La gouvernance d’entreprise des sociétés non cotées
Le 24 mars dernier, ecoDa, la Confédération européenne des associations d’administrateurs, dont est membre l’IFA, a publié des recommandations en matière de gouvernance d’entreprise pour les sociétés non cotées. A cette occasion, un événement a été organisé au Parlement européen en présence du ministre belge à l’entrepeunariat, Vincent Van Quickenborne et de la Présidente de la Commission des affaires économiques du Parlement européen, Sharon Bowles. Si cette initiative avait été précédée par des Codes nationaux de gouvernance d’entreprise pour les sociétés non cotées dans quelques pays limités (au titre dès quels on compte la Belgique, l’Espagne et la Finlande), elle n’en demeure pas moins originale puisque les recommandations couvrent l’ensemble des pays européens et prennent en compte non seulement la diversité de taille des entreprises non cotées mais aussi la diversité des cultures nationales de gouvernance.
Pourquoi une gouvernance d’entreprise pour les sociétés non cotées ?
Les entreprises non cotées représentent 75% du PIB européen et sont une source importante de croissance pour l’Union européenne. Le champ des entreprises non cotées est très large ; elles regroupent aussi bien les start-ups, les entreprises familiales, les filiales, des entreprises détenues par des private equity ou encore des entreprises publiques. Comme l’indiquait le ministre belge à l’entrepeunariat, Vincent Van Quickenborne, lors de la conférence organisée par ecoDa, « il ne faut pas oublier que certaines grandes entreprises ne sont pas cotées comme Sibelco, un leader mondial de minéraux, la Compagnie Maritime Belge ou encore la Poste ». C’est la raison pour laquelle ecoDa insiste dans son document sur la nécessité pour chaque entreprise d’adapter et de faire évoluer sa gouvernance en fonction de sa taille et de ses besoins. Les recommandations d’ecoDa distinguent ainsi différentes phases de développement des entreprises.

Les propriétaires des entreprises non cotées, qu’il s’agisse d’une personne individuelle ou d’une famille, restent impliqués de manière significative dans le management de l’entreprise. Il ne s’agit donc pas d’organiser une gouvernance pour protéger l’intérêt d’actionnaires absents mais d’établir des procédures qui apportent une plus value à l’entreprise et assurent sa continuité sur le long terme. Contrairement aux entreprises cotées qui peuvent compter sur l’appui de spécialistes internes sur la gouvernance, il appartient aux seuls administrateurs et aux actionnaires des entreprises non cotées de définir l’ambition qu’ils souhaitent en la matière. On est donc très loin d’une approche « box-ticking ».
Introduire des principes de gouvernance d’entreprise dans les sociétés non cotées doit leur permettre d’avoir accès à un plus vaste réseau d’expertise et de savoir-faire. Plus encore, cela peut être déterminant dans le cadre de plans de succession de l’entreprise ou lorsque celle-ci entend faire appel à de nouvelles sources de financement. La gouvernance d’entreprise assure à des actionnaires - qui n’ont pas les mêmes facilités de se retirer de l’actionnariat que dans les entreprises cotées - que leurs intérêts sont respectés et préservés par le conseil d’administration et le management. Une bonne gouvernance favorise également une meilleure transparence vis-à-vis des parties prenantes qui sont en demande de plus en plus d’informations que l’entreprise soit cotée ou non.
Ian Dormer, qui dirige une entreprise non cotée d’ingénierie, précisait de manière pragmatique lors de la conférence d’ecoDa qu’il doit « pouvoir compter non seulement sur des hommes mais également sur des systèmes et une culture qui lui assurent que son entreprise fonctionne correctement même en son absence ». Il indiquait également qu’une « telle entreprise qui ne repose pas uniquement sur lui pouvait être vendue plus facilement et à un meilleur prix ».
Pour les entreprises familiales, les organes de la gouvernance d’entreprise doivent être distincts de ceux de la gouvernance familiale (assemblée familiale, conseil familial) qui eux servent davantage à assurer une uniformisation de l’information, une discipline entre les membres et à éviter les conflits. Pour la survie à long terme de l’entreprise, il est essentiel d’avoir un conseil d’administration comprenant à terme des membres indépendants non exécutifs.
Quel conseil d’administration pour les entreprises non cotées ?
Il n’est pas toujours facile dans les plus petites entreprises non cotées de distinguer le conseil d’administration, les actionnaires et le management, car bien souvent les trois fonctions sont exercées par la même personne. Pour autant, le conseil d’administration est un élément central de la gouvernance d’entreprise. Dans un premier temps, il peut être utile de faire appel à un comité consultatif indépendant du conseil d’administration. En ne faisant pas partie de la structure de l’entreprise, les personnes membres de ce comité ne risquent pas de diluer le contrôle exercé par le fondateur ou le propriétaire de l’entreprise. Pour autant, il doit s’agir d’une solution intérimaire puisque ce comité n’a aucun droit à l’information et ne peut exercer d’influence significative sur la stratégie de l’entreprise. 
Une fois que l’entreprise a atteint une certaine taille et afin de gérer les conflits d’intérêts, le conseil doit faire appel à des administrateurs extérieurs pour stimuler le débat et une réflexion critique et objective. Certains entrepreneurs peuvent être réticents à partager de l’information sensible ou le pouvoir de décision avec des personnes externes. Le risque est alors de faire perdre au conseil d’administration une expertise pointue dans des domaines stratégiques de l’entreprise.

Il est important également dans un deuxième temps de distinguer formellement les responsabilités du président du conseil de celles du manager. Les recommandations d’ecoDa insistent également sur le temps à consacrer au Conseil d’administration, ce qui devient une préoccupation majeure de la Commission européenne. Les plus petites entreprises devraient organiser quatre à huit conseils d’administration en fonction de leurs besoins et y inclure une journée entière pour un conseil stratégique. Enfin, dans les entreprises plus importantes, les lettres d’engagement des administrateurs devraient spécifier le temps requis pour accomplir leur mission. 
Pour reprendre à nouveau les propos de Ian Dormer, « une bonne gouvernance d’entreprise a du sens pour les entreprises non cotées, non pas parce qu’un code ou une loi le recommande, mais parce que le dirigeant ou ses enfants en tireront bénéfices sur le long terme ». Plus encore, la gouvernance d’entreprise peut promouvoir l’innovation entendue au sens large, dans la mesure où elle promeut de nouvelles formes de prises de décision dans l’entreprise. Elle doit donc à ce titre susciter l’intérêt des pouvoirs publics.
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La publication d’ecoDa « Corporate Governance Guidance and Principles for Unlisted Companies in Europe » est disponible sur le site d’ecoDa :

http://www.ecoda.org/Annual%20Conference%202010.html
