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Des criteres non financiers sont de plus en plasgnts dans les rapports annuels des
entreprises destinés aux actionnaires. Notammepuisl 2001, les entreprises francaises ont
commencé a enrichir les informations divulguéesatretment a leur gouvernement
d’entreprise. Ainsi, elles semblent vouloir s’enga@ satisfaire les attentes d’informations
des actionnaires, notamment sous I'impulsion dwil&RE. Cette loi a rendu obligatoires
certaines évolutions proposées dans les rappoétsoYiLes principales réformes proposées
dans cette loi, qui concerne I'équilibre des powsvat le fonctionnement des organes

dirigeants, portent, en particulier, sur la disation des fonctions de président et de directeur

général, la limitation du cumul des mandats, lagparence et les droits des actionnaires.

Parallelement a l'attrait pour ces questions devgmement d’entreprise, on assiste
également a un surcroit d’'intérét pour les questid®m DD et de RSE. La loi NRE impose
également aux entreprises cotées de publier desmafions sociales et environnementales
dans leur rapport annuel. La |égislation a par éguent favorisé la généralisation du
reporting du développement durable (cf3.1), malgnélancement timide & cause de lignes
directrices peu claires. En effet, I'étude 2b88r le reporting du développement durable des
entreprises frangaises en 2002 par rapport auXxemedk pratiques internationales, a montré
que peu d’entreprises respectaient la loi NRElattee?. Toutefois, des évolutions en matiére

de développement durable sont a noter depuis 2003.

! Etat du reporting sur le développement durable320@rsion francaise de I'étude Global Reporters
(SustainAbility, utopies et PNUE)

2|l faut noter qu’a ce jour, sa non-applicatioreét‘a-dire I'absence de données sociales et emémentales)
n'a pas entrainé de conséquences juridiques ps@nigeprises.



Ce foisonnement de communication en matiére deayoance et de développement
durable s’accompagne d’un processus de normalmsd#as les deux domaines. Au regard de
la gouvernance d’entreprise, on a assisté a ldqatioin de trés nombreux rappdréstravers
le monde, proposant des normes de gouvernemerdgntieprises, ou des « codes de bonne
conduite » aux dirigeants d’entreprise. Dans le mémps, en matiére de DD, on constate
un fort élan pour la création de lignes de condisties notamment de concertations croisées
(le plus souvent entre ONG et organisations inteynales) visant a établir des standards

internationaux.

L'objet de cette étude consiste a étudier dansl@uedsure les entreprises francaises
accordent un poids identique aux intéréts et prfmations des actionnaires, a travers leur
systeme de gouvernance, a celui qu’elles concéealentautres parties prenantes, a travers
notamment leurs pratiques en matiére de DD, afinédifier si les enjeux qui se posent aux
entreprises dans ces deux domaines sont appréhdéadganiére identique. Nous cherchons
par conséquent a déterminer si les entreprisess@uionforment aux pratiques de bonne
gouvernance pour satisfaire les actionnaires, sfonnent également aux bonnes pratiques
de développement durable pour satisfaire d’auteetigs prenantes. Il s’agit de mettre en
parallele les pratiques de gouvernance et de déwetoent durable afin de mettre a jour
'existence ou non d'un degré identique de satigfacdes intéréts de différentes parties
prenantes. A travers le DD, I'idée est de promouuai développement qui se préoccupe de
'ensemble des communautés humaines. L'implicasoniétale des entreprises affirme la
nécessité de communiquer avec I'ensemble des stiglezh et d’intégrer les attentes des

diverses parties prenantes.

% Prés de 200 codes ont été recensés par I'Eurdpesporate Governance Institute (ECGI). Ils peuvéne
téléchargés a I'adresse suivante : http://www.ecgficodes/all_codes.php



Notre article s’articule autour de quatre partiedans un premier temps nous abordons
les conséquences liées a la préoccupation despesé® vis a vis des actionnaires sous
'angle du gouvernement d’entreprise en présenmevolutions constatées et les bonnes
pratiques, en nous focalisant sur un aspect paeicle CA. Nous revenons ensuite sur la
l'intérét porté par les entreprises, a la satigfact’autres parties prenantes, en examinant
'émergence du DD et le processus de normalisaimienché dans ce domaine dans une
seconde partie. Dans une troisieme partie, nouguéve I'’hypothése alternative d’attirance
des entreprises pour les normes sociales, quiceighit leur comportement en termes de
gouvernance et de DD. Dans la derniére partie moésentons I'étude comparative des
comportements des entreprises francaises face amres en matiere de gouvernement
d’entreprise et de DD, afin de juger si les int&it préoccupations pour les actionnaires sont

équivalents a ceux des autres parties prenantast dg conclure dans un dernier point.

1. La satisfaction des actionnaires et ses conségsiemcamatiere de CA

L’apparition, il y a plus d’un siécle, puis le déygpement des grandes entreprises aux
Etats-Unis, se distinguant par une structure ddacariat dispersé, ont suscité les premiers
débats sur les problemes liés a la propriété epatrble des entreprises. La détention d’'une
faible fraction d’actions de ces sociétés par lieigaehnts ne les inciterait pas a créer de la
valeur pour les actionnaires. Les dirigeants, res@dant que peu (voire pas du tout) d’actions
de telles entreprises, peuvent étre incités a pouwesdes objectifs propres qui peuvent étre
sensiblement différents de ceux poursuivis pamkd®nnaires. C'est une des conclusions a
laquelle arrivent Berle et Means (1932). Puisquteh risque existe, il est donc apparu
nécessaire de s'interroger sur les moyens a mgttresuvre pour protéger les investisseurs

contre le comportement opportuniste des dirigeants.



1.1. Le gouvernement d’entreprise : de sa naissaiseestandardisation

Dans ce contexte, la théorie de I'agence, représquar Jensen et Meckling (1976), a
été I'une des premiéres théories a fixer les rosi@gs mécanismes permettant de réduire les
colts d’agence résultant des conflits entre dinggeat actionnaires minoritaires, et peut-étre

considérée comme le point de départ du gouvernedemireprise.

En principe, divers mécanismes de contrdle limitertomportement opportuniste des
dirigeants (Shleifer et Vishny, 1997 ; Charreau394). Ces mécanismes sont généralement

appréhendés sous I'angle disciplinaire.

Les responsables économiques et politiques des g&ysloppés ont proposé aux
entreprises de normaliser certaines pratiques dienmale gouvernement des entreprises et
notamment de CA, sur lequel nous nous focalisoesdéEnier jouerait un role important dans
la résolution de ces conflits d'intéréts (Famaestsén, 1983). Il constitue un mécanisme de
gouvernance interne, intentionnel et spécifiquerséh typologie de Charreaux (2005) dont
I'efficacité n’est probablement pas sans incideswela satisfaction des actionnaires.

De trés nombreux rapports a travers le monde, gangodes « codes de bonne
conduite » aux dirigeants d’entreprise, ont vuolerj Par ailleurs, les réflexions menées ont
également donné lieu a des modifications réglenrestaans de nombreux pays comme en
France ou le législateur francais a adopté la IdNR&E » (Nouvelles Régulations
Economiques) le 15 mai 2001. En France, les orgaaiss patronales (le MEDEF et I'AFEP)

ont largement participé a ce mouvement. Quatrecip@ux rapports ont été publiés : le



rapport Viénot | (1995), le rapport Viénot 1l (1998 rapport Bouton (2002) et le rapport de
synthése AFEP-MEDEF (2003). En 2007, l'Institut igais des Administrateurs (IFA) a

€galement produit un rapport.

Au regard du CA, ces rapports formulent des pré&atitins trés concrétes qui sont
notamment relatives a la question de la dissociates fonctions de président et de directeur
général, aux caractéristiques des administratéuta,composition et au fonctionnement du
CA et de ses comités. La présentation des prirespecommandations visant le CA font

I'objet du point suivant.

1.2. Les bonnes pratigues en matiére de compositidDA

L’examen des pratiques de bonne gouvernance caterle CA porte sur
'indépendance des administrateurs, le cumul destions, la présence et I'indépendance des
comités, en sachant qu'’il faudrait I'étendre daes gbcherches futures aux autres éléments du

gouvernement d’entreprise.

Il ressort de ces bonnes pratiques une composdiaie du CA. Un « bon CA » est
caractériseé par la présence d’'un certain nombeintdiastrateurs indépendants (qui sont préts
a s’opposer aux dirigeants), et par une séparateanfonctions de directeur général et de
président du CA. Dans une optique disciplinairmdépendance des administrateurs est un
gage de création de valeur pour les actionnairas,ile sont a méme de sanctionner les
dirigeants. De méme, pour les théoriciens de I'agete cumul des fonctions permet aux
dirigeants de défendre plus aisément les projeits qunt initiés et mis en ceuvre, méme si

ceux-ci ne créent pas de valeur pour les actioesakn fait, il est difficlement concevable



gu’un président du CA se sanctionne en tant queeiiur général (par exemple, demande son
licenciement). Par ailleurs, la cooptation d’'admiirdteurs affiliés est facilitée en cas de
cumul des fonctions, ce qui peut également comstita risque pour les actionnaires (Jensen,

1993).

A ce jour, il n'existe aucune contrainte légale eratiere d'indépendance des
administrateurs en France. Ni la loi de 1966, tiecde 2001 n’aborde cette question. En
revanche, cet aspect est tres présent dans lesagmiorts professionnels. Alors que dans le
second rapport Viénot (1999), la proportion d'adstiateurs indépendafitproposée est
respectivement d’au moins un tiers des membresdsed, celle-ci est (au moins) égale a la
moitié des membres (pour les sociétés au capspedsé et dépourvues d’actionnaires de

contrdle) dans le rapport Bouton.

D’un point de vue réglementaire, la loi de juill&366 offre la possibilité d’opter pour
'une des deux organisations suivantes du consébrganisation « traditionnelle »,
comprenant un CA, dans laquelle le président dudgsaussi le directeur général de la
société (d'ou le terme de PDG) et I'organisatiomaderne », n'autorisant pas le cumul des
deux fonctions, qui comprend un directoire (chadgédiriger la société) et un conseil de
surveillance (chargé de contrdler le directoiren€ernant I'organisation « traditionnelle », la
loi NRE de 2001 offre la possibilité aux CA d'opteour le cumul ou la dissociation des
fonctions de directeur général et de président Au&insi, les entreprises francaises ont la

possibilité d’opter pour trois organisations difidtes des pouvoirs.

* Un administrateur est indépendant, lorsqu’il fetiént aucune relation de quelque nature que itegec la
société, son groupe ou sa direction, qui puissepcomettre I'exercice de sa liberté de jugementfirididn
selon le rapport Bouton).



Le troisieme élément important dans les bonnesqoied concerne les comités. Leur
forte croissance est liée aux recommandations desrsd rapports professionnels. Si
importance du réle des comités spécialisés a d&adiscutée dans les rapports Viénot, le
rapport Bouton rappelle quele nombre et la structure des comités dépendenthdque
conseil», mais il précise queges comités ne sont pas détachables du CA, ilaaditdnt le
fonctionnement et concourent efficacement a lagmaion des décisions, et insiste sur ka
gualité des comptes-rendus faits par les comitésaaseil et sur l'inclusion dans le rapport
annuel d’'une description de l'activité des comigpage 6). Ainsi, dés le rapport Viénot 1,
les recommandations sont en faveur de la créatl@u moins trois comités : un comité de
sélection des administrateurs, un comité des rératiods et un comité des comptes. En
matiére d'indépendance des comités, les presangptisont en faveur d’'une majorité
d’administrateurs indépendants pour le comité deurération, de deux tiers pour le comité

des comptes et d’'un tiers pour le comité de sélecti

Apres avoir abordé les conséquences liées a lacqurpation des entreprises pour
I'intérét des actionnaires sous l'angle du gouveraet d’entreprise, en nous focalisant sur le
CA, nous mettons en perspective le méme mécanisnmmatiere de satisfaction d’autres
parties prenantes et de DD afin de comparer leBgpes des entreprises dans ces deux

domaines dans la quatriéme partie.

2. La satisfaction d'autres parties prenantes quadéennaires

Le DD, pour les entreprises, peut signifier la ag¥tg d’'un nouveau modéle de
développement, qui englobe trois dimensions : unmeelsion économique correspondant a

une utilisation raisonnée des ressources, une giorerenvironnementale visant a protéger



ces ressources, une dimension sociale selon laqdeticun doit étre traité avec équité. A
travers le DD, I'idée est de promouvoir un dévekppnt qui se préoccupe de I'ensemble des
communautés humaines. L'implication sociétale deeprises affirme la nécessité de
communiquer avec I'ensemble des stakeholders etédiier les attentes des diverses parties
prenantes. Les rapports de DD sont également dééemapports des parties prenantes

(stakeholders’ reports ou SHR).

Il existe a I'heure actuelle un réel engouementeadggeprises, notamment des grandes
entreprises, pour s'inscrire dans une démarcheédelabpement durable. La communication
sur le développement durable nait au début des eanri®90 conformément aux
recommandations de I'’Agenda 21. Un plus grand nenabentreprises communiquent des
données sur leurs performances de développemeabldurhinsi, les rapports integrent de
plus en plus des aspects environnementaux, desmafions sur I'hygiéne, la santé, la
sécurité, des données sociales et économiquegr@titth des seniors, minorités culturelles,
répartition des salaires, enjeux spécifiques agkeses concernés, impacts économiques sur

les collectivités locales...).

Les travaux (par exemple, Lauriol, 2004, p.139)smsont penchés sur la question du
DD suggerent trois grilles principales d’analyse. DD peut étre discuté a la lumiére de la
théorie des parties prenantes (Lauriol, 2004 ; Regin2004 ), il peut étre rattaché également
au principe de responsabilité, enfin la notion d@sponsabilité sociale ou sociétale de
'entreprise (Lauriol, 2004 ; Reynaud, 2004 ; Pes&004) peut constituer un moyen
d’envisager la notion de DD pour les entreprisesark d’aborder la normalisation en matiére
de DD, nous en présentons les fondements théorajues enjeux que cela comporte pour les

entreprises.



2.1. Les parties prenantes et le DD : les attattiéewiques

Les premiéeres réflexions organisées autour du giram stakeholder dans le champ
de la RSE (responsabilité sociale d’entreprise)bdéent commencer avec la publication de
'ouvrage de Freeman (1984). La SHT (stakeholdeonty) apparait de maniére explicite au
début des années 1960. Ce concept est mobilisératégie et désigne alors les groupes

d’individus qui sont indispensables a la survid'eletreprise.

Cette théorie a fait 'objet de nombreux travauamfLa la nature exacte de ces parties
prenantes et de la relation qu’elles entretienaset la firme. Certains auteurs considerent
que la satisfaction de différentes parties premsarmgarantit le bon fonctionnement de
'entreprise et donc sa performance (Freeman, 198dnaldson et Preston, 1995). Selon
Clarkson (1995), «les stakeholders sont des peesorou des groupes qui ont, ou
revendiquent, un droit de propriété, qui disposinidroits Iégitimes ou d’'intéréts dans une
entreprise par rapport a (ou compte tenu de) ddstés passées, présentes ou futures. » Les
exigences du DD nécessitent de réexaminer lesadadivec les différentes parties prenantes
(individus, associations, organisations nationatasiternationales) qui peuvent influencer ou

étre touchées par les décisions de I'entreprise damlomaine.

La deuxieme lecture possible du DD peut s’effectaetravers le principe de
responsabilité. Le principe de responsabilité ém#ioa courant de philosophie morale et
emprunte a des auteurs tels que Jonas (1990) et(1889). Cette notion de responsabilité
«se fonde sur la reconnaissance du fait que la daes individus entraine des

interdépendances, ce qui impliqgue des obligatiogsiproques liées aux relations



économiques, politiques et sociales qu'ils entnetat mutuellement » (Sen, 1999). Cette
perspective met en avant un devoir éthique, quimmis inciter, par I'entremise du principe
de responsabilité, a gérer le rapport de I'homnia aature de maniére a limiter les effets

dévastateurs du progres technique.

Enfin, la RSE peut se présenter en tant que cadfieateur des deux points de vue.
Selon la définition de Carroll (1979, 1991, 1998, RSE regroupe «l'ensemble des
obligations que I'entreprise a vis-a-vis de la ét&i [en englobant] les catégories
économiques, légales, éthiques et discrétionnair€3n retrouve bien la notion de devoir
éthique et la satisfaction de différentes partismnantes englobées dans la société, la RSE
intégrant ces deux perspectives théoriques. Cedfitibon de la RSE rassemble des
responsabilités obligatoires (économiques et régieaires) et des responsabilités morales
(éthigues et discrétionnaires). Par la RSE I'emisep peut s'engager a prendre en
considération des attentes et des obligations épaskent le cadre |égal et agir de maniére
proactive sur les problemes économiques, sociaugneironnementaux, avant qu’ils ne

dégénérent. La responsabilité sociale est por@ei$engagement de I'entreprise dans le DD.

La question qui se pose ensuite est celle desmast donner a la RSE. La réponse
nécessite de prendre en compte les facteurs pragdtestreprise, les contraintes sectorielles
et les objectifs et le choix des parties prenafies plus influentes, les plus Iégitimes, ou
toutes les parties prenantes ?) et peut passdegparterrogations suivantes, d’'aprés Lauriol
(2004) : « quels sont les enjeux qui doivent étre @n compte ? Quels objectifs définir pour
obtenir une performance satisfaisante pour I'ensemeés parties prenantes ? Quels sont les
plans d’action a envisager et qui doit les mettne ceuvre ? Sur quels critéres doit-on

apprécier la performance obtenue et qui doit emrasd’évaluation ? C’est ici que lI'on



retrouve les insuffisances ou les faiblesses dwdes du développement durable et de la
responsabilité sociale....Cette faiblesse doctrisalmble devoir étre compensée aujourd’hui
par I'émergence de standards d'évaluation et diosgaes certificateurs porteurs d’une
logique de normalisation du DD. » L'étude du pratesde normalisation fait I'objet du point

suivant.

2.2. La marche vers la normalisation

A Tlinstar du gouvernement d'entreprise, la réftaxi dans le domaine des
responsabilités environnementales et sociales efdrdprise s’oriente vers la formalisation
d'un certain nombre de régles unifiées de reporéhd'adoption d’'un systéeme normalisé
d’indicateurs a I'échelle internationale. A 'heumetuelle, différents référentiels coexistent,
principalement trois. La premiere norme, la nornie 2000 (AFNOR), avance un certain
nombre de recommandations méthodologiques pourddles le sens du DD, et propose des
regles complémentaires, des procédures de cetitficaqualité et management
environnemental. La seconde norme importante exestst la norme AA 1000 S (Institute of
Social and Ethical Accountability) qui s’attacheétablir une méthode d’évaluation des
rapports et des processus des entreprises souEnglet nouveau en s'attachant a divers
aspects (informations requises publiées, atterdespdrties prenantes et communication sur
les réponses apportées, réflexion sur la performat@veloppement durable adaptée a
I'entreprise). On peut enfin mentionner la normel GBlobal Reporting Initiative) née en
1997, qui résulte de concertations entre le PRIJEs entreprises, des ONG et des syndicats.
La norme GRI présente une liste d'indicateurs pé&mane d'évaluer les performances

environnementales, sociales et économiques depests. La grille d'analyse GRI

® Programme des Nations Unies pour 'Environnement



comprend 49 critéres qui couvrent les quatre doesaisuivants. Le premier domaine
concerne l'engagement de l'entreprise (politiquessours a la consultation des parties
prenantes pour identifier les enjeux-clés, mise@mérence de I'approche lobbying avec les
objectifs de développement durable...). Le deuxiémmaine touche a la performance de
'entreprise (reporting sur les rejets dans l'agspect du droit des travailleurs, impacts
économiques locaux ...). Le troisieme domaine a tait éléments permettant de prévoir
'évolution de cette performance (systtme de mamagg organisation des

responsabilités...). Enfin, le dernier domaine sepoaig@ aux éléments qui permettent
d’identifier les aspects de la performance nontésaipar le rapport (périmetre couvert,
systemes de vérification et de validation...). Ent&D5, la référence GRI est utilisée par
plus de 700 entrepriseédans le monde mais seules 3% sont reconnues enéormité » avec

les lignes directrices.

D’autres normes ont ensuite vu le jour, comme Kip@an Fondation of Quality
Management (EFQM) qui cherche a s’assurer du resi@scintéréts des parties prenantes en
matiere de DD. On peut également citer la rechedalme modele en matiere d’hygiéne et de

sécurité, avec le référentiel OHSAS.

Ces normes sont en compétition, avec la volonta mifgoser une. Il n’existe donc a

I'heure actuelle aucun standard qui fasse I'una@éimi

3. Larésistance au chant des sirénes ou I'attirangelps normes

® D'aprés Etat du reporting sur le développementblier 2003, version francaise de I'étude Global Reps
(SustainAbility, utopies et PNUE)



L’analyse du comportement des entreprises en reali@rgouvernance et de DD peut
étre éclairée en mobilisant une approche comporntaiee Plus précisément, la production de
« normes sociales » influence-t-elle inévitablementcomportement des entreprises ? Ces
derniéres ne sont pas obligées d’appliquer les esifihne s’agit pas toujours de textes de lois),
pourquoi alors se conforment-elles aux diversesgmi&ations ? Une explication possible est
apportée par Wirtz (2008) qui analyse l'attrait gwylogiqgue des codes de « meilleures
pratigues » en matiére de gouvernance. Si attsgithplogique il y a s’applique-t-il également
dans le domaine du DD ? Est-ce que ce sont les ménteeprises qui se plient aux normes en
matiere de gouvernement d’entreprise et en matiéer®D ? On peut s’attendre a ce que les
entreprises qui se sont laissées emporter parrée®misations qui figurent dans les codes de
bonne gouvernance sont susceptibles d’adopter lem@&dmportement en ce qui concerne

I'institutionnalisation des pratiques en matiereDi.

3.1 Les fondements théorigues

Fanto (2002) introduit les facteurs psychologigdass I'explication du comportement
des individus vis-a-vis des codes de gouvernantsedondant sur les concepts relevant de
I'économie et de la finance comportementales. Aisipparait que le comportement des
individus peut dévier des regles de la rationai@ndard du fait de I'existence de facteurs
psychologiques appelés biais. Parmi les principlaiais figurent I'attachement affectif ou
statu quo, l'aversion aux extrémes, I'heuristique disponibilité, le biais d’ancrage et la
myopie. Plusieurs de ces biais sont notamment piestans les codes de bonne conduite
francais selon les conclusions de Fanto (2002 édtz (2008) qui a reproduit la démarche

de Fanto pour les rapports Viénot | et Il et I'argle au rapport Bouton. Cette présence



pourrait donc expliquer 'engouement des entreprésappliquer les préconisations issues des

codes de bonne gouvernance ainsi que les normmesati#re de DD.

Nous allons donc dans un premier temps synthdtseprincipaux biais développés
dans l'analyse de Fanto (2002) et revisitée patA\R2008). Tout d’abord, I'aversion aux
extrémes est présente dans les codes de bonnerganee. Ainsi, les changements induits
par I'adoption des meilleures pratiques sont pri&senomme étant mineurs et permettent
donc de rester en étroite ligne avec les regleg;&iges traditionnelles, ce qui permet dans le
méme temps de respecter, d’étre en accord avegtienfacteur, I'attachement au statu quo.
La myopie, qui se traduit par des réactions ennaggepour trouver des solutions, face a des
pressions, est également mobilisée dans les cadbsrthe gouvernance. Dans le cas de ces
derniers, il s’'agit de la pression exercée parihegstisseurs étrangers pour adopter des
pratigues conformes aux standards anglo-saxonsdid@onibilité, qui tend a privilégier
certains themes et certaines solutions, non paumre#icacité prouvée mais plutét pour leur
actualité et leur adhésion du moment, a joué égaieen faveur de I'établissement des codes
de bonne conduite. Ce biais peut étre illustré ljiagépendance des administrateurs qui
constitue I'un des thémes récurrents alors quedpport réel bénéfique est loin d’étre établi.
Enfin, 'ancrage explique aussi I'importance attiéle aux codes de bonne gouvernance. |l
traduit la propension des individus a vouloir sgp@ter a une norme conventionnelle, dont

I'existence et le choix sont plus ou moins arbi&sai

3.2. L'existence des bhiais psychologiques et lanatisation du reporting de DD

La finalisation du processus de normalisation duoreng de DD, en favorisant la

comparabilité des performances des entreprises assurant une meilleure transparence de



'information délivrée, risque de faire naitre e@ns biais psychologiques. Concernant la
disponibilité la réponse est positive. Les initia en matiéere de DD se multiplient. On
assiste ainsi a une large adhésion des entregrides principes universellement applicables
et reconnus : les modes de production et de constiommdoivent respecter I'environnement
humain ou naturel et permettre a tous les habitdetéa Terre de satisfaire leurs besoins
fondamentaux. La myopie risque également d'étresqmie (création d’indices de DD,

développement de l'investissement socialement resgimde, audit et certification en matiére
de DD’ portant notamment sur la véracité des donnéesesttions traitées). Enfin, 'ancrage

est susceptible d’exister puisque les efforts salfsent sur la définition de regles unifiées de

reporting et 'adoption d’un systeme normalisé digateurs a I'échelle internationale.

Dans ce contexte d’harmonisation des normes de ebogouvernance et de
développement durable, on peut s’attendre a cdeguentreprises accordent du crédit a ces
arguments de bonnes pratigues, conformément auxomsations du «courant de
’lhomogénéité », qui s’exprime dans les codes @zst Practice ». D’aprés Wirtz (2008),
derriere ce mouvement d'uniformisation se cacheas dacteurs psychologiques qui
contribuent a légitimer I'application de meilleurpgatiques. Ainsi, comme le souligne ce
dernier, «le codage effectué par Fanto montre lgaetextes promoteurs des meilleures
pratigues de gouvernance développent des argumentsn effet, exploitent, consciemment
ou inconsciemment, certains biais psychologifjuBanto (2002) conclut, dans le cas de la

France, que plusieurs facteurs psychologigues peudtee identifiés, dans les codes de

" Ainsi, le nombre de rapports de développementtderatilisant une « assurance » n'a cessé d’augment
depuis 2001, confirmant le besoin de crédibilitcomdée aux informations délivrées. La question ae |
crédibilité des informations qui sont présentéessdas rapports demeure un souci récurrent poupdeses
prenantes. La qualité des rapports porte égalesuerné choix des problématiques abordées ou Essié coté,
la facon dont elles sont exposées et leur pertmancegard des attentes des parties prenantes.pdierquoi le
concept de vérification des rapports de développéemigrable évolue vers celui, plus large, d’assteaCela
regroupe I'ensemble des efforts d’'une entrepriser poédibiliser son rapport (vérification, avis dearties
prenantes, notes obtenues dans les indices deoggeehent durable).

8 L'attachement affectif au statu quo, 'aversiox axtrémes, I'heuristique de disponibilité, le bidiancrage et

la myopie constituent des biais psychologiques.



gouvernance, avec une intensité variable selofatdsurs. » Puisque les pratiques concernant
le reporting de DD sont en train de s’'institutioliser, des comportements moutonniers
risquent de se déclencher. Dans l'affirmative, cetafirmerait la force de lattrait des

entreprises pour la conformité aux normes en vigueu

4. |’étude comparative du comportement des entrepfisegaises face aux normes

en matiére de gouvernement d’entreprise et de dgpeiment durable

Cette partie présente I'étude empirique qui viseomparer sur un échantillon
d’entreprises francaises le poids accordé auxétgéet préoccupations des actionnaires, a
travers leur CA, a celui concédé aux autres pagremantes, a travers notamment leurs

pratigues en matiére de DD.

4.1.Les hypothéses

Nous partons du postulat général selon lequettdeprises attachent le méme souci
de satisfaction des intéréts a I'encontre de tolei@s parties prenantes (actionnaires, clients,
salariés...). Par conséguent nous supposons quetteprises qui se sont conformées le plus
aux normes de bonne gouvernance en matiére de ©AtFgalement parmi les bons éleves

qui divulguent une information de qualité en matide DD.

Postulat général: Les entreprises qui se sont oméfes le plus aux bonnes pratiques en
matiére de CAse classent également parmi les bons éléves afydant une information de

gualité en matiére de DD.

° Indépendance des administrateurs, séparatiorodeidns de directeur général et de président dudBsation
de comités, indépendance du comité d’audit (cfollygses 1 a 4).



Si les dirigeants sont sensibles aux facteurs dgglyues que sont la myopie, la
disponibilité et I'ancrage, ils devraient étre ngtifs aux codes de bonne conduite et aux
normes de DD. Les entreprises adopteraient le nodmg@ortement dans leur stratégie de DD
gu'en matiere de gouvernance, ce qui confirmeraitpérspective institutionnelle selon
laquelle les pratiques organisationnelles peuvant @évues et expliquées en examinant les
traditions et 'histoire de la firme. A ce titre Wi (2008) a constaté la multiplication des
réflexes moutonniers au fil des rapports ViénotBewuton. Selon lui « l'intensification
progressive d’arguments qui révélent des réflexesitamniers, notamment, n’est pas sans
rappeler I'isomorphisme mimétique de la théorie-métitutionnaliste » (p.69) d’ou notre
hypothése de cohérence des comportements des ressep< Une telle omniprésence des
initiatives portant sur les "meilleures pratiquds'gouvernance est susceptible de déclencher
une véritable "cascade" dans I'adoption de certanégles, parfois sur un mode purement
moutonnier (p.68). « Les regles d’une bonne gowaera, qui visent essentiellement a réduire
le plus possible le potentiel des conflits d'intéréont désormais largement connues et

acceptées » (p.66).

Le postulat général énoncé se décline en quapethgses que nous allons tester sur

un échantillon d’entreprises francaises.

H1: Les entreprises qui comportent le pourcentégeplus élevé d’administrateurs

indépendants au CA se classent également partmoteséléves en matiére de DD.

H2 : Les entreprises qui dissocient les fonctioaspresident et directeur général au CA se

classent également parmi les bons éléves en mdadpd.



H3 : Les entreprises qui disposent de plus de ésndtl sein du CA se classent également

parmi les bons éleves en matiere de DD.

H4: Les entreprises qui comportent le pourcentégeplus élevé d’administrateurs
indépendants dans le comité d’audit se classelgrégat parmi les bons éléves en matiére de

DD.

Dans I'hypothése H4, nous retenons seulemenbl@étés d’audit (ou comptes) car ce

sont pour ces comités que les recommandations lesntplus exigeantes en matiere

d’'indépendance (2/3 d’administrateurs pour rappel).

4.2. L'échantillon, les données et la méthodologie

Avant d’exposer les méthodes et tests mobilisés mvésentons I'échantillon et les
données collectées. Pour I'échantillon des ensepyidans un premier temps, nous sommes
partie du classement des entreprises effectuétia garda couverture des enjeux clés de leur
rapport de DD, classement issu du rapport inticulgtat du reporting sur le DD, 20085. Les
entreprises évaluées pour ce classement (appeléegadnel ») comprennent : les entreprises
composant l'indice SBF120 au®ljuin 2005; 10 des principales entreprises pulelgu
francaises ; quelques groupes non cotés apparteénaids secteurs d’activité fortement
représentatifs dans le panel (exemple Auchan powgrande distribution), quelques PME
francaises pionnieres en matiére de reporting sudD comme Nature & Découvertes ou

Malongo. Au total, pres de 140 entreprises onteguées. Les évaluations portaient sur la

0version francaise de I'étude Global Reporters pigte / SustainAbility / PNUE



gualité de l'information produite par I'entreprisé en aucun cas sur sa performance. Toutes
les entreprises évaluées ne produisaient pas montagie DD. C’est pourquoi ont également
été intégrées a I'étude les parties des rapportseds ou les sections de sites internet dédiés

au DD.

La qualité de linformation diffusée en matiere O® est évaluée a partir de trois
éléments :
e la présence ou non d'un reporting de DD prenantc@mpte les enjeux clés du
secteur ;
» la facon dont les rapports couvrent les principanpeux sociaux, environnementaux
et économiques spécifiques a leur secteur d’aétjvit
* la qualité globale des rapports au regard des atdaaxistants (Principes de la Global

Reporting Initiative, meilleures pratiques dansqtiesecteur...).

Le classement final des entreprises comporte 5goaés selon leur niveau de
reporting, correspondant a un degré croissant dét@uwe l'information en matiere de DD:
catégorie 0 (reporting financier : 5 entreprisega}ggorie 1 (reporting financier avec mention
du DD : 32 entreprises), catégorie 2 (reporting HREGRH : 3 entreprises), catégorie 3

(reporting HSE et GRH : 41 entreprises), catégbiieeporting sur le DD : 56 entreprises).

Aprés avoir enlevé du classement les entreprises cotées et pour lesquelles les
informations n’étaient pas disponibles, et les gatiés faiblement représentées (catégories 0
et 2) notre échantillon final se compose de 3 gesupcatégorie A comprenant 28 entreprises
(correspondant a la catégorie 1), catégorie B cengnt 34 entreprises (correspondant a la

catégorie 3) et catégorie C constituée de 48 emdeegp(correspondant a la catégorie 4).



Nous avons dans un second temps recherché lemations relatives au CA pour ces
3 groupes d’entreprises. Nous avons collecté 4stypimformations concernant ce dernier.
Nous avons déterminé le pourcentage d’administratéadépendants au sein du CA.
(variable INDEPY!, s'il existe ou non une dissociation des fonctidagrésident du CA et de
directeur général (SEPAR), le nombre de comitéstitoes (variable COMITES), et enfin le
pourcentage d’indépendance dans le comité d'aldREPAUDIT). Nous avons rassemblé
ces caractéristiqgues a partir des informationsectdes dans les rapports annuels relatifs a

I'exercice 2005.

Afin de vérifier si les entreprises qui se sontfoomées le plus aux normes de bonne
gouvernance sont également parmi les bons élevativjiguent une information de qualité
en matiere de DD, nous allons comparer les caisiitigtres en termes de gouvernance des
trois catégories d’entreprises classées selon additgude leur reporting de DD. Nous avons
effectué des tests de comparaison de moyenneldfarsnt aux comparaisons de moyenne,
nous avons également réalisé des tests non paigmestr qui permettent de lever les
problémes liés a la normalité des variables. Nousns enfin utilisé des régressions

logistiques.

4.3. Les résultats

Les statistiques descriptives (présentées dambleau 1) montrent que les entreprises

qui présentent une meilleure information en terrdes DD (groupe C) sont aussi les

1 |a plupart des entreprises francaises fournissésormais des indications & ce sujet dans leuorappnuel,
en se basant généralement sur la définition prapdsés le rapport Bouton. Nous calculons le potagen
d’'indépendants (INDEP) a partir de ces informations



entreprises qui présentent les meilleures normegalerernance, pour trois des quatre
mesures de gouvernance retenues. Elles présentesit tn pourcentage plus élevé
d’administrateurs indépendants (49,64%) dans l&url€plus proche des recommandations,
un plus grand nombre de comités (2,8 en moyemiteus chiffre trés proche des 3 comités
préconisés) au sein du CA et le degré d’indéperadahc comité d’audit (environ 72%,
supérieur aux recommandations) le plus importawversement les entreprises qui présentent
une moindre information en termes de DD (groupe sAht aussi les entreprises qui
s’éloignent le plus des meilleures pratiques devgmance, pour trois des quatre mesures de
gouvernance retenues. Elles présentent ainsi lec@otage le plus faible d’administrateurs
indépendants dans leur CA (un peu plus de 40%luke petit nombre de comités (2,25) au
sein du CA et le degré d’'indépendance du comiidit le plus faible (58,56%). Enfin, le
groupe B présente des caractéristiques intermédia@ux deux groupes en termes de
gouvernance et de qualité de I'information relatiweDD. Ces constats tendent a prouver la
recherche de cohérence et d’'uniformisation généledepratiques des entreprises par rapport

aux normes existantes.

Tableau 1 : Statistiques descriptives

Catégorie des INDEP SEPAR COMITES INDEPAUDIT
entreprises Moyenne Fréquencb Moyenne Moyenne
(Ecart-type) (Ecart-type) (Ecart-type)

Groupe A 0,4085 59,26% 2,2593 0,5856 (0,2096)
(0,2314) (1,12976)

Groupe B 0,4692 47,06% 2,5588 0,6461 (0,3039)
(0,1988) (0,85957)

Groupe C 0,4964 45,66% 2,8261 0,7194 (0,2603)
(0,1929) (0,7689)

1: la variable SEPAR étant une variable muette gumetes valeurs 0 (cumul des fonctions) ou 1 (s#jmar des
fonctions), nous ne pouvons calculer la moyenne. poeircentage exprimé correspond au pourcentage
d’entreprises ayant adopté la séparation, par grdigntreprises.

Dans les tests paramétriques de comparaisons denmey, ces differences de

comportement entre les groupes A et C sont sigifies, pour trois des quatre mesures de



gouvernance retenues. Les autres comparaisonsgeotipes ne sont pas significatives. En

revanche les tests non-paramétriques ne permetsride confirmer ces résultats.

Tableau 2 : tests paramétriqgues de comparaisonsatastéristiques du CA des entreprises

classées selon la qualité de I'information en matde DD

INDEP SEPAR INDEPAUDIT COMITES

t (signif) t (signif) t (signif) t (signif)
Groupe B 0,609 -0,123 1,09 1,462
Groupe C (0,54) (0,902) (0,276) (0,148)
Groupe A 1,71 -1,11 2,13 2,548
Groupe C (0,09) (0,268) (0,054) (0,013)
Groupe A 1,092 -0,939 0,759 1,176
Groupe B (0,279) (0,352) (0,451) (0,244)

Tableau 3: tests non paramétriques de comparaidess caractéristigues du CA des

entreprises classées selon la qualité de I'infaonan matiere de DD

Rang moyen INDEP SEPAR INDEPAUDIT COMITES
Rang moyen Rang moyen| Rang moyen Rang moyen
Groupe A 48,23 59,2 36,74 45,81
Groupe B 52,32 52,68 45,08 52,44
Groupe C 55,16 51,92 50,85 50,85
Significativité 0,649 0,504 0,140 0,12

Remarque: il s’agit des tests de kruskal-Wallis

Conclusion
La gouvernance d’entreprise et son train de boprasques continuent a susciter un
empressement et un intérét passionnés chez lesnssdpes politiques et économiques. De
son c6té, le concept de développement durable easind, au fil des années, une réalité
Adifou,

impérativement gérer dans la durée leur développeégmnomique, en intégrant les enjeux

incontournable du management des entreprises. celles-ci  doivent
sociaux et environnementaux. Certes, elles doiwesdr de la valeur a court terme, mais sans

altérer la capacité des générations futures a di@nméme.

Par la mise en ceuvre d’'une stratégie basée suwtiennde développement durable,

l'entreprise affirme son ancrage dans la sociétedé@hontre gqu'au-dela de sa mission



économique, elle participe activement au dévelommtnde la société et qu’elle agit
simultanément pour la préservation des milieux medgu Cette démarche éthique et ce
comportement sociétal tendent a renforcer I'imagdadfirme (Piasecki, 1995), ce qui peut
constituer un atout sur le marché compte tenu denaibilité croissante des acheteurs ou des

donneurs d’ordre a I'égard de la cause environnéateen

Les résultats de I'étude empirique reposent enepsaut la mesure choisie de la qualité
de l'information fournie en matiére de DD, ce qous ameéene a la question de I'évaluation
des rapports de DD et donc de leur crédibilité. &tr aspect Igalens (200) admet qu'il
n’existe aucun consensus a I'heure actuelle coaoetas normes de vérification des rapports
de DD et évoque les différentes critiques a I'em@rdes principales normes existantes
(normes ISAE et AA 1000 Assurance standard). Unadppdissement de cette question de

mesure peut se révéler pertinent.

Dans l'exercice de comparaison du comportement etdgeprises au regard des
normes de gouvernance et de DD, il semble se dégage certaine cohérence du
comportement des entreprises au regard du proceesuormalisation qui fait fureur en
matiére de gouvernance et qui s’installe progressent en matiére de DD. D’un c6té, pour
une catégorie d’entreprises (catégorie A) nous/pasi conclure a une plus faible attirance
pour les normes et a 'homogénéité de leur compute puisque ce faible engouement pour
les normes touche a la fois la gouvernance et le@n autre c6té, pour les entreprises de la
catégorie C (présentant la qualité la plus élewéeaeporting de DD), semble se dessiner
également un comportement homogéne mais cette amaing se traduit au contraire par une

attirance plus forte pour les normes.



En revanche, reste a savoir si ces comportemenmis|saeflet de la volonté des
entreprises de considérer de maniére égale legatites parties prenantes ou de leur volonté
d’harmoniser leurs pratiques par rapport aux norregstantes, en remarquant que la
conformité a ces normes ne constitue pas la régiérgle. Cette question mérite que I'on s’y

attache.
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