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INTRODUCTION

Jacques Pasquier-Dorthe, Eric Davoine
Université de Fribourg

Gouvernance d'entreprise, gouvernement d'entreprise, Corporate Governance. Ces notions
équivalentes génèrent un peu partout des questions qui deviennent brûlantes à partir de

1995, y compris dans le débat public et parlementaire.
Pourquoi ces préoccupations En raison des scandales financiers et faillites à répétition dans

presque tous les pays, et surtout de la concurrence acharnée entre les places financières et
boursières pour s'attirer les gros investisseurs internationaux, notamment les fonds de
pension. Ce sont précisément les fonds de pension, avant tout anglo-saxons, qui ont contribué
à promouvoir la Corporate Governance, avec les objectifs de défense des actionnaires. Ont
aussi joué dans ce sens, les vagues de privatisations, à l'Est comme à l'Ouest, à partir de

1990, et les mouvements d'OPA (offres publiques d'achat), dès les années 1980 aux États-

unis, et dès les années 1990 en Europe.
Qu'est-ce exactement que la gouvernance d'entreprise Avec Pérez (2003), on dira que ce

sont «les dispositifs institutionnel et comportemental régissant les relations entre les

dirigeants d'une entreprise et ses stakeholders» (parties prenantes ou partenaires).
Quelles sont les réflexions des scientifiques qui appuient cette problématique Il y a d'abord
l'idée de la séparation de la propriété et du pouvoir de l'entreprise: Berle et Means (1932)
montrent que la grande organisation du vingtième siècle n'est plus l'entreprise du siècle

précédent, avec son propriétaire entrepreneur. On a désormais, au moins pour la grande entreprise,

un management qui tend à faire ce qu'il veut, pas toujours en lien avec les actionnaires.
Ces réflexions ont été creusées et précisées dans les années 1970 par divers chercheurs avec

ce que l'on a appelé les théories de l'agence ou des mandats ou encore des contrats (Jensen

et Meckling, 1976). On y voit l'entreprise comme un noeud de contrats entre ses divers
partenaires, dont deux catégories ont un rôle crucial: il y a d'une part les managers, directeurs

ou administrateurs (les agents), qui assument la fonction la plus difficile, et qui sont les plus

rares, et qui peuvent dès lors s'attribuer des avantages au détriment des autres partenaires; il
y a d'autre part les actionnaires (les mandants) qui constituent légalement l'autorité suprême
et revendiquent leur pouvoir perdu. Et les recherches menées dans le cadre de la théorie de

l'agence se demandent comment, à quels coûts, et jusqu'à quel point agir pour rétablir des

relations équilibrées entre ces deux catégories partenaires.
Cette relation des actionnaires avec l'administration ou la direction est très différente suivant
les pays. Par exemple en Amérique du Nord et en Grande Bretagne, on a très souvent des

actionnaires nombreux et relativement petits. En Suisse, plus de la moitié des entreprises sont
dominées par un actionnaire unique ou un petit nombre d'actionnaires, ce qui pose le

problème des minoritaires. Chaque pays aura donc ses dispositifs de gouvernance spécifiques.
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Ce dossier de la Revue économique et sociale présente plusieurs contributions sur la

gouvernance dans les entreprises cotées à la Bourse suisse. Une partie de ces papiers s'inscrivent
directement ou indirectement dans le cadre d'un projet financé par le Fonds national suisse

de la recherche scientifique et conduit par le Département de gestion de l'Université de

Fribourg. Ce projet vient de la gestion financière et de la comptabilité et emprunte aussi

au droit et à la sociologie. Il est centré sur les problèmes de transparence comptable, de

structure de propriété, de degré d'indépendance des membres de conseils d'administration
et d'exercice de droit de vote aux assemblées générales. Ces deux derniers thèmes sont

rapportés dans le présent numéro de la revue. Ils illustrent cette présentation de la gouvernance

d'entreprise avec l'exemple encore peu connu de la Suisse. Nous y avons ajouté trois
contributions : une première étudie les profils de formation et de carrière des dirigeants et

des administrateurs des entreprises suisses, une autre de type normatif sur le management
des conseils est peu dépendante des contextes nationaux, une autre enfin se situe dans le

contexte des entreprises françaises du CAC40.

L'article d'Amos Poncini, Jacques Pasquier-Dorthe et Florent Ledentu de l'Université de

Fribourg sur le degré d'indépendance des administrateurs dans les sociétés cotées à la Bourse
suisse confirme des attentes tout en les précisant, concernant la proportion d'externes
indépendants ou l'évolution du nombre d'administrateurs par conseil. On trouvera plus surprenants,

les résultats relatifs à la présence des banquiers dans les conseils, à la proportion de

ceux qui siègent ensemble dans plusieurs conseils, et surtout à la présence dans les conseils
des parlementaires fédéraux et cantonaux.

L'article d'Éric Davoine de l'Université de Fribourg porte sur les parcours de formation et de

carrière des décideurs des entreprises cotées à la Bourse suisse. En comparant avec diverses

études menées sur les profils de managers en Europe, il met en évidence plusieurs
caractéristiques du modèle de formation-sélection de managers en Suisse. Il souligne l'ouverture
internationale particulièrement forte du management suisse.

L'exposé de Martin Hilb de l'Université de Saint-Gall se réfère à son livre récent sur la

New Corporate Governance. Son approche de la gouvernance d'entreprise orientée conseil
d'administration propose de traiter tous les problèmes identifiés par la recherche et par la

pratique dans le cadre d'un modèle. Quatre dimensions sont ainsi distinguées: l'adaptation
aux situations très diverses de l'entreprise, la prise en compte des éléments stratégiques, les

mesures concrètes d'application et de contrôle au niveau du conseil.

La contribution de Bénédicte Bertin-Mourot de l'Observatoire des dirigeants (CNRS, Paris)

sur la gouvernance d'entreprise et le fonctionnement des entreprises du CAC 40 se réfère
à des résultats d'interviews confidentiels dans de grandes entreprises françaises. L'auteure

remarque en particulier le peu de diversité de la composition des conseils, les problèmes
d'indépendance de leurs membres, les dangers de la pensée unique à la suite du président
directeur général, et les difficultés des assemblées générales d'actionnaires toujours dominées

par les conseils.
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L'article de Florent Ledentu, Max Boemie et Jacques Pasquier-Dorthe de l'Université de

Fribourg sur l'exercice de pouvoir dans les assemblées générales des entreprises cotées à la

Bourse suisse reprend la question du rôle des conseils. Il met en lumière une accentuation
du déséquilibre entre les gros actionnaires et les minoritaires lors des assemblées générales.
Il crée aussi la surprise à propos de la représentation des droits de vote des actionnaires
absents, dans sa répartition entre les organes de la société, une personne indépendante et les

dépositaires (banques).
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