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Préface de Denis Terrien,
Institut Francais des Administrateurs

LIFA (Institut Frangais des Administrateurs) rassemble, depuis sa créa-
tion en 2003, des administrateurs soucieux d’améliorer la gouvernance
en France. Toutefois, la gouvernance en France a évolué significative-
ment depuis deux décennies. La raison d’étre de I'IFA, nouvellement
affirmée, est de promouvoir une gouvernance responsable, créatrice de
valeur durable, en veillant au bien commun, porté par des administra-
trices et des administrateurs engagés dans toutes formes d’organisation.

La crise sanitaire, économique et sociale de 2020, qui s'accompagne
d’une crise de leadership, entraine une accélération de I'évolution de la
gouvernance et une remise en question de nombreuses données fonda-
mentales qui doivent maintenant prendre en compte I'enjeu européen.

C’est dans ce contexte de changement fort qu'une équipe pluridiscipli-
naire d’experts de 'IFA, tous administrateurs chevronnés, s'est penchée
sur I'évolution de la gouvernance des sociétés depuis 20 ans pour définir
des principes clefs et pour poser les questions sur son évolution a venir.

Ce livre constitue une réflexion unique sur les enjeux de gouvernance
qui séduira aussi bien les présidents de conseils, les administrateurs expé-
rimentés ou nouveaux que les responsables des fonctions d’appui aux
conseils.

Denis Terrien, Président de I'IFA
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Préface de Daniel Lebegue,
Institut Francais des Administrateurs

Une synthese indispensable des grandes évolutions de la gouvernance
d’entreprise en France depuis le début du 21¢siecle.

Il est sans doute peu de domaines de la vie économique et sociale, des
sciences humaines et du droit qui aient connu au cours des dernieres
années des transformations aussi rapides et profondes que la gouvernance
d’entreprise. Llnstitut Francais des Administrateurs, fondé en 2003, y
a pris une part importante au travers de ses publications, conférences
débats et cycles de formation destinés aux administrateurs, dirigeants
et autres parties prenantes de l'entreprise. LIFA a ainsi publié sur la
période plus d’une centaine de guides pratiques, analyses ou recomman-
dations professionnelles, une production sans équivalent, par sa quantité
et sa qualité, dans 'espace de I'Union européenne.

Clest a une actualisation et a une synthése bienvenues de cette riche
production que se sont attachés les auteurs de cet ouvrage, qui figurent
parmi les meilleurs spécialistes et praticiens de la gouvernance.

Qu’ils soient remerciés de mettre ainsi a la disposition de tous les
acteurs de la gouvernance d’entreprise 'ouvrage de référence dont ils ont
besoin pour bien exercer leur métier.

Daniel Lebégue, fondateur et Président d’honneur
de I'Institut Francais des Administrateurs






Préface d’Anthony Attia,
Euronext

A T’heure ot la gouvernance d’entreprise est devenue 'une des préoccu-
pations centrales des investisseurs, en tant quélément de leur politique
ESG (Environnement, Sociétal et gouvernance), le Groupe Euronext
est engagé dans une démarche de promotion des bonnes pratiques en
la matiére aupreés de 'ensemble des sociétés cotées sur ses marchés.
Le conseil joue un réle clef qui, depuis plus de vingt ans, n'a cessé de se
renforcer. Autrefois principalement organe de contréle, le conseil inter-
vient désormais aussi pour guider les dirigeants sur les sujets stratégiques
et extra-financiers. Indépendant, 'administrateur apporte a I'équipe de
direction conseils et recul dans leurs réflexions et développements.

Les actionnaires sont de plus en plus exigeants sur la qualité des admi-
nistrateurs qu’ils souhaitent compétents et impliqués. A ce titre, une
gouvernance responsable tend a étre saluée par les marchés autant que
les résultats financiers.

Dans ce contexte, cet ouvrage présente a la fois les meilleures pra-
tiques pour mettre en place une gouvernance équilibrée et des pistes
de réflexions sur un réle qui ne cesse d’évoluer. Les administrateurs et
présidents de conseils et de comités spécialisés y trouveront des réfé-
rences et propositions de bonnes pratiques essentielles a 'exercice de
leurs responsabilités.

Anthony Attia, CEO Euronext Paris
Global Head of Listing & Post Trade
Membre du managing board d’Euronext
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Préface de Frank Bournois,
ESCP Business School

La gouvernance des entreprises a connu, au cours des 20 dernicres
années, une évolution considérable sous 'effet conjugué de la soff et de
la hard law. La crise sanitaire de 2020/2021, aux lourdes conséquences
économiques et sociales, ne fait qu'exacerber cette tendance. Les action-
naires, investisseurs, représentants de la société civile et autres parties
prenantes des entreprises ont désormais 'ceil rivé sur les pratiques de
gouvernance.

ESCP, premiére business school européenne et bicentenaire, forte de
ses six campus européens et de ses accords de partenariats internationaux
prestigieux, a établi la gouvernance d’entreprise comme une priorité de
la formation des futurs dirigeants.

Les membres des organes de direction et de gouvernance, les mana-
gers en fonction et les étudiants en management vont trouver dans cet
ouvrage un panorama des obligations actuelles en matiére de gouver-
nance et des exemples de bonnes pratiques pour faire face aux défis de
cette décennie.

Que tous les auteurs soient sincerement remerciés pour leur vision et
leur passion de transmettre!

Frank Bournois, Professeur des universités,

Directeur général de ESCP Business School
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Préface de Christian Mouillon,
ESCP Business School

Le temps du management ayant tous les pouvoirs est définitivement
révolu. Sous la pression des parties prenantes et des évolutions de la
société liées dans un monde incertain a la circulation de I'information,
au changement climatique et a la transition énergétique et au développe-
ment des données, la gouvernance d’entreprise a enfin pris un réel essor.
La matiere s’est étoffée de nombreux textes de références et je remercie
les experts de cet ouvrage d’en avoir fait une synthese utile.

Mais, au-dela des conseils d’administration, des administrateurs qui
les composent, la gouvernance ne peut s’exercer que dans un contexte
ou les faits, 'analyse et le scepticisme responsable prévalent. Elle doit
ainsi trouver des sources d’inspiration dans le travail académique, qui
permet de mettre en lumiere les nouvelles tendances et les risques, qui
impactent de maniére significative les modéles d’affaires des entreprises.

La recherche d’ESCP Business School est entiérement tournée vers
cet objectif et elle interagit avec le monde de I'entreprise au travers de
son portefeuille de chaires et professorships qui rapproche le monde des
étudiants, I'académique et celui de lentreprise. Cette recherche ainsi
contribue A une gouvernance renforcée et éclairée des entreprises pour
un monde meilleur et plus soutenable.

Christian Mouillon, Président de la Fondation ESCP
Business School
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Avant-propos

La littérature relative aux bonnes pratiques de gouvernance est abon-
dante et la crise sanitaire et économique de 2020 a suscité une nou-
velle floraison d’articles, de tribunes, d’ouvrages et d’études. Il ne s’agit
pas ici d’ajouter un texte a cette longue liste, mais plut6t d’offrir une
synthese de ces pratiques et de leur évolution avec pour but de guider,
de fagon pratique, dirigeants et administrateurs dans 'exercice de leurs
responsabilités.

Le présent document a donc pour objet de rappeler I'essentiel des
grands principes de gouvernance et de les actualiser en signalant les
bases de référence qui restent pertinentes aujourd’hui, tout en prenant
en compte les grandes mutations qui sannoncent a 'aube de la nouvelle
décennie. Il tente de s’interroger sur les évolutions que ces mutations
rendent nécessaires et les nouveaux enjeux de gouvernance tels que les
pose la crise mondiale de 2020.

Lanalyse du gouvernement d’entreprise et I'émission de recommanda-
tions dans ce domaine ont longtemps été réduites aux regles de direction
et de controle des sociétés, pergues surtout du point de vue des relations
juridiques internes et externes. Les sanctions encourues avec le déploie-
ment des marchés financiers ont favorisé les instances de controle au
service des marchés financiers: régulateurs, commissaires aux comptes,
agences de notation, analystes financiers, etc. Mais celles-ci n'ont pas
suffi & exempter le capitalisme de toute critique.

Or les grandes étapes d’évolution sont toutes intervenues du fait de
crises majeures mettant en évidence linsuffisance des analyses et des
ressources des sociétés. Apres le capitalisme managérial et souvent patri-
monial des années 1940, le capitalisme actionnarial des années 1980 et
les crises financiéres majeures, les modeles conventionnels sont de nou-
veau en mutation profonde. Les économies matures sont a la recherche
d’un «capitalisme responsable», conscient des grands enjeux sociaux et
sociétaux.



Les nouveaux enjeux de gouvernance

Si la crise financiére de 2008 a concentré I'attention des conseils sur
les conséquences financieres en matiere de trésorerie, compte de résul-
tat et bilan, celle de 2020 a caractére mondial ouvre des perspectives
totalement nouvelles. La sécurité et les conditions d’emploi des salariés
sont devenues de nouvelles priorités, et cette crise prend place dans un
environnement beaucoup plus complexe que celui de la décennie passée.
Les indispensables actions de court terme ne peuvent effacer les trans-
formations en cours qui impliquent I'exploration de nouvelles orienta-
tions stratégiques et d’une gouvernance adaptée.

Le conseil doit donc intensifier son soutien aux équipes de direc-
tion générale, ce qui devient son rdle principal au-dela de sa mission
de controle. Mais cette responsabilité étendue ne résulte pas seulement
de la crise sanitaire et ne survient pas dans un cadre de gouvernance
statique. Les derniéres décennies ont imposé de nouvelles exigences aux
sociétés, avec une pression sans cesse plus lourde des régulations issues
de la loi et de la soft law, et de nouveaux interlocuteurs avec lesquels elles
doivent dialoguer: les parties prenantes.

La plupart des entreprises sont ainsi amenées a revoir substantielle-
ment tout autant leur gouvernance que leur stratégie.

Les organes qui doivent y jouer un réle moteur sont-ils adaptés a
la complexité de la nouvelle situation, tant pour gérer une crise dont
les effets sannoncent durables que pour fonctionner dans «le monde
d’aprés», quon nous prédit différent? On doit s'interroger sur ce qu’est
la stratégie d’entreprise dans le contexte actuel, sur le role respectif
des organes de gouvernance, sur les conséquences au niveau de choix
des dirigeants et des administrateurs et sur les attentes en matiere de
communication financiére et extra-financiere.

Aujourd’hui, les risques sont fortement alourdis, mais de nouvelles
opportunités souvrent aussi. Quels que soient les objectifs de per-
formance a court ou moyen terme que I'entreprise peut se donner,
ceux-ci integrent obligatoirement les indicateurs relatifs a ses valeurs
clés. Avant de s’'interroger sur la stratégie et la gouvernance, alors que
le premier objectif de I'entreprise est d’assurer sa pérennité, il lui faut
en effet Sappuyer sur ses valeurs qui, seules, lui permettront d’assu-
rer équilibre et durabilité. Il sagit de renouveler les forces vives de



Avant-propos

I'entreprise en impliquant ses principales parties prenantes (action-
naires, salariés, partenaires économiques clés, société civile...). Et, cela
ne pourra se faire que dans une perspective de développement et de
création de valeurs durables, sur la base d’'un contrat social et sociétal
refondé.
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