APIN
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L’EDITORIAL DE JEAN-LUC DEBACK

En 2006, APIA s’engage dans sa troisieme
année, et sur notre tableau de bord,
tous les indicateurs sont au vert :

2 Malgré I’exigence de nos critéres de
cooptation, I’objectif de 15 membres
en 2 ans est atteint, et nous visons
maintenant 20 membres fin 2006.

2 La plupart des membres de APIA ont
significativement enrichi en 2005 leur
parcours professionnel, et accru leur
portefeuille de mandats : APIA repré-
sente ainsi aujourd’hui, a travers ses
membres, prés de 50 mandats.

2 L’implication des 40 partenaires de
APIA se renforce : la trés grande majo-
rité d’entre eux participent a un voire
plusieurs groupes de travail, certains en
sont d’ailleurs les initiateurs et les ani-
mateurs actifs.

2 12 groupes de travail ont été consti-
tués, deux d’entre eux ont déja publié
un Cahier, deux autres sont tout pro-
ches de le faire.

? 2006 sera I’année du déploiement
national de APIA, avec pour objectif
prioritaire la constitution en lle de
France d’une équipe forte autour du
noyau des membres parisiens actuels.

2 Deux événements importants contri-
bueront dés mars 2006, a Paris, a nous
faire mieux connaftre et a attirer de
nouveaux membres de qualité :

- Le 10 mars, APIA donne Rendez-Vous
aux investisseurs en capital pour parler
du réle du contréle interne dans la re-
cherche de performance de leurs parti-
cipations

- Le 30 mars, APIA donne Rendez-Vous
a une centaine de chefs d’entreprises
pour partager et échanger nos expé-
riences respectives de bonne gouver-
nance, dans la maitrise de 4 situations
classiques : les actionnariats familiaux,
les actionnariats ouverts aux investis-
seurs financiers, les croissances fortes,
I’anticipation et la conduite de change-

? Le rythme de rencontres entre APIA ments.

et des chefs d’entreprises, directement
ou bien par I’entremise de ses partenai-
res ou des CCl, est devenu en 2005
mensuel.

2 Avec une présence a Saint Etienne et
surtout a Grenoble, le rayonnement de
APIA en Rhdne Alpes est désormais in-
contestable.

Ainsi renforcée, APIA poursuivra en
2006, infatigablement, la diffusion et
la promotion de sa conviction : s’atta-
cher le temps compétent d’un pair Ad-
ministrateur, c’est réduire la dange-
reuse solitude du dirigeant, développer
la performance, et mieux assurer la
pérennité de son entreprise.

BIENVENUE !

Eurosearch Consultants, présent a I’international dans
10 pays, au travers de 18 implantations, est Iactmteg
Conseil en Management des Ressources Humaines du g
Groupe Eurosearch, et sera représenté chez APIA, par

Géraud Fontanié. '

Mission : accompagner les actionnaires et les dirigeants
pour évaluer, structurer et renforcer les équipes de di-
rection, afin de mettre en ceuvre leur stratégie et leur
business plan.

BL Consultants : Pierre-Jean Augereau - Créé il y a 20 ans, BL Consultants est un
cabinet de conseil en management et de formation (enseigne : Géode). Le cabinet
compte une vingtaine de collaborateurs, et est basé a Lyon.

Son métier consiste a accompagner la mise en oeuvre de projets de transformation
et d'amélioration des performances, par l'organisation et le management des com-
pétences. Ses clients sont des entreprises indépendantes et des grands groupes de
l'industrie et des services (financiers et aux entreprises) basés pour l'essentiel en
région Rhone-Alpes et en région Parisienne : Adia, Blédina, Conforama, Crédit Agri-
cole, Dell, Sagem, Servair, Valrhona... Récemment, le cabinet a développé une nou-
velle activité "Compétences+" de conseil opérationnel en gestion des ressources hu-
maines et des compétences, axée PME/PMI.

Francois de Lisle : bienvenue a Francois de Lisle qui nous rejoint comme partenaire,
fort d'une longue expérience dans la Banque et surtout dans le capital-
investissement, fort également de nombreux mandats d'Administrateur exercés dans
des entreprises de toutes tailles, cotées ou non. APIA accueille ainsi avec plaisir une
double expertise d'Actionnaire et d'Administrateur.

Deux adresses :

106, rue Robert
69006 - LYON

Téléphone :

06 31 29 83 88
&
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www.apia.asso.fr
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QUI OU QUOI L’ ADMINISTRATEUR REPRESENTE-T-IL ?

Le partenariat entre APIA, la Caisse d'épargne Rhone-Alpes et I'lFGE de ;
EMLYON entre dans sa seconde année. Il a permis le financement de tra- |
vaux de recherche sur la professionnalisation des Administrateurs, le lan-
cement d'un programme d'échange européen et la tenue du premier Forum
du gouvernement des entreprises le 5 décembre 2005. Pour marquer la
poursuite de ce partenariat, nous avons demandé a

Pierre-Yves Gomez,

directeur de l'Institut francais de Gouvernement des Entreprises (IFGE) de commenter la question
suivante: "L'Administrateur doit-il représenter les Actionnaires ou l'intérét général de I'entreprise?”;
il s'est prété de bon gré a cet exercice... peut-étre académique, mais porteur de réflexions riches.

L'Administrateur doit-il représenter les Actionnaires
ou l'intérét général de I'entreprise? On peut considé-
rer qu'il s'agit l1a d'une querelle, quasi philosophique,
sur la maniére de comprendre ce qu'est une entre-
prise et a quoi sert son gouvernement. Or, il sagit
d'une question beaucoup plus pratique qu'on ne le
croit parce gu'elle détermine la Iégitimité et donc le
champ d'action de I'Administrateur. Et finalement la
limite de ses responsabilités.

De quel intérét parle-t-on ? Commencgons par ap-
profondir la notion d'intérét, qui est au cceur de la
querelle : comment définir l'intérét des Actionnaires
lorsqu'il en existe plusieurs catégories (par exemple,
un entrepreneur, des familles, des fonds d'investisse-
ment ou des fonds de pension) ayant des attentes
trés différentes ? Bien entendu, on peut réconcilier
tout le monde en supposant que tous attendent une
maximisation du profit. Mais cette fiction académi-
que est peu efficace en pratique. En effet, le délai
de retour sur capital (donc de profit) peut étre atten-
du a plus ou moins court ou long terme suivant les
Actionnaires. Ce qui induit des attentes économiques
trés diverses : par exemple rentabiliser un investisse-
ment en capital en trois ans suppose des stratégies,
des politiqgues de recherche et des alliances que ne
nécessite pas une rentabilité sur dix ou vingt ans.
L'Administrateur doit-il alors privilégier un Action-
naire au détriment des autres ? N'est-il pas dange-
reux, pour l'avenir d'une entreprise, de savoir que les
Administrateurs représentent les intéréts de certains
Actionnaires qui peuvent a court terme se défaire de
leur capital et se tourner vers d'autres placements -
ou, au contraire, qui ont une vision a si long terme
gu'elle ne tient pas compte de la concurrence sur la
capital ?

Supposons donc, pour éviter ces dilemmes, que I'Ad-
ministrateur représente l'intérét général de l'entre-
prise. La question n'est pas mieux résolue. Qui définit
cet intérét ? Est-il le fruit d'un consensus entre les
différentes parties prenantes (Actionnaires, salariés,
clients, etc.) ? Doit-il conduire a ne sacrifier aucun
intérét particulier ou, au contraire, méne-t-il & des
choix parfois contraires aux intéréts de certains ?
Mais dans ce cas, peut-on encore parler d'intérét gé-
néral ? Par exemple, une entreprise qui licencie pour
sauver, a terme, des emplois défend-t-elle l'intérét

de ceux qui restent ou l'intérét "général', y compris
donc ... de ceux qui partent ? De méme, une entre-
prise qui limite sa recherche-développement, pour
privilégier des rendements plus courts, ou financer
des plans de retraites, défend-elle l'intérét général ?
On voit que le terme "intérét général" est piége, a
cause, la encore, de la diversité des intéréts dans le
temps. Retour donc & la case départ.

Ainsi, fonder la légitimité d'un Administrateur sur la
notion "dintérét", que ce soit celui des Actionnaires
ou de l'entreprise tout entiere, est devenu trés pro-
blématique; pourquoi en est-on arrivé la?

Une évolution radicale du role de I'administrateur.
Remontons a l'origine : lorsqu'au 19°™ siécle les en-
treprises apparaissent, la Loi les a dotées d'un nom-
bre minimum d'institutions, au nombre desquelles le
Conseil d'administration et, donc, les Administra-
teurs. Dans l'esprit de la Loi, le Conseil n'avait aucu-
nement un rdle de contréle mais plutdt de régulation
éclairée par les pairs. Il s'agissait d'un Conseil de sa-
ges, entourant le dirigeant considéré comme le seul
détenteur du pouvoir. La raison en est simple : les
entreprises capitalistes étaient a l'origine quasi-
exclusivement la propriété de familles détentrices du
capital a trés long terme : les propriétaires y concen-
traient la totalité de leur fortune; ils exercaient les
postes de direction; ils en étaient les Administrateurs
ainsi que les Administrateurs d'entreprises alliées;
aussi, les premiéres victimes d'une mauvaise gestion
étaient les familles-propriétaires. Il y avait donc un
alignement naturel des intéréts : ceux des familles
propriétaires, ceux des dirigeants et ceux des Admi-
nistrateurs. L'Administrateur était plus un garant
gu'un contréleur.

Or les choses ont changé avec le développement du
capitalisme financier : c'est dans les années 1930 que
le nombre de société anonymes a dépassé, en
France, celui des sociétés en commandite
(jusgqu'alors, la forme juridiqgue la plus commune);
l'ordonnance de 1943 a rendu obligatoire la tenue de
Conseils (jusqu'alors facultative); la notion de
contrdle s'est mise en place progressivement. Plus le
capital a été diffusé dans le public et géré par les
marchés ou par des fonds, plus il a été demandé aux
institutions de l'entreprise d'étre des lieux de
contréle et non plus de conseil;



En effet, l'alignement naturel des intéréts des Action-
naires, des dirigeants et de l'entreprise, est de moins
en moins évident quand le capital se fragmente, fai-
sant émerger des intéréts d'’Actionnaires et de parties
prenantes multiples; mais aussi lorsque la transmis-
sion familiale des entreprises, assurant la stabilité du
capital sur des générations, est mise en cause par la
multiplicité des héritiers et la diversité de leurs at-
tentes; l'intérét général est alors plutot difficile a
établir.

Au total, I'Administrateur, dont la fonction a été défi-
nie au temps ou l'actionnariat était tres étroit et tres
stable et ou l'entreprise était centrée sur le diri-
geant, se trouve, aujourdhui, dans une situation
complétement nouvelle. Certes, les tendances géné-
rales ne se traduisent pas de la méme fagon pour
toutes les entreprises : plus celles-ci ressemblent a
I'entreprise familiale originelle, plus l'alignement de
l'intérét des Actionnaires et de l'intérét général sem-
ble encore possible. Encore faut-il tenir compte,
méme dans ce cas, dune demande sociale accrue
pour plus de transparence, plus de garantie de la
part des parties prenantes de l'entreprise - donc une
certaine "indépendance" pour que I'Administrateur
soit crédible. Plus nettement encore, la ou le capital
est ouvert et ou les parties prenantes sont com-
plexes, on demande a I'Administrateur d'exercer des
responsabilités de contréle du dirigeant, sans que
personne, nous l'avons vu, ne sache définir au nom de
quels intéréts il faut assurer cette mission. Il y a dé-
sormais un vide conceptuel (et juridique) sur la légi-
timité de I'Administrateur.

Comment dépasser cette difficulté ? Une conclusion
simpose des analyses précédentes : plutét que de
chercher a préciser a tout prix la notion "d'intérét" il
faut, au contraire, s'en débarrasser. A la question
initiale: "L'Administrateur doit-il représenter les Ac-
tionnaires ou lintérét général de l'entreprise?’, je
répondrais : ni l'un ni l'autre. Dans la société frag-
mentée, aux multiples attentes, qu'est devenue l'en-
treprise contemporaine, la notion d'intérét n'est plus
pertinente pour formuler la cohésion de I'entreprise.

C'est pourquoi, il faut introduire, me semble-t-il, une
nouvelle approche: le devoir de garantie. Le role de
I'Administrateur est d'exercer aux yeux des parties
prenantes (Actionnaires compris) un devoir de garan-
tie en assurant:

- Que la politique proposée et menée par le dirigeant
a pris en compte les risques majeurs qui pourraient
s'avérer dangereux pour la survie de I'entreprise.

- Que les risques majeurs sont pris en compte a tou-
tes les échéances : court, moyen et long terme.

Pour I'Administrateur, il s'agit d'un devoir de moyens
et non de résultat, visant a créer la confiance aupres
des parties prenantes. Ainsi, il laisse au dirigeant le
soin de définir l'intérét (ou les intéréts) que sa straté-
gie permet de servir. Il se contente, et c'est essen-
tiel, de garantir que cette stratégie ne crée pas, a
terme, des risques majeurs non évalués, de dispari-

tion de l'entreprise. Il me semble que cette reformu-
lation de la légitimité de I'Administrateur offre plu-
sieurs avantages:

1. Elle dépasse la notion de "défense d'intéréts" dont
nous avons vu qu'elle ne menait pas a grand chose.

2. Elle retrouve, en partie, la fonction initiale de
I'Administrateur: étre un "garant” de l'action du diri-
geant aux yeux de la communauté des affaires. Dans
I'esprit du capitalisme, I'Administrateur est un créa-
teur de confiance.

3. Elle permet de distinguer plus clairement le rdle
du dirigeant qui définit et conduit la stratégie et ce-
lui de I'Administrateur, qui garantit que cette straté-
gie prend en compte les risques majeurs, sans de-
mander & ce dernier dexercer, insidieusement, la
fonction du premier.

4. Elle s'applique a tout type d'entreprise, grande ou
petite : ainsi, I'Administrateur "indépendant" d'une
entreprise au capital strictement familial peut cons-
truire sa légitimité en tant que "garant externe", de
la méme facon que I'Administrateur d'une entreprise
a capital ouvert. Elle évite une définition de I'Admi-
nistrateur a deux vitesses.

5. Enfin, dans notre société fortement marquée par
la logique de l'assurance elle permet une légitimation
de la fonction d'’Administrateur plus en phase avec la
culture contemporaine.

Tout cela est a approfondir, évidemment, notam-
ment pour bien définir la notion de "risques majeurs"
et le périmetre du "devoir de garantie" qui légitime
'Administrateur. Le partenariat APIA - CERAL - IFGE
est un puissant moyen pour T
développer les observations, )
les comparaisons, et fonder ™
une doctrine contemporaine F——
de [I'Administrateur. Maist
cest tous ensemble que | E
nous sommes conviés a cette tache.

Pierre-Yves GOMEZ
IFGE

Rendez-vous !

Le Rendez-Vous APIA & Paris, « spécial capital -
investisseurs », autour du théme « Administrateurs :
et si le contrble interne était aussi un levier d’ac-
tion pour vous ? », est programmeé le 10 mars 2006 et
aura pour théme : « Un autre regard sur le contrble
interne de vos participations... »

Ce Rendez-Vous APIA, auquel s’associent nos parte-
naires Lamy Lexel et Ernst & Young, s’adresse priori-
tairement aux gestionnaires de fonds, qu’ils soient
membres de Conseil d’Administration ou de Surveil-
lance, ou simplement Actionnaires concernés par le
résultat durable de leurs participations.




EVENEMENTS & NEWS ...

Assemblée Générale de APIA

Le 30 janvier, & Paris, membres et partenaires de APIA se
réuniront pour leur Assemblée Générale.

L'occasion de remercier nos partenaires pour le soutien
gu'ils nous apportent, en particulier pour leur implication si | .
appréciée dans les groupes de travail.

L'occasion aussi, bien sdr, de faire un bilan sur 2005, qui marque une réelle montée en
puissance de APIA, mais surtout de se montrer ambitieux pour 2006, en accroissant
encore nos efforts en matiére de recrutements en régions, de rayonnement, et de com-
munication. C'est dire que le point important de l'ordre du jour concernera |’orienta-
tion et le programme de nos actions en 2006.

Nous vous invitons donc a participer nombreux a cette Assemblée Générale, qui se tien-
dra chez APIA, 20 rue de la Banque, Paris 2e, de 18 h & 20 h, et se conclura par le
verre de l'amitié.

Les groupes de travail APIA

Le VIA APIA d’octobre faisait le point sur les groupes de travail : deux nouveaux grou-
pes ont démarré a la rentrée de septembre : «les bonnes pratiques de nos voisins » ani-
mé par notre partenaire Fidal, et « les interactions entre administrateurs et manage-
ment » animé par Eurosearch. Un autre groupe, né de la fusion de « Aide a I’anticipa-
tion des risques » et de « Protocole prévention », a été
créé et se nomme: « Détection et prévention ».

Les groupes se réunissent régulierement, certains vont don
ner lieu a I’édition d’une synthése de leurs travaux sous
forme de « Cahier APIA » qui ont ainsi vocation a devenir |
une collection ! ‘

Les Tables Ouvertes APIA Paris et Lyon

Elles se sont tenues le méme jour, le 1°" décembre, et ont
réuni chacune une vingtaine de participants.

A I’occasion du deuxiéme anniversaire de APIA, les prochaines Tables Ouvertes revéti-
ront un caractére exceptionnel, lel4 mars a Lyon, le 30 mars & Paris. Retenez ces dates
dans votre agenda !

Rencontre APIA

« Responsabilité des dirigeants et des administrateurs, quoi de neuf depuis la loi NRE
de 2001 ? » c’est sur ce théme qu’a I’initiative de APIA la Chambre de Commerce et
d’Industrie de Saint Etienne a organisé une rencontre avec des dirigeants d'entreprise.
Occasion pour APIA de parler de la gouvernance des conseils d’administration et pour
notre partenaire Lamy Lexel de décoder les évolutions récentes du droit des sociétés.
Ces interventions étaient complétées par les témoignages de deux chefs d'entreprise.
L'assistance a posé des questions trés précises et pertinentes montrant ainsi son intérét
pour le théme.

APIA A GRENOBLE

« Des Administrateurs indépendants pour un Conseil d’administration opérationnel ? »
telle est la Table Ronde organisée a la CCl de Grenoble le 7 février prochain.

APIA, KPMG et La Chambre de Commerce de Grenoble seront heureux d’accueillir les
chefs d’entreprise autour d’un débat animé par Jean VIMAL du MONTEIL (CCIG) avec le
témoignage de trois dirigeants, I’intervention de Caroline WEBER et de KPMG.

Christine MONIER, APIA Grenoble, prend parallélement contact avec de nouveaux par-
tenaires, pour organiser d’autres manifestations sur cette ville dynamique des Alpes.




LES INVESTISSEURS DEMANDENT PLUS DE TRANSPARENCE !

Ernst & Young a réalisé, auprés d’investisseurs internationaux, une étude centrée sur la notion de
« risque », et de son « management ».
Pascal Rhoumy, associé E & Y & Lyon, nous en commente ici les résultats.

Au cours des derniéres années, le risque est devenu un sujet prédominant. Par peur d'une défaillance majeure
ou sous la pression réglementaire croissante, les entreprises concentrent leurs efforts sur l'analyse de leur ex-
position et le risk management est devenu un élément essentiel de leur structure de corporate governance.

Dans le méme temps, certains dirigeants ont cherché a tirer avantage de cette "contrainte" en essayant de
faire ressortir une valeur ajoutée supplémentaire pour lI'entreprise des démarches de risk management.

Afin de contribuer aux débats entourant ce sujet, Ernst & Young a initié une série d'enquétes dont la premiére
a consisté a interviewer 137 investisseurs répartis dans 16 pays, représentant les principales places financiéres
du monde et gérant des fonds de toute taille. Nous avons cherché a appréhender la maniere dont ils perce-
vaient les risques et le risk management dans les entreprises dans lesquels ils investissent.

Leur message se concentre autour de plus d'information, plus de dialogue et plus d'échanges en face a face sur
le sujet des risques :

LeS inVEStiSSGUFS VeU'ent plUS de Qualité des principaux cadres

transparence : comme on peut le . n

lire dans le tableau ci-contre, 69 % Qualité du Conseil | 1

des personnes interviewées pla_cent la Approche du risk management |
transparence comme une priorité ma- 1 \ \ \

jeure au moment de leur investisse- Portefeuille clients / Récurrence du business ]

m,er_1t_. Les entrep”_ses d.OIVGI"It dOI"IC Exposition de l'entreprise aux risques ‘ ‘ ‘ ‘|
définir une stratégie claire de com- | ‘ ‘ ‘ [
munication avec leurs investisseurs Expérience des dirigeants |

afin de s'assurer qu'elles leur donnent Mode de managerment |

l'information requise au moment op- 1 ‘ [ [ [
portun. Si la transparence est une Caractéristiques du marché |
question dinformation, les investis- , ]

. " , . Business modeéle ]
seurs valorisent également l'attitude | | | | | |
des dirigeants et leur souci de com- Historique important de performances |
muniquer : "La transparence consiste S
N L. N Transparence de l'entreprise ]
a ne pas éviter le probleme lorsque I I I I I I
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En effet, les investisseurs n'aiment
pas les surprises : sans vouloir anni-
hiler les risques dont l'existence est 5%
la base de leur métier, ils veulent
étre clairement informés des risques
inhérents a l'activité de leurs partici-
pations : 54 % dentre eux estiment
gu'un systéme de risk management
fiable permet de Ilimiter les
"mauvaises surprises”, accroit la sta-
bilité financiére de I'entreprise et sa

@ Approuvent fortement

B Sont globalement
d'accord

O Ne sont globalement
pas d'accord

O Désapprouvent

profitabilité. fortement
Ainsi, & la question : Accordez vous m Sans aus
une prime aux entreprises dotées 51%

d'un systéme de risk management

performant ? ... lls répondent : (voir

ci-contre)



Les investisseurs disent accepter de payer plus :
comment les entreprises peuvent-elles accéder a
cette prime ?

2 En communiquant en direct avec eux sur le risk
management : "un investisseur ne valorise pas ce
gu'il ne voit pas " ! Cette attente génére toutefois un
probléme pour les entreprises car les principes de
corporate governance exigent une communication
simultanée et transparente a I'égard de tous les ac-
tionnaires.

Quoi qu'il en soit, les investisseurs reconnaissent
qu'ils ont déja engagé le dialogue avec leurs parti-
cipations sur cette question : ils demandent de plus
en plus d'information aux entreprises sur la structure
de leurs risques et exigent un accroissement de la
transparence dés lors que des défaillances dans les
procédures de contrdle ont été mises au jour.

Ainsi, pour les investisseurs, les composantes d'une
"bonne" gestion des risques sont, bien sir, une orga-
nisation et des controles efficaces mais comprennent
également la communication, la responsabilisation

2 En demandant aux dirigeants et aux membres du
conseil de s'approprier les processus de risk mana-
gement et de jouer un role actif dans leur gestion :
53 % des investisseurs consultés attendent du Conseil
gu'il détermine les lignes directrices a suivre et 31 %
d'entre eux demandent aux membres du Conseil d'ad-
ministration de définir eux-mémes la stratégie de
gestion des risques de l'entreprise.

des acteurs et la transparence. Et ce besoin n'est pas
juste une demande supplémentaire au Conseil, un
contrainte de plus mais simplement la reconnaissance
gue les investisseurs veulent la méme chose que les
entreprises : avoir de la croissance et de la rentabili-
té tout en optimisant le
ratio Risques / Bénéfices.
Il est donc logique qu'ils &
pénalisent ou évitent les
entreprises qui ne met-
tent pas en place les or-
ganisations nécessaires a . -
la gestion de ces risques inhérents a Ieur propre exis-
tence.

A cette occasion, ils citent les trois risques qui leur
semblent généralement prioritaires pour une entre-
prise :

& La non-conformité aux lois, régles et valeurs (citée
par 66% des personnes interviewees),
¢ L'insolvabilité des clients (61%), Pascal RHOUMY

€ La perte de compétitivité (58%). Ernst & Young

GROUPE DE TRAVAIL : « UN ADMINISTRATEUR INDEPENDANT DANS LES SAS ? »

Chacun a pu constater que, depuis quelques années, beaucoup d’entreprises transforment leurs statuts de So-
ciété Anonyme (SA) en Société Anonyme Simplifiée (SAS). Ce phénoméne ne concerne pas que les PME, et des
grands groupes adoptent aussi cette organisation pour certaines filiales de grande taille.

La raison qui pousse les Actionnaires et dirigeants a faire ces modifications pourrait probablement se résumer
en un maitre mot (qui se trouve d’ailleurs inscrit dans le nom SAS) : la simplification.

« Grace au statut de SAS, nous pourrons nous affranchir du formalisme d’un Conseil d’Administration. Finies les
convocations des Administrateurs, des représentants des salariés, du Commissaire aux Comptes, finies les ré-
unions a organiser et a préparer, finis les comptes-rendus...»

Bref, au risque d’étre un peu caricatural, « avec la SAS, vive la liberté et place a la réactivité et a I’efficaci-
té! » : le chef d’entreprise est en relation directe avec ses Actionnaires, et quand il est Actionnaire principal
lui-méme, il n’a (presque) plus de comptes a rendre.

Face a cette approche souvent répandue, ne faut-il pas se demander si la réduction des organes de gouver-
nance a leur plus simple expression est bien la meilleure maniére de créer de la richesse dans un monde com-
plexe et changeant ? Ne peut-on pas améliorer considérablement la performance économique de I’entreprise
en mettant en place une organisation qui permettra, par exemple, d’obtenir une meilleure vision stratégi-
gue ou une meilleure maitrise des risques ?

Alors opter pour la SAS oui, mais pourquoi ne pas prévoir dans ses statuts des structures de dialogue et de ré-
duction de risques ?

C’est I’objet de la réflexion lancée depuis quelques mois au sein du Groupe de Travail « Un Administrateur In-
dépendant dans les SAS ? ». Ce groupe est composé de membres APIA et de deux partenaires spécialistes des
problématiques SAS : le cabinet Guérin et le cabinet Campbell.

Rendez-vous prochainement pour les recommandations du Groupe ; elles seront éditées dans un « Cahier
APIA » qui aura une forme similaire a celle que vous connaissez déja pour la « responsabilité des dirigeants »
et le « contrdle interne ».

Louis Landrot



