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ABSTRACT 
From a legal perspective, the membership in a business corporation is expressed through shares, 
and individual membership succession can in principle be achieved through a negotiable 
transaction. This has the effect that the interests of the corporationÕs shareholders may be 
directed away from the enterprise activity to the shares, into which the corporation is divided. 
To illustrate this shift of interest, I characterize the membership in a business corporation as 
potentially ÒdispassionateÓ. Serving the financial interests of the ÒdispassionateÓ shareholder 
will be presented here as the modus operandi of the corporation. In this light, the attention that a 
companyÕs management must pay to the enrichment of shareholders depends on the importance 
of dispassionate shareholder support for the companyÕs activities. This perspective permits the 
introduction of new arguments in the CSR debate.   

RƒSUMƒ  
Le trait qui distingue la forme juridique Ç sociŽtŽ par actions È est la possibilitŽ dÕun 
Ç actionnariat dŽtachŽ È : Un actionnaire est prŽsentŽ ici comme Ç dŽtachŽ È quand il nÕest 
intŽressŽ que par le sort de ses actions ; ce phŽnom•ne sÕexplique par le fait que les actions 
peuvent •tre transmises individuellement et en principe librement ˆ travers des transactions. En 
revanche, un actionnaire nÕest pas nŽcessairement intŽressŽ par lÕactivitŽ rŽalisŽe par 
lÕentreprise.  Dans cette optique, servir les intŽr•ts financiers de lÕactionnariat Ç dŽtachŽ È 
constitue le modus operandi de la sociŽtŽ par actions et lÕimportance accordŽe par la direction 
dÕune entreprise ˆ lÕenrichissement de lÕactionnariat dŽpend du seuil de dŽpendance de 
lÕentreprise par rapport au soutien financier de lÕactionnariat dŽtachŽ. Ce point de vue permet 
dÕintroduire de nouveaux arguments dans la discussion sur la responsabilitŽ sociale dÕentreprise. 
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1 Cet article est basŽ sur le discours que jÕai prononcŽ ˆ Paris au mois de mai 2007 dans le cadre de la 
confŽrence de la section fran•aise de lÕEBEN (the European Business Ethics Network). Je remercie 
les participants de la confŽrence pour leurs remarques judicieuses. Je remercie aussi Christelle 
Fasterling pour mÕavoir aidŽ ˆ traduire ce papier en fran•ais. 
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A PROPOS DE LÕACTIONNARIAT Ç DƒTACHƒ  È 
 
Cet article cherche ˆ sensibiliser ˆ une perspective selon laquelle lÕactionnaire dÕune sociŽtŽ 
par actions peut •tre considŽrŽ comme un Ç membre dŽtachŽÈ dÕune forme dÕorganisation 
spŽcifique. Ce point de vue permet dÕintroduire de nouveaux arguments dans la discussion 
sur la responsabilitŽ sociale dÕentreprise. 
 
Une actionnaire devient Ç dŽtachŽ È, quand son investissement dans une entreprise nÕest 
motivŽ que par lÕattente dÕun enrichissement. En sÕinspirant des travaux de Hirschman, qui 
rŽvŽla la thŽorie implicite dÕune dichotomie entre les passions et les intŽr•ts financiers dans 
la pensŽe Žconomique du 18i•me si•cle (voir Albert O. Hirschman, 1997), on pourrait dire 
quÕau moyen de la sociŽtŽ par actions, un actionnaire peut soutenir une activitŽ sans 
motivation passionnŽe, mais uniquement motivŽ par des perspectives financi•res. 
 
Pour dŽvelopper plus en dŽtail cette notion dÕactionnariat Ç dŽtachŽ È, il me semble 
important de commencer par opŽrer une distinction entre la sociŽtŽ par actions, qui constitue 
une forme lŽgale spŽcifique, et lÕentreprise que lÕon peut dŽcrire comme une activitŽ 
nŽcessitant une organisation relativement complexe. 
 
 

1. FORME LƒGALE ET ENTRE PRISE 
 
La traduction fran•aise de Ç corporate social responsibility È par  
Ç responsabilitŽ sociale de lÕentreprise È prŽsente lÕavantage dÕutiliser le terme Ç entreprise 
È, bien plus large que celui de Ç corporate È qui ne semble viser que la seule sociŽtŽ par 
actions, dite Ç corporation È. Autrement dit, lÕusage de ce terme Žvite de confondre 
lÕorganisation et les formes juridiques quÕelle emprunte.  En effet, des entreprises ˆ 
lÕorganisation complexe peuvent •tre divisŽes en de multiples entitŽs lŽgales, sous le contr™le 
dÕune seule entitŽ, gr‰ce ˆ la dŽtention dÕactions ou par le biais de relations contractuelles, 
voire par une combinaison des deux.2 Il sÕav•re souvent aussi quÕil nÕexiste pas de parall•le 
entre lÕorganisation hiŽrarchique et la structure juridique de lÕensemble.  Cependant, dans 
toute organisation, aussi complexe soit-elle, le pouvoir de direction sera exercŽ par lÕorgane 
de lÕentitŽ lŽgale ayant le contr™le des autres par les actions quÕelle dŽtient ou les 
engagements contractuels pris.  Dans la plupart des pays les entreprises de grande 
importance Žconomique empruntent la forme dÕune sociŽtŽ par actions (Henry Hansmann et 
Reinier H. Kraakman, 2001). La distinction entre Ç sociŽtŽ par actions È (forme lŽgale) et 
Ç entreprise È (activitŽ organisŽe) est importante car, comme nous le verrons ultŽrieurement, 
la satisfaction des intŽr•ts financiers des actionnaires est une obligation essentielle de lÕentitŽ 
lŽgale que ne partage pas nŽcessairement lÕentreprise. 

                                            
2 Dans un tel cas, nous avons lÕhabitude dÕutiliser le terme Ç groupe È - voir Maggy Pariente (1993) 
pour de plus amples informations sur cette notion. 
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2. LÕACTIONNAIRE DƒTACHƒ  : CARACTƒRISTIQUE DƒTE RMINANTE DE LA 
SOCIƒTƒ PAR ACTIONS   

 
Si on rŽussit ˆ sŽparer les notions Ç dÕentreprise È dÕune part, et Ç de sociŽtŽ par actions È 
dÕautre part, on se rend compte que lÕentitŽ lŽgale Ç sociŽtŽ par actions È nÕest que 
lÕinstrument  dÕune entreprise, ce dernier ayant des fonctionnalitŽs propres. Dans toute 
activitŽ humaine organisŽe sous la forme dÕune sociŽtŽ par actions, on trouve deux ŽlŽments 
principaux : la personnalitŽ morale et la possibilitŽ pour lÕactionnariat de sÕengager tout en 
restant  Ç dŽtachŽ È.3 Alors que la loi accorde la personnalitŽ morale ˆ de nombreuses formes 
juridiques dÕorganisation, seule la sociŽtŽ par actions fonctionne ˆ travers lÕactionnariat 
Ç dŽtachŽ È au point que lÕon peut dire que ce dernier est lÕŽlŽment distinctif de la sociŽtŽ par 
actions.  Dans certains Žcrits, la notion de Ç responsabilitŽ limitŽe È est identifiŽe comme 
Žtant la caractŽristique singuli•re de la sociŽtŽ par actions et ˆ lÕorigine dÕune 
dŽresponsabilisation de ses membres, voire de la sociŽtŽ elle-m•me.4 DÕun point de vue 
juridique, la Ç responsabilitŽ limitŽe È est commune ˆ la presque totalitŽ des entitŽs ˆ qui la 
personnalitŽ morale est confŽrŽe. Nous pourrions dire que la responsabilitŽ limitŽe est donc 
une consŽquence de la personnalitŽ morale (et non la caractŽristique de la sociŽtŽ par 
actions) puisque gr‰ce ˆ la personnalitŽ morale, les biens et les dettes de lÕentitŽ lŽgale sont 
sŽparŽs de ceux de ses membres. A c™tŽ de la sociŽtŽ par actions, se placent les associations, 
les coopŽratives, les groupements dÕintŽr•t Žconomique, m•me les syndicats, toutes des 
entitŽs dont les adhŽrents, en principe, nÕont pas ˆ rŽpondre des dettes avec leurs propres 
biens. 
 
Comme cela a ŽtŽ dit, le trait distinctif de la sociŽtŽ par actions est la possibilitŽ dÕun 
Ç actionnariat dŽtachŽ È. Les actionnaires sont les propriŽtaires des actions, entre lesquelles 
la sociŽtŽ est divisŽe, mais, juridiquement, ils ne sont pas propriŽtaires de lÕentreprise. Le 
trait distinctif de ces actions est quÕelles peuvent •tre transmises individuellement et en 
principe librement ˆ travers des transactions. Ce dernier aspect, combinŽ ˆ la responsabilitŽ 
limitŽe des actionnaires, a pour effet que les actionnaires sont intŽressŽs par le sort de leurs 
actions. En revanche, ils ne sont pas nŽcessairement intŽressŽs par lÕactivitŽ rŽalisŽe par 
lÕentreprise. Je dis Ç pas nŽcessairement È parce que, bien entendu, il peut y avoir des 
actionnaires qui, pour des raisons politiques, idŽologiques ou sentimentales, sont intŽressŽs 
par lÕactivitŽ concr•te qui est exercŽe au moyen de la figure lŽgale de la sociŽtŽ par actions. 
Autrement dit, lÕintŽr•t dans lÕactivitŽ commerciale de la sociŽtŽ nÕest pas obligatoirement 
requis de la part de lÕactionnaire. Un actionnaire nÕa pas nŽcessairement besoin de 
sÕinquiŽter de savoir si la sociŽtŽ est utilisŽe pour faire des films, ou pour faire fonctionner 
une centrale nuclŽaire, pour produire des voitures ou encore pour fournir un service 
dÕinformations techniques. 
                                            
3 Pour une ŽnumŽration compl•te des caractŽristiques habituelles dÕune sociŽtŽ par actions, voir 
Reinier H. Kraakman, Paul Davies, Henry Hansmann, Gerhard Hertig, Klaus Hopt, Hideki Kanda, et 
Edward Rock (2004). 
4 Consulter pour des exemples Harry Glasbeek (2002) ou Joel Bakan (2004). 
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Ç LÕactionnaire dŽtachŽ È typique appartient ˆ la catŽgorie des actionnaires qui a suscitŽ la 
rŽflexion sur la gouvernance dÕentreprise, ˆ savoir lÕinvestisseur professionnel avec un 
portefeuille diversifiŽ dÕactions.5 Un tel actionnaire est Ç dŽtachŽ È parce que, dÕune part, il 
se sera rationnellement interrogŽ sur lÕopportunitŽ dÕinvestir ou non dans les actions dÕune 
sociŽtŽ et sur le moment le plus propice pour les vendre. Cet actionnaire est Ç dŽtachŽ È, 
aussi, parce quÕil nÕy a pas de raison rationnelle pour laquelle il devrait Žprouver une intŽr•t 
particulier pour ce qui est fait au moyen de la sociŽtŽ dans laquelle il investit. Certes, on 
observe un mouvement en faveur dÕune certaine moralisation de lÕactionnariat par 
Ç lÕactivisme È et lÕengagement actionnarial (Carine Girard et Julien Le Maux 2007), ou ledit 
Ç investissement Žthique È.  NŽanmoins, cette moralisation reste, ˆ quelques rares exceptions 
pr•s, faible dans la mesure o• lÕactivisme actionnarial est principalement motivŽ par des 
intŽr•ts purement financiers (donc un activisme actionnarial Ç dŽtachŽ È)  et lÕinvestissement 
Žthique nÕest souvent quÕun argument issu de la rhŽtorique commerciale (Sirkku Hellsten et 
Chris Mallin, 2006). DÕailleurs, m•me les investisseurs qui prŽtendent suivre un schŽma 
prŽcis dÕinvestissement, par exemple les fonds dÕinvestissement Ç Žthiques È, restent 
Ç dŽtachŽ È dans les limites quÕils sÕimposent eux-m•mes, parce que d•s lors que leurs cibles 
dÕinvestissement remplissent des crit•res sŽlectionnŽs,  le fonds nÕest pas intŽressŽ dans 
lÕactivitŽ exacte exercŽe par ces cibles. 
 

3.  LÕUTILITƒ DE L ÕACTIONNARIAT DƒTACHƒ   
 
Si le comportement gŽnŽral dÕune personne Žtait guidŽ dans la vie courante uniquement par 
la poursuite du gain financier, son Žtroitesse dÕesprit lui serait sans doute reprochŽe. En 
revanche, lÕinvestissement Ç dŽtachŽ È dans une entreprise inspire rarement la 
dŽsapprobation,6 sauf peut-•tre dans le cas o• lÕinvestisseur se prŽsente comme une 
institution charitable, ainsi que lÕillustre le scandale autour des pratiques dÕinvestissement de 
la fondation Bill Gates, rapportŽes par un article de presse dÕinvestigation dans le Los 
Angeles Times rŽvŽlant que celle-ci pla•ait ses fonds dans des compagnies qui 
Ç contribuaient È aux  probl•mes de santŽ, de logement et dÕassistance sociale que la 
fondation essaye justement de combattre. 
 
LÕacceptation de lÕinvestissement Ç dŽtachŽ È est liŽe ˆ son utilitŽ. En effet, lÕactionnariat 
dŽtachŽ permet dÕobtenir un soutien massif sous forme de contributions financi•res destinŽes 
ˆ des activitŽs humaines qui ne pourraient pas prospŽrer sans celles-ci. Au moyen de la 
sociŽtŽ par actions, ces contributions financi•res sont transformŽes en biens sociaux, dŽdiŽs ˆ 
des activitŽs dŽterminŽes, exercŽes sous la direction dÕun corps managŽrial. De cette fa•on, 
des actionnaires avec des prŽfŽrences personnelles tr•s diffŽrentes peuvent unir leurs moyens 

                                            
5 Voir Marco Becht, Patrick Bolton, et Alisa A. Ršell (2002,  10 Ð 14), qui identifient lÕimportance 
croissante des fonds de pension et des fonds mutualistes comme lÕune des raisons principales de 
lÕŽmergence du dŽbat mondial autour de la gouvernance des entreprises. 
6 Pour une exception prŽsentŽe de fa•on pertinente voir Norman E. Bowie (1991, 169 Ð 183).  
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pour soutenir une activitŽ spŽcifique,7 ˆ laquelle ils portent peu dÕintŽr•t, aussi longtemps 
quÕelles leur offre des perspectives suffisantes dÕenrichissement. Bien des activitŽs 
productives ne seraient pas possibles sans ce soutien volontaire de Ç lÕactionnariat dŽtachŽ È. 
Prenons lÕexemple imaginaire des cožts gŽnŽrŽs par le dŽveloppement dÕun produit anti-
cholestŽrol qui soignerait de nombreuses maladies cardiaques. Si les usagers potentiels de ce 
mŽdicament unissaient leurs moyens financiers dans une organisation ˆ but non lucratif, telle 
quÕune association, le projet rencontrerait sans doute suffisamment de soutien volontaire 
pour permettre son dŽveloppement et la commercialisation du produit en question. 
Cependant, non seulement bien des gens sont dans lÕincapacitŽ de savoir aujourdÕhui sÕils 
auront jamais besoin dÕun anti-cholestŽrol, et quant ˆ ceux qui le savent, il se pourrait quÕils 
ne puissent pas communiquer les uns avec les autres pour unir leurs forces. En consŽquence, 
une organisation non lucrative ne serait probablement pas en mesure de collecter 
suffisamment de fonds, exceptŽ le cas ou quelques personnalitŽs tr•s riches apporteraient une 
charitable, mais nŽanmoins substantielle, contribution au projet. Une autre option serait que 
lÕEtat force le soutien financier nŽcessaire au projet en prŽlevant des taxes ou en utilisant une 
autre forme dÕimposition pesant sur les citoyens. Beaucoup sÕinterrogeraient alors sur la 
lŽgitimitŽ de lÕEtat dÕagir ainsi. Dans une telle situation, les avantages de la sociŽtŽ par 
actions ˆ but lucratif  apparaissent au grand jour : elle peut attirer le soutien volontaire de 
personnes modŽrŽment intŽressŽes dans le dŽveloppement de mŽdicaments anti-cholestŽrol, 
mais qui sont tentŽes par la perspective dÕenrichissement personnel qui leur est ainsi offerte. 
Le tableau qui suit prŽsente pour une activitŽ une synth•se des diffŽrentes formes de soutien 
financier ainsi que leurs modes de fonctionnement.  
 
 Forme de soutien financier  

 
Mode de fonctionnement 

Etat Contribution contrainte 
 

Force lŽgitime 

Organisation ˆ but non 
lucratif  

Contribution volontaire IntŽr•t direct pour lÕactivitŽ 
de lÕentreprise 
 

Entreprise ˆ but lucratif  Contribution volontaire IntŽr•t dŽtachŽ pour lÕactivitŽ 
de lÕentreprise 
 
IntŽr•t direct pour un 
enrichissement potentiel 
 

Tableau : Synth•se des formes de soutien financier et modes fonctionnement 
 
Dans cette perspective, il est possible de dŽfinir la sociŽtŽ par actions comme un mŽcanisme 
utilisant lÕintŽr•t purement financier (donc Ç dŽtachŽ È) pour soutenir des activitŽs, qui 
peuvent remplir dÕimportantes fonctions pour la sociŽtŽ. Autrement dit, lÕobjectif de crŽer de 
la valeur dans lÕintŽr•t des actionnaires est un ŽlŽment ˆ part enti•re du fonctionnement de la 

                                            
7 Voir Margaret M. Blair et Lynn A. Stout (2006) ˆ propos de  lÕidŽe de Ç lÕinvestissement 
spŽcifique È. 
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sociŽtŽ par actions. De m•me quÕune voiture fonctionne ˆ lÕessence, une sociŽtŽ par actions 
fonctionne en servant les intŽr•ts de ses actionnaires. 
 
DÕun autre c™tŽ, il a ŽtŽ observŽ dans des cas singuliers, que les actionnaires dŽtachŽs et 
Ç activistes È visent des entreprises profitables et financi•rement saines et, apr•s en avoir pris 
le contr™le, accroissent la dette et contraignent lÕentreprise ˆ augmenter les dividendes. Ce 
type de pratiques pourrait, ˆ long ou moyen terme, avoir un impact nŽgatif sur lÕactivitŽ 
dÕentreprises jusquÕalors rentables.8 Ce dernier exemple dŽmontre comment le dŽsir 
dÕenrichissement de lÕactionnaire pourrait entraver le bon fonctionnement de la sociŽtŽ par 
actions, une fois quÕil emp•che lÕactivitŽ productive que la sociŽtŽ par actions est censŽe 
permettre. Cette idŽe pourrait servir dÕargument dÕordre Žthique dans la distinction entre le 
dŽsir dÕenrichissement lŽgitime et lÕavarice. 
 
 

4. LE RïLE DE L ÕAPPROCHE DE LA RSE ET SES ALTERNATIVES  
 
Le crŽdit moral accordŽ ˆ lÕinvestissement Ç dŽtachŽ È repose aussi, bien sžr, dans la 
confiance que la recherche raisonnŽe de son propre intŽr•t entra”ne des effets socialement 
dŽsirables.9 Cette confiance risque cependant dÕ•tre entamŽe par la prise de conscience des 
dŽg‰ts gŽnŽrŽs par certaines entreprises, en particulier sur le plan environnemental ou des 
droits sociaux. 
 
Une grande partie des discours sur la RSE tente de rŽinstaurer cette confiance en prŽsentant 
les pratiques du management responsable comme une opportunitŽ stratŽgique pour assurer la 
rentabilitŽ durable dÕune entreprise.10 Dans le m•me esprit est nŽ lÕintŽr•t dÕŽtablir un lien 
positif entre profitabilitŽ et responsabilitŽ sociale.11  
 
Une autre tendance dans le discours sur la RSE critique lÕalignement des intŽr•ts des 
dirigeants de lÕentreprise sur les intŽr•ts financiers des actionnaires, tel que propagŽ par le 
mouvement sur la gouvernance dÕentreprise.12 Dans un monde o• les dirigeants sont 
dŽtachŽs des activitŽs de lÕentreprise quÕils dirigent, on sÕinterroge sur la place quÕil reste 
pour une vŽritable prise de conscience de la responsabilitŽ sociale et environnementale des 

                                            
8 Quelques Ç hedge funds È activistes pourraient illustrer ce rŽsultat : Selon April Klein et Emanuel 
Zur (2006), les hedge funds activistes auraient tendance ˆ viser surtout des entreprises rentables avec 
des trŽsoreries importantes, et en accroissant le ratio de levier ils augmentent les dividendes 
considŽrablement. Klein et Zur remarquent Žgalement que certains indicateurs de la profitabilitŽ 
(bŽnŽfices par action, rendement des actifs et rendement des fonds propres) baissent un an apr•s 
lÕintervention activiste. LÕimpact ˆ long terme sur lÕactivitŽ dÕentreprise reste ˆ prouver. 
9 Voir pour une synth•se rŽcente du sujet Ian Maitland (2002). 
10 Sur ce point les recherches de Michael E. Porter et Mark R. Kramer ont eu beaucoup dÕinfluence, le 
dernier exemple : Michel E. Porter et Mark R. Kramer (2006). 
11 Pour une mŽta-analyse de lÕŽtat de la recherche sur cette question, voir Marc Orlitzky, Frank L. 
Schmidt et Sara L. Rynes (2003). 
12 Voir rŽcemment Michel Aglietta et Antoine RebŽrioux (2005) avec des rŽfŽrences additionnelles. 
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entreprises. Pour Žviter un tel dŽveloppement, on entend que les impŽratifs de lÕentreprise 
devraient •tre changŽs, soit par la voie dÕune thŽorie contractuelle de lÕentreprise (ledit 
Ç stakeholder theory È), soit par une renaissance de la thŽorie institutionnelle de lÕentreprise. 
Dans lÕoptique de cette derni•re certains Žcrits avancent un argument intŽressant, fondŽ sur 
lÕhistoire de la forme de la sociŽtŽ anonyme, pour justifier lÕencadrement de son objet social 
et lui imposer davantage de responsabilitŽ publique. Ils prŽtendent que lÕentitŽ juridique 
dŽnommŽe Ç sociŽtŽ anonyme È Žtait rŽservŽe ˆ des projets dÕintŽr•t public et que cÕest 
seulement une politique active de lobbying appuyŽe par de puissants intŽr•ts financiers qui a 
transformŽ la sociŽtŽ anonyme en une forme dÕorganisation susceptible dÕ•tre employŽe pour 
nÕimporte quelle activitŽ, ˆ lÕexclusion des activitŽs illŽgales.13  
 
Notre perspective prŽsentŽe ci-dessus, selon laquelle servir les intŽr•ts de lÕactionnariat 
dŽtachŽ constitue le modus operandi de la sociŽtŽ par actions, ouvre une autre dimension 
dans la discussion sur la RSE. Les dirigeants qui voient lÕenrichissement des actionnaires 
non comme un fin, mais comme le mode de fonctionnement de lÕentreprise quÕils dirigent, 
ne perdent pas de vue les fonctions quÕelle exerce et lÕimpact social quÕelle induit. Dans cette 
optique, lÕimportance accordŽe par la direction dÕune entreprise ˆ lÕenrichissement de 
lÕactionnariat dŽpend du seuil de dŽpendance de lÕentreprise par rapport au soutien financier 
de lÕactionnariat dŽtachŽ. En rŽalitŽ, il peut y avoir des diffŽrences considŽrables liŽes aux 
diverses structures de dŽtention dÕactions. Parmi les entreprises publiques dont les actions 
sont dŽtenues de fa•on dispersŽe, ou dans le cas o• une entreprise est soumise ˆ une forte 
compŽtition pour lÕobtention de fonds, lÕorientation vers la Ç dŽtachement È sera 
certainement prononcŽe. Cependant, nous trouvons souvent des entreprises o• un 
actionnariat dŽtachŽ c™toie un actionnariat dont les motivations personnelles ou stratŽgiques 
sont variŽes, ce qui peut relativiser lÕorientation. Mais, la dimension alternative proposŽe ne 
sÕarr•t pas lˆ. 
 

5. FORMES ALTERNATIVES D ÕACTIVITƒ D ÕENTREPRISE 
 
LorsquÕon dit que faire des profits est un mode de fonctionnement (modus operandi) et non 
une fin en soi, implicitement on pose la question dÕune voie alternative pour soutenir 
lÕactivitŽ dÕune entreprise. Il sÕagit dÕun positionnement diffŽrent sur la RSE par rapport ˆ 
celui prŽsentŽ plus haut qui repose, soit sur la restauration de la confiance dans le 
fonctionnement du Ç shareholder value È, soit sur une critique du m•me Ç shareholder 
value È. 
 
Plut™t que de redŽfinir les fonctionnalitŽs de la forme juridique, il me semble plus prometteur 
de se demander quelles autres formes dÕorganisation sont adŽquates, voire meilleures, pour 
gŽnŽrer certaines activitŽs dites Ç socialement dŽsirable È. La recherche sur la RSE devrait se 
concentrer davantage sur les activitŽs qui peuvent •tre exercŽes sous des formes juridiques 
alternatives, celles qui, pour aller bien, nÕont pas besoin dÕun actionnariat dŽtachŽ et donc de 
satisfaire ses impŽratifs inhŽrents.  

                                            
13 Voir Subhabrata B. Banerjee  (2006) avec des rŽfŽrences additionnelles. 
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Ma proposition ne se limite pas simplement ˆ observer les activitŽs les plus fructueuses 
exercŽes sous des formes alternatives : prenons les exemples du mutualisme, coopŽrativisme 
ou les activitŽs commerciales des associations ˆ but non lucratives, dont les exigences 
managŽriales sont conditionnŽes par des intŽr•ts Ç non dŽtachŽs È des consommateurs, des 
producteurs ou des membres associatifs et non des actionnaires dŽtachŽs. Je pense aussi ˆ 
une recherche sur la RSE qui concevrait et proposerait de nouvelles formes alternatives 
dÕorganisation ˆ la sociŽtŽ par actions. 
 
Bien sžr, cette recherche pourrait sÕinspirer des formes dŽjˆ existantes, particuli•rement 
adaptŽes ˆ certaines activitŽs : par exemple, on pourrait songer au service de la navigation 
aŽrienne, domaine dans lequel on trouve plŽthore de formes juridiques ˆ travers le monde, 
dont certaines sont tr•s exotiques et o• la discussion ˆ propos des formes dÕorganisation est 
tr•s animŽe.14 DÕune part, ces formes  prennent en compte le fait que le service de la 
navigation aŽrienne est un domaine qui requiert des investissements considŽrables pour •tre 
opŽrationnel. DÕautre part, de tels services procurent essentiellement lÕinfrastructure et la 
sŽcuritŽ publique. Parce que les services de navigation aŽrienne participent ˆ la sŽcuritŽ 
publique et quÕils sont nŽcessairement coordonnŽs avec lÕactivitŽ militaire, aucun Etat ne 
songerait ˆ se dŽsengager de ce domaine. En m•me temps, les compagnies aŽriennes sont 
Ç directement È intŽressŽes par les activitŽs des services de la navigation aŽrienne parce que, 
sans eux, il leur serait impossible dÕexercer leur activitŽ. Pour cette raison, ces compagnies 
aussi sÕengagent, dÕune fa•on ou dÕune autre. Ainsi on remarque que cÕest surtout lˆ o• la 
demande de capitaux est considŽrablement ŽlevŽe (par exemple pour renouveler enti•rement 
lÕŽquipement technologique de navigation aŽrienne), que les hommes politiques ont dŽcidŽ 
dÕavoir recours ˆ des organisations ˆ but lucratif afin dÕattirer un soutien financier volontaire 
mais dŽtachŽ. Dans le cas du service de la navigation aŽrienne, lÕactionnariat dŽtachŽ est 
intŽressant car les voies alternatives auxquelles on pense de prime abord sont insuffisantes. 
La perspective proposŽe ˆ propos des sociŽtŽs par actions et les consŽquences de cette 
perspective appellent bien sžr davantage de recherche, non seulement, comme je lÕai dŽjˆ 
mentionnŽ, sur les formes alternatives dÕorganisation, mais Žgalement sur la fa•on de 
convertir une forme dans une autre. Cette recherche recouvre plusieurs questions juridiques, 
mais en rŽalitŽ ces questions juridiques sont uniquement de nature technique, tandis que le 
cÏur de la recherche tient dans une analyse multidisciplinaire de faisabilitŽ et des besoins.  
 

                                            
14 Voir pour exemple : Ofelia Betancor et Robert Rendeiro (1999) ou Peter Brooker (2003).  
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