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Nous assis:tons depuis prt:s d'une vingtaine d'années au développe.ment du concept de 
gouvernanc-e des entrept 'ises. L 'usage qui en est fait diffère c onstamment, selon 
l'utilisateur. Qu'en est-il nu juste? S'agit-il d'un synonyme de «ge1'tion », 11 de bonne 
gestion ». 11 d 'audit », 11 de, ~ontrôle de gestion >> ... La liste peut-être l011gue. 
La communicc.ttion que nou.v soumettons pour participer à ce colloque va porter sur la 
gouvernance dt•s entreprises · ·- actionnariat et performances - . 
Dans ce cadre, /toUs nous proposons defaire une présentation sur : 
- L'évolution de /a notion de gt 1uvernance des entreprises, depuis les tra1 1aux de Coasse. 
- La perception c./e la gouvernance des entreprises dans certains pays tels les USA, la 
Grande Bretagne, .'a France. 
- Le rôle de l'actionl'lariat dans J'a gouvernance des entreprises. 
Notre problématique cherchera à trouver un lien entre la performance ales entreprises et 
le rôle joué par les act. ionnaires, .:zvec une attention particulière aux entre prises publiques 
économiques a/gériennt•s. 

Introduction 

Le concept de gouver.'lance a beaucoup évolué depuis son apparition vers la fin 
des années quatre-vingts, (mêmt\ si les origines remontent aux années trente [Berle et 
Means]). 

A l'origine, il s'agissait d'un concept centré sur deux composantes principales, 
à savoir le droit et l'ordre. La gou vernance aborde maintenant des ques tions liées aux 
mécanismes nécessaires à la négociation des différents intérêts de la société. 

En effet, chaque organisati1 )fi est gouvernée à travers un accord de volonté de 
ses membres, impliqués dans une reh 1tion coopérative "affectio societati~: ", c'est à dire 
dans la prise de décisions et la détem lination des responsabilités, dans la création et la 
répartition de la valeur ainsi que dans la mise en place d'un système de règl.es formelles et 
informelles régissant ces éléments. 

La gouvernance adhère ainsi à la sphère publique et privée de l'activité humaine 
et même à la combinaison des deux. 

La gouvernance ne concerne plus seulement l'actionnaire minoritaire face aux 
abus de pouvoirs de l'actionnaire dominant ; le management face à la tyrannie de 
l'actionnaire de référence ou l'actionnai re face aux excès du management, il s'agit 
désormais de chercher le ralliement des intérêts de toutes les parties prenantes 
indispensables au bon fonctionnement de l't~ntreprise. 

Définitions 

La gouvernance est définie comme << le processus par lequel, à l'intérieur de 
traditions reconnues et de cadres institul'ionnels, différents secteurs de la société 
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expriment des intérêts, des décisions S( mt prises et le s décideurs en sont tenus pour 
responsables 1 ~> . 

La gou vernance est définie aussi comme« l'enœmble des actions et moyens 
adoptés par la société pour promouvoir l'ac1 :ion collectiv(: et fournir des solutions 
collectives afin de poursuivre des objectifs 1 :ommuns2.» 

Le tableau suivant propose les définitior 1s de la gouvernance des principales 
organisations et Institutions Internationales : 

Tableau 1 : Définitions d'organisatim IS interiUltionales de la gouvernance 

blanque -~'exercice du pouvoi; politiqwe, ainsi que d'un contrôle dans le cadre de 
nc.fial,? l'administration des r~·-sources · de la so·ciété aux fins du développement 

économique et social3
. 

c---·· ----------------------

L'institut ,de la la gouvernance se définit comme l'ensemble des établissements, des 
procédés et des traditions qui dictent l'exercice du pouvoir, la prise de 

Gouvernan,ce décision et la façon dont les cit\Jyens font entendre leurs voix4
• 

LePNUD l'exercice d'une autorité politiqt. 1e, économique et administrative pour 
gérer les affaires de la société. C ''est un concept large qui recouvre les 
structures organisationnelles et 1~' activités du gouvernement central, 
régional et local, le parlement et le. 1 institutions, les organisations et les 
individus que comprend la société civile et le secteur privé dans la 
mesure où ils participent activement et influencent la conception de la 
po li tique publique qui affecte tout le pt ~uple5 

r-,-,0-~-e-rs_e_a_s--~ terme de gouvernance se réfère à ,-"-ex_e_r_c-ic_e_d_'-un_e_a_u-to_n_'t_é_l_ég_l_.tl-.m-e-l 

Development ns l'utilisation de la puissance publ.;que et la gestion des affaires 
lnstltute bliques. Il désigne à la fois un a1-rangement institutionnel, des 

ecanismes consultatifs, dès processus 1 ie formulation des politiques 
bliques et un style de leadership politiquci 

------------------~ 

1 John O'GRADY, «Recent Corporate Failures- Key Lessons from the Private 
Sector ». Conference on Corporate Governance in the Pub lie Sector, Canberra, 
13 August 2002 
2 Richard DODGSON, Kelley LEE & Nick DRAGER: «Global il-iealth govemance: a 
conceptual review >> Discussion Paper No.!, www. who.org, 2002 
3 World Bank <c Managing Development- the Govemance Dimen~;lon », Washington DC. 
USA.1994. 
4 Isabelle JOHNSON « La gouvernance : V ers une redéfinition du concept », Agence 
Canadienne du Développement International, Ottawa, Mars1997. 
5 UNDP c< Decentralised Governance Programme », New York, USA, 1996 
6 Carlos R. MILANI «Une approche éthique du pouvoir», Coun;er de la planète, N°58, 
IV,2000 
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1- Les d imensions de la gou·v.ernance 

1.1 Les zones de la gout,ernance 

La gt 'UVernance porte sur la manière dont le pouvoir est exercé : Quels sonf ; 
ceux qui ont de .l'influence ? Qui décident ? Et comment sont ils tenus pour responsa1 l>les ? 

En se n ~férant à la manière dont elle a été définie: précédemment, l'aspect •:.entrai 
de la gouvernance est la capacité d'une société de promouvoir l'action collective et •.ie 
fournir des solutior.•s afin de poursuivre des objectifs communs. Ainsi défini, ce cor 1.cept 
peut donc s'appliquer à n'importe quelle forme d'acte collectif. 

1.2 La gouvernance des entreprises 

SUR LE PLAN CONCEPTUEL 

1.2.1 De la firme cap/1 'aliste à la firme mnna~ériale . 

. Au début du XIX~" siècle, l'entreprise avait pour finalité la transforn :tati on 
optimale des inputs en m·.ttputs. La: firme se présentait comme une boite noire, c'est à dire 
une fonction de producti'on visant à transformer des flux d'entrée (matière prer.nière, 
capital, travail) en flux de! ;ortie (services, produits finis ... ). 

Le manager de .cette entreprise avait pour mission d'organiser, de fi>eer les 
objectifs, de contrôler les ré.sultats et de mesurer les écarts. Il est aussi le propriétaire, soit 
de façon directe ou parce qu'il appartient à la famille fondatrice. Le manager se P' résente 
donl~ comme un homme o.rchestre conduisant les affaires de la société vers une 
constellation d'intérêts et cherchant à maximiser la création de valeur économique. 

A la fin du XIXème· siècle, le développement des affaires, la mutat :ion de 
l'enviro•nnement et l'avancée technologique ont instauré de nouvelles règles d'orgar.tisation 
et de g~>tion. Dès lors il a falru restructurer de façon optimale la production •en vue 
d'accroître la rentabilité et pour s'Mdapter à l'évolution technologique. 

L'accroissement de la ta ille de l'entreprise suite à l'évolution des affaires et le 
recours des entrepreneurs au financement extérieur, pour se payer de nouvelles stn tctures 
de productio•n, entraîneront la dispmrition progressive de la 11rme capitaliste pure au profit 
de la firme managériale, caractérisée par la séparation entre la propriété et le management. 
1.2.2 La firme mnnagéria/e 

La firme managériale est ca.•actérisée par la dichotomie entre la propriété et le 
management. En effet, J.K. Galbraith note que la répartition du capital des entreprises 
entre un grand nombre d'actionnai~•. dont chacun ne possède qu'une faible pw:1 du 
capital, entraîne' un · renforcement du pouvoir des managers, ce qui est susct:ptible 
d'entraîner une divergence d'intérêts, l!ntre les actionnaires et les managers dans un 
premier lieu, et avec les autres stakehold1.ers dans un deuxième· lieu. La firme manag;ériale 
est composée de plusieurs stakeholders qu'on appelle aussi ayants droits, parties 
prenantesou requérants, il s'agit de tous les agents dont le bien être est affecté par les 
actions engagées par la firme 1. 

. ·-
1 Jérôme MAATI « Le gouvernement d'entreprise », De Boeck Université Bruxelles 
1999, p.7-8. 

Revue Economie & Management N° 07 A vrll 2008 



248 ----------------------------· ' 

Panni les stakehola'ers, on distingue principalement, les actionnaires, le 
dirigeant, les salariés, les clien ts et la collectivité ; et dans le cadre d'une : vision plus 
élargie, on intègre aussi les fournisseurs, les créancier, bailleurs de fonds, 1,~ syndicats, 
l'EtaL 

La firme managériale d, wient un lieu de conflit pour la création et la répartition 
de la valeur créée entre les stakeh, Jlders, puisque ces derniers disposent d'intéri lts plus ou 
moins divergents voire contradict. Jires. La question est comment rallier les intérêts et 
trouver un terrain d'entente, d'où l'ir. •térêt de la gouvernance d'entreprise. 

La matrice figurant dans .1e tableau N°2 ci-dessous, permet d'appn !'hender non 
seulement les conflits, mais aussi les possibilités d'éventuelles convergences c \'intérêts sur 
un plan cognitif et/ou contractuel, co mme celles qui concernent les dirigeants adjoints du 
dirigeant ou les actionnaires et les cl ients dont les intérêts peuvent converger lorsque la 
valeur perçue par une partie prenante contribue à augmenter la rentabilité do11t bénéficie 
l'autre partie. 

Cette approche soulève la c,1uestion du rôle joué par la gouvernar tee dans la 
réduction potentielle du conflit cognitif entre dirigeant et administrateurs notarr 1ment. 

Tableau N° 2: Matrice des ct-•nflits potentiels entre les stakeholden) 

jjmrigeants !Actionnaires [Cï.ients 1 Fournisseurs jEnvir( ·~:J 
-
0 Conflits Type 
:;· cognitifs entre d'investissement, 
œ;· dirigeants 
&: 
::s politique de 
lit généraux- financement 

Intennédiaires 
Inférieurs 
Opportunité 1 Conflits 

choix 
contractuels et 

d'investissement 
cognitifs 

[" Conflits cognitifs : 
Minoritaires 1 
majoritaires , 

Individuels 1 \ ;· 
collectifs 

l Dividende, choix 
d'investissement, 

1 
prix de cession 

-

Quai 'ité globale Coût 

Coût Qualité 
industrielle 

Conflit.s 
contrac\'uels et Conflits 
cognitif>: contractuels et 

cognitifs 

Conflits Conflits 
indirects er,, contractuels et 
fonction de.; cognitifs 

arbitrages Coûts 
opérés entre 
rentabilité el' 
qualité des 
produits 

,--· 
Engagen 1ent éthique, 

pollution 
développ oc: ment 
locaL 

Conflits l .ognitifs 

,---
Rentabil ité 

nent Engaget 
éthique, 

pollutio n, 
'ement dévelop1 

locaL 

Conflits cognitifs 

1 Ce tableau est extrait de: Céline CHATELIN et Stéphane TREBUCQ, «Du processus 
d'élaboration d'un cadre conceptuel en gouvernance d'entreprise», Working paper, 
F ;\RGO/LA TEC, Université de bourgogne, 2003, p.18 
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Conflits Con flits Engagement 
cognit ifs co gnitifs sur . éthique, 

prod uit, matière · 

Compot tement pollution, 
du pre mière · développement 
consomm ate1.1r local... 
et critères de 
choix 

Conflits cognitifs 
---· -----r-----------

-

Con flits 
gnitifs sur 

uit / 
nisation 

co 
prod 
orga 

- ~-

Engagement 
éthique, pollution, 

Développement 
local... 

Conflits cognitifs 

Conflits cognitifs 
entre groupes 
d'intérêts 

SUR LE PLAN PRA TIQUE 

D'un point de vue historique, l'expression anglaise de corporate governance est 
ancienne. Elle est apparue il y a plus d'un siècle en parallèle avec le développement du 
capitalisme moderne dans les pays anglo-saxons. Mais ce n'est q ue dans les années 1970 -
1980 que le débat su1· la gouvernance des entreprises a pris une tournure radicalement 
différente dans ces pays. 

En effet, nous avons assisté en Grande Bretagne t'\ la multiplication des 
scandales financiers et à la faillite de p lusieurs groupes industl'liels et financiers (Polly 
Peck, BCCI, Guinness, Maxwell .. . ), ceci a orienté le débat vers la recherche d'un équilibre 
des pouvoirs entre di rigeants, administrateurs et actionnaires. Plus récemment, des 
scandales financiers aux Etats-Unis (Enron et Worldcom) ont secoué le capitalisme et ont 
même poussé le gouvernement américain ù ignorer les règles du marché en intervenant 
dans les affaires en vue d'éviter un marasme économique. 

Ces difficultés ont engendré la mïse en place de comités, qui, pour rassurer les 
marchés financiers, proposent un certain nombre de mesures vis.,mt à offrir, pour les 
·a-ctionnaires principalement et pour les autres stakeholders, plus de transparence dans la 
gestion des firmes. 
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Tableau N° 3 : Synthèse des recommandci'tlons pratiques d'ela gouvernanct! 

j--;- Principaux codes et ··- Principales recommandations 
1 ~ documents de référen(:e 

tl'! -A Guide for Directors 
S' and Corporate Councils 
r; (1996) 
~ 

= ;;· ... Director Professionalisrr1. 

=C'l ., ., 
... Il) 

S'= 
(lQ Q, 
:::1 ... ... 

(1996) 

·· Corporate Govemance 
Survey ( 1997) 

·· Coping with fraud ( 1998) 

- (Cadbury 1992) 

- Director's Remuneration 
(Greenbury 1995) 

· · The Combined Code 
(Hampe( 1998). 

· · Where were the 0 = Jl)irectors? (Rapport Dey 1 
5- Toronto Stock Exchange 

\994) 

-----------------1 
~ Incitt~r la nomination d'administrateurs 

indép1endants 
~ Facilit.er le contrôle inte:me 
~ Assurer la transparence 1vis-à-vis des 

marchés financiers. 
~ Equilibrer les pouvoirs au sein de 

l'entrep·rise. 
~ Créer tl:ois comités indépendants (Audit, 

Nominations et rémunératior,\). 
~ Publication de la rémunératio.n des 

dirigeant.~ 

Séparation des pouvoirs exécutif~· et de 
contrôle 
Elaboration d'une charte sur les droits et 
devoirs des administrateurs . 
Créer trois comités indépendants (At.•dit, 
Nominations et rémunération). 

Clarifier le rôle du président du conseil et 
du directeur général 
Inciter les conseils à respecter une 
composition où les administrateurs 
indépendants sont majoritaires. 
Créer des comités spécialisés (Audit, 
Nominations et rémunération). J 

~----~-----------------~-------------------------------

1 Frédéric. P ARRA T « Le gouvernement d'en tl -eprise », Editions MAXIMA, Paris 1999, 
pp.19l-19'5 l!t 241. 
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::.t · l {eder\and (Peters Report 
- lC, '97) 
!Il 

"" - Corporate Gove1 'llance 
~ Principles ( 1998) 
Q 

= 

--r·------· --
- 1- Testo Unico Draghi 
!: 1{Decrét législatif 1998) 
;;· 

----,....-·----------
""1 - Le rapport Viénot ( 1995) 
;: - - Le rapoort Arthuis 
~ (1996)- Le rapport Marini 

(1996) 

251, 

);> Séparation des pouvoirs entre i \e conseil de 
surveillance et la direction gén éraie, 
l'indépendance des membres dt 1 conseil, 
ainsi que la définition des rôles et des 
responsabilités des deux organe s. 

);> La création de comités spécialis• és. 

);> Limiter le cumul des mandats et supprimer 
les droits de votes multiples. 

);> Instauration de comités spéciali: ;és. 

);> Création d'un conseil d'adminis tration 
inspiré des modèles anglo-saxo ns, 
composé par une majorité 
d'administrateurs indépendants 

);> Mise en place de comités spéci1 1lisés. 

);> Modification de la structure de 
l'actionnariat des sociétés cotée! :. 

);> Information des membres du co, nseil de la 
rémunération des dirigeants . 

. . ,, ___ ,_,,,-._ , __ ----------------
);> Introduction d'administrateurs 

indépendants dans les conseils et limitation 
du cumul des mandats 

);> Rédaction de chartes déontologiqu•es. 
);> Création de comités spécialisés 

1.3 Evolution de la gouvernance 

Depuis les premiers écrits de Coase et Berles et Means sur la question, le 
concept de gouvernance des entreprises n'a cessé d'évoluer à travers la littérature 
théorique. Le tableau suivant donne un aperçu de l'évolution de la pensée en matiè1:e de 
gouvernance et une synthèse des différents courants théoriques dans la matière, 
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Tableau N° 4 : Evolution et synthèse des différentes théories de la gomvernance 

Théories de la j Contractuell~~-- Cognitives Synthétiques 
gouvernance 

1 Parttmar iale Actionna 
ria le 

!Théories de la 
~-· -

Théories Théories Théorie Essais de 
firmes contractu contrac;tue.Hes compmtementale. Bynthèse 

elles, (positives o u (lfitre théories 
principale normatives) . Théorie évolutionniste contractuelles 
ment la Théorie de fJt théories 
théorie de Vision 1 'apprentissage r;ognitives 

' 
l'agence généralisée organisationnel 
et la de 
théorie l'efficience et 
des droits dela 

Théories des ressources 

de propriété. 
et des compétences 

propriété. 
Vision 
étroite de 
l'efficienc 
eet de la 

1 
propriété. 

Aspect privilégié Disciplin Discipline et Aspect productif Synthèse des 
dans la création eet répartition. dimensions 
de valeur répartitio ( ~réer et percevoir de disciplinaires 

l.l. Réduire les no)uvelles opportunités. et productives 

pertes 
Réduire d'efficience 
les pertes liées aux 
d'eNi ci en conflits 
ce li t'~s d'intérêts 
aux entre les 
contl1:ts stakeholders. 
d'intérêts 
entre 
dirigeants 
et 
investis·>e 
urs 
financiers 

Pmbl.,;;;- ~blèmo do Froblémotiq"' d" Gouvernance Création et 
et création de de répartition de processus de création de répartition de 
valeur répartitio la valeur la valeur. la valeur 

n de la créée entre 

Revue Economie & Management N° 07 Avr/12008 



253 --· - · 

~· -

L_ valeur les 

1 
~-

créée stakeholder 'S 

·- '----------
Type de valeur Création Création de Création de valeur Création de 
créée de valeur la valeur économique, sociale et valeur 

économiq économique institutionnelle pour économique, 
ue pour et sociale l'entreprise. sociale et 
l'actionna pour les institutionnel! 
ire stakeholders epour 

l'ensemble 
des 
stakeholders. 

- -·-- -·------r--------- - -- --
Dilinitlon du Ensemble Ensemble de Ensemble de L'art et la 
système de de mécanismes 1 nécanismes permettant manière de 
gouvernance mécanism permettant de d'avoir le meilleur rallier les 

es pérenniser le pc •tentiel de création de intérêts 
permettan nœud de valeur par divergeants et 
t de contrats ou l'ap, orentissage et de rassembler 
sécuriser d'optimiser la l'inn ovation. les idées et 

1 l'investiss latitude connaissances 
1 ement manàgériale. génératrices 

1 

tinancier. de gain 
différentiel. 

,----·- ---
M-écanismes Vi!.~ ion Vision Vision ax ée sur Vision synthétique des 
de étroite large axée l'intluenct' des mécanismes prenant en 
gouvernance axét• sur sur la mécanisml 'S en compte les deux 

la discipline matière dimensions, production 
discipline permettant d'innovation , et répartition. 
permt\•ttan de 
t de d'apprentissage. 
sécuriser pérenniser 
l'investis!S 

.. 
le nœud de 

ement contrats. 
financier 

Définition 
dela 
latitude 
managérial 
e optimale. 

--
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il- Pratique iot~!rnationale 
t te la gouvernance des entreprises 

1.1 Les , fétermlna11ts du système de gouvernance 

La confrontation de la théorie avec la pratique internationale, révèle que ie~ 
systèmes de gouvernance sont conditionnés par trois éléments : 

a) Cadre légal: Pour PROWS.S1
, les disparités de gouvernement d'entreprises « •.1e sont 

pas de simples accidents, histor, iques ou culturels, mais résultent d'une dissembla nee des 
environnements légaux et réglerr. entaires des entreprises, lesquels affectent plus ou moins 
la forte concentration de la n ;partition des capitaux propres entre les mf 1ins des 
actionnaires ». 

b) Ethique : Chaque système de gouvernance correspond à un type d'équilibres pécifique 
ct découle d'un système de valeurs 11ossédé par les membres de la nation et pui: ;ant dans 
leur cultures et croyances. L'éthique est l'ensemble des normes, valeurs et croy1 mees qui 
ccmditionnent le comportement et légh'iment la gouvernance. 

c) Contexte : Le constat a montré que le système de gouvernance d'un pays ~:t lié aux 
contt~xtes de manière générale et notamm·ent aux événements qui ont marqué son .histoire. 

2.2 Les principat.•x modèles théoriques 

Pour la plupart des théoriciens, il existe devx principaux modèles de gouvernance : Les 
modèles de gouvernance axés sur le fonction1.1ement des marchés et les modèles basés sur 
une forte implication des banques et une limit;'ltion des mécanismes de marché. En outre, 
il existe des systèmes médians qui empruntent tt chacun des deux courants. 

Modèles théoriques des systèmes de gouvernance 

[Ai> ports 1 Limites 

Modèle Les systèmes de gouvernance d'entreprise se Ignorance de la relati:on 
De décomposent en deux catégories : Pouvoir- Revenu. 
Berg lof 

Les Hystèmes orientés banques : Ratio Absence de référence à la 
d'endettement élevé, concentration de théorie du pouvoir et à la 
l'actionnariat, forte présence des banques dans théorie de répartition de la 

1 S. PROWSE, « Corporate Governance : Comparaison Internationale )), Revue d'Eco 
Financière, Hiver 1994, p.l19-158. 
2 E. BERGLOF, «Capital structure as a méchanism of control : a comparison of financial 
systems)), in M. Aoki, B. Gustafsson et O.E. Wi!liamson, The Firm as a Nexus of 
Treaties, Sage, 1990, p.237-262. 
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~---- lecapitaldes fir.~es, peu d'OPA, relati~nsde ---~~~ï;;;::--·--------, 
\ financement dun~bles entre institutions 

1 

financières et tin nes. 1 Aspect mù:aniste. 

Les systèmes orientés marchés : Dispersion 1 

1 de l'actionnariat, S1~paration entre la propriété et 1 

l ~ gest!~~~::::~:~ :::::::es::~ ::~chés 
1

. 

s lorsqu'il s'agit de financer des 
1 

nouvelles. 1 
èmes orientés l-.•anques sont plus 
és aux activités matures. l 

manc1 
Les syst 
efficace 
activités 
Les syst 
appropri 

1 --- ------ r----- ---------
grands systèmes de gouvernance Modèle des1 :riptif. 

.-
Deux Modèle 

De Franks 
& Mayer1 

Modèle 
De 
Moerland1 

d'entrep rise cohabitent : !-Les systèmes de 
gouver nance ouverts : Grand nombre de 

cotées qui s'appuient sur un marché de 
x liquide, droits d{' propriétés et de 

liquides, action nariat dispersé, 

1sociétés 
capitau 
1-:ontrôle 

ration sur le court tenne. c,')ncent 

i 
2-Les systèmes de gouvernf.' nce fermés : 1 

réduit de sociétés cotées, grande nombre 
tration de l'actionnar.iat, faible 1 conce n 

dévelop pement du marché de;,· capitaux, 
important de participations c•·oisées. 1 nombre 

r-'-· 
Les sys tèmes orientés marchés : les marchés 

rs sont très développés, l'actionna!'Îat 
persé et les prises de c-ontrôle 
ises sont fréquentes. 

financie 
est dis 
d'en trept 

Les sys 
appartie 

tëmes orientés réseaux : les entreprises 
nnent à des groupes dans lesqueh' les 

o!lts financières et les banques jouent un 
cial dans les mécanismes de contrôle. 

instituti 
rôle cru 

Existen 
lune 

ce de nombreux systèmes mixtes faisant 
rge place à la souveraineté dt~ j la 

Développement des 
modèles préc{\dents. 

Modèle descrip tif sans 
apport. 

1 J. FRANKS etC. MAYER,« A synthesis of international evidence)), Londor~ Business 
s-chool, Papier de recherche, 1992, p.\65-192. 
2 P.W. MOERLAND, «Alternative disciplinary mechanisms in different corporate 
systemes »,Jou mal of Economie Behavior and Organisation, Vol26, 1995, p.l7--34. 
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! l'actionnait ·e. Les entreprises tissent au~:1:i des ~ 
participations croisées avec l'Etat, les banques 
et les famili es. 

-------------------- -------------
Modèle Yoshimori présente une classification des Confusi on du modèle 
De systèmes de gouvernance en trois grandes français avec l'allemand, 
Yoshimori1 catégories: l'Etat ex .erce une influence 

Le modèle amglo-saxon : associé à une vision 
moniste de la firme, qui doit assurer la seule 
protection des actionnaires. 

Le modèle allen1and et français : il développe 
une vision dual iste : priorité donnée à la 
défense et à la protection des intérêts des 
propriétaires, mais h~s intérêts des salariés sont 
aussi pris en considération. 

Le modèle japonai's : il s'apparente à une 
vision pluraliste de la firme, dans la mesure où 
elle appartient à l'en:>emble des stakeholders, 
parmi lesquels les salariés sont les plus 
importants. 

préponc lérante dans le 
capitali! :me français : il 
existe dt :. nombreuses 
firmes p ubliques et des 
participa. tions importantes 
de l'Etat (lans le capital 
des plus g. •andes ti rmes 
françai ses. 

2.3 Comparaison de la prat:lque internationale de gouvernance 

L' étude des structures de gouvt~mance d'entreprise dans les diffén ~nts pays 
permet d'ét<lblir une distinction entre les pays anglo-saxons où les marchés t inanciers 
jouent un rôle essentiel et les pays d'Europe continentale et le Japon, où les uystèmes 
intem1édiés sont dominants. On distingue deux systèmes principaux et un système médian 

2.3.1 Le modèle anglo-saxon ou le système marché 

Les pays anglo-sa:•wns présentent la particularité d'avoir favorisé l'émergence des mat·chés 
financiers et la mi:;e en place de contraintes légale:> au développement des institutions·. 
bancaires, notamment en ce qui concerne leurs participations dans le capital des 
entreprises non bancaires. Le modèle anglo-saxon regroupe les Etats-Unis, le CanadE, et le 
Royaume-Uni qui présentent des similitudes en matière de gouvernance. 

1 Masaru. YOSHIMORI, »Whose Company ls lt? The Concept of the Corporation in 
Japan and the West», Long Range Planning, Vol 28, N°4,1995 
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~---·--~Le Système Marché ou Ït1 Modèle anglo-saxon·--- - · 

Définition 

1 Déterminant~ 

,<lu modèle 

Le système de gouvemar1ce est dit marché si Je contrôle et la 
régulation s'opèrent à traven : le marché financier par le b iais des prises 
de contrôle c'est à dire les 1 ')PA et par le marché du travail ou des 
dirigeants. 

Contexte : après la crise de 19. '29, un ensemble de mes ures · fédérales a 
été adopté en vue de limiter 1~ 1 champ d'activité et la puissance des 
institutions financières. Le systèt ne en vigueur préalablement avait des 
traits en commun avec le systèm,-;: orienté banque. S•,Iite à la crise, les 
banques ont été partiellement tenu. '!S pour responsables. 

Cadre légal : le Glass Steagall A ct de 1933 puis le Bank Holding 
Company Act de 1956 ont formellet nent interdit aux banques opérant 
aux Etats-Unis d'avoir des activité. s sur tes marchés financiers et 
d'opérer dans le secteur de l'assur< mee. Ces lois ont contraint le 
développement des banques en sép; 1rant les fonctions de banque 
commerciale et banque d'investisse ment et leur interdisant de 
participer au capital des entreprises. 

Ethique : l'éthique américaine se résun 1e dans la trilogie : Mérite -
Effort - Résultat. De surcroît, des val eurs. comme la liberté sont 
consacrées aux Etats-Unis, d'où l'impo rtan.ce accordée au marché 
comme lieu de confrontation de l'offre e:t de la demande, respectant 
l'autonomie des consommateurs, reflétant la fonction de préférence des 
agents économiques et déterminant l'alloctttion des ressources. 

------- -· - ----- ·----
Structure du - La participation des banques ne peut dép: :tsser 5% du capital d'une 

capital 

même finne. 
-La dispersion de la propriété du capital (C ;fass steaga/1 Act 1933). 
- L'absence de participations croisées. (La t. )i antitrust et le droit fiscal) 
Des limitations de même nature ont été imp1 )Sées aux investisseurs 
institutionnels (Fonds de pension, assurances:). 

· Au total les conditions d'une forte atomisatio11 de l'actionnariat se 
trouvent réunies : des banques de petite taille . locales et très 
spécialisées, des investisseurs institutionnels discrets et passifs, des 
participations croisées inexistantes. 

,.......---- - ·- ,----
Modalités du 

contrôle 

Contrôle externe : L'OP A, principal instrument de contrôle 
externe. La dispersion et la liquidité du droit de propriété, 
d'infonnation sur les firmes et de fit tancement. de leurs 
investissements, propres aux marchés anglo- saxons expliquent la 
puissance du contrôle externe dont la plus caracté ristique est l'OP A. Le 
rachat ou sa menace exerce alors une fonction de contestation de la 
gestion pouvant aller jusqu'au remplacement d(:' la direction. 

Contrôle interne : le conseil d'administration. est souvent acquis aux 

----------------------·---------
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managers. Il est ù noter le fait que beaucoup d 'administrateurs sont des 
salariés de l'entreprise proches des managers' ~t ayant un intérêt direct 
au maintien de .la direction en place. Les : autres administrateurs 
externes à l'entreprise sont eux aussi nommés par le CEO, moins pour 
leur compétence que pour leur fidélité. Enfin . le président du conseil 
est la plus part du ttmps le directeur général de la firme, il est donc 
difficile d'obtenir du conseil une sanction . des dirigeants dont les 
performances seraient ) ugées insuffisantes. 

Mais il est à noter que certains investisseurs institutionnels n'hésitent 
pas à intervenir dans la gestion de la firme dont ils possèdent des 
pa1iicipations significatives. 

1'-------- - · ------- --------1 
Caractéristiques 

Avantages 

r 

)> De nombreuses sociétés cotées 
)> Un actionnariat in 1portant et éclaté 
)> Des marchés de ca,oitaux développés t ~t liquides 
)> Des règles compta,>,ies strictes découl 'ant de la nécessité de 

transparence de la p·art des sociétés 
)> Peu de participations croisées entre les entreprises non 

financières et entre l 1anques et entrepris1 !S non financières 
.'10> Une faible implicat,:on des institutions financières dans le 

gouvernement d'entrt :prise. 

Menace permanente po ur les dirigeants 
Allocation efficace des 1•essources 
Respect de l'autonomie <.les agents économiques 
Rôle curatif 

- ·------,..-·----·------·---------- -----·--
Incon'Vénients )> Privilégier le court terme 

)> Place centrale de l'information 
)> Inciter les dirigeants à met1tre en place 'les stratégies de 

fusion - acquisition pour s'enr.aciner. 
)> Coût de contrôle et de surveillance 
)> Risque de non respect de la liberté des agents par l'intrusion 

de l'Etat sur le marché 

2.3.2 Le modèle Germano-Nippon ou le système réseau 

L'Allemagne et le Japon ont en et1et favorisé l'émergence d'un secteur bancaire 
puissant, notamment à travers le concept de la banque universdle, susceptible d'aider les 
entreprises à se financer. 
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259. 

Système Réseau ou Modèle Gern 1ano-Nippon 

~
système de gouvernance est dit réseau rd 1 :e contrôle est assuré par 

e banque qui est à la fois créancière et actior maire principale 

l'entreprise et aussi par les partenaire11 de la finne (réseau de 
rticipations croisée et les salariés ou le fact e1u.r travail). 

-· !Allemagne !Japon 

i-D-é-t-er_m_in_a_n-ts- · -·

1

1 Contexte : le modèle allemand de Contextt; ' : a~ Jap~n, pays dévasté 
la banque universelle plonge ses par la de nxième guerre mondiale, 

du modèle racines dans une lointaine les entre prises n'étaient pas en 
t radition repérable au Moyen Age . mesure d e fourn ir aux éventuels 
d ans le modèle fameux de la prêteurs les infonnations 
g, '1ildes. La seconde guerre pennettanl l'évaluation de la 
mondiale a rendu le recours à qualité dt ~ l'émetteur. l'absence 
l'ir1tennédiation bancaire plus d'un S)' stème d'infonnation 
apl ')roprié que le recours aux perfonnant a écarté le financement 
ma rchés financiers. par le n tarché au profit de 
Cat ire légal : l'Allemagne est un l'endetteme1 1t. 
des rares pays où les banques 
universelles ne sont guerre 
limitées honnis le respect des 
règle.> prudentielles guère 
contn ~ignantes. 

Ethiq tue: l'éthique allemande se 
résume dans la trilogie discipline 
- méritt!- Comportement en vue 
d'attein.dre une tinalité1

• 

Cadre lé~ :al le marché 
obligataire n 'était ouvert qu'aux 
grandes finnc.'s nationales. 

Ethique : l'éthique japonaise se 
résume dans la trilogie consensus -
transparence- implication:!. 

i---'------- ---·--· i------------- ---------
Structure du 

capital 

Le modè.le allemand se Au Japon, les participations 
caractérise ptlr un grand nombre croisées entre finnes son t très 
de participati.ons croisées entre développées. Selon P.Sheard4

, prés 
finnes. Le capital y est également des 213 des actions des sociétés 
beaucoup plus .:oncentré. Prowse3 industrielles du pays sont 

~-----------~----------

1 Op. cit. 
2 Idem 
3 S. PROWSE, « Corporate Governance : Comparaison Internationale )), Revue 
d'Economie Financière, Hiver 1994, p.ll9-l58 . 
4·P·.SHEARD, << Reciprocal Delegated Monitoring in the Japanese Main Bank System )), 
Journal of the Japanese International 
Economies, 1994 
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d'exer.cice du 

pouvoir 

,--------
Modalités du 

contrôle 

Avantages 

Inconvénients 

, ~ons tate qu'en moyenne les cinq 
p. ;ncipaux actionnaires 
dé, 'iennent plus de 40% du capital 
des firmes en Allemagne. 

possédées par d'autres fi n nes ayant 
des liens plus moins dü·e·ctes avec 
elles (Clients, c1 'éanciers, 
fournisseurs ... ). Le système 
japonais se caractérise a ussi par 
une forte presence des banques 
dans le capital des firmes. 

Dualité du pouvoir entre le Concentration du pouvoir entre les 
conseil de.> managers ( Vorstand) mains du chef d'entreprise . 
qui gère au jour le jour 
l'entreprist ~. et le conseil de 
surveillanc e (Aufsichrat) qui 
contrôle le 1oremier notamment en 
nommant lel; membres. Le conseil 
de surveill.~nce composé de 
représentants des actionnaires 
(dont les banqm•s) et des salariés 
ne comporte ;lucun membre 
désigné par les Managers tandis 
que le président du conseil de 

1 

surveillance n'est jamais le 
manager. 

Le poste de président du conseil 
est un poste hor 1orifique 
constituant la dernière étal Je avant 
la mise en retraite défini tive de 
l'ancien directeur génér.ll. Le 
conseil d'administration j: tponais 
ne comprend quasiment jamais 
d'administrateurs externes, et le 
nombre d'administrateurs y '!st très 
important (50 membre:> en 
moyenne). 

Contrôle externe : les banques en qualité d'actionnaires majo·ritaires 
et de première sot 1rce de financement externe, sont doub lement 
incitées à surveiller et à influencer la gestion des firmes indirectement, 
si les performances sont insuffisantes, ce ne sont pas les rr 1archés 
financiers qui sanctic.•nneront les managers mais les pressions des 
banques. Celles ci s. ~nctionnent les dirigeants au niveau de la 
rémunération. 
Contrôle interne : faw à la faiblesse des conseils d'adminisl ration 
anglo-saxons, les conseiL~ allemands font parfois figure de modèles : 
gestion bicéphale, dualité entre conseil des managers ou directo ire et 
conseil de surveillance qui .~ontrôle le premier. 
Directoire : Composé pour moitié de représentants du personnel 
Conseil de surveillance: rept·ésentants de la banque. 

»- Importance accordée au facteur travail et représentation des 
principaux stakehoklers 

»- Possibilité d'arriver au consensus 
»- Rôle préventif 

»- Privilégier le long terme 
»- Rigidité 
»- Enracinement des dirigeants 
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i--'------.-----------'-----·-'-'--~----"------- ---· 
Caractéristiques · l> Un faible nomb1·e de sociétés cotées, actionnariat cor tcentré 

l> Des marchés de capitaux peu liquides, donc pett propices 
aux offres publiq11es 

)> Une latitude quam' à la présentation des états finar tciers grâce 
à des règles comptables moins contraignantes 

)> Des participations croisées entre entreprises non financières 
et des liens capi ~alistiques importants entre banques et 
entreprises non financières 

l> Une représentation plus large des intérêts des stal <eholders 
l> Une forte implication des banques dans la gou\ ·emance des 

entreprises. 

2.3..1 Le modèle Français ou le système Hybride 

Entre k :3 systèmes marchés et les systèmes réseaux., il existe des systèmes de ~ gouvernance 
hybride:> ou médians. Il s'agit du cas italien et français. Ce modèle est c aractérisé par 
l'intervention de l'Etat pour modeler le système de ,gouvernance. 

1 ~~ Système hybride ou Modèle Fran·çais 1 

Définition] te 'Y•tème de go,-•nee ""dit hybride,; le =troie •'opb e àl• ful'l 
par le biais du marché et des institutions financières. 

Déterminant~s Contexte : l'Etat a longtemps dominé l'économie française à travt~rs des 
du modèle participations au capital de nombreuses sociétés de référence aprè:> 

plusieurs vagues de nationalisation. Grâce à l'encadrement du créd1it et à 
la détention du capital des principales banques, l'Etat a conditionn•~ 
l'évolution du système de gouvernance français en développant les 
marchés financiers domestiques, en se désengageant du capital des 
sociétés nationalisées les plus performantes et en introduisant le modèle 
allemand de la Hausbank (banque principale)1

• 

Cadre Légal : aucune limite réglementaire, qu'elle soit supérieure ou 
inférieure, n'a été imposée aux banques pour l.imiter leur participation au 
capital des sociétés non financières. 
La loi du 24 Juillet 1966, donne la liberté aux entreprises de choisir entre 
deux structures de gouvernance distinctes : le conseil d'adlministration ou 
le conseil de surveillance associé à un directoire2. 

1 Jérôme MAA Tl « Le gouvernement d'entreprise», De Boeck Université, Paris Bruxelles 
\'999, p.226. 
2 Franck BANCEL « La gouvernance des entreprises», Editions ECONOMICA, Paris 
1997. p.78-79 
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1 Structure du 
capital 

Mode 
d'exerciice du 
pouvoir 

Ethique : l'éthique ' française se résume dans la trilogie suivante : Honneur 
- logique légaliste - cartésianisme. 

}> Malgré l'at~':lsence de contraintes légales, la particir 18tion d; 
banques ne <.1épasse pas en moyenne la limite de 5%. 

}> Les maisons .de titres détiennent 38% du capital de! l wciétés 
françaises. 

l> Les entreprises non financières françaises contrôlent 57% des 
actions en circuh ttion 

Cette situation révèle l'exist ·ence de participations croisées et cit'Culaires 
entre sociétés, qui sont gut'dées par une logique plus fin1mci ère que 
commerciale ou stratégique, .comme c'est le cas au Japon. Les sociétés 
françaises sont moins dépen<h.mtes des banques à cause de l'iimportance 
du crédit interentreprises. 

La France est aussi caractérisé. '~ par une concentration t •elativement 
importante de l'actionnariat. 

Possédant la liberté de choisir entre le conseil d'administration et le 
conseil de surveillance associé à un directoire, la majorité d1es sociétés 
françaises disposent d'un consei.1 d'administration. u l conseil 
d'administration est composé par les al ~tionnaires et les représ( :ntants des 
salariés. 

Modalités d1 Contrôle externe : contrôle par le march. é financier par le biais des prises 
contrôle de participation et de contrôle. Contrôle par participations crois€ :CS (crédit 

interentreprises), à travers la structure act ionnariale des firmes marquées 
par la présence d'institutions financières et non financières. 

Contrôle Interne : Selon la formule chois.ie, le contrôle internt.' s'opère 
par le biais du conseil d'administration ou du conseil de surveillance 
.associé à un directoire 

III - La notion de performance 

3.1 Contenu et définition de la perforltUlnce 

Dans le langage courant, la performance renvoie à quatre significations 
majeures : 
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- Les résultats de l'action : la performanor.e correspond alors à un résultat rn esuré par des 
indicateurs et se situant par rapport à un référant qui peut être endogène ou e Kogèn e. 

- Le succès : la performance renvoie à un résultat positif, et par ~la même aux 
représentations de la réussite propres à chaque individu et à chaque établisse :ment. 

- L'action : la performance désigne simultamément les résultats et les act ions rnises en 
œuvre pour les atteindre, c'est à dire un processus. 

- La capacité : la performance renvoie alors au potentiel. 

Regardons à présent les principales définitions de ce mot dans la littt1:rature: 

ALBA,~ES (1978) : la performance est la raison des postes de gestion, e Ile implique 
l'efficience et l'efficacité'. 

MILES ( 1986) : la performance est la capacité de l'organisation à réaliser un e satisfaction 
minimale .des attentes de sa clientèle stratégique2

• 

CHANDLE.R (1992): la performance est une association entre l'efficacité fonctionnelle et 
l'efficacité st'Tatégique. L'efficacité fonctionnelle consiste à améliorer les produits, les 
achats, les prt'ICessus de production, la fonction marketing et les relations humaines au 
sein de l'entrq.,rise. L'efficacité stratégique consiste à devancer les conc urrents en sc 
positionnant sut· un marché en croissance ou en se retirant d'un marché en phase de 
déclin3

• 

MACHESNA Y ( l 991) : la performance de l'entreprise peut se définir comme le degré de 
réalisation du but 1 -echerché4

• 

L'analyse des buts fait apparaître trois mesures de la performance : 
L'efficacité : le résultat obtenu par rapport au niveau du but recherché. 
L'efficience : le résultat obtenu par rapport aux moyens mis en œuvre. 
L'effectivité : le niveau de satisfaction obtenu par rapport au résultat obtenu. 

LORINO ( 1997) : est performant dans l'entreprise tout ce qui, et seulement ce qui, 
contribue à améliore~r le couple valeur- cofit (à contrario, n'est pas forcément perfo Jrmance 
ce qui contribue à diminuer le cofit ou à augmenter la valeur isolément)1• 

1 A. PA YETTE, << Efficacité des gestionnaires et des organisations)), p.l57. 
2 A.Y. LEVIN et J.W. MINTON, « Determinig organizationnal performance: another 
look, and an agenda for research )), Management Science, Vol32, n°5, 1986. 

·- 3-A.D. CHANDLER,<< Organisation et performance des entreprises)), Tl, Edition:s de 
l'organisation, 1992, p.21 
4 MACHESNA Y, « Economie d'entreprise )), Eyrolles, 1991, p.38. 
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Les d.~finitions citées précédemment, montrent que la performance est as:;ociée 
à l'efficacité et à l'efficience: 

L'efficacité est .le rapport entre les résultats obtenus et · les objectifs fixés. 
L'efficience est le rapport entre les moyens et les effot"ts totaux déployés ainsi . que les 
résultats obtenus. 

Certaines définitions intèt,~ent d'autres variables : les résultats, l'effort et le compo1.tement. 
En ce sens la performance est définie comme l'aptitude à obtenir de meilleurs réstlltats, en 
fournissant un minimum d"effort et en se comportant pertinemment afin d'atteimdre les 
objectifs escomptés. 

3.2 Les ,dimensions Internes de la performa.nce 

3. 2.1 La performance économique : La performance économique correspond aux 
rénultats présentés par la compl.<'tbilité. Il s'agit principalement des soldes intermédiaires 
de ,gestion. 

3.2.2 La performance financière : La performance financière est étroitement liée à la 
performance économique, elle est mesurée par plusieurs ratios. 

3.2.3 .La performance sociale : Au n iveau de l'organisation, la performance sociale est 
souvent définie comme le rapport e11tre son effort social et l'attitude de ses salariés. 
Cependlmt cette dimension de la perfo nnance est difficile à mesurer quantitativement. La 
performa nee sociale est aussi définie comme le niveau de satisfaction at teint par l'individu 
participant à la vie de l'organisation2• Ü'u encore l'intensité avec laquellle chaque individu 
adhère et collabore aux propos et au•x moyens de l'organisation3• Certains critères 
présentent [e climat social et la satisfaction du personnel comme princip:aux indicateurs de 
la performan·ce sociale. Afin d'évaluer cette performance, les critères sui•vants peuvent être 
utilisés: 
- La nature de.s relations sociales et la quai ité des prises de décisions coiiC'I~tives. 
-Le niveau de .satisfaction des salariés mestJrés par les sondages et les enqi'Jêtes d'opinion. 
-Le degré d'importance des conflits et des ctises sociales (grèves, absentt\isme, accidents 
de travail...). 
- Le taux de tur11over, la participation aux manifestations et aux réunion·s d'entreprise, 
ainsi que le dialogue avec les membres du comité d'entreprise. 

3.2.4 La performa·nce humaine : La question de la performance humaine est une 
préoccupation fondamentale de tous les acteurs d.e l'entreprise aujourd'hui. Elle est perçue, 

1 P. LORINO, «Méthodes et pratiques de la performance, le guide du pilotage~~. Editions 
de l'organisation, 1997, p.l8. 
2 TEZENAS DU MONCEL, cité par Mohamed BAYED, « Performance sociale et 
performance économique dans les PME industrielks », Annales du Management, 1992, 

r.381 . 
Idem. 
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aussi bh1n du coté des dirigeants d'enn·eprises que du côté des salariés, comme le facteur 
essentiel contribuant à la performance ' économique de l'entreprise. Alors qt'l'à l'ère ·de 
l'organisation taylorienne, on n'exigeait du salarié que sa force de travail, on exige de lui 
aujourd'hui une implication directe, intellectuelle et psychologique dans son tMvail. Ceci 
se traduit nu niveau des ressources humai. nes par des interrogations autour des notior,s de 
motivation, d'autonomie et de responsabilh .ation. La performance humaine passe· alor:s par 
une redéfinition individuelle et collective d' ~s règles régulant les rapports entre les sa.lariés 
et l'entreprise. 

3.2.5 La pet:fort.?lance managéria/e: La perfm mance managériale est définie comn ·•e la 
capacité du manager et de l'équipe dirigeante ~ \ atteindre les objectifs fixés. Un cert :ain 
nombre de cdtères peuvent être utilisés pour é' ta) uer la performance managériale1 : 

- L'entrepreneurship : efficacité, efficien.ce, pro activité, utilisation diagnm :tic des 
concepts. 
- Le leadership: confiance en soi, communie a lion, logique de raisonnement, cap: 1cité de 
conceptualisation. 
- Gestion d~1 ressources humaines : utilisation sociale du pouvoir, gestion des pr' >cessus 
et des groupe<l. 
- Direction des subordonnés : développeme.nt, aide, support des autres, a11torité, 
spontanéité. 
- Autres compétences : contrôle de· soi, obJ'ectivité relative, énergie et capacité 
d'adaptation ... 

La performance managériale peut aussi êb 'C appréhendée à travers la capac .ité du 
manager à répartir son temps et à coordonner les troh ~ éléments suivants2 

: 

- L'esprit de conception : orientation et ouverture d'horizon. 
- L'habilité d'exél~ution : application pure et simple. 
-La doigtée d'arrangement: conciliation et gestion des contradictions. 

3.2.6 Performance organisationnelle 
La performance organisationnelle est définie par Kalfka comme « les mesures po )rtant 
directement sur la structure organisationnelle et non pas sur ses conséquences évent1 Jelles 
àe nature sociale ou économique. Ces indicateurs sont it'ltéressants dans la mesure ' )Ù ils 
permettent de discerner les difficultés organisationnelle:; au travers de leurs prerr tières 
manifestations, avant que les effets induits par celles-ci ne soient ressentis d'un point de 
vue économique3 ». 

Kalika avance quatre facteurs de l'efficacité organisationnelle: 
- Le reli·pect de la structure formelle : le non respect de la structure annoncée pa. r la 
direction , peut traduire un dysfonctionnement au sein de l'org·anisation. 
- Les rehi•.tions entre les services : la recherche de la minimination des conflits reflète >Jn 
besoin de coordination nécessaire à l'efficacité. 

1 BOYATIZIS, cité par A. PA YETTE « 1 'efficacité des gestionnaires et des organisations 
)), 

2 Mohamed FRIOUl, « Cours de Politique Générale et Stratégie de l'entreprise », DEA 
Management, FSEG Tunis, 2001. 
3 Michel KALIKA, «Structures d'entreprises, Réalités, déterminants et performances», 
Editions Economica, Paris, 1988, p.340. 
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·• La qualité de la circulation de l'information : l'organisation doit développer des systèmes 
d 'information permettant l'obtention des informatiom; fiables et exhaustives, 
in.dispensables au bon fonctionnement de l'organisation. 
- La flexibilité de la structUI e : l'aptitude de celle ci à change 'l' est un facteur détenniMnt 
d'a1:.laptation aux contraintes t 1e l'environnement. 

3.2. 7 ~a performance techno/c. ·g:fque 

La pe.rformance technologique' peut être définie comme l'utilisation efficace des 
ressourœs de l'entreprise, le deg~ ·é d'innovation dans le systèm1e de gestion, le processus 
de production ainsi que les biens et services produits par l'entreprise. 

Elle peut être mesurée pat ·un certain nombre de critères : 

Veille tœ hnologique et bilan:; périodiques des innovatious introduites dans les 
projets, les stages d'information et de formation sur les innova tions 
Bilans d'activité des équipes tr.1itant les innovations et la mise à disposition de « 
briques de logiciels » produits p( •ur les autres 
Ajustements périodiques de l'organisation, des procédums en fonction du 
développement des projets et de l'entreprise 
Utilisation des modules e-lear11ing et des résultats des te:sts d'acquisition de 
compétences. 

3.2.8 La performance commerciale 

La pe.rformance commerciale peut êtr. ~ définie comme la capacité de l'entreprise à 
satisfai.re sa clientèle en offrant des pn >duits et des services de qualité répondant aux 
attentes des consommateurs. Les entrepr ises visant la performance commerciale doivent 
se soucier des besoins de leurs client:;, prendre en compte les stratégies de leurs 
concurre;nts afin de conserver, voire de développer leurs parts de marché. Plusieurs 
indicateurs permettent de mesurer la perfor.mance commerciale, parmi les quels on cite : 

La part de marche ; 
La fidélisation de la clientèle ; 
L'attrait de nouveaux clients ; 
La satisfaction des clients ; 
La rentabilité par segment, par client, par produit, par marché ... 

3.2.9 La performance Sociétale 

La performance Sociétale d'une entl·eprise peut être définie comme un 
ajustement entre les pressions sociales et les réponses apportées par l'entreprise. 

Ces pressions sociales concernent : 
- La protection et l'épanouissement du facteur hum.:~in au travail ; 
- La préservation de l'environnement et des ressources naturelles ; 
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- La défense et promotion des intérêts du consommate1 tr ; 
- Le respect de l'étl'lique des affaires ; 
- La protection deti' valeurs et des intérêts particuliers (minorités, groupes ethniques et 
religieux). 

La performance sociétale nous renvoie au concept de l'entreprise citoyenne : 
l'obligation de répond're de ses actions, d'en justifier et d', ~n supporter les conséquences. 
Ainsi, une entreprise C!JUi assume ses responsabilités sociales , est ce Ile qui : 
- reconnaît, d'une prut, les besoins et les priorités des interven ants de la société ; 
- évalue les conséque·,1ces de ses actions sur le plan social afi:n d'a1méliorer le bien-être de 
la ,.,opulation en gén.~ral tout en protégeant les intérêts de son organisation et de ses 
actio,,naires1

• 

La performance sociétale se traduit par un certain nombre de critères : 
-Une bo,,ne image de marque; 
- Un accro.'ssement de la part de marché 
- Une CrédiüHité et une: confiance, accordées à l'organisation ; 
- La reconnais~·ance du 1mérite2

. 

3.2.9 La performonce Si 'ratéglque 

La perfonnanct~ stratégique peut être aussi définie comme le maintien d'une 
distance avec les concurre~1ts, entretenue par une forte motivatio n (système d'incitation et 
de récompense) de tous les membres de l'organisation et une focalisation sur le 
développement durable3

• 

La performance à Jo ng terme est associée à : 
- La capacité à remettre en cau. le les avantages stratégiques acquis ; 
- La définition d'un système de volontés visant le long terme ; 
- La capacité de l'entreprise à dé velopper un avantage compétitif duTable ; 
- La capacité de l'entreprise à tr011ver des sources de valeur créatrice s de marge ; 
- L't~xcellence à tous les niveaux t le l'entreprise. 

3.3 Modèles d'évaluation de la petfonnance 

De nombreux auteurs f't travaux de recherche ont c:herché à modéliser 
l'évaluation de la performance selon des critères et des variables donn r.es. 

L'approche économique reJ 1ose sur la notion centrale d'objectifs à atteindre. Ces 
derniers traduisant les attentes des propriétaires dirigeants, ils sont donc souvent énoncés 
en termes économiques et financiers. 

L'approche sociale découle <les apports de l'école des relations humaines qui met 
l'accent sur les dimensions humaines de l'organisation. R.E. Quinn et J. Rohrbaugh 
indiquc-:nt que cette approche ne nég·lige pas les aspects précédents mais intègre les 
activités nécessaires au maintien de l'org-anisation. 

1 Samuel MERCIER, <<une typologie de la formalisation de l'éthique en entreprise : 
l'analyse de contenu de 50 documents» Papier de recherche, FARGO/LATEC, Université 
de Bourgogne, 1998, p. 7. 
2.MACHESNAY, «Economie d'entreprise>', Eyrolles, 1991, p.96. 
3 G. HAMEL et C.K. PRAHALD, cité par MARMUSE dans« La performance», 
Encyclopédie de gestion, 1997. 
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L'approche systémique est , développée par oppo sition aux approches 
pr 
l'or 
tan 
ob 

ecédentes, considérées comme trop pa rtielles. Elle met en t ); œrgue les capacités de 
ganisation : « l'efficacité organisatiom. 1el/e est le degré auqu el une organisation, en 
t que système social disposant de ress ources et moyens, re, 'llplit ses objectifs sans 

érer ses moyens et ressources et sans met1're une pression indue sur ses membres' ». 

du 
L'harmonisation, la pérennité des sous-systèmes au re! :ard de l'environnement 

système entreprise sont alors cruciaux 

crit 
La dernière approche qualifiée de JX llitique par E.M. Mc •rin et al. repose sur une 

ique des précédentes. En effet, chacune des approches prée~ lentes assigne certaines 
etions et certains buts à l'entreprise; or, d'tm point de vue distancié, tout individu peut 

oir ses propres critères pour juger la perfon nance d'une organis<ltion. Cette conception 
nsacre le règne du relativisme. 

fon 
av 
co 

pe 
En réalité, R.H. Hall2 distingue deux voies majeure.~ pour concevoir la 

rformance : l'approche par les buts (goal achievement mode{) et l'approche par les 
sources (resource acquisition mode{). Un tt 'Oisième modèle, dit ':le la satisfaction des 
rties prenantes, est évoqué mais considér.\: comme marginau~ableau N° 5: Les 
,:epiions de la performance et les dimensions de mesure3 

res 
p. ~ 

con 

finît'.ion de la Cadre théoriques sous-J:: . r form·.l.~ nce jacent 

De 
' d'o 

gré d'atMi.nte 
bjectifs 

Rationnel l 
Relations humaines 

Dimensions à mes urer 

) 
) 

EconomÏI}ues et financières 
Humaine 

Ca 
d'a 

pacité 
cquisition 

économique ~-

r----- ·~---------1 
) Systémique ) Adaptation à 
) Contingence l'environnement 

des ressources 

Sat ) Politique isfaction de -~ 
upes variés gro 

·------

) 

) 
Efficience 
Complémentarité des sous -
systèmes 

Autant de dimensions que 
d'acteurs co:ncernés 

'B .S. GEORGOPOU ,LOS, AS. T ANNENBAUM, « A S.tudy of Organizational 
E ffectiveness », Ame6·can Sociological Review, vol. 22 , 1957, p. 534-540, 
2R .H. HALL, « Effecti veness Theory and Organizational Effectiveness », The Journal of 

plied Behavioral Scitmce, vol. 16, 1980. pp. 536- 545. Ap 
Je e tableau est inspiré d'es documents suivant : 
Cl aire GAUZENTE, «mesurer la performance des entreprises en l'absence d'indicateurs 

ectifs : Quelle validité·? Analyse de la pertinence de c:ertains indicateurs », Finance 
ntrôle et Stratégie, Vol3, W2, Juin 200, pp.145-165. 

obj 
Co 
Hé tène BERGERON, « La gestion stratégique et les mesures de la performance non 

ancière des PME», 6° Congrès international francophone sur la PME- Octobre 2002 -fin 
H EC- Montréal. 
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Tableau N° 6 : Synthèse de la pratique internat.k ma le d'évaluation de la performance 

[Modèles !Pays Tcritères 
,.-

foivergence 1 (~on vergence 

. Malcom Etats- le leadership ; .• \ ncrage des Des structures 
Unis rt \ ssources de référentiels 

Baldrlge la planification stratégique hu maines et · différentes 

(développement et l'an 1élioration traduites dans 

déploiement) ; l'action com ··inue de la · les énoncés : 

centrée sur le patient, les quai . ité au cœur de chapitres, 

autres usagers et les leur 1 iynamique section de 

marchés ; l'information et évalu , ltive. normes, 

l'analyse (revues); les : critères, 

ressources humaines ou « L'ensen 1hle de ces exigences. 

stafffocus »(système de référenh 'els et 
travail, formation, standard! 1 portent 
comportement); le sur l'évah mtion 
management par les d'un systè! ne en 
processus ; les résultats tant que pl'l Jcessus 
sur la performance de ou action, e t non 
l'organisation · · sur l'évaluatl ~on de 

,..--- r--·- - résultats. 
E.F .. Q.M. UE Leadership Déploiement 

stratégique Management 
Un ensemble d•e 

(Eumpean des ressources 
Management des hommes référents et de ' 

foundation for valeurs sont 
qualit:y Management des 

processus Résultats sur le communs sur la 
management) 

personnel qualité global e : la 
pertinence, la 

Résultats sur les clients 
cohérence, l'à -

Résultats sur la société 
propos, l'eftic acité, 

Résultats sur la 
l'efficience, le 
maintien, le 

performance. rendement et 
--~-r---·------·-

l'impact. M.F.Q. France Engagement de la 
direction 

Le prix du 
Stratégie et objectifs 

Mouvement qualité Ecoute des clients 
ou usagers Maîtrise de la 

français pou·r 
qualité 

la qualité 
Mesure de la qualité 
Amélioration de la qualité 

- Participation du personnel 
Résultats. 
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IV- Le conseil d'admi 'nistration 

Selon une problématique propre à la théori ede l'agence, E.F. Fama et M. Jensen 
(1983) distinguent le decision management du dec.is ion control'. Le premier renvoie aux 
droits d'initier et d'engager des propositions en mati.~ :re d'allocation des ressources, tandis 
que le second renvoie aux droits de ratifier et de cc. •ntrôler l'engagement des ressources. 
Dans les grandes entreprises, le système de décision ' ·ontrol repose en grande partie sur le 
Cl lnseil d'administration, émanation directe du vote dt~ actionnaires, ce dernier a en effet 
le .pouvoir d'embaucher et de renvoyer les dirigeant:> de l'entreprise, d'une part, et de 
ratü"ier et de contrôler les décisions importantes, d'autre part. 

Le conseil d'administration représente, donc p our les théoriciens de l'agence, 
l'organt' principal de contrôle, complémentaire aux mécanL··mes externes. 

4.1 Missions et rlJ/e du Conseil d'Adm/1 dsll~ation 

Se,1on E.F Fama et M. Jensen, le conseil d'administra tion a pour mission 
principale de ,défendre les intérêts des actionnaires en limitant J, e pouvoir discrétionnaire 
des dirigeants. Selon eux, << the board is not an effective deviee. (or decision control unless 
it limits the deCZ:I'ion discretion ofindividual top manageri ». 

Le conseil d'administration a des responsabilités clair< :s: il doit vérifier que 
l'entreprise appliqut) bien la stratégie élaborée par le top manage ment, tout en veillant que 
cette stratégie débouche sur des choix judicieux. Il doit aussi COIJtrôler les initiatives 
stratégiques à court tet me et en évaluer la pertinence en fonction du calendrier, du budget 
et des résultats désirés. 

En outre, le con .. seil d'administration doit veiller à ce que l'entreprise ait des 
systèmes de contrôle, d'au.dit et de communication des résultats adaptés aux objectifs. Il 
doit s'assurer également que l'entreprise se conforme à la législation et aux principes de sa 
charte déontologique. Afin .d'accroître son efficacité, le conseil d'a.dministration doit être 
assisté par des comités d'audit, de rémunération et de nomination, • ;omposés par des 
administrateurs indépendant:~. 

Un conseil d'administration a besoin de ressources et de ·~ompétences pour jouer 
son rôle, selon une étude du centre pour la performance des organi.sations de la Marshall 
Business School, il a besoin de connaissances, d'informations, de ;pouvoir, de motivation 
et de temps3

• 

1 E.F. F AMA et M.C. JENSEN, «Separation of ownership and con.trol )), Journal of Law 
and Economies, n°26, 1983, p.301-326 
2 Op.cit. 
3 Jay CON GER, David FINEGOLD et Edward LA WLER, « Que vaut votre conseil 
d'administration?)), l'Expansion Management Review, N°89, 199!!, p.7. 
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2- Composition du Conseil d'Administra ·tion 

Pour I:.' .F. Fama1, le conseil d'administration doit con 1prendre en son sein, des 
administrateurs in te.mes, c'est à dire des individus qui participen t quotidiennement à la vie 
de l'entreprise et 1 1ossèdent des informations spécifiques. Leur s rôles est d'informer les 
autres administratetlrs de ce qui se passe concrètement dans l'en! reprise. 

Cet auteur · indique que cela suffit à contrôler l'opport unisme du dirigeant, sauf 
en cas de collusion e ntre les administrateurs internes et le dirigr :ant qu'ils sont chargés de 
contrôler. Dans ce c, 1s, afin de garantir l'indépendance du c< mseil d'administration, la 
présence en son seir. '• d'administrateurs externes et indépet 1dants et spéCialistes du 
contrôle, est préconisée . Ce sont généralement des dirigeants ret rai tés, d'anciens dirigeants 
ou des dirigeants d'au tres sociétés. Préoccupés de leur Vf 1leur sur le marché des 
administrateurs, ces den 1iers n'ont pas intérêt à être soupçon nés de collusion avec le 
management. 

Concernant plus particulièrement le rôle des administrateurs au sein du conseil 
d'administration, Fuma estil ne que l'intensité du contrôle exercé ·1 ~ar ceux ci dépendra de la 
différence de gain qu'il est possible de retirer de leurs mandats (en termes de réputation, , 

' 

de rémunération ou d'avantages en nature) et les cofits in nérents à cette fonction ~; 
d'administrateur (en termes de temps consacré à la fonction ou dt: risque lié à la fonction). 

~ f ll''""--I[P.ys 'Mesure de la r .... , .... 
performance 

--- - --- - r-.. -
~ [ · S. Rosenstein et Etats Valeur des actions - L 'indépendance des conseils 
~ ]' J.G. Wyatt Un•is d' &ldministration est 
Cl. (1990) Cash flows pcositivement liée à la 
> g Eta1ts pe11'ormance 
Cl. a g 

R. Fosberg UnL~ -L'indépendance des conseils 
;· Valeur des actions d'a.dministration n'a aucun ;;;· (1989) M. 

~ Weisbach Etats 
impact sur la performance 

.... 
(1988) Rendement des actifs -L'i1ndépendance des conseils ë$' Unis :s et des actions d'administration est 

J.K. Kang et A. 
pos,itivement liée à la 

Japon perfbrmance et au 
Shivdasani remplacement des dirigeants 
(1995) non performants. 

-L'ind.épendance des conseils 
d'adm~nistration n'a aucun 
impact sur la performance et 
sur le remplacement des 
dirigeants non performants. 

1 E.F.FAMA, « Agency problems and theTheory of the: firm )), Journal ofPolitical 
Economy, 1980, p.288-307. 
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i 8> M.C. Jensen et Etats Chiffre d'affaires La rémunération a une 

;. î K.J. Murphy, Unis corrélation positive mais 
(1990), faible sur la performance 

a.§ P.Gregg, S. 
g li Machin (1993), 
O..o M.J. Conyon c: ..... i 
o. . 

(1994), M.J. s: 
J 

~ Co nyon, 

~ (1997), x. 
1 Zhou,(2000) 

8 --! D. Yermack ~mo Valeur marchande f ,, ..... '"'"''" "'"" ""'" :::3 !:!. 
"'= (1996) Unis ma rebande et la taille du !!. 0 
-o. on sei! d'administration c: 

-~ 
,------ -

c • F. Thaddée Belgique La valeur des actions -Les < :oûts sont plus faibles, 
~ ~ Nlemvo le ren• jement des actifs est 

~ g. ' Etats cash-flows plus Uevé en cas de 

g. ~ Ndonzuau Unis rendements sépar. :ition des fonctions de 

8~ ! (2000) comptables et présit lent du conseil 
. CP financiers d'adrr tinistration et de 

= direcl eur général. a. J.A Brick ley et 0 -Le Cllmul des fonctions de = "' al. (1997) prési< lent du conseil o. 
0 d'adrr dnistration et de 

'5I direct eur général est associé à ~: f 

o. des re ndements comptables et 
~1 · financiers inférieurs. 
~· 

re;;:; · r---
ê"2 F. Thaddée Belgique Indicateur financiers la stru.cture de direction n'a 

~ ~ Nlemvo . aucun impact sur la 
performance des entreprises n., g. . Ndonzuau 

i» .(2000) 
1 .1 

~~ M. Bianco et P. Italie Indicateur de Les entreprises qui ont de 
;·a Casavola performances faibles performances ou de 
1:1 Ill 

comptables et gros problèmes financiers, ... ... 
1 ,.. 

::r 
( 1999) financiers durant les trois ans qui ~ 

1:1. ; précèdent les fusions -
11 acquisitions,. sont plus 

exposées à ce genre 

: d'événemenh. 
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~ · ~ ~-~i i J.M. Karpoff, . 
, ~· ], P.H. Malatesta 

-· a-· . et R.A. 
~~ g· Walkling(l996) 
" "' C.'· , 

!l 

,-;;;;;-- Ma,lœt-to-boolo-atia,l Lre "'""'"' « qu; ,;rentlom 
1 Ü~i·; Résultat d'e.11.ploitation : propositions des actionnaires 

sont peu perf, ormantes. 

Taux de croissance 
des ventes. 

a rif S. Waha! 
g . g a .. (1996), o. 
; ~. ~· · Strickland i l~ ~ (1996), S.L. 

~ . Gillan, L.T. 
Starks ( 1995) 
M. Karpoff et 
al 

Etnts 
Un is 

g. ~7 H. Demsetz et K. Lehn 
j;;= ~ ( 1985) A.Agrawal et C.R. 
a. = Knoeber ( 1 996) g:;; . 
::s 0'. 
~us 
!!l. ~U. Januszewski, F.J. 

K ôke et J. K. Win ter 
. (1 999) 

M. Bianco et P. Casavola 

(1999) 

La valeur de,~ actions 
des entreprise·s. 

: Certaines fon nes d'activisme 
ont un impacl . positif mais 
négligeable s11r la 
performance ·des entreprises 

Etats Unis 

Etats Unis 

f\llemagne 

lu 1lie 

- -··-·--- - - 1 
Taux de -Aucun1e relation 
rendement n'existe : entre la 
comptable concen1tration de 
Q de Tobin l'actionnariat et la 
Taux. de perfomtance des 
croissance de . entreprises. 
la productivité . -La rela1tion entre la 
et part de concentration de 
marché Retour l'actionnariat et la 
sur investis- performance financière 
sement, 
Rendement 
des ventes 

des entreprises n'est 
pas significative. 
-Une corrélation 
négative entre la 
concentration de 
l'actionnariat et la 
performance des 
entreprises. 
-Une corrélation 
négative entre la 
concentration de 
l'actionnariat et la 
performance des 
entreprises. 

~ g S:: S.N. Kaplan, ( 1994), C. Japon 
;- =- 3 Anderson, N. Jayaraman ~

rendement . Ex.isten-;;e_d_e- re-la-t-io_n __ 

es actifs et négative entre la 
" 51! i 
9 ~ s. et G. Mandelker, ( 1992) 

·~ ~ a. 
,. ~- = 

es actions probabilité de rotation 
des dirigeants et la 
performance des 
entrepri ses 

________________ ., ________ _ 
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--- --n -r 
c a --: E. Boehmer (2000) Allemagnt: · Valeur Le contrôle exercé par 
:::1 n boursière les banques ne permet :t 
C> 

R. Morck, M. Nakamura Japon pas aux entreprises ii' 
"0 et QdeTobin acquéreuses d'effectuer • .. g des fusions -
r 1 acquisitions plus 
• [ A. Shivdasani ( 1998) profitables. Les 
~ n 
cï ~ entreprises sont peu 
:::1 
:::1 2. performantes lorsque 
10 

la part d'actions . -· . , 
'Cl Il !!l détenues par les 

to 
banques est faible ;. - --- -.. 

~-' 8 t-: R. Duggal et J.A. Millar Etats Unis Qualité des L'absence de :::1 
Il ::s - · ~ - q 3 fusit •ns- corrélation entre la 

[ 2!'2 acqui sitions présence d'institutions n A ( 1999) M. Faccio et M.A. 
t. n g. Lasfer (2000) Acere ·isst~ment financières non 
~- !.1 de la \ ·aleur bancaires et la " ~- des en\ reprises performance des 'Cl 

el acquén ~uses entreprises 

~-~ ---
c --: J.J. Mc Connell et H. Etats Unis QdeTo bin -Une relation en U 
a_ .g Servaes (1990) inversé entre la 

~ ~ Etats Unis Producti' ri té participation des 
to o. dirigeants et le Q de "0 n D. Palia et F. Lichtenberg totale des • Tobin pour des .. i» (1999) facteurs r o. Etats Unis niveaux de 

~· • g participation compris g. .::. M.H. Cho (1998) QdeTobin 40-50%, l'effet t,:> 
:::1 ~ , 

d'alignement est plus :::1 C:.'\o 
1111 

~ importants que l'effet :;· 
to ::r. d'entrenchment . ... g :r Cil -l'augmentation du ... 

'Cl to niveau de participation .. el :::1 
Il (b est positivement liée 

e: au taux de croissance 
:l. 

de la productivité. OQ 

~ ··L'ambiguïté du sens 
lie la causalité dans la 
relation entre la 
d étention d'actions par 
les dirigeants et la 
performance des 
e11treprises 

ii»t-: M. Quarrey etC. Rosen Etats Unis Le taux de ~L• porticil"'tion d" t· ft~· (1993) croissance de salariés améliore le g Il> . 

Etats Unis la productivité taux de croissance de ::r. A 
g go J. Blasi et D. Kruse Le taux de la productivité des 
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producti vité . entreprif;es lorsqu'elle . (1995) 
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ou le tau; t de accroît '('influence des 
profitabih'té salarif:s perçue par les 

d irig,eants 

... 

· Re1.ation positive mais 
nor•• significative. 




