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L'absence de perfection de la concurrence, lioigffice des
marchés, introduisent un espace discrétionnairerplauprise de
décisions au sein des grandes entreprises. Lesrigiséodes
incitations, en s'attachant a déterminer les mésemas susceptibles
de lier l'intérét des dirigeants a celui de leurdiannaires, cherchent
a contrOler cet espace discrétionnaire au bénédieda maximisation
de la valeur de marché. Une approche orientée \Vess parties
prenantes a pour effet de redonner un réle posititet espace
discrétionnaire en l'ouvrant sur le domaine dehigtie. Aujourd’hui,
cette éthiqgue semble se traduire sous deux aspentplémentaires :
celui de la transparence dans la reddition des daspdes actes et
des décisions, et celui de la responsabilité vigsade I'ensemble des
parties prenantes.

Mots clés :éthique, gouvernance, marché, responsabilité, feora

The competition imperfection and the market inefficy
introduce a discretionary space in the decisiongass inside big
firms. Incentive theories, dedicated to the medasiused to align
the top executives' interests with the shareholdetsrests, try to
control this discretionary space for the benefittbé market value



maximization. An approach oriented toward the stal@drs can
move the focus to the positive effects of thisreliemary space by
opening it to the ethic values. Today, these athiages seem to apply
in two complementary aspects: the transparencyhe reporting of
accounts, acts and decisions, and the social resipity toward all
the stakeholders.

Keywords: ethic, corporate governance, market, social resility,
moral values.

RESUME ESPAGNOL

La falta de perfeccion de la competencia, y el
inefficience de los mercados, introducen un espacio
discrecional para la toma de decisiones en lasdgsn
empresas. Las teorias de los incentivos, al datamhbs
mecanismos susceptibles de vincular el interésode |
dirigentes con al de sus accionistas, pretendetraian
este espacio discrecional per el beneficio de la
maximizacion del valor de mercado. Una metodologia
orientado hacia los stakeholders tiene como efgetdar
un papel positivo a este espacio discrecional athoi®
sobre la especialidad de la ética. En la actuglidath
ética  parece traducirse bajo dos  aspectos
complementarios: el de la transparencia en la ce&nide
las cuentas, de los actos y decisiones, y el de la
responsabilidad frente al conjunto de los stakedrsld

Palabra-clave: etica, transparencia, gobernanza, grandes empresas
mercado, responsabilidad.



Les Organisations sont aujourd’hui au cceur de nogtés et au
cceur des vies quotidiennes de chaque individu. fgu’entreprise
comme EDF s’arréte de fonctionner et le pays seaidlysé. Que
Veolia, Suez ou Saur cessent le traitement de pedable et tout le
processus alimentaire s’en trouvera affecté, ddakaication des
produits, a la restauration, en passant par I'mgy@orporelle. Que les
restos du coeur arrétent leur action et ce sontnilksrs de personnes
qui se retrouveront démunies du minimum vital.

Dans une interview aux Echos (10 janvier 2008), €bphe de
Margerie, directeur général de Total, parlait adesisa fonction :Je
crois aux relations professionnelles dans la coenée, I'entente, la
confiance. Il faut étre transparent, solidaire etugdé pour bien
travailler ensemble. (...) Mais seul le patron décfde) Laisser les
choses en I'état au prétexte de la collégialitésemit pas sérieux. Il
en va de ma responsabilité de dirigeant. Les deéussiles plus
difficiles ? Celles qui ont trait aux personnesplas souvent. Et puis
d'autres : par exemple, faut-il ou non étre présemtBirmanie ? Ce
type de décision, qui engage l'image du groupeasEp le seul
champ de la communicatidnLa prise de décisions integre parfois
(souvent) une dimension humaine ou sociale.

Toutes les grandes entreprises sont confrontées d@égésions qui
engagent les personnes et les communautés. En&00Bhilippines,
Suez avait ainsi annoncé son désengagement deiraitfme d’eau
potable et de I'assainissement aux habitants delllla@ui décide,
pourquoi, comment ? Et surtout existe-t-il des megééthiques qui
viendraient gouverner cette prise de décision ? émouveau de
'étude de la gouvernance des organisations a platénouvel
éclairage sur ces questions fondamentales. Pouttaatsouvent, les
réponses apportées se limiteront a I'aspect teubnicau coté
procédural de la prise de décision. Nous voudrimns proposer
'amorce d'un cadre de réflexion plus global surre@port entre
gouvernance et éthique.

Dans une premiére partie, nous présenterons leeggos qui
explique la résurgence du concept d’'éthique damg®lawernance des
grandes entreprises. Ceci nous conduira a étudaressivement la
question de l'efficience des marchés, puis le gdlsigné a I'éthique
dans le cadre d'une vision actionnariale de I'eprtse, et enfin la
possibilité d‘une éthique comme critére de priseléigsion au sein de
la latitude managériale des dirigeants d’entreprise

Dans une seconde partie, nous nous attacheronsoasgquences
de I'éthique sur les mécanismes de gouvernance giesdes
entreprises. A partir de I'approche du philosopheniti Bergson
(1932) de la morale, nous mettrons en évidenceldes sources de
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I'éthique applicables a la gouvernance des ensepri Nous
examinerons ensuite le cas concret de la priseédsidn en matiére
de développement durable et de responsabilité Isoaiasein d'une
multinationale. Nous terminerons par une présanrtatides
conséquences des concepts d'éthique et d’espaxétiianaire sur le
choix et la conception des mécanismes de gouveenaes
entreprises.

1. — L'éthique, les marchés et les grandes entrepas

« From the point of view of efficiency as well as fritva point of
view of distributive justice, something more thae market is called
for. » (Arrow 1974, p. 23).

1.1. L'efficience des marchés et la question de I'éthiqu

Quand Adam Smith écrivalta Richesse des Natioi{$776), le
marché auquel il faisait référence était déja emigaitopique. Son
livre était tout autant un projet économique qu'uapalyse
économique. Ce réle central du marché dans I'ajpestede I'offre et
de la demande permettait d'évacuer les questibitgués de la sphére
économique pour les rediriger dans la sphére iddelle. Comme I'a
tres bien souligné le philosophe Comte-SponvilleD0®, ce
capitalisme ou les marchés sont parfaitement effisi et ou il existe
une concurrence pure et parfaite entre les actsirsn capitalisme
qui se situe en-dehors de la morale, en dehor&itheque. En effet,
les actions de chacun, pris individuellement, surtel marché sont
sans incidence sur la détermination du prix. Dagtsecvision d'un
marché parfaitement efficient aucun acteur ne pdut seul affecter
la formation des prix. L'éthiqgue peut éventuellemeanduire un
acteur a ne pas participer au marché mais elleen¢ @n aucune
maniére lui permettre de modifier l'ajustement tdfre et de la
demande. L'efficience des marchés cantonne I'éthague seules
décisions personnelles de chaque individu (schéma 1



Schéma 1 En présence de marchés parfaitement efficiedthjdue ressort
du domaine privé de chaque individu.
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Comme l'ont montré les famines et les processusutgiés tout
au long du XiIXe siécle, un tel marché efficient prfaitement
concurrentiel n'est pas la norme mais l'exceptibas acteurs
économiques tendent naturellement a rechercher auvop de
négociation qui leur permette d'affecter durablenterfiormation des
prix. Si les marchés ne sont pas parfaitementieffis et si certains
acteurs peuvent affecter le processus d'équililerd'adfre et de la
demande, alors il existe nécessairement des qnsgithiques sur la
nature des décisions prises par ces acteurs.

La fin du XIXe siécle a vu le développement des eprises
monopolistiques ou oligopolistiques. Aux Etats-Unies libéraux
américains ont cherché a limiter le pouvoir de gresides entreprises
en renforcant le role de I'Etat comme autorité dentiem de la
concurrence (Parker 20%)5 Pourtant, comme le montre Galbraith

1. "Conservative economists and political theoristkalhave long equated markets
with human freedofr(p. 236).

"After the Civil War, American liberals went furtheeconceptualizing government as
an instrument of that popular will which could asldould limit the new power of giant
corporations and trusts, economic structures tred hppeared during industrialization

and that were taking on the often brutal and adoyr power associated with local

despots. Competing against socialists as well assdéa-faire conservatives, these



(1952), la concentration est inévitable et natardkns une économie
capitaliste, car la taille offre un avantage majeam termes
d'innovation technologique. Le contrepoids a cettecentration des
acteurs du coté de l'offre se situe, du cb6té deldmande, dans
I'émergence d'acheteurs disposant d'une force dgociadion

importante (ou éventuellement dans I'émergencesatagions de
défense des intéréts des consommateurs).

Dans son ouvrage sur le capitalisme américain, raigth
reconnaissait l'inefficience relative des marchésis il estimait
gu'elle était contrebalancée par ce jeu de pouwwitee les grandes
entreprises présentes tant du coté de l'offre guiadlemande. Les
prix ne refletent plus un ajustement parfait et ctorentiel entre
l'offre et la demande, mais un ajustement entrepetit nombre
d'acteurs du cdté de I'offre et un petit nombretdias du coté de la
demande.

Alors que sur un marché parfaitement efficienthigte est
absente des mécanismes d'ajustement des prix, rsumarché
oligopolistique ou imparfait les décideurs dispdsda marges de
liberté significatives et I'éthique se réintrodwians la prise de
décision au sein des grandes entreprises (schémaCeite
réintroduction de la dimension éthique est renfergér la non prise
en compte par les marchés, ou par la réglemeniatemexternalités
générées par l'activité des entreprises.

L'utilisation, par les dirigeants des grandes enisep, de cet
espace discrétionnaire est l'objet de la gouvemalss entreprises.
Une approche exclusivement financiére centrée esirattionnaires
tend a considérer que cet espace discrétionnaitrétde utilisé par les
dirigeants pour maximiser la richesse des actioasalne approche
alternative, fondée sur la responsabilité sociaés entreprises,
conduirait en revanche a considérer que cet esgizceétionnaire
releve de I'éthique des entreprises et de leuigedints.

modern liberals attacked the monopolistic powethef trusts and their baleful effects
on economic competition and on democtggy 236).



Schéma 2 La capacité des grandes organisations a influelaformation
des prix crée un espace de liberté sujet a desdéwatons éthiques
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L'extension de notre réflexion au champ des pettesioyennes
entreprises nécessiterait la prise en compte deditaension
entrepreneuriale ou le dirigeant est souvent lecfpal actionnaire de
son entreprise. Nous avons donc décidé de limitgrenchamp
d'étude aux grandes entreprises internationalistede dirigeant
bénéficie d’'une latitude managériale vis-a-vis e actionnaires.

1.2. La vision utilitariste et l'approche de la gowuernance
financiére

Selon la vision utilitariste, des décisions sontioraelles et
pertinentes quand elles conduisent & maximiseéiéh du décideur.
Dans le modele d'équilibre général, les entrepris@gribuent au
bien-étre collectif en maximisant leur profit, ¢@sdire en
recherchant l'efficience maximale dans la gesti@s dessources
consommeées et dans la production de valeur, coraptedes prix du
marché qui sont considérés comme donnés.

La théorie de la gouvernance financiére (Jenseneeklhg 1976,
Jensen 1998) s'est, dans un premier temps, priagipat attachée
aux mécanismes permettant de réduire la latitudeagexiale des



dirigeants. Plusieurs mécanismes ont ainsi étéogés qu'il s'agisse
de la distribution d'options sur actions pour abigriintérét des

dirigeants sur celui des actionnaires ou des ractaictions pour
limiter le volume des flux de liquidité générés gantreprise et a
partir desquels les dirigeants peuvent exercer désisions

d'investissement discrétionnaires, parfois nonatdas du point de
vue des actionnaires (théorie des free cash-fldgrssen 1986).

Ces deux mécanismes ont connu une diffusion tnés fo partir
des années quatre-vingt-dix. Les crises boursiéee2001 liée aux
nouvelles technologies et de 2007 liée aux "sulgsfnont mis en
évidence les abus (ou les malversations) réalisgmréir de ces
mécanismes. Ces derniers se sont traduits par mapulation des
états financiers et par l'accroissement du risqee défaillance
supporté par les entreprises lors des rachatmpattement (LBO).

En 2005, Charreaux observe d‘ailleurfelt-étre peut-il sembler
prématuré de parler de crise de la théorie de laygnance mais, au
sein méme du courant dominant, des recherches,lue gm plus
nombreuses, concluent au pouvoir faiblement exjficde cette
théori¢' (p. 2). Et Charreaux poursuit en considérant capiparait
nécessaire de compléter le modeéle de rationalit@ poeux prendre
en compte le comportement apparemment irrationesl iddividus
dans certaines situations.

Deux approches sont alors possibles. La premiersiste a
attendre des acteurs qu'ils aient un comportenatioinnel tout en y
incorporant une dimension éthique. De nombreux uasitestiment
ainsi que le capitalisme doit reposer sur le congmoent éthique des
dirigeants (Badré et al. 1998, Bébéar 2003, FrRoohe 2003). La
difficulté principale est dans la définition detligue et de la forme
qu'elle doit revétir.

La seconde approche considére que les défaillancesmatiele
s'expliquent par une rationalité insuffisante debvidus. Pour Jensen
(1994) et Charreaux (2005), la non-convergence eenles
prescriptions théoriques et les réalités économsigsiexplique en
majeure partie par I'existence de biais comportémuer 'La notion
de biais comportemental est habituellement défiaie faisant
référence a une norme '‘idéale' correspondant auportament qui
résulterait d'une rationalité parfaite, substankel Au-dela de cette
dimension de rationalité, il faut également intrgdu d'autres
ingrédients empruntés au modele de I'économie lassique dans sa
forme standard, pour préciser le contour de cetiene idéale. Ainsi,
non seulement les individus doivent étre parfaitgmationnels, mais
ils doivent étre totalement égoistes et n‘avoirumecfaille dans leur
volonté d'appliquer les décisions qu'ils ont arg&éDans ce modéle



canonique, ce comportement idéal débouche suriclmite
parétienne de premier rang si les colts de trarisacsont nuls et si
les marchés sont sans failles. Les biais comporitan® constituent
donc, dans cette perspective, une source d'inefiée particuliére a
laquelle il convient de remédier, en s'efforcant 'débiaiser' les
jugements et les décisions des individ(Bharreaux 2005, p. 4).

Dans ce type d'approche utilitariste, I'éthiqueenbiloin de
constituer un complément nécessaire a la ratiénajtparait souvent
comme une entrave a la réalisation d'un équililrePdreto de °1
rang. De surcroit, de nombreuses décisions quesifaiéthiques ne
seraient que des décisions rationnelles maximitamérét a long
terme de l'individu. Ainsi, l'utilisation abusive ¢don environnement
serait simplement une mauvaise appréhension dent&nét, car cela
détruirait son propre cadre de vie, ou celui de efants, de sa
famille, de ses proches.

1.3. L'irruption de I'éthique dans le processus delécision au sein
des grandes Organisations

Le mot éthique provient du grec "éthos" qui signifieaniére
d'étre" (Larousse Lexis 2002). Ce mot fait donc e¥fée a deux
aspects, la question de I'étre et la question deofauite et du
paraitre. Parler d'éthique conduit nécessairemetnaiger ces deux
dimensions. La premiére est d'ordre normatif : sitte que I'étre, ou
qu'est-ce qu'étre' ? Cette dimension renvoie a la question de
l'ontologie. La seconde est d'ordre technique osgpiif : comment
traduire dans des actes ou des décisions une "reaniétre ?

Mais I'analyse de I'éthique peut également condairgistinguer
deux concepts. En effet, bien qu'il existe deux snithique" et
"morale” pour qualifier une notion similaire, cegud mots ont
souvent un sens complémentaire. L'éthique fait eéfér aux choix
individuels que chacun fait, alors que la moral@& fiavantage
référence a la société. Ce qu'a démontré Bergsmsim ouvrage de
1932 c'est que I'éthique des individus découladadrale.

Bergson distingue deux sources de la morale. La iprenest
I'obligation morale, que Bergson qualifie aussiliigation sociale.
Cette obligation sociale est liée a linsertion ll@mme dans la
société. Elle est naturelle : Devenue pleinement concréete, elle
(I'obligation moralg¢ coincide avec une tendance, si habituelle que
nous la trouvons naturelle, a jouer dans la soclétéle que nous y
assigne notre place. (...) C'est la société qui trac&individu le
programme de son existence quotidienne. (...) Unxciiohpose a
tout instant ; nous optons naturellement pour ceesti conforme a la
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regle. (...) des cas se présentent ou I'obéissangpkgne un effort sur
soi-méme. Ces cas sont exceptionnels ; mais orefearque, parce
gqu’une conscience intense les accompagne, comragive pour
toute hésitatiors. (Bergson, p. 990). Néanmoins, cette obligation
sociale vise toujours une société close (p. 10Btjte la société ou
nous vivons et I’humanité en général il y a le mé&metraste qu’entre

le clos et I'ouvert. Il y a une différence de natet non simplement
de degré (p. 1002). Nous appellerons « morale guca trait a cette
notion d’obligation sociale.

La deuxiéme source de la morale, que Bergson cuald@imorale
compléte, n'est plus une obligation, mais un appel,mouvement,
une aspiration, un élan. Cette morale ne s’applmjus a une société
mais a I'humanité. Selon Bergson, cette secondeceale la morale
se communique progressivement a la premiére painie d’hommes
d’exception. Nous appellerons « éthique », cettmedsion de la
morale qui se rattache aux décisions personnedeshdque individu
et qui repose sur la prise en compte de I'autrethidée serait donc
ce qui, dans un processus de prise de décisidie Ieadirigeant a ne
pas considérer uniquement son intérét personnel sems large
puisque cet intérét personnel peut inclure le paids conventions
sociales) pour intégrer la notion de l'altérité (s, 1978). Ces
deux dimensions de la morale et de I'éthiqgue bieteralu se
recoupent et se complétent.

Historiguement la question de la maniére d'étré éfpréhendée
par le rapport avec la société ou avec une diviAitdrement dit, c'est
le regard d'un autre (société ou divinité) qui dordu sens a ma
propre maniere d'étre. La normalisation s'effectpait rapport a ce
qui était percu des attentes de la société, dugiguou de la divinité.
La transgression fondamentale de Spinoza (1675 det'affranchir
de cette dimension du divin. Dans une Europe ohidée était du
domaine religieux, Spinoza a introduit de faconicalé la primauté
de lindividu. L'éthique n'est plus de rechercherctanduite qui
convient pour répondre aux attentes d'un Dieu, m@isechercher la
conduite qui me permet d'accéder au Bien pour néonen Par cette
démarche, Spinoza renouait d'ailleurs avec la saggsecque. C'est
donc la raison et non pas la croyance qui guideolmportement
éthiqué. Cette démarche rationnelle n'exclue par la crogyaen un

2. Pour Spinoza (1675), avoir une conduite éthitjest choisir librement ce qui est bon
selon son usage de la Raison. Spinoza définitlecbmnme «e que nous savons avec
certitude nous étre utile (£ partie, définition 1), €e que nous savons avec certitude
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Dieu mais elle sépare les niveaux de l'action @&trciqui repose sur
une analyse rationnelle, de la vie dans un au-delarepose sur une
croyance. Ce Bien ne se limite cependant pas awidenmatériel et
il ne se confond pas avec une maximisation de stEmét personnel
(ou de la satisfaction de ses dé3irs

La question centrale que pose l'éthique aujourddsii: cette
éthique est-elle uniquement du domaine du privénterfére-t-elle
avec la conduite et la gouvernance des organisa®io@r, bien
qu'apparemment Jensen se situe dans la ligne d'AStaith, en
réalité il existe une différence fondamentale elgsedeux approches.
Pour Adam Smith I'éthique n'était pas nécessains tlhconomie en
raison de l'efficience des marchés ; cela ne sgpiés qu'elle n'était
pas souhaitable bien au contraire. Pour Jensetmodluction de biais
comportementaux nuit a I'efficience des organisatiet en particulier
des grandes entreprises. Pour Adam Smith, désycavihit un espace
de liberté pour lindividu, ce dernier devait séérér a la notion
d'éthique. Pour Jensen, il convient de réduireegudes organisations
ces espaces discrétionnaires, et I'éthique n's@p@lace car elle est
une entrave a des comportements parfaitement nafien

Comme l'a observé Charreaux (2002), une des qnsstie
recherche en gouvernance porte sur la répartitienla rente
organisationnelle. Dans une approche purement acinaliste, la
création et la répartition de cette rente discnétéire ne dépendront
que des rapports de force et des capacités de inignade chaque
partie prenante. Pourtant, si I'on introduit unaegpde négociation ou
certains acteurs disposent de la capacité a irdflrde résultat global,
alors il existe nécessairement une dimension éthigbérente a la
nature humaine de ces discussions.

A la suite d'Hannah Arendt (1958), on peut mémesiclémer que
cet espace discrétionnaire, caractéristique deslgsaorganisations,
est une opportunité et ouvre réellement sur laonatfie responsabilité

étre un moyen de nous rapprocher du modele de far@éhumaine que nous nous
proposonss (£ partie, préface). A contrario, il définit le maisz@aomme «ce que nous
savons avec certitude nous empécher de réaliseroci®le» (£ partie, préface). Ainsi,
le vol ou le mensonge sont mauvais carCe«qui conduit a la société commune des
hommes, autrement dit ce qui fait que les homnvesitvilans la concorde, est utile ; et
au contraire, est mauvais ce qui introduit la digt® dans I'Etat » (4° partie,
proposition XL).

3. "J'entends donc ici sous le nom de Désir tous lemtef impulsions, appétits et
volitions de I'homme ; ils sont variables selortatévariable d'un méme homme, et
souvent opposés les uns aux autrgSpinoza 1675, S partie, explication de la
définition 1 du désir).
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des entreprises dans la société. En effet, c'esepgr'il existe un
espace discrétionnaire que les grandes organisatien sont pas
déshumanisées. La latitude discrétionnaire desedinty n'est donc
pas seulement, dans son aspect négatif, une pibésilei corruption
ou d'enrichissement personnel ; elle est égalentamts son aspect
positif, la condition de non-instrumentalisationsddirigeants et par
conséquent la condition de leur humanité. Simpléppur que cette
latitude discrétionnaire soit effectivement davgetasynonyme
d'humanisation que de corruption, il est nécessfyréntroduire une
dimension éthique qui passe par la notion de resgimlité sociale.

Nous définirons I'éthique comme l'introduction dladtre” dans la
prise de décision. La conduite éthique est la cépaciprendre des
décisions qui ne maximisent pas nécessairemetéréindu décideur
et qui, dans certains cas, peuvent méme aller &mscontre, mais qui
contribuent a la réalisation d'un Bien estimé sigpér

2. — L'éthique et la gouvernance

Une recherche menée aux Pays-Bas par converséiphonique
auprés de 43 administrateurs non exécutifs (Hooggtia et Van
Manen 2002)) montre que les critéres éthiques nesas absents de
leurs préoccupations. Si la quasi-totalité d'estrg sont pleinement
d'accord avec la propositioniri plan de licenciement est une mesure
adéquate si cela permet de maintenir la contindiploitation de
I'entreprisé, les avis sont beaucoup plus mesurés pour laogitipn
"un plan de licenciement est une mesure adéquatasicontribue a
accroitre les profits L'éthique apparait donc liée a la gouvernance et
a l'existence d'un espace de décision discrétiomnai

Mais, en méme temps, peu d'entreprises rendenhtailement
publiques leurs pratiques éthiques. Selon une édedéaCross et
Bernardi (2006), sur les 135 entreprises plus gossntreprises
cotées a la bourse de New York (dont 88 américa@ied7 non
américaines) seulement 13,6% des entreprises aim@&icet 12,8%
des autres entreprises internationales avaienurendlic leur code
d'éthique en juillet 2002. Aprés la publication eloi Sarbanes
Oxley en juillet 2003, ces pourcentages se sownéélé 50,0% pour
les entreprises américaines et 27,7% pour les mites
internationales. Si la publication d'un code daikine préjuge pas de
son application réelle, elle traduit néanmoins unertaine
considération pour la dimension éthique.

Globalement, [linterrogation des bases de donnédsiob
graphiques sur les études universitaires intédaagiitmension éthique
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ne témoigne pas d'une attention trés soutenueessujet. Pourtant,
'examen de certains cas montre que lintégrationeddimension
éthique peut considérablement modifier le procedsugécision et la
décision elle-méme.

2.1. Les deux dimensions de la morale et de I'éthiq

La morale est donc constituée d'obligationsChacun de nous, se
tournant vers lui-méme, se sent évidemment libreudge son godt,
son désir, ou son caprice, et de ne pas penseraatnes hommes.
Mais la velléité ne s'en est pas plutdt dessinéeurgu force
antagoniste survient, faite de toutes les forcasases accumulées
(p.985). Ces obligations ont un sens car elles ettemt a la société
de maintenir sa cohésion. Mais en méme temps, @ietslimitées car
elles sont liées a une société définie (par opiposd infinie), a une
société close : Nos devoirs sociaux visent la cohésion sociale (...
L'instinct social que nous avons apercu au fond I'déligation
sociale vise toujours une société close, si vasieefle. (...) Mais
entre la société ou nous vivons et 'humanité enégd il y a, le
méme contraste qu’entre le clos et 'ouwer(p.1001-1002)

La morale sociale est ce qui permet a une sociét@éiode se
maintenir, d’'exister. Une société ne peut pas veaas morale car
autrement elle se disloque, elle se détruit. La tipresle la morale
prend alors toute sa dimension car elle touche @étannité d’'une
société. Contrairement a ce qu’écrit André ComterSjle (2004), la
gouvernance des entreprises n’est pas en dehdasnaerale, et c’est
sans doute ce qui en fait la complexité, bien Witme quelconque
modélisation mathématique.

Dans l'affaire Enron, ce qui a été reproché a Andrastow, le
directeur financier, lors de son procés au prine2@06, c'est de ne
pas avoir respecté la morale de la sotiéts laquelle il vivait (Pigé,
2008). Pour que la société des dirigeants d’'entreprexiste, pour
gu'elle ait une légitimité vis-a-vis des salari@es citoyens, des
consommateurs, il faut qu’elle adopte et imposecertain nombre
d’obligations morales. Une société ne peut pasréer wniquement
sur des affinités, elle doit aussi s'imposer dage® Mais, en sens
inverse, ce sont les régles qui offrent un espadibdrté. C'est parce

4. Pour Bergson, les sociétés ne sont pas néaassait des sociétés définies par leur
géographie (les nations). Il peut également s'dgisociétés unies par des modes de vie
ou des caractéristiques communes.
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que le dirigeant sent sur lui le poids des oblayati sociales que ses
décisions ont un sens pour I'entreprise qu'il dirgt pour la société
dans laquelle il vit. La liberté n’est pas I'absenigecontraintes mais
la capacité a effectuer des choix au milieu deédiffites contraintes.

Dans un film documentaire réalisé en 1997, Michisklore
s’interroge sur la moralité des dirigeants aménigaiLa rencontre
avec Phil Knigt, Pdg de Nike, est, a cet égards inééressante. En
effet, ce dirigeant n'apparait pas comme ayantasde conscience
(malgré les tentatives répétées de Michael Moorer poi faire
prendre conscience de Iimmoralité de certainesuasins :
notamment le travail des adolescents dans les pags
développement). Ce dirigeant estime que sa condsitgiste, car elle
ne viole pas la loi, et car elle correspond a c&attpndent ses
actionnaires. La question qui demeure est donc tieqabligation
morale la société souhaite-t-elle faire porter & shHrigeants
d’entreprise ?

Il ne s’agit pas seulement de lois a respecter,s naus
fondamentalement d'une morale a mettre en ceuvre. h@&ses
questions se posent en France avec I'implicatiofiatal en Birmanie
ou le naufrage des navires pétroliers. Lors du tsurtge décembre
2004, certains dirigeants ont estimé nécessairecatesacrer des
ressources économiques conséquentes pour rapatriaider leurs
salariés ou leurs co-contractants. Cette décisidétain pas
nécessairement optimale du point de vue de la nisaiion de la
valeur de marché de I'entreprise, mais elle appsaii évidente pour
la cohésion de I'entreprise.

Dans la perspective dessinée par Bergson, une lhouverale ne
peut que constituer une avancée vers davantagestieejdans notre
société. Autrement dit, une nouvelle morale ne @ouque venir
contrebalancer I'orientation quasi-exclusive versmaximisation du
profit. Dans une conférence donnée en 1977, Am&grasoulignait
les limites d’'une approche exclusivement utilit@ripour apprécier la
pertinence d’investissements sociaux impliquantilidation d’un
taux d’actualisation. |l citait en particulier le<s d’investissements
susceptibles d’entrainer une pollution future éttstrogeait sur la
pertinence des critéres classiques de choix d’tisgesnent en notant
que l'aspect éthique ne pouvait se réduire a umelsi modélisation.
Il comparait ainsi ce cas d'investissement au casretours a la
torture qui, dans certains cas, peut étre parfaitraccepté d'apres
des criteres de maximisation d'utilité alors quaaement il demeure
inacceptable (p.194-196).

Si I'on observe notre société deux themes vienfrtégiemment
animer les discussions culturelles. Il s'agit d&rdasparence et de la
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responsabilité, notamment en matiére de développedwgable. Ces
deux thémes, chacun a leur maniére, structurethigiée des
entreprises.

Dans I'éthique ("maniére d'étre"), la transparepoete sur la
"maniére". Une conduite éthique serait une condqité rendrait
compte des actions de l'entreprise. L'éthique nééfiairait pas par
rapport & une référence humaine sociale ou rebgiemais par
l'absence d'opacité. Cette dimension de I'éthiglest npas en
contradiction avec une vision utilitariste. Elle sieue sur un autre
plan. Les acteurs économiques peuvent étre ou né&tigastilitaristes,
ils peuvent poursuivre des buts rationnels ouianaels. Par contre,
leur conduite sera jugée éthique, ou plutét mor@elon notre
définition) s'ils rendent leurs actes visibleslsstendent compte de
leurs actions.

On retrouve cette dimension dans les pratiques al&egnance
imposées progressivement par les grandes instituticsur la
rémunération des dirigeants, les Etats-Unis ontstchdé ne pas
légiférer. Mais la SEC (Securities Exchange Commigsa mis en
place début 2008 sur son site internet un logic@mhparatif qui
permet d'afficher directement les rémunérations g@escipaux
dirigeants des 500 premieres entreprises amérkaioiges. La SEC
n'intervient pas dans le processus d'élaboratics mgitiques de
rémunération mais elle exige que les rémunérasonnt publiques
et facilement accessibles.

La responsabilité sociale et la notion de dévelogrendurable,
qui va désormais de pair, constituent sans dowealimension encore
plus fondatrice de I'éthique. L'émergence du déywslomnt durable
s'inscrit parfaitement dans la description de li@y@ece de nouvelles
regles de morale au sein des sociétés. Comme Berd€32) le
décrivait, la problématique du développement derabkt une
problématique de pérennité de nos sociétés.

La mise en place de chartes d’entreprises socialemgponsables
s'inscrit dans le cadre de cette nouvelle moralentreprise pétroliére
Shell constitue un bon exemple de cette tendaneure entreprise
socialement responsable. En 2003, dans ses peébli@ui bien que
n'étant que des déclarations impliqguent quand miéng&eprise dans
ses actions), Shell mettait déja I'accent sur seharches menées
pour le développement des énergies renouvelabiesdafffrir une
terre habitable & nos descendants. Les publicitéteporaines de
Total témoignent de la méme évolution vers le respee
I'environnement. L'interview du directeur général Ta#al montrait
également la prise en compte des problématiquetedeloppement
des sociétés soumises a des dictatures, avec ldecks Birmanie.
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Certaines chaines de distribution ont passé desrdsavec des
associations humanitaires pour assurer la cettificade leurs
fournisseurs et vérifier que ces derniers n’expltifpas le travail des
enfants et offrent des conditions de travail dée®idt leurs employés.
Dans la pharmacie, la plupart des grands groupasesmagés dans
des actions humanitaires pour l'accés des popofatiémunies aux
médicaments

De maniére générale, l'intégration de la logiquelélesloppement
durable par les grandes entreprises pose des angesthiques fortes
qui renvoient au cadre conceptuel des organisationstrouve ainsi
les trois positions suivantes :

a) Le développement durable n'est pris en compte gue da
la mesure ou il affecte les intéréts de entrepetsepar
conséquent, les intéréts des actionnaires. Cegéiaté
peuvent étre des intéréts a long terme et I'erisepeut
se lancer dans des projets de développement durable
non rentables a court terme mais qui, sur le lenge,
s'avereront profitables. La notion d'horizon ne pose
aucun probléeme a la théorie financiere et l'intéiéne
entreprise s'étend au-dela de I'horizon de l'inideéses
dirigeants et méme de ses actionnaires actuelshaiz c
du développement durable ne résulterait pas d'une
décision éthique mais d'un simple arbitrage sur les
profits attendus.

b) L'entreprise est insérée dans des sociétés etghlele
poursuive un objectif de maximisation du profits se
décisions ont des impacts sur son environnemerg. Ell
doit donc rendre compte des actions qu'elle erdgrehr
L'éthique exige que l'entreprise communique sur ses
actions en matiere de développement durable.

c) Pour répondre a des objectifs de développement
durable, Tl'entreprise peut accepter une moindre
maximisation de son profit. Pour la prise de déaisi
stratégiques, I'éthique impose aux dirigeants de
I'entreprise de prendre en compte les colts non
financiers générés par leur action sur l'envirorgrgm

5.1l est évident qu'il ne faut pas tomber dans uis®n idyllique car ce souci du
développement durable, qui s'accompagne parfoistiata de pure philanthropie,
permet aussi a l'entreprise de conforter son avans'assurant d'un appui durable des
sociétés dans lesquelles elle est insérée (Godt6dR).
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2.2. Une situation de décision éthique, le cas d'emmultinationale
et du développement durable

Si I'on applique cette grille d'analyse au cas a'multinationale
qui produit et distribue des boissons gazeusepgeahalors mettre en
évidence les dimensions a la fois fondamentalgsagmatiques des
décisions éthiques. Cette entreprise fabrique uncerdré dans
quelques usines réparties dans le monde. Ce coécesit ensuite
acheminé dans des usines d'embouteillage ou #dogsplété par un
volume déterminé d'eau filtrée. Le colt de fonctement de l'usine
est étroitement dépendant des techniques de ifltraitilisées. Le
colt de fonctionnement le plus faible est celui mpaycle le moins
efficacement I'eau filtrée et qui conduit a la eammation unitaire
d'eau la plus élevée (c'est-a-dire le nombre deslid'eau consommeés
pour produire 1 litre de boisson gazeuse).

Actuellement chaque usine d'embouteillage doit m&er son
profit. Dans les zones ou le prix de l'eau esté&léas usines ont mis
en place des processus colteux mais tres perfasrdarfiltration de
l'eau. Dans les zones ou le prix de I'eau estdalbk usines se sont
contentées de dispositifs de filtrage plus rudirmaees mais qui, en
contrepartie, conduisent a une consommation ueitdieau plus
élevée. Les dirigeants respectent la législation cHaque pays,
acquittent les taxes |égales et paient I'eau delerarifs en vigueur
dans chaque pays.

Une analyse géographique des consommations usitdieau par
usine montre que les consommations unitaires désaplus faibles se
situent dans les pays développés et les consommadée plus fortes
dans les pays sous-développés. L'explication écanmmest trés
simple. Dans les pays développés, le prix unitdgd'eau est élevé
car celle-ci fait I'objet d'un traitement pour g@tia son caractéere
potable, elle est distribuée a toute la populagbhes eaux usagées
sont retraitées avant d'étre rejetées. Dans les pays-développés,
l'accés a l'eau courante n'est pas généralisé ecceés dépend donc
des moyens mis en ceuvre. Les habitants aisés etntesprises
pourront bénéficier de puits de captage dédiésplles pauvres iront
chercher leur eau a un puits centralisé. L'eau estél'objet d'un
retraitement minimal. En contrepartie, le prix dmll est peu élevé,
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voire quasi-gratuit quand l'entreprise met en ceuvre ses propres
dispositifs de captage de la ressource en eau.

La superposition de la carte géographique des canstions
unitaires d'eau avec la carte des ressources lgdrigour le globe
terrestre montre que les consommations unitaiesudsont les plus
faibles la ou les ressources sont les plus aboeslg@meérique du
Nord et une partie de I'Europe), et les plus élel&es les ressources
hydriques sont les plus faibles (principalementplags d'Afrique). La
guestion est donc : existe-t-il une question éthigtisi oui comment
peut-on y répondre ?

Les trois visions de I'éthique donnent les résuttaigants :

a) L'entreprise respecte les regles de marché et les
|€gislations. Ce n'est donc pas de son ressodrkiins
Etats ne mettent pas en place des politiques p@siqu
pour assurer un meilleur acces a l'eau a toute leur
population. Si cette ressource hydrique devient
effectivement plus rare, une compétition sur satesac
s'exercera et le prix de la ressource en eau se
rapprochera du prix d'équilibre. Si le dirigeant'dsine
met en place des mécanismes de filtration non okrga
compte tenu du prix de l'eau, il ne maximise pas la
valeur de l'entreprise et il doit étre remplacé. De
surcroit, l'entreprise risque de perdre des pads d
marché (et de disparaitre du pays) si ses condsarren
sont plus efficients qu'elle. L'éthique serait aingsie
stratégie a courte vue qui conduirait a la perte de
marchés et serait préjudiciable aux actionnairesnet
fine, a tous les partenaires de I'entreprise.

b) L'entreprise communique sur ses actions en matére d
développement durable. D'un point de vue rationnel,
investir systématiquement dans des dispositifs de
filtration de l'eau (méme quand économiquement ce
n'est pas rentable) permet d'améliorer l'image de
I'entreprise aux yeux d'une partie de ses consoeursat
L'investissement dans le développement durable est
alors créateur de valeur pour I'entreprise, nondzes

6. Evidemment I'entreprise supporte les colts étissement et de fonctionnement des
puits de captage.
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ses processus opérationnels, mais dans ses precessu
marketing ou dans sa capacité a capter des ressourc
stratégiques (Cravens et al. 2003). L'entreprisarpou
gagner des parts de marché auprés des consommateurs
soucieux du développement durable.

C) L'entreprise considére qu'elle a une responsaklibta-
vis des communautés ou elle est implantée. Elle doit
donc estimer limpact de son intervention sur
l'environnement de ces communautés. Une solutiah pe
consister a rechercher un bilan environnementareeu
I'entreprise retraite toutes ses eaux usées et elle
contribue a l'accés a l'eau potable des populatipmns
'environnent. On pourrait méme imaginer que
I'entreprise considére que l'eau potable est um\btal,
et qu'elle ne se mette a produire des boissonsugeze
que si tous les habitants de la région ont acdé=aa
potable. Il est évident que cette derniére solutien
maximise pas le profit de l'entreprise. Une conditi
suffisante pour que l'entreprise accepte d'investiait
gue ses opérations couvrent le colt de son capital.

2.3. Les conséquences de la dimension éthique saicbnception et
le choix des mécanismes de gouvernance

L'introduction de I'‘éthique comme critéere de déamsiau sein de
'espace discrétionnaire du dirigeant améne a isgrele réle et la
fonction des mécanismes de gouvernance. Nous alé&asdélimité
notre sujet comme étant celui des grandes entespris
internationalisées. Nous excluons également lesremges
s'affranchissant volontairement des cadres |égaatiomaux et
internationaux en ayant recours aux trafics illégaw a la corruption.

La théorie actionnariale de la gouvernance considge des
mécanismes incitatifs doivent étre mis en placer pogiter le
dirigeant a privilégier un objectif principal, celde la maximisation
de la valeur de marché de I'entreprise. Nous awasgamenté sur la
nécessité de refuser l'instrumentalisation du daigt. Au lieu de
considérer le dirigeant comme un individu purenegortuniste, et
sans pour autant le considérer comme un individerpant altruiste,
il nous semble nécessaire de le situer comme uwidodambivalent
soucieux de la défense de ses intéréts mais caggalement de s'en
affranchir pour prendre en compte les intéréts tdau Cette
dimension d’altérité résulte en premier lieu dest@ntes sociales
qui pésent sur le dirigeant sous la forme de reglesales, mais plus
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fondamentalement elle émane de la recherche du Bign tout
individu ressent et que nous avons défini sousriaé d’éthique.

Le postulat de cet article est que, plutét que dseipm priori le
dirigeant comme opportuniste, il convient de I'éeala posteriorisur
la base des objectifs atteints et des moyensasilur atteindre ces
objectifs. Les mécanismes de gouvernance doivernt permettre :

a)

b)

d)

De déterminer les objectifs assignés a I'entrepreggil
s’agisse de la maximisation de la valeur de madgeé
I'entreprise dans le cadre d’'une vision actioniariu

de la poursuite d’objectifs complexes et diverssden
cadre d’'une vision partenariale.

De mettre en place des processus de reporting
permettant de mesurer le degré d'obtention destilgie
assignés au dirigeant ainsi que la nature de
I'environnement observée au cours de la période. Les
états financiers trimestriels et annuels Ss'inserive
parfaitement dans ce cadre ainsi que les réflexdansa
normalisation internationale avec [Iintroduction
éventuelle de criteres de développement durabldeou
responsabilité sociale. Le processus de reporting do
permettre de disposer d’'indicateurs permettantadir

la responsabilité du dirigeant dans la réalisatitms
objectifs compte tenu de I'environnement dans leque
I'entreprise exerce son activité.

D’évaluer la gestion des processus clés de crédion
valeur par le dirigeant et notamment le choix des
moyens utilisés pour aboutir a cette création dewa
(Caby et Hirigoyen, 2005). Les mécanismes de
gouvernance doivent permettre de rapporter a poster
les processus de prise de décision pour comprdesire
processus ayant conduit au choix de tel ou tel moge
choix de telle ou telle décision. Il est ainsi @nd que
dans l'affaire de la Société Générale (dite Jérbme
Kerviel du nom du courtier) en janvier 2008,
'évaluation du Pdg Daniel Bouton par ses
administrateurs incluait également une dimension
éthique indépendante ou complémentaire de la seule
évaluation financiére de la perte observée.

De fixer des limites aux possibilités d'utilisation
frauduleuse ou opportuniste de la latitude manalgeri
Ces limites doivent varier en fonction du niveau de
confiance qu'aura établi le dirigeant avec ses
administrateurs. Il n’existe pas de normes prédin
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Selon le secteur d’activité, le parcours professibmiu
dirigeant, I'éthique dont il a fait preuve dans ses
fonctions antérieures, I'espace de latitude marnalgér
doit étre plus ou moins important. Ce que cet lartic
souligne c’est que cet espace ne peut pas étré gédu
néant et bien plus, que son existence doit étrenree
comme un élément essentiel de la direction éthitpse
entreprises.

e) De prévoir une politique de rémunération des daige
qui soit davantage centrée sur la rétribution des
responsabilités assumées par le dirigeant que asur |
réalisation des objectifs poursuivis. Cela exige de
repenser totalement les modes de rémunération
actuellement utilisés pour motiver les dirigeantsde
recréer le lien entre la rémunération des dirigeat
celle des autres salariés de I'entreprise. L'aspect
rétribution des résultats doit principalement €eftier a
travers le maintien ou le remplacement du dirigesint
non a travers la distribution de rémunérations
déconnectées du réel et des rémunérations pereues p
les autres salariés et cadres dirigeants de ljgnsgie La
crise des subprimes montre clairement I'aspectraber
des pratigues de rémunération actuelles ou certains
dirigeants américains (mais aussi francais) ontipdes
rémunérations de plusieurs millions, ou dizaines de
millions de dollars ou d’euros en 2005, 2006 efqar
2007 pour, au final, constater début 2008 des pelte
plusieurs milliards de dollars ou d’euros.

f) De définir des regles éthiques applicables a lemtise,
qui conditionneront le choix des moyens utilisésirpo
aboutir aux objectifs et de prévoir des mécanismes
d’évaluation du respect de ces régles éthiques. Le
comité d'audit pourrait, dans le prolongement déola
Sarbanes Oxley, inclure l'aspect éthique dans ses
prérogatives.

Q) De disposer d'un conseil d’administration compétnt
indépendant capable de mettre en ceuvre les méamism
ci-dessus proposés et de refléter la diversitépdetses
prenantes considérées comme essentielles pour le
développement et la survie de I'entreprise.

Les mécanismes proposés ci-dessus ne se veulentgmgues.
Bien au contraire, il semblerait que de nombreesgeprises soient
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déja dans cette logique, ou plutét ne l'aient paojuitté. Il convient

naturellement d'effectuer des études empiriquesr p@uifier tant

I'application actuelle de ces pratiques que lewssibilités de mise en
ceuvre.

Conclusion

L'éthique du développement durable et de la respditéasociale
s’impose progressivement dans les activités desmrges. Elle doit
également trouver sa place au sein des systemgsudernance des
grandes entreprises cotées. Les économies contaimp®raccordent
une place croissante aux grandes organisations. deesieres
cherchent fréqguemment a contrdler leur marché et pdus
performantes d'entre elles y réussissent. En cantiep cette
inefficience relative des marchés crée des espdisesétionnaires
croissants au sein des grandes entreprises. Lauldiganciére
actuelle privilégie I'utilisation de ces espacescditionnaires au
bénéfice exclusif des actionnaires et des investiss

Sur des marchés efficients, la maximisation duipgdrantit la
répartition et l'utilisation efficientes des ressms. En présence de
marchés imparfaits et inefficients, ce n'est pigds. Comment des
lors controler cette latitude managériale et fixdes objectifs
contrdlables aux dirigeants ?

L'introduction d'une dimension partenariale, commesdulignait
Charreaux (2002), est certes une voie nécessairemé&mne
incontournable, mais elle n'est pas suffisanteleSayrise en compte
de la responsabilité de I'entreprise et de segeddinits vis-a-vis de
I'ensemble des parties prenantes, et en particuies-vis de la
société et de son attente de développement dughlé permettre de
donner une vision positive a cette latitude manabgEren y
introduisant la dimension éthique. C'est parce dpge grandes
entreprises sont des organisations humaines gistieeun espace de
liberté.

En retour, cet espace de liberté dans le processugrise de
décisions au sein des grandes entreprises appai@ipensable a la
pérennité de la dimension humanitaire de nos @Exi&i cet espace
de liberté entraine une responsabilité et une aftiig de rendre
compte de ses décisions et de ses actions, ilTeat@galement
I'exigence de cette dimension éthique seule a méenguider le
dirigeant dans ses choix quotidiens et dans sag shratégiques.
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La place de I'éthique dans la gouvernance des ggaamitesprises
(et de maniere générale dans la gouvernance destdes grandes
organisations) est donc essentielle, car c'esiggilgarantit un espace
de liberté. Elle n’est pas parfaite, elle ne refjgds nécessairement la
réalité des motivations profondes de chaque indjvithais elle
permet a une société de se développer en gardaohéaion.
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