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Résumé

La gouvernance d’entreprise n’est pas un phénoméne nouveau. Par contre, le contexte de
scandales financiers au niveau international (Enron, Worldcom, Parmalat) et la perte de
confiance du public et des investisseurs envers la gestion des organisations amenent un
questionnement plus serré des mécanismes de gouvernance. Au cours des 20 dernieres années,
plusieurs rapports, études, directives et pratiques sont apparus sur la scene internationale. Ces
directives proposent divers mécanismes internes et externes afin d’améliorer la gouvernance et la
performance organisationnelle. 1l faut toutefois noter que I’intérét pour la gouvernance s’attarde
davantage aux grandes sociétés ouvertes qu’aux petites et moyennes entreprises (PME). Dans ce
contexte, cette communication a pour principal objectif de déterminer les mécanismes de
gouvernance applicables au sein des PME en se basant sur la littérature existante des différents
mécanismes de gouvernance reconnus pour leurs contributions a la création de valeurs des
entreprises.

Theme: 24 Autre (mécanismes de gouvernance)



INTRODUCTION

La gouvernance d’entreprise n’est pas un phénoméne nouveau. Par contre, le contexte de
scandales financiers au niveau international (Enron, Worldcom, Parmalat) (Downes et Russ,
2005) et la perte de confiance du public et des investisseurs envers la gestion des organisations
ameénent un questionnement plus serré des mécanismes de gouvernance. Au cours des 20
derniéres années, plusieurs rapports, études, directives et pratiques sont apparus sur la scéne
internationale. Citons, a titre d’exemples, les changements au niveau législatif (Loi Sarbanes-
Oxley aux Etats-Unis) et les principes et régles édictés ou proposés par divers organismes
réglementaires (Principes de I’OCDE, Rapport Dey au Canada, Rapport Cadbury et Greenbury
en Angleterre, Rapport Treadway aux Etats-Unis), sans oublier les pressions exercées par les
investisseurs institutionnels (Gregory, 2001; Shleifer et Vishny, 1997; Vinten, 1998). Ces
directives proposent divers mécanismes internes et externes afin d’améliorer la gouvernance et la
performance organisationnelle.

Il faut toutefois noter que I’intérét pour la gouvernance s’attarde davantage aux grandes sociétés
ouvertes qu’aux petites et moyennes entreprises (PME) (Cerrada et Janssen, 2006). Les PME
constituent un groupe important d’entreprises sur le plan économique et sont des entreprises
présentant des caractéristiques particuliéeres (GREPME, 1997; St-Pierre, 1999). Il est toutefois
reconnu que les PME ne représentent pas de grandes entreprises a une petite échelle (Welsh et
White, 1981).

Parallelement a cet intérét accru pour la gouvernance et les PME en général, les entreprises
familiales font également I’objet d’une attention particuliere. Que ce soit en Amérique du Nord
ou en Europe, la majorité des entreprises familiales se trouvent a un tournant de leur existence.
En effet, les dirigeants de ces entreprises doivent assurer la pérennité de celles-ci. Par exemple,
citons une recherche effectuée au Canada et une autre réalisée en France. Les resultats d’une
enquéte de la Fédeération canadienne des entreprises indépendantes (FCEI, 2005) montrent que 71
% des dirigeants en poste prévoient procéder au transfert de leur entreprise au cours des 10
prochaines années et 41 %, d’ici 5 ans. Une étude de I’OSEO (2005) estime a prés d’un million
le nombre d’entreprises qui changeront de main dans les 15 années a venir en France.

Face a I'importance des PME et des PME familiales et de leurs spécificités, il est donc pertinent
d’examiner leur gouvernance a la lumiere des mécanismes développés pour les sociétés ouvertes.
L’objectif de cette communication conceptuelle est de determiner les mécanismes internes et
externes de gouvernance applicables au sein des PME, en distinguant les PME concentrées, les
PME familiales et les sociétés diffuses.

La suite du présent texte se divise en trois grandes parties. La premiére partie définit les
fondements théoriques de la gouvernance des sociétés en adaptant la théorie pour convenir au
contexte des PME. La deuxieme partie décrit les particularités des PME et des entreprises
familiales. La troisiéme partie identifie les mécanismes internes et externes de gouvernance
reconnus en identifiant les mécanismes applicables aux PME. Une conclusion termine le tout.



1. GOUVERNANCE

La gouvernance des sociétés attire I’attention des chercheurs depuis plus de deux génerations.
Berle et Means (1932) furent les premiers a s’intéresser a I’impact des structures de propriété sur
la performance des sociétés modernes. Le développement de philosophies capitalistes, qui se
caractérise par la prolifération de grandes sociétés dont la propriété est de plus en plus dispersée,
engendre un phénomene de dissociation entre la propriété des investisseurs et le contr6le de la
société. La théorie de I’agence, telle qu’élaboree par Jensen et Meckling (1976), évoque que cette
dissociation crée un probleme de conflits d’intéréts potentiels entre les gestionnaires et les
actionnaires.

1.1 Conflits d’agence différents

Quatre conflits d’agence potentiels peuvent émerger de la relation actionnaires-gestionnaires, soit
la différence de I’horizon temporel qui les associe a I’entreprise, la différence entre leurs
préférences au niveau du risque, I’aversion a I’effort des gestionnaires et la consommation des
actifs de la société pour des fins personnelles. Ces conflits peuvent se présenter particuliérement
au sein de sociétés a structure de propriété dispersée puisque le niveau de I’asymétrie
informationnelle entre les actionnaires et les dirigeants est trés élevé et I’effort des gestionnaires
n’est pas directement observable.

Pour pallier ces différents conflits d’agence, plusieurs mécanismes de gouvernance ont joué un
role important pour assurer I’alignement des intéréts entre les actionnaires et les gestionnaires.
Dans cette optique, la gouvernance des sociétés peut se définir comme étant “I’ensemble des
mécanismes qui ont pour effet de délimiter les pouvoirs et d’influencer les décisions des
dirigeants, autrement dit, qui gouvernent leur conduite et définissent leur espace discrétionnaire”
(Charreaux, 1997, p.24).

Les sources de conflits ne sont pas forcément les mémes dans le cas des PME puisque les
structures de propriétés sont variées et la dissociation propriété-contréle est moins fréquente
(Chua, Steier et Chrisman, 2006). En effet, dans la plupart des cas, des PME, surtout celles de
premiéres générations, sont détenues par quelques actionnaires qui contrélent I’entreprise et qui
sont généralement actifs dans la gestion de celle-ci. Le niveau d’asymétrie informationnelle est
tres faible voir inexistant puisque les actionnaires-dirigeants occupent souvent les postes de
direction de I’entreprise. Ainsi, certains conflits d’agence associés a I’effort et a la consommation
personnelle des actifs ne sont donc pas trés susceptibles de faire surface au sein des PME. De
plus, le probléeme d’horizon ne devrait généralement pas se manifester dans les PME puisque
I’horizon temporel associant les gestionnaires a la PME qu’ils gerent peut s’étendre sur 15 a 25
ans comparativement a 3 ou 4 ans dans le cas des grandes sociétés ouvertes (Le Breton-Miller,
Miller et Steier, 2004). Finalement, les préférences au risque devraient étre similaires pour les
gestionnaires et les actionnaires des PME puisqu’ils ont d’importantes parts de capital (financier
ou humain) investies dans I’entreprise. Toutefois, lorsque le gestionnaire qui contréle la PME est
indépendant des actionnaires qui en détiennent la propriété et que ces actionnaires sont externes a
I’entreprise, il se peut que certains des conflits d’agence se manifestent (Lubatkin, Ling et
Schulze, 2007). Dans un tel contexte, la plupart des mécanismes de gouvernance congus pour les
sociétes ouvertes pourraient s’appliquer pour atténuer les conflits.



1.2 Autres théories liées a la gouvernance

Dans un contexte de PME, le role de la gouvernance ne devrait pas se limiter a atténuer des
conflits d’agence (Williams, 2006). D’autres théories peuvent s’appliquer (Corbetta et Salvato,
2004). La gouvernance des PME peut egalement s’expliquer par une théorie alternative de nature
psychosociale, soit celle du “stewardship” (Davis, Schooman et Donaldson, 1997). Selon cette
approche, les interéts des dirigeants et des actionnaires sont parfaitement alignés. Les
gestionnaires ne sont pas considérés individualistes et opportunistes mais plutdt collectivistes et
pro-organisationnels. Le role de la gouvernance n’est donc pas de diminuer I’autonomie des
gestionnaires par un contrdle assidu de ses activités mais plutét d’augmenter I’autonomie des
dirigeants qui agiront de maniére optimale pour I’entreprise.

Pour les PME, la gouvernance (ou gouvernement d’entreprise) pourrait mieux se définir comme
les “procédure et structure utilisées pour diriger et gérer les affaires tant internes que
commerciales de I’entreprise dans le but d’en augmenter la valeur & long terme pour les
investisseurs et d’en assurer la viabilité financiere” (Ménard, 1994, p.180).

Mais, comme dans le cas des sociétés par actions, une forte concentration de propriété peut
également engendrer I’enracinement des actionnaires dont le contrdle est indélogeable et laisser
place a I’expropriation des autres parties prenantes (Stanwick et Stanwick, 2005). Le r6le de la
gouvernance des PME doit donc également considérer la défense des intéréts des parties
prenantes (Antheaume et Honore, 2002; Corbetta et Salvato, 2004). Cela peut s’avérer encore
plus vrai dans le cas des entreprises familiales. En effet, dans les PME familiales, méme si
certains membres de la famille peuvent étre impliqués dans I’entreprise, certains autres membres
de la famille peuvent étre en voie de s’impliquer. Ils peuvent occuper des fonctions dans
I’entreprise, étre trop jeunes et aux études, étre a acquérir de I’expérience dans d’autres
entreprises ou étre des actionnaires passifs mais intéresses.

2. SPECIFICITES DES PME ET DES PME FAMILIALES

En comparant les sociétés ouvertes, qui font davantage I’objet de codes de gouvernance, et les
PME, il y a lieu de constater que les PME tout comme les sociétés ouvertes ne sont pas des
groupes homogeénes. L’hétérogenéité des PME est un phénomene reconnu (Torres, 1997; Torres
et Julien, 2005). Il existe donc des différences a I’intérieur méme du groupe des PME.

Les PME peuvent se distinguer selon leur taille (Cerrada et Janssen, 2006). Il y a les moyennes
entreprises (ME), les petites entreprises (PE) et les tres petites entreprises (TPE). Les PME
peuvent aussi se distinguer selon le cycle de vie dans lequel elles se situent. Une PME est fort
différente si elle est dans sa phase de démarrage, dans sa phase de croissance, sa phase de
maturité et sa phase de décroissance. Une PME de premiere génération est fort différente d’une
PME ayant subi plusieurs transmissions au fil des générations (Cerrada et Janssen, 2006). Ces
transmissions peuvent amener un plus grand nombre d’actionnaires, que ce soit des héritiers de la
méme famille (fréres, sceurs, cousins) ou des actionnaires minoritaires. Le nombre d’actionnaires
et leur provenance peuvent représenter une autre variable distinctive. 1l peut s’agir d’un petit
nombre d’actionnaires provenant de la méme famille ou de I’extérieur de la famille ou d’un
grand nombre d’actionnaires. Les PME peuvent se diviser selon leur modéle d’affaires entre les



PME locales, les PME exportatrices, les PME innovantes et les PME globales (St-Pierre, Audet
et Mathieu, 2003). Le secteur d’activité peut également constituer une variable permettant de
distinguer les PME.

La documentation permet de constater les caractéristiques de la spécificité des PME (GREPME,
1997). Ces caractéristiques peuvent se regrouper autour de cing spécificités. La spécificité
environnementale porte sur I’incertitude face a I’environnement technologique et a la
vulnérabilité envers les forces de la concurrence. La spécificité organisationnelle porte sur la
structure peu formalisée et sur la pauvreté des ressources. La spécificité decisionnelle souligne
un cycle de décision stratégique davantage a court terme, un processus davantage réactif, intuitif,
avec peu de formalisation. La spécificité psychosociologique mentionne le réle dominant de
I’entrepreneur et la centralisation de la gestion. La spécificité des systemes d’information
souligne le stade peu complexe et organisé des systemes d’information.

En utilisant la structure de propriété, qui est d’ailleurs un concept utilisé fréqguemment dans les
études sur la gouvernance (Daily, Dalton et Rajagopalan, 2003), il est possible chevaucher,
méme imparfaitement, les concepts de taille et de cycle de vie d’une PME. Pour les fins de la
présente communication, il y a lieu de définir trois grandes catégories de sociétés, soit les
sociétes diffuses, les PME concentrées et les PME familiales. Cela sera utile lors de la
préparation des tableaux comparatifs. Nous définissons les sociétés diffuses comme toute
entreprise dont I’actionnariat est dispersé sans présence d’actionnaires détenant des parts
importantes d’actions votantes. Les sociétés ouvertes, qui sont cotées en bourse, impliquent un
grand nombre d’actionnaires, certains pouvant gérer ou non I’entreprise. En géneral, il y a un
grand nombre d’actionnaires qui ne participent pas a la gestion de I’entreprise. Pour le
classement, lorsqu’une PME est constituée de multiples actionnaires externes a I’entreprise, nous
considérons ces PME comme sociétés diffuses puisque les conflits d’agence de ces PME
devraient étre similaires a ceux des sociétés ouvertes a actionnariat diffus. La deuxieme catégorie
de sociétés, que nous identifions de PME concentrées, sont des PME contrdlées par un ou un
petit nombre d’actionnaires détenant la majorité des actions votantes. De fagon genérale, une
grande partie des PME sont constituées de structures de propriété concentrées. Nous identifions
une derniére catégorie de PME, soit les PME familiales définies comme étant des PME
concentrées dont le controle est détenu par plusieurs membres d’une méme famille
(Bartholomeusz et Tanewski, 2006; Carney, 2005). Les PME familiales représentent un groupe
ou les liens familiaux et le niveau de confiance mutuelle sont au centre de I’application des
mécanismes de gouvernance.

3. MECANISMES DE GOUVERNANCE

La littérature discute de deux grandes catégories de mécanismes de gouvernance, soit les
mécanismes provenant de I’environnement externe de la société et les mécanismes internes mis
en place par les sociétés et leurs actionnaires pour assurer le respect de la relation contractuelle
établie entre les gestionnaires et les actionnaires (Weir, Laing et McKnight, 2002). Bien que ces
mécanismes soient identifiés pour la gouverne des sociétés ouvertes, certains d’entre eux peuvent
tres bien s’appliquer aux PME. Alternativement, les mécanismes de la gouvernance peuvent
aussi se visualiser en divers systemes comme les conseils d’administration, les systémes
organisationnels et les systemes stratégiques (CMA Canada, 2002; Gregory, 2001; Monks et



Minow, 2004; Thompson, 2002; Vinten, 1998). Par rapport a la classification externe-interne,
cette derniere classification permet de situer dans quel systéme le mécanisme de gouvernance
s’integre.

Les systemes liés au Conseil d’administration représentent le premier groupe de mécanismes.
Parmi les variables citées dans les études antérieures, notons le type de Conseil, les roles et
responsabilités du Conseil, la taille du Conseil, le nombre de ses comités, le rble et les
responsabilités des différents comités, la structure des comités, I’indépendance des comités, la
sélection et I’élection des membres du Conseil et des comités, la frequence des réunions, la
répartition entre des membres internes versus externes, I’indépendance des membres, leur
expertise et expérience, leurs valeurs, leur éthique, la culture du Conseil, le leadership au sein du
Conseil, son fonctionnement, sa mission, sa vision, la planification de la reléve, la rémunération
et I’évaluation de la performance des membres du Conseil, I’identification des besoins des parties
prenantes, la description des taches du Conseil et de la direction et la communication de
I’information au Conseil.

Les systemes organisationnels représentent le deuxiéme groupe de mécanismes. Parmi les
variables citées dans les études antérieures, notons les ressources financieres, humaines et
physiques, la structure organisationnelle, le leadership organisationnel, I’éthique de
I’organisation, la responsabilité des membres du Conseil et des dirigeants, la rémunération et
I’évaluation de la performance des dirigeants et du personnel, la divulgation a propos de
I’organisation, la gestion des risques, la gestion des crises et la communication de I’information
dans I’organisation.

Les systemes stratégiques représentent le troisieme groupe de mécanismes. Parmi les variables
citées dans les études antérieures, notons la planification stratégique, le modéle d’affaires, la
gestion des risques, la gestion des crises, la mesure de la performance, les processus de
changement organisationnel, les processus d’obtention de I’information stratégique. Examinons
maintenant les mécanismes selon les catégories des mécanismes externes et internes.

3.1 Les mécanismes externes de gouvernance

Les mécanismes externes de gouvernance regroupent différents éléments provenant de
I’environnement externe de la société qui contribuent a minimiser les actions opportunistes des
gestionnaires. Parmi ces mécanismes, nous comptons le marché des produits, le systeme légal de
protection des investisseurs, le marché des prises de contrdle des sociétés, le marché des
dirigeants et I’éthique et la morale.

3.1.1 Le marché des produits

La presence de la concurrence dans le marché des produits constitue un mécanisme de
gouvernance fondamental sur les actions et les décisions des gestionnaires (Burke, 2002). Que ce
soit des sociétés diffuses ou des PME, les entreprises ne pouvant demeurer compétitives dans
I’évolution de leurs produits ou services, peuvent facilement perdre la position qu’elles occupent
sur le marché des produits et éventuellement faire faillite. Ainsi, la présence des forces
concurrentielles du marché des produits est en soi un mécanisme pouvant discipliner les



gestionnaires a prendre des décisions optimales pour I’organisation qu’ils gérent afin d’assurer sa
continuité.

3.1.2 Le systéme légal de protection des investisseurs

Le systéeme légal d’un pays prévoit des lois et de la réglementation visant a protéger les droits des
investisseurs contre des tentatives d’expropriation. L’existence de telles lois a un réle
disciplinaire sur le comportement des gestionnaires en limitant les actions opportunistes lorsque
de telles actions menent a I’expropriation des investisseurs. La Porta, Lopez-de-Silanes et
Shleifer (1999) définissent la structure légale comme un ensemble de lois protégeant les
investisseurs et ils soulignent que I’existence méme de telles lois ne suffit pas pour étre qualifiée
de mesure disciplinaire. L’efficacité de ce mécanisme de gouvernance est associée au
renforcement de ces lois par des réprimandes données aux initiés qui entravent les lois en
vigueur.

Les regles comptables et de certification édictées par la profession comptable constituent des
balises & respecter pour assurer une certaine forme de normalisation des états financiers des
sociétes. Le mandat de vérification comptable et I’indépendance du vérificateur peuvent jouer un
role comme mécanisme de gouvernance.

La publication de Codes de gouvernance, davantage orientés vers les sociétés ouvertes et publiés
dans plusieurs cas par les commissions de valeurs mobilieres, vise a donner aux sociétés
certaines regles a suivre pour gérer leur gouvernance. Une exception est le Code Buysse publié
en Belgique et qui vise les PME (Cerrada et Janssen, 2006; Code Buysse, 2005). Les regles de la
Loi Sarbanes-Oxley aux Etats-Unis peuvent se situer dans ce type de mécanisme.

Le systeme de protection légale des investisseurs pourrait avoir des répercussions sur le
développement économique d’un pays. La Porta et al. (1999) affirment qu’un systeme rigoureux
de protection Iégale contribue a la croissance économique des nations permettant aux sociétés de
recourir plus aisément au financement sur le marché des capitaux.

Lorsque le systeme de protection légale des investisseurs est mis en application de facon
rigoureuse dans un pays, les gestionnaires connaissent bien leur responsabilité civile envers les
actionnaires ainsi que les conséquences qu’ils pourraient subir s’ils allaient a I’encontre de ces
lois. La chute de la société Enron en décembre 2001 constitue un bel exemple des conséquences
que les responsables de la gestion des sociétés peuvent subir suite a des actes de mauvaise foi a
I’égard des actionnaires.

Le systeme légal de protection des investisseurs vise tout d’abord les actionnaires minoritaires
des sociétés ouvertes mais pourrait s’appliquer aux PME qui ont recours au financement externe
tels que les investisseurs de capital de risque. Avec des lois bien ancrées et appliquées, les
entreprises se doivent de s’y conformer afin d’éviter des conséquences légales importantes.

3.1.3 Le marché des prises de contréle des sociétés

Le marché des prises de contrble corporatives est un mécanisme de gouvernance tres actif dans



les pays ou les titres sont liquides, tels que les Etats-Unis et la Grande Bretagne. Pour identifier
des cibles potentielles, les acquéreurs surveillent de prés les sociétés moins performantes. En
effet, lorsque la performance d’une société se détériore, les acquéreurs peuvent bénéficier d’une
transaction d’acquisition moins colteuse. Ce mécanisme ne s’applique généralement pas aux
PME lorsque le contrdle des actionnaires est indélogeable. Cependant, lorsque les structures de
propriété des PME sont caractérisées par plusieurs actionnaires détenant des parts égales du
capital ou lorsque I’heure de la succession a sonne, il se pourrait que les PME soient également
des cibles potentielles.

3.1.4 Le marché des dirigeants

Le marché actif des dirigeants est un autre facteur qui motive les gestionnaires a promouvoir des
activités contribuant a la croissance d’une société. En effet, dans un marché actif de dirigeants,
il est dans I’intérét des gestionnaires de ne pas nuire a la bonne performance des sociétés afin de
montrer aux employeurs potentiels leurs qualités manageériales. Les gestionnaires considérant
donc que leur performance affectera leur opportunité d’emplois futurs, seront motivés a limiter
leurs comportements opportunistes et a prendre des décisions optimales pour la création de
valeurs des actionnaires (Fama, 1980).

Lorsque les dirigeants des PME sont indépendants des actionnaires, le marché des dirigeants peut
constituer un mécanisme de gouvernance efficace. La présence d’un marché concurrentiel de
dirigeants qualifiés pour occuper les postes de cadre dans certaines sociétés motive les
gestionnaires de ces sociétés a bien gérer les activités selon les attentes des actionnaires. Ainsi,
les gestionnaires craignant d’étre facilement remplacés s’ils ne réussissent pas a diriger les
sociétes selon les objectifs des actionnaires seront moins susceptibles de se comporter de fagon
opportuniste. Ils géreront donc les sociétés de maniere optimale pour garder leur position.

3.1.5 L’éthique et la morale de la société (environnement externe)

L’éthique et la morale de la société (environnement externe) correspondent a une philosophie de
gestion qui se situe au-dessus des regles particulieres. Ces regles s’appliquent ou devraient
s’appliquer autant aux sociétés ouvertes qu’aux PME. Avec les récents scandales financiers, le
niveau d’éthique est plus élevé que par le passé.

Le Tableau 1 résume les mécanismes externes et présente une comparaison de leur application
pour les sociétés diffuses, les PME concentrées et les PME familiales.

3.2 Les mécanismes internes de gouvernance

Les mécanismes internes de gouvernance sont généralement mis en place par des ententes
contractuelles (implicites ou explicites) (Boujenoui et Zeghal, 2006). Parmi les différents
mécanismes internes de gouvernance, on compte les croyances et les valeurs de I’organisation,
les conseils d’administrations, les conseils consultatifs, les conseils de famille, les régimes de
rémunération, les systéemes de gestion et la structure de propriété.






Tableau 1
Mécanismes externes de gouvernance

Sociétés PME PME Mécanismes externes de gouvernance
diffuses Concentrées familiales
++ ++ ++ Le marché des produits et services

Le systeme légal de protection des investisseurs

++ + + Lois et réglementation

++ + + Profession comptable

++ + + Vérificateur comptable externe

++ - - Indépendance du vérificateur

++ - - Codes de gouvernance

++ - - Regles SOX Sarbanes-Oxley

+ - - Le marché des prises de controle des sociétés
+ - - Le marché des dirigeants

+ + + L’ethique et la morale de la société

Note : ++ = présence plus importante, + = présence importante, - = présence moins importante

3.2.1 Les croyances et les valeurs

Le systeme de croyances et les valeurs d’une entreprise integrent la confiance, I’éthique
personnelle, la culture, la philosophie de gestion en général (Steier, 2001). Ces mécanismes
s’appliquent généralement aux PME. Les croyances et les valeurs sont peut-étre plus présentes
dans les PME familiales, car elles incluent les valeurs familiales en plus de celles de I’entreprise.

3.2.2 Les conseils d’administration

Le role et la composition des conseils d’administration représentent un mécanisme majeur de
gouvernance (Bozec, 2005). Du moins, c’est ce qui ressort de I’étude des codes de gouvernance
qui placent I’accent sur les conseils d’administration (Gregory, 2001).

Les deux roles principaux du conseil d’administration consistent en la gestion et la discipline des
gestionnaires ainsi qu’en I’élaboration des stratégies des sociétés (Charreaux, 1997). En effet, le
conseil d’administration a I’autorité légale d’engager et de congédier les gestionnaires. De plus,
ayant également la responsabilité¢ d’élaborer les stratégies des sociétés, le conseil
d’administration peut intervenir dans les décisions majeures prises par les gestionnaires (Byrd,
Parrino et Pritsch, 1998; Fama et Jensen, 1983). Le conseil d’administration est également
responsable de déterminer la rémunération des gestionnaires et d’élaborer les contrats de
rémunération. Toutes ces responsabilités étant confiées au conseil d’administration, les
administrateurs qui en font partie sont mandatés de gouverner la société dans le meilleur intérét
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des actionnaires.

Le role du conseil d’administration est le méme pour toutes les sociétés, mais sa constitution
différe d’une société a I’autre. Les différentes structures du conseil d’administration occasionnent
des inefficacités dans le rble de gouvernance puisque les administrateurs, par manque
d’indépendance, n’agissent pas toujours dans I’intérét des actionnaires. La littérature souleve
fréqguemment I’importance de I’indépendance des membres du conseil d’administration. A cet
effet, les études s’intéressent particulierement a I’impact de la proportion des administrateurs
externes siegeant au conseil d’administration versus la proportion de membres internes ainsi que
le poste de présidence du conseil d’administration occupé par le gestionnaire versus un membre
indépendant. Les preuves empiriques Vérifiant I’impact des administrateurs tant externes
gu’internes sur la performance des sociétés sont toutefois trés mitigées dans la littérature
(Agrawal et Knoeber, 1996; Byrd et Hickman, 1992; Core, Holthausen et Larcker, 1999; Hill et
Snell, 1988).

Un conseil d’administration est souvent plus rare dans les PME (Allali et Filion, 2002;
Blumentritt, 2006; Fiegener, Brown, Dreux et Dennis, 2004). Dans un contexte de PME, le
conseil d’administration est souvent composé des actionnaires et constitue une formalité pour
approuver les décisions de I’entreprise (Ford, 1988). Toutefois, les actionnaires des PME ne sont
pas toujours ceux qui dirigent I’entreprise. Dans un tel contexte, le rdéle du conseil
d’administration des PME différe peu de celui des conseil d’administration des sociétés ouvertes.
Le conseil d’administration veillera alors sur les activités des gestionnaires, élaborera les
stratégies organisationnelles et sera I’intermédiaire entre I’entreprise et les autres parties
prenantes.

3.2.3 Les conseils consultatifs

Compte tenu de I’absence des conseils d’administration dans plusieurs PME, il existe des
conseils consultatifs qui jouent un réle consultatif pour les dirigeants de PME (St-Cyr et Richer,
2003). Le nombre de rencontres et leur fréquence peuvent influencer I’utilité de tels conseils.

3.2.4 Les conseils de famille

Dans le cas des entreprises familiales, il est souvent recommandé d’avoir un Conseil de famille
(St-Cyr et Richer, 2003). Les rencontres permettent une discussion entre les membres de la
famille et les membres du Conseil de famille. Une charte familiale permet de préciser les regles
qui seront utilisées lors des prises de décisions.

3.2.5 Les régimes de rémunération

L’objectif des régimes de rémunération est d’établir une rémunération juste et intéressante pour
garder les bons gestionnaires dans la société, tout en les motivant a prendre des décisions
favorisant la création de valeur aux actionnaires. Dans les régimes de rémunération, trois modes
de rémunérations sont utilisés pour solutionner les différents problemes d’agence existant entre
les gestionnaires et les actionnaires. Ces trois modes de rémunération sont constitués de bonis a
la performance, d’actions de la société ainsi que d’options d’achat d’actions. Dans les sociétés
ouvertes, chacun de ces modes de rémunération est utilise pour solutionner un probleme
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d’agence particulier.

Etant donné que le niveau d’asymétrie informationnelle est généralement négligeable au sein des
PME, les contrats de rémunération ne tiennent pas compte des risques associés aux conflits
d’agence. Les regimes de rémunération peuvent étre élaborés pour récompenser les efforts
observables des gestionnaires. De plus, I’octroi d’actions ou d’options d’achat d’actions
pourraient solidifier le sentiment d’appartenance des gestionnaires et orienter davantage leurs
efforts vers la création de valeur des entreprises.

3.2.6 Les systemes de gestion

Les systemes de gestion permettent de mieux gérer I’entreprise. Dans ce groupe de mécanismes,
I’on retrouve les systémes comptables, les états financiers, les budgets, le plan stratégique, la
vision et la mission, les politiques et directives, les contréles internes, les regles et procédures, les
systemes de gestion des risques, la résolution de conflits, la gestion de crise, le plan de
continuité, les assurances (Pesqueux, 2005). Ces mécanismes sont présents dans I’ensemble des
entreprises. Une différence réside parfois dans la présence ou I’absence de certains mécanismes
dans les PME. Selon le type de PME et souvent la taille des PME, les systéemes de gestion
varieront. Par exemple, les tres petites entreprises auront des systemes comptables bien moins
développés que les moyennes entreprises, bien qu’elles se situent toutes les deux dans le groupe
des PME.

3.2.7 La structure de propriété

La concentration de propriété est considérée comme un mécanisme de gouvernance interne dans
la littérature en gouvernance. La structure de propriété, qu’elle soit détenue ou non par la famille,
joue un rble dans la gouvernance. L’existence de convention entre actionnaires est
particulierement importante dans les PME. Un plan de succession permet de voir comment la
transmission d’entreprise et la succession aura lieu (Cadieux et Lorrain, 2003). Son importance
dépend du moment anticipé pour le transfert de I’entreprise.

Le Tableau 2 résume les mécanismes internes et présente une comparaison de leur application
pour les sociétés diffuses, les PME concentrées et les PME familiales.

4. CONCLUSION

Alors que les recherches et la réglementation sur les mécanismes de gouvernance de sociétés
ouvertes se sont vu croitre de maniére fulgurante depuis les deux dernieres décennies, on en
connait encore trés peu, jusqu’a présent, sur les mécanismes de gouvernance efficaces pour les
PME. Cette étude vise a identifier les mécanismes de gouvernance applicables aux PME. Pour ce
faire, nous nous sommes inspirés de la littérature portant sur les mécanismes de gouvernance
appliqués dans le cadre de sociétés ouvertes. Nous nous sommes également penchés sur la
théorie d’agence pour déterminer la nature des conflits qui peuvent exister entre les gestionnaires
et les propriétaires des PME lorsqu’il y a une dissociation entre la propriété et le contréle et pour
permettre d’identifier les mécanismes de gouvernances qui atténueraient ces conflits. Selon les
spécificités des PME, des théories alternatives, telles que la théorie des parties prenantes et la
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théorie de “stewartship”, doivent egalement étre considerées pour déterminer le réle spécifique
des mécanismes de gouvernance dans le cadre des PME.
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Sociétés
diffuses

+ + + + o+

++

++

++

++

++

++

++

++

++

++

PME
concentrées

+ + + 4+

-+

Tableau 2

Mécanismes internes de gouvernance

PME
familiales

+ + + 4+

++

++

++

Mécanismes internes de gouvernance

Les croyances et les valeurs

Systéme de croyances et de valeurs
Confiance

Ethique

Culture

Philosophie de gestion

Les conseils d’administration

Assemblée des actionnaires
Etablissement d’un conseil d’administration

Rencontres régulieres entre les membres du
conseil d’administration

Conseil d’administration avec des membres
externes a la famille

Proportion administrateurs indépendants

Comités du conseil d’administration (vérification,
rémunération, nomination)

Limite sur I’4ge des membres du conseil
d’administration

Limite du mandat des membres du conseil
d’administration

Séparation des taches de président du conseil
d’administration et PDG

Mix administrateurs conseils d’administration
indépendants

Ordre du jour précis des rencontres

Utilisation de conseillers externes

Les conseils consultatifs

Etablissement d’un conseil consultatif

Rencontres réguliéres entre les membres du
conseil consultatif

Les conseils de famille

Etablissement d’un conseil de famille
Assemblée familiale / Forum familial

Rencontres réguliéres entre les membres de la
famille
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Sociétés PME PME Mécanismes internes de gouvernance
diffuses concentrées familiales

- + ++ Rencontres réguliéres entre les membres du
conseil de famille

- + ++ Charte familiale

- + ++ Rencontre de I’assemblée familiale

Les régimes de rémunération

++ + + Systeme de rémunération
++ + + Incitatifs monétaires
Les systéemes de gestion
++ + + Plan d’affaires
++ + + Systemes comptables
++ + + Etats financiers
++ + + Budget
++ + + Plan stratégique
++ + + Vision et mission
++ + + Politiques et directives
++ ++ + Contréles internes
++ + + Regles et procédures
++ + + Systeme de gestion des risques
+ + + Résolution de conflits
+ + + Gestion de crise
+ + + Plan de continuité
+ + + Assurances
La structure de propriété
++ + + Structure de propriété
+ + ++ Propriété par la famille
+ ++ ++ Convention entre actionnaires
+ + ++ Planification successorale

Note : ++ = présence plus importante, + = présence importante, - = présence moins importante
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Le choix des mécanismes de gouvernance différe selon les caractéristiques de I’organisation.
Comme les sociétés diffuses, les PME ont également des différences structurelles importantes.
Etant donné les différences structurelles des PME, nous sommes d’avis qu’on ne peut
conceptualiser de modéle parfait de mécanismes de gouvernance efficaces. Cependant, pour
tracer une parallele entre les mécanismes de gouvernance reconnus dans la littérature et ceux qui
pourraient étre applicables dans les PME, nous avons défini trois grandes catégories de structures
de propriété : les sociétés diffuses, les PME concentrées et les PME familiales. A ce stade
preliminaire de notre recherche conceptuelle, nous avons dressé un tableau des différents
mécanismes en identifiant I’intensité de son efficacité selon chacune des trois catégories de
structure de propriéte.

Bien que les mécanismes de gouvernance soient répartis entre ceux externes et ceux internes, il
est difficile de se prononcer sur I’importance relative des mécanismes externes et internes pour
les divers types de PME. Une avenue de recherche intéressante serait de choisir des PME de
chaque type et de faire une étude sur le terrain pour observer les mécanismes de gouvernance
appliqués. Ainsi, il serait possible de cerner les mécanismes privilégiés et de s’informer sur les
raisons qui motivent le recours a un ou plusieurs mécanismes par les propriétaires dirigeants de
PME.
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