdéigitiéres. Selon la presse,
Cevlan défendrait la cession des activités sidégues et la sortie du groupe de la division asceagspin off ?).
® On notera de plus que la Commerzbank détient artizipation de 2,49% dans le capital de Thyssegykru



La rentabilité du groupe, qui explique la faiblesselans la période actuelle, des dividendes
(cf. tableau 5 ci-apres) résulte de trois facteurs

- La crise de la zone euro de 2008-2009 gyprovoqué I'effondrement du chiffre
d’affaires du groupe ; en 2010,celui-ci a recul&der% par rapport a son niveau de
2008, les ventes se repliant le plus fortement ken#agne (-27%) et dans le reste de
I'Europe (-25%), ce que ne pouvait compenser laléaprogression de la zone Asie-
Pacifique (+3%) ;

- Léchec des nouvelles usines sidérurgiques crééeBrasil et aux Etats Unignt
encore amplifié les difficultés du groupe, d’autaqe celui-ci n’a pris conscience du
probleme qu’avec retard, du fait de l'insuffisardie reporting des responsables de
'usine brésilienne, insuffisance résultant, seles représentants du personnel d’un
management du groupe acceptant mal I'échec de &msiahd. Quoiqu'il en soit,
I'investissement dans ces deux usines qui étaluéva 6 Md€ en 2006 a dd, en 2008,
étre revu a la hausse a 8 Md€ puis, en 2013, a€2M

- L’effondrement des prix déacier provoqué par les exportations chinoisaetesa prix
de dumping pesant en fin de période sur le rednesst financier du groupe.

TABLEAU N° 5

EVOLUTION DE LA SITUATION FINANCIERE DU GROUPE

(données de2008 | 2009 2010 | 2011 | 2012| 2013] 2014 2015 2016
septembre)

Résultat net (Md€)2,28 |- 093 |-1,78 |-5,04 |-1,58 | 0,20 |0,27 |0,26
investissements (Md€)4,28 |1,87 (352 |2,77 |220 [141 |120 |1,24 |1,39

Dividendes (M€) 603 4,08 | 209 232 - - 62 85 85

ROE* (%)| 27,6 |139 | 10,9 |-15,2 |-112 |-65,6 |13,4 |14,7 |25,0
Capitaux propres 11,49 | 24,4 | 10,38 | 10,38 [ 4,53 |2,51 |3,20 |3,3 1|2,61
(Md€) 158 |9,70 3,78 |355 |580 |504 |368 |342 |350

Dette financiére nettp27,6 2,06 | 23,8 23,8 11,8 7,1 8,8 9,3 7,4
Equity ratio*™* (%)| 13,8 |23,4 36,4 |34,5 128,1 | 200,6 | 114,9 | 103,2 | 134,2
Gearing***(%) 21,2

*résultat avant impots/capitaux propres ** Capitaugpres/total du bilan * **dette financiére netteapitaux propres

Ces trois chocs, s’ils n'ont pas véritablement s péril la trésorerie de Thyssenkrupp,
malgré I'extériorisation d’'un free cash-flow comstaent négatif depuis la crise (tableau 4),
ont entraing, du fait de la forte dégradationaleehtabilité, un effondrement des capitaux
propres qui passent de 11,5 Md€ en 2008 a 2,5 Md2043, montant a peine dépassé en
2016, ce qui annule I'amélioration constatée ed28015. Comme on I'a vu, le groupe, du
fait de sa structure actionnariale, n’était pasnesure de lever du capital pour compenser ses
pertes, et a d0 recourir & des émissions obligastai&gulieres et a I'endettement bancaire,
mais dans des limites strictement définies pabkesjues, inquiétes de I'avenir du groupe

" Die Zeit on line du 5/7/2012 donne une descripgaisissante de I'aventure brésilienne de Thysappk décrite comme
« une histoire de mégalomanie, de mauvaise gestide pollution », et comme I'ultime tentative dwgpe allemand de se
repositionner comme un grand groupe sidérurgiqualda de se mesurer a ses deux principaux contuEtgnpéens,
Arcelor Mittal et Tata Steel.

8 Les lignes de crédit bancaire du groupe sont #issat’'un « covenant » plafonnant le gearing dwpgeoa 150%. En 2013,
le gearing ayant atteint 200%, Thyssenkrupp a dégecier le maintien de sa ligne de crédit de 2&kH contrepartie d’'un
retour du gearing & un niveau acceptable par legibars. Au méme moment, la notation du groupe degradée, ce qui
n'a pas empéché Thyssenkrupp de réaliser des émssebligataires (1,25 Md€ en février 2014 et INB%E en février
2015), mais I'a empéché de bénéficier pleinemeriadmisse des taux en raison notamment de laebdésson rating et de
I'incertitude concernant son redressement finan€er notera qu’en février 2016, Moody’s a de nouvahaissé la note a
long terme du groupe a Ba2, avec des perspectiabsest du fait de I'évolution des prix de l'aciefr de la récession



On notera que le co(t de la dette payée par lepgroeste acceptable pour une société dont le
rating est classé comme « non investment grades restructurations du groupe ont donc
toutes chances d'étre poursuivies dans les proebaannées, comme le montre les écarts
persistants entre les divisions les plus perforesmat les moins performant®s

TAUX DE MARGE PAR DIVISIONS

2014 2015 2016

Groupe 2,8 2,5 3,0
dont :

Component technology3,8 4,4 3,7
Elevator  technology 7,5 9,2 10,3
Industrial technology 6,7 6,8 5,8
Material services O,7 -0,3 0,6
Steel Europe 2,2 59 4,1
Steel Americas -3,1 -8,3 -1,5

Le redressement du groupe : une stratégie inchangéeais appuyée depuis 2011 sur des
décisions de restructuration et des cessions d’agité significatives.

Les pertes enregistrées en 2011 et 2012 par THysggnn'ont pas modifié ses grandes
orientations stratégiques :

- Construire un groupe diversifié par ses activittsas implantations géographiques
(notamment en Asie et en Amérique du Sud) ;

- Obtenir des productions plus techniques et plusit@és en fonction des besoins
particuliers des grands clients ;

- Se désengager des activités les plus capitalistigugorofit des activités de service et
d’'ingénierie en particulier.

Le groupe rappelait dans son rapport annuel de 20&5«la diversification n’était pas un
objectif en lui-méme, mais un moyen de saisir ggsodunités de croissance et d’accroitre la
stabilité de [son] activité dans un environnemeoliatil » Cette stratégie explique que le
groupe se soit en partie désengagé de ses actiaimées aux constructeurs automobiles
des pays développés (voir ci-apres) et ait invastilirection des mémes secteurs clients dans
les pays émergerifs. Ces orientations stratégiques, qui ont pour dritui permettre de
dégager rapidement une rentabilité plus stablelist @levée, nécessitent le maintien d’'un
niveau d’'investissement et de recherche-développeimgportant, ce qui n’a pas été possible
durant la période sous revée Pour redresser sa situation, Thyssenrupp a implesé
exigences de rentabilité plus rigoureuses a sésialing, en ajoutant a ses criteres traditionnels

brésilienne, les notes de Standard and Poor's, BHteh, BB+, restant inchangées. La hausse importdntgearing
constatée en 2016 résulte, pour I'essentiel, aédaaluation des engagements de retraite du gr@apeernant surtout les
salariés allemands) du fait de la baisse du tatuagel utilisé pour leur calcu.

°En 2014, Thyssenkrupp pouvait réaliser une émissidigataire a 5 ans a 3,12%, en 2015 a 1,768h 8016 a 2,75%.

10 La composition des divisions ayant été fortementlifiée durant la période sous revue ainsi quedkinitions des
concepts comptables, dans une moindre mesuregst pas possible de produire un historique cohélesttaux de marge
sur une longue période. Comme noté plus haut, l@mb@ité des capitaux mis en ceuvre est conceptaetié un meilleur
indicateur que le taux de marge, mais son intempogt est rendue malaisée par les brutales motiifita des politiques
suivies par certaines divisions concernant leskstetles crédits commerciaux.

1 En 2015, il a ainsi décidé de créer trois usgre€hine destinées a la production de ressortalgitisateurs (Chengdu),de
chassis (Shanghai) et de cylindres (Changzhou)edisne de cylindres au Brésil et une usine d’essaseuMexique pour
Volkswagen.

12| es capacités d'investissement du groupe ontlégque saturées jusqu’en 2012 par le poids desiissements dans les
usines sidérurgiques brésiliennes et américaines.



de gestion I'objectif de se mettre systématiquenanniveau de ses concurrents les plus
efficaces (benchmarking) et en renforcant les gyes entre les divisions du groupe,
renforcant le caractére centralisé de sa gestion

En mai 2011, un plan rigoureux de cessions desit@stijugées insuffisamment rentables et
d’économies a réaliser sur les activités conseraéé® adopté. Ce plan, baptisé « Impact »,
doit réduire, par rapport a 2010, sur une périalativement courte de cing ans, le chiffre
d’affaires du groupe de 23% et ses effectifs deC8B5personnes, et impose aux activités
conservées des économies drastiques portant scolés et les capitaux employés. Selon les
données comptables du groupe, les objectifs déehifaffaires et d’'emploi affichés en 2011
n‘ont pas été atteints, mais I'objectif d’économaienon seulement été réalisé mais dépassé
(IMd€ réalisé en 2015 pour un objectif de 850 MEn fait, les cessiohs et les
restructurations du groupe ont surtout portéedastgduction des capitaux mis en ceuvre (cf
tableau 4) qui, en deux ans, de 2011 a 2013, érttrétalement réduits de 37%, soit pres de
9 Md€, ce qui a été obtenu en agissant sur les acsampes de ces capitaux, immobilisations
et capitaux circulants..

Des 2011, le groupe a affiché les nouvelles cassid’actifs qu’il envisageait, qui
complétaient des cessions déja programmées. MélgpEortance de ces opérations, il s'est
refusé, en général, a brader la vente de ses,guté&rant les conserver, quitte a investir
pour les moderniser et espérer une cession wltériées cessions les plus importantes ont
éte les suivantes :

- Metal forming (composants pour automobiles, 570largs) cédée en juillet 2011
(hors plan Impact) a Gestamp Automocion ;

- Xervon (échafaudage, isolation, 9300 personnesgecéeh aolt 2011 (hors plan
Impact) a la société allemande Remondis ;

- Blom+Voss (composants et entretien de navires, 1G08riés) cédée en partie en
2011 au fonds Star Capital, qui les a revenduielitement a la société allemande
Lurssen ce qui poursuit la spécialisation du seatewal dans les activités militaires
(construction de navires de surface et de sousamardbn nucléaires) au leader
mondial du secteur Kingspan ? ;

- Vente en 2013 de Thyssenkrupp Construction Groupegte (hnumérol européen des
panneaux sandwich isolants) ;

- Cession en juillet 2014 des chantiers navals ssétmis-marins) du groupe a SAAB
et des chantiers allemands d’Emden & Seafort Ads/iso

- Automotive System filiale brésilienne de Bilsteimo@p) vendue en décembre 2011 a
Cosma International ;

13 |es divisions du groupe rapportent directemera ditection générale du groupe, les fonctions stpg@omptabilité,
immobilier ressources humaines notamment) ne soetpartiellement exercées par les divisions, et donc largement
centralisées, de plus, le groupe a créé récemdentfonctions de recherche de synergies concetesrdctivités de
recherche —développement ou les implantations g@bgiues de chaque division.

14 Pour I'essentiel, les objectifs de cessions téffiés avant 2014 comme le montrent les normesptables (IFRS) qui
obligent depuis 2013 I'entreprise a renseignera@pent notamment le chiffre d’affaires et le regutles activités
poursuivies et des activités abandonnées duramrtee. Depuis 2014, les données concernant test@s poursuivies sont
pratiquement identiques a celles du groupe, cetend a montrer que les cessions du groupe tend=urmais a étre
programmées en fonction des opportunités.

15 LLa vente des chantiers navals suédois ne s'insasitdans I'objectif de spécialisation de I'acévite construction navale
sur le militaire ; cette vente s'est effectuée slaupression du gouvernement suédois qui repragthaiffhyssenkrupp de
réserver ses contrats de vente de sous-marinschaesiers allemands, au détriment des chantiédassi (société Kochum)
acquis en 2005. La DCNS francaise (12000 salaggtsyandidate a un rapprochement avec Thyssenkfappe Systems
(8300 salariés), jusqu’ici sans succeés, mais urpromiement avec le chantier allemand Lurssen aéeétgué. A
I'exportation, TKMS détient 60% du marché mondiasdous-marins et 25% de celui des navires decsurfa



- Waupaca (fonderie aux Etats Unis, 3000 persorvasjue en juillet 2012 a KPS
Partners) ;

- Tailored Blanks (ébauches sur mesure en acier pulustrie automobile, 900
personnes) vendue en septembre 2012 a WISCO (Wrdraand Steel COrp.) ;

- Berco group (ltalie, chassis et trains de roulenpenir machines de chantier) mise en
vente en septembre 2014 ;

- Annonce en septembre 2014 de la restructuratioms (ptan Impact) de l'usine
d’ascenseurs d’Angers (France) se traduisant pusBppressions d’emplois sur un
effectif de 442 salariés ; Angers doit perdre uadi@ de son activité (tblerie fine)
pour se recentrer sur l'ingénierie, le suivi desnomndes et le service apres-vente
concernant la France et la Belgidte

- La cession de la société francaise THK Hugo (ude&les magnétiques d’Isbergues,
550 salariés) était envisagée depuis janvier 2003Jait de la forte concurrence
chinoise sur les produits de moyenne gamme, stéaikd THK UGO. La cession n'a
pu étre réalisée faute d’acquéreur et en janvid520n accord de poursuite de
l'activité a été signé avec les organisations syalds (voir ci-apres) accompagné d’un
programme d’investissements de 4,5 M€ destiné aliame la qualité de la
production et d’'une baisse du prix des demi-pradiatirnis par le groupe a la société
francaise. On notera que Thyssenkrupp possede @etres usines de téles
magneétiques, I'une en Allemagne (580 salariéspatre en Inde (500 salarié€s).

Pour trois divisions, les restructurations ne s# pas déroulées exactement comme prévu en
2011 :

- Stainless Global, division acier inoxydable, resf Inoxium, valorisée 2,7 Md€ en
2012 a été cédée a la société finlandaise Outokwenprontrepartie de I'attribution a
Thyssenkrupp de 29,9% du capital de la sociétarfaise ; celle-ci détient alors plus
de 50% du marché européen de I'inox. Toutefois @ 2I'autorité européenne de la
concurrence, du fait de la position dominante amsguise par Outokumpu, lui
demande de se séparer des deux sociétés cédéds/gsankrupp, VDM (2083
salariés)et la société italienne ASF (Accial Spediarni) ; faute d’acquéreur, cette
derniere doit reprendre ses deux ex-filiales ety pespecter les décisions européenne,
doit rompre tout lien avec Outokumpu. VDM est redem en avril 2015 au fonds
britannique Lindsay Goldberg , et ASF- Acciai SpéicTerni- (1500 salariés), faute
de repreneur, reste dans le giron de Thyssenkrgpproduction de laminés inox étant
concentrée dans les usines italiennes de TernD(26tplois) dont 20% des emplois
devront é&tre supprim&s;

- Steel Americas : les cessions au sein de cettsialivine se sont pas déroulées non
plus comme prévu. Seule la filiale sidérurgique @raéne TK Alabama a pu étre
vendue pour 1,3 Md€ en février 2014 a un consortiassemblant Arcelor Mittal et
Nippon Steel Sumimoto Metal Corp. et Thyssenkruppdaconserver son usine
brésilienne CSA -Companhia Siderurgica doo Atlantiet, en 2016, a acquis pour 1€
la participation de 26,87% du capital détenue pasdciété Vale ; on rappellera que
les deux usines étaient encore estimées dansnestes de Thyssenkrupp en 2012 a
3,9 Md€, a comparer a un investissement final d&d€, dont 4,9 Md€ pour l'usine

16 La division ascenseur de Thyssenkrupp"{#roducteur mondial), bien que fort rentable, ekt Becherche du business
plan qui améliorerait encore ses résultats eurgpéAmsi en 2006, elle avait prévu de restructueeproduction en
spécialisant chaque usine sur un élément d’ascenseu2010 un nouveau plan est arrété qui conedtg#ctivité de
production sur le site allemand de Neuhausen &0dd, un nouveau business plan (projet ENMR) pré&Voiptimiser la
production sur trois usines ; c’est ce projet gunble avoir inspiré la restructuration de I'usif@rdyers qui voit une partie
de ses activités transférées vers I'usine allemdeddeuhausen et I'autre partie vers l'usine esplagde Mostolen.

17 En septembre 2014, le pape Francois a vivemermiaconé la politique sociale de Thyssenkrupp concerette société.



brésilienne... Toutefois le contrat de vente avec esofiliale américaine Alabama a
limité les conséquences défavorables de la cornsanvde I'usine brésilienne ; celle-

ci avait été concue a 'origine surtout pour aliteeren demi-produits (brames) l'usine
americaine : le consortium s’étant engagé a aagte@riporairement, jusqu’en 2019,
40% du tonnage produit par l'usine brésilienneM§. CSA acquiert ainsi une

certaine visibilité a court terme qui permettratp&we a Thyssenkrupp de lui trouver
un acquéreur (des négociations seraient en colors lseWall Street Journal) ;

- Steel Europe: Le plan Impact avait prévu en 20dd,réduire les capacités de
production de la division de 1,4 Mt par la fermetggrogrammée des aciéries de
Krefeld fin 2013 et de Bochum en 2016 (les 600 gostupprimés devant étre
reclassés dans le groupe) ainsi que des activié&osse de laminage a froid. En 2013,
le groupe a accentué sa pression sur Steel Euraps k& cadre d’'un nouveau
programme dénommé « Best in class reload®dyni a prévu I'amélioration de
I'efficacité techniqgue des laminoirs a chaud eass et la relocalisation des
installations a froid de Duisbourg... Au total, leuveau programme fixe pour 2015
un objectif de réduction des capacités de prodnctie la division de 3 Mt et la
suppression de 1800 postes de travail, ce qui po3&00 le nombre d’emplois devant
étre supprimés, soit 14%e I'effectif de la division.

UNE GESTION SOCIALE DES RESTRUCTURATIONS ECLATEE ?

La gestion sociale de Thyssenkrupp n’a pu, faut@aimations suffisantes étre examinée a
partir d’'un examen exhaustif des négociations et aecords réalisés dans un périmétre
couvrant la totalité du groupe. Cependant un aertambre de conflits et d’accords récents,
qui sont présentés ci-apres, dessinent des shsatapntrastées selon les situations
géographiques des entités concernées, révélanttangon entre la gestion unifiee et
centralisée d’'un groupe multinational et des imsts de négociation sociale dont le champ
est borné par les attributions légales des filiatestructurées; en effet, alors que
I'organisation du groupe prévoit quatre instancesiécision : le groupe lui-méme (conseil de
surveillance et directoire), les divisions (bussesiit), les responsables géographiques et
enfin les filiales appliqguant les décisions dessthostances précédentes.

- Les pays émergentonstituent, a notre connaissance, le seul casedidgociation
sociale mondiale, réalisée au niveau du groupearafhi des bornes juridiques (et
géographiques) de la filiale. La dénonciation, partaines ONG, des conditions
sociales imposées dans certaines des usines dyeglougalisées dans les pays
émergents, notamment au Brésil et au Pérou, obiaptement facilité I'ouverture de
négociation définissant des minima sociaux au niveandial, mais ne concernant, de
fait, que les pays émergents. En mars 2015, Thkaggm a signé un accord mondial
notamment avec IG Metall, la fondation Hans BoclktemdustriALL*® concernant le
respect des droits sociaux des salariés des 80 qayst implanté le groupe ; ces
droits doivent respecter, les normes minimales ngg&fi par I'Organisation
Internationale du Travail et les conventions deNWD L’'accord a prévu la création
d’'une commission paritaire internationale qui déitre informée des plaintes
concernant I'application de I'accord et qui donngea membres le droit de se rendre
sur place pour enquéter. On notera toutefois quaanén Europe, les conditions de
travail se sont parfois profondément dégradéeddomt lors des périodes précédant

18 |G Metall a reproché a la direction de Thyssengrdjavoir annoncé ce plan par voie de presse awénte qu'il n’ait été
présenté au conseil de surveillance et aux repi@ssndu personnel. Toutefois ce plan a fini pae &ccompagné d’'un
accord en définissant les modalités sociales @ieapres).

19 IndustiALL Global Union, dont le siége est & Geméaréé en juin 2012, rassemble les fédérationdicales mondiales
des secteurs de la métallurgie, des mines, ddra@alde I'énergie, et du textile-habillement.



une restructuration ou une cession, comme cela & étas pour I'usine sidérurgique
de Turin ou un accord de fermeture avait été sayee les syndicats en juillet 2007
20 .

En Allemagne, en 2008, un accord de maintien de®isedans I'emploa été signe,
d’abord sur une base régionale (Rhénanie Westphplies étendu au niveau national.
Cet accord avait pour but d’améliorer les condgiole travail en fonction de I'age et
en permettant une réduction progressive de l'détides salariés agés de favoriser le
rajeunissement du personnel. A cette fin, un faepkial a été créé pour financer les
actions en direction des seniors, alimenté parctdisations de I'entreprise et des
salariés. A cette fin, chaque entreprise du gragtéenue de réaliser une projection a
5 ans des besoins de qualification et de défisimesures a mettre en place ;

Dans la sidérurgie allemand®u on a vu que les restructurations s’étaient ttaslu
par une réduction sensible de I'emploi, des accordpu étre signé sur la réduction
des suppressions de postes en contrepartie detijgthuconcernant les salaires et la
durée du travail. Cependant, le climat social amténs facile que ne pourrait le
laisser penser la grande portées de ces accorddel@l a constate, et a dénoncé, que
la direction générale du groupe puisse annoncetiquament des décisions de
restructuration avant la consultation du conseilsdeveillance et des organisations
syndicales. On notera également que ces accordsit provoqué une érosion
inhabituelle du nombre de représentants €lus d’i&al (lors des élections de mars
2015, celui-ci a perdu 4 des 26 sieges sur 30 détiénait).

Dans le cadre du plan de restructuration de largigie allemande annoncé en 2013, IG
Metall a ainsi signé, en septembre 2013, un accolliécti’! sur les modalités de mises en
ceuvre de 1300 suppressions d’emplois sur cing r@veyant.

pour les salariés couverts par la conventiotective, la réduction du temps de travalil
de 34 a 31 heures a compter d’octobre 2013 puistbeir progressif aux 35 heures a
partir d'octobre 2018 pour retrouver 35 heures @212

pour les salariés non couverts par la converdadlective, leurs salaires seront réduits
de 2,44% ou leurs congés réduits de 8 jours,

des préretraites partielles d’une durée de 6etartles contrats a temps partiel seront
mise en ceuvre et es dépenses liées a la mobii@ménseront prises en charge par
I'entreprise,

les contrats d’apprentissage ne déboucherostgylstématiquement sur une embauche
dans le groupe.

En Europe, hors Allemagndes négociations ont été, semble-t-il, plus ditficqu’en
Allemagne, et parfois ont pu mobiliser les gouverarts et les élus, voire le pape (cf. note

17).

Ainsi, en ltalie, comme on l'a vu, I'activité sleleux hauts fourneaux de Terni de la
société AST, qui devaient étre fermés (annoncetobwe 2014), sont finalement
préservés, apres lintervention du gouvernemelieitaet leur niveau de production
maintenus pour quatre ans, notamment par le tndngfe Terni de ['activité

20 En décembre 2007, une explosion dans I'usine wigigue de Turin, dont I'effectif venait d'étre rétide 380 salariés &
270 salariés, a fait 7 morts et a soulevé une é&etion en lItalie. Les documents saisis par lagestalienne ont montré
que les normes de sécurité n’étaient plus respedaes cette usine, dont la fermeture était laiiondde la survie d’'une
autre usine sidérurgique du groupe, celle de TE@BD0 salariés). La justice a considéré que latefadu management
étaient d’'une gravité exceptionnelle et, en consige, a condamné le directeur général de THK Iadier homicide
volontaire a 16,5 ans de prison et 5 autres cagoes,homicide involontaire a 13,5 ans de prisemdamnations confirmées
en appel.

21 e contenu de cet accord nous a été communiquypatex.
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sidérurgique réalisée a Turin. Sur cette basecaoard signé en décembre 2014, réduit
les effectifs de 290 personnes, les départs @eidsine pouvant étre réalisés que de
facon strictement volontaire et les usines de Teemont modernisées au prix d’'un
investissement de 110 M€ ; toutefois, un conflitdfejours, mobilisant la CGIL, la
CISL et I'UIL, a éclaté concernant la sous-traiefugée particulierement maltraitée,
notamment comparée aux pratiques du groupe en Afjem;

- En France,deux conflits significatifs ont eu lieu, I'un aninpér la CGT et l'autre par
la CFDT : - Le premier conflit concerne l'usine sk@nseurs d’Angers. Le conflit a
mobilisé les pouvoirs publics locaux et a été ééogua Chambre des députés. La
CGT a dénonceé la mauvaise volonté de la filialeTHgssenkrupp a débattre de la
stratégie de restructuration de la division asagmsesfusant de communiquer au
cabinet d’expertise comptable Secafi, missionné learcomité d’entreprise, les
informations nécessairés puis de mettre a I'ordre du jour le rapport decabinet.
L’intervention des services du ministére du travailt permis de débloquer les
négociations et d’aboutir a un accord qui a étédiogué le 5 mars 2015. Cet accord
garantit que les emplois préservés seront mairdanaoins pendant au moins 3 ans et
gue la filiale de Thyssenkrupp abondera le fondsegitalisation du bassin angevin de
1M€

- Le second conflit concerne l'usine d’lsbergulerfl Pas de Calais) gérée par THK
UGO dont, la cession ou la fermeture avait été ao@® depuis janvier 2013. Les
négociations ont débouché sur un accord défengifiaatien de I'emploi pendant 3
ans. Cet accord, signé en septembre 2015, a ofmdistment la CFDT, favorable a
'accord, a la CGT, trés hostile. Le conflit enties deux syndicats a été tranché par un
référendum aupres des salariés, favorable a satgig (grace au soutien des cadres,
favorables a 90%). Les contreparties au maintiefed®loi concernent la diminution
des RTT de 10 a 16 jours selon les catégoriesldeiés ainsi que I'augmentation de
la durée hebdomadaire du travail de 32 a 35 heawrede 35 a 37,5 heures, toujours
selon la catégorie des salariés ces heures suppi#ines seront payées, ce qui
compensera la suppression du 13éme mois de sd@airaotera que sur les trois sites
de production de tdles magnétiques du groupetdeirsiien a vu ses effectifs passer
de 500 salariés a 350 salariés, et sur le sitmalid (580 salariés), IG Metall a signé,
guelques mois avant l'accord francais, un accor@nd® voisin de celui du site
francais : augmentation du temps de travail de 39 &eures et suppression de 50%
du 13™mois.

LA VAGUE DE RESTRUCTURATION NE SEMBLE PAS ACHEVEE

Bien que le plan de restructuration Impact soiteaéhen 2016, avec succes selon le Groupe
qui a souligné que les économies prévues avaiwihtalMd€ en 2016, dépassant I'objectif
fixé de 850 M£. Ainsi la fondation Krupp a annoneg,mai 2016, qu’elle donnait au groupe
toutes libertés pour restructurer le groupe, e deins une optique de long terme et méme si
cela impliquait la sortie des activités aciers. rifieh Heisinger, PDG du groupe, déclarait
alors, dans une conférence de presse, que « affpmevoir continuer sur les cing ou Ssix
prochaines années sans autres réductions [d'@sfivite ne serait pas dire la vérité » ; le
groupe a d’ailleurs affiché un objectif a moyenme de son bénéfice d’exploitation de 3
Md€, ce qui représente une hausse de presque 3M%vehu atteint en 2016. Les activités
sidérurgiques du groupe et ses activités d’endgimgesemblent particulierement concernées
par les restructurations a venir.

22 | 'argumentation de la filiale angevine était axete sa prévision que, si une restructuration rt'égas réalisée, la perte
cumulée de 2013 & 2015 serait de I'ordre de 20MAr feur part, les représentant du personnel dénemi;le besoin de
modernisation des équipements, les problemes imafigmes et le refus du groupe de monter en gammeérdduction
réalisée a Angers, ce qui explique la baisse dtrehi'affaires de 26% en 6 ans.
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De grandes incertitudes planent $awvenir des activités sidérurgique&n avril 2016, 1G
Metall a manifesté son inquiétude en organisant jonenée nationale d’action intitulée

« L'acier c’est I'avenir » qui réunit 45000 salafiedont16000 devant le principal site de
Thyssenkrupp. En mai 2016, Thyssenkrupp a annoneéréorganisation de ses activités
sidérurgiques et ingénierie de sites industriéds :activités sidérurgiques seront scindées en
eux entités, en amont la production d’acier etaeal, les activités de transformation d’acier
dont l'avenir semble moins incertain. Le groupe dmi qu'il considérait qu’une
restructuration de la sidérurgie au niveau europémsait absolument sens » et qu’il était en
discussion avec Tata Steel (11000 personnes emp&ares la vente en novembre 2016 de
ses aciers longs au fonds britannique Greybull @@&f)j 5000 emplois au Royaume Uni et
9000 aux Pays B&% Toutefois les discussions achopperaient sursiarpéion du déséquilibre
du systeme de retraite des salariés britanniquélatie Steel, et sur les incertitudes liées au
brexit. Pour sa part, le président du comité daprise de Thyssenkrupp Gunter Back
considere qu’un rapprochement avec Tata Steel pendé pas a un besoin du groupe
Thysser® et que le directoire du groupe n'a pas traité lsufonds de cette question ; II
considere que le groupe ne respecte plus sa tnadié concertation avec les représentants du
personnel, et qu’il ne peut laisser entendre qedaleetures de site et des licenciements sont
prévisibles alors que les accords actuellemenigreur les interdisent jusqu’en 2020.

La division « Solution Industrielle », qui effectlgs activités d’ingénierieva mettre en place
un plan baptisé « Planets » destiné a renforcersssance et sa rentabilité en privilégiant ses
secteurs les plus rentables , et en intégrant xni@udivision Marine systems, dont le
dirigeant a été remercié apres I'échec de la veatsous-marins a I'Australie Le président
de cette direction a précisé qu’il voulait portar part des activités de service, les plus
rentables de 13% actuellement a 1/3 environ saes fle calendrier, en développant ses
effectif, trop concentrés en Allemagne, a I'étrangkn de se rapprocher de ses clients ; les
représentants du personnel sont consulté sur agstpret sur d’éventuelles suppressions
d’emplois.

Méme la division « ascenseurs », la plus rentablgrdupe, va devoir encore améliorer sa
rentabilité : son taux de marge devra passer dedrl 2915 a 15% d’ici 2020, en réduisant le
nombre de ses modéles et en développant ses éstildtservice dans les pays émergénts

2 Lindustrie sidérurgique allemande compte 8500@ri#s. Ce mouvement mettait notamment en causediae de
réponse véritable aux prix de dumping des exportatd’acier chinois.

%4 es activités achetées par Greybull, fonds sgééialans la reprise d’entreprises en difficulté, &é rebaptisées British
Steel, du nom de I'ancien groupe sidérurgique tmigue. Ce fonds a ainsi racheté I'un des deux graitds sidérurgiques
britannique, celui de Scunthorpe, le second, PalthdE, trés déficitaire, étant, pour I'instant, jmurs détenu par Tata Steel.
qui I'a mis en vente, le troisieme grand site sidgique européen de Tata Steel, Hoogovens , tnéshile ,est situé aux Pays
Bas et avait été acquis par la société britanniqguaesCelle-méme isssue de la fusion de British Steele Hoogovens ; le
groupe indien Tata a rebaptisé Corus en Tata Ste&$ aa reprise.

% Tata STeel a annoncé en novembre 2016 qu'il gtiaite point de céder ses activités « aciers spésiaau Royaume Uni
(1700 personnes) et qu'il était en négociation usigk a ce sujet avec Liberty Group. On noteraggieegment d’activité
est fortement tourné vers l'industrie automobitemme Thyssenkrupp.

26 || a déclaré a I'agence DPA: « Alors que nous mes I'un des meilleurs en Europe, pourquoi devrinogs nous
rapprocher d’un plus faible ? ».

%7 La dissolution du cartel des ascenseurs en 2Qd&usétre rendu le secteur plus concurrentiel. Gelcaegroupait les
guatre grands constructeurs mondiaux : OTIS, SéhinKrone et Thyssenkrupp ; ils ont été condanmeré2007 pour une
entente ayant duré au moins de 1995 a 2004, eiesdes ont été confirmées par la Cour de Justicp&enne en 2013.
L’amende du groupe allemand a été de 480 M€.
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