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Introduction 

Pour des millions d’humains dans le monde, la vie quotidienne est liée à l’activité des 
entreprises et aux choix économiques, politiques et sociaux qu’elles font. Ce sont elles qui, 
très largement, définissent le contenu du travail, produisent les biens que nous 
consommons, dessinent nos cadres de vie, créent des outils et des connaissances, 
innovent, exploitent les matières premières et assurent un immense transfert de ressources 
entre les nations. Les entreprises ne sont pas des organisations parmi d’autres. Ce sont des 
organisations déterminantes, parce qu’elles créent le mouvement de la société. Qu’on le 
déplore ou non, il faut le constater et le comprendre.  

Une question politique : au nom de quoi a-t-on le d roit de diriger les entreprises ?  

Alors que nous pouvons nous passionner pour savoir qui dirigera telle ville ou tel village, ou 
quelle sera la politique de tel élu, nous négligeons généralement de nous interroger sur ce 
qui gouverne les organisations autrement plus importantes et contraignantes pour notre vie 
que sont les entreprises productrices des biens et services, mais aussi de notre 
environnement et de notre confort. Comme si cela n’était pas du même ordre. Comme si les 
entreprises étaient des acteurs économiques qui fonctionneraient selon une intelligence 
propre et une logique privée qu’on ne saurait raisonnablement interroger. Mais qui dirige, 
dans quel but, au nom de quoi ? A qui cette direction rend-elle des comptes ? Qui les 
contrôle et qui les valide ? Ces questions ne sont pas réservées aux spécialistes de ce qu’on 
appelle désormais le « gouvernement des entreprises » ou, plus mystérieusement, la 
« corporate governance ». Ce sont des questions politiques essentielles pour le présent et 
l’avenir de nos sociétés.  

Ces questions n’en sont pas moins complexes, car le fondement idéologique du 
gouvernement des entreprises ne va pas de soi. Il peut s’ancrer dans la propriété privée, 
s’appuyer sur le talent, la ruse ou la force, mais il suppose toujours que les gouvernés 
légitiment les sources du pouvoir dans l’entreprise, sans quoi ces sources n’auraient aucun 
effet. L’entreprise n’est pas une boîte noire politique : l’exercice du pouvoir est l’objet de 
règlements et de contrôles, mais aussi de luttes pour se l’approprier, et de docilité pour être 
opérant. Les institutions, les règles et les pratiques, articulées entre elles, délimitent et 
rendent, finalement, efficace ou non le droit de diriger. Le gouvernement des entreprises est 
la résultante de ces contraintes et, depuis des siècles, il évolue avec elles. Et avec elles 
évoluent aussi nos sociétés libérales modernes. Non sans contradictions. 

Pourquoi des entreprises ? 

Parce que le pouvoir de gouverner l’entreprise repose sur un paradoxe : alors que la société 
moderne se prétend fondée sur la liberté des individus, les marges de manœuvre de ces 
individus sont fortement délimitées par les entreprises, organisations sociales extrêmement 
ordonnées et contrôlées pour pouvoir fonctionner. Étrangement, l’entreprise, espace 
hyperorganisé et disciplinaire naît avec le XVIIe siècle, précisément au moment où la société 
occidentale moderne proclame le primat de l’individu libre.  

Étonnant paradoxe politique qui est aussi un paradoxe économique. Car, alors qu’à partir du 
XVIIe siècle, le libéralisme économique s’impose, en Occident, comme idéologie de 
référence fondée sur la régulation par le libre marché, il n’a jamais existé autant 
d’entreprises, c’est-à-dire de lieux où l’organisation de la production échappe, précisément, 
au marché, pour être administrée par des hiérarchies de gestionnaires. Le prix Nobel Herbert 
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Simon ironisait sur les absolutistes de l’économie de marché en soulignant que si un 
extraterrestre survolant la Terre était doté de la faculté de voir les marchés sous la couleur 
rouge et les entreprises sous la couleur verte, il verrait d’immenses taches vertes et de 
petites taches rouges, car l’essentiel de l’activité des humains se réalise aujourd’hui à 
l’intérieur des entreprises, tandis qu’une part relativement modeste est confiée au jeu des 
marchés1. Contrairement à l’idée reçue, la société moderne n’est pas une société de 
marchés, c’est une société d’entreprises. C’est dire combien la façon dont ces entreprises 
sont gouvernées nous importe, aussi bien au plan économique qu’aux plans politique et 
social.  

Cet ouvrage est né de ces constats. Il existe, bien sûr, une quantité appréciable de travaux 
savants sur le gouvernement des entreprises, ses modalités et son efficacité. Mais il n’existe 
pas de vision d’ensemble qui permette de comprendre comment le gouvernement de 
l’entreprise touche aux fondations de notre société moderne, comment il s’inscrit dans ses 
paradigmes et comment il évolue avec eux. Ceci est d’autant plus vrai que la connaissance 
spécialisée sur le sujet se développe principalement dans trois disciplines dont les 
perspectives, les démarches et les méthodes sont très éloignées : la philosophie politique, 
l’histoire et l’économie. 

Ce que nous dit la philosophie politique du gouvern ement des entreprises capitalistes 

Dès l’émergence du capitalisme industriel, c’est-à-dire à partir du XVIIe siècle, la philosophie 
politique libérale s’est intéressée à cette question : au nom de quoi a-t-on le droit de diriger 
une entreprise ? Il n’a donc pas fallu attendre les évolutions récentes de la corporate 
governance pour que les philosophes du politique et du droit discutent la nature de l’autorité 
dans une société libérale prônant la liberté des individus qui la composent2. Nous l’avons dit, 
l’histoire de la modernité est celle d’un paradoxe : comment orienter l’action collective en se 
fondant sur la passion de l’autonomie individuelle ? Comment articuler la liberté individuelle 
et les projets collectifs nécessaires pour que la société fonctionne ? Ces questions, qui se 
posent en général pour la société libérale moderne, se posent en particulier pour l’entreprise. 
Est-il possible, est-il même souhaitable de planifier une production collective dans une 
société composée d’individus qui se définissent comme autonomes ? Pourquoi la société 
libérale n’a-t-elle pas conduit à un capitalisme d’artisan et de petits commerçants, mais à un 
capitalisme de transnationales et de grands distributeurs ? Comment gouverner durablement 
les individus qui sont parties prenantes de l’entreprise, sans entrer en contradiction avec les 
principes de leur liberté ?  

La philosophie politique des Lumières, a développé une théorie de l’action entrepreneuriale 
légitime qui définit l’exercice d’un pouvoir sur les individus compatible avec 
leurs autonomies. En d’autres termes, elle a proposé une idéologie de l’entrepreneur et du 
gouvernement de l’entreprise qui ne violerait pas l’exigence de liberté des individus. Nous 

���������������������������������������� �������������������
1 SIMON H., Organizations and Markets. Journal of Economic Perspectives, 5, 2, 1991, pp. 25-44.  
2 Dans cet ouvrage, le terme « libéral » et ses corollaires (« néolibéral », « antilibéral ») se réfèrent à la définition 
élémentaire telle qu’on la trouve dans les manuels d’histoire de la pensée : « le libéralisme se caractérise par 
l’importance qu’il accorde au droit civil et politique ; les libéraux accordent une place importante à la liberté 
individuelle […] que l’État ne doit pas entraver sauf pour protéger les autres de dommages ; aujourd’hui, en 
particulier après le déclin du communisme, c’est l’idéologie dominante dans la plupart des pays du monde » 
HONDERICH T. (coord.), Oxford Companion to Philosophy. Oxford : Oxford University Press, 1995, p. 483. Nous 
entendons donc par « libéralisme », l’idéologie qui promeut la liberté et l’égalité individuelles comme fondements 
de tout ordre social, ce qui nécessite une organisation politique favorisant les choix autonomes des individus. 
Notre ouvrage ne traite pas des différentes branches de la pensée libérale (strict libéralisme, libertarisme, 
libéralisme social, etc.). Nous nous contentons de considérer le libéralisme comme l’idéologie de référence de la 
société occidentale capitaliste moderne à laquelle se rattachent désormais la plupart des idéaux modernes, qu’ils 
se prétendent « de droite » ou « de gauche ». Comme nous le montrerons, le libéralisme économique est une 
des conséquences nécessaires à la mise en œuvre de cette idéologie politique. Voir BLAUG M., The History of 
Economic Thought. Aldershot : Edward Elgar, 1986 ; traduction française : BLAUG M., La Pensée économique. 
Paris : Economica, 1986.  
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verrons que la propriété privée acquise par le travail a été promue au principe de la 
souveraineté sur les choses et donc de la liberté d’agir, y compris en gouvernant les autres. 
Ce principe sacré de l’idéologie libérale a été réalisé par l’entreprise qui est devenue 
l’organisation libérale par excellence. L’accumulation privée de capital productif, en 
établissant la souveraineté des propriétaires du capital sur l’organisation productive, s’est 
alors nourrie de la doctrine politique libérale pour prospérer. 

Bien entendu, depuis l’origine, des objections ont été opposées à cette conception 
patrimoniale de l’ordre social. D’une part, comment s’assurer que la société ne pâtisse pas 
de la recherche du profit de certains particuliers ? D’autre part, de quoi est-on propriétaire au 
juste quand on « possède » une entreprise ? Ces critiques importantes, parmi d’autres, 
qu’elles soient venues des néoconservateurs, des socialistes, des marxistes ou des 
penseurs chrétiens, ont donné lieu à un débat ininterrompu depuis le début du capitalisme, 
sans empêcher pour autant la progression idéologique de la philosophie politique libérale 
dans le monde occidental. L’entreprise s’est généralisée comme organisation politique de 
référence pour la société moderne, érodant toujours plus le rôle de la famille, des Églises, 
des corporations privées et même de l’État. Et en ce début du XXIe siècle, peut-être plus 
encore que dans le passé du fait de l’affaiblissement des contre-modèles idéologiques, les 
réflexions sur le gouvernement des entreprises lui sont très largement redevables. C’est 
pourquoi le point de départ de ce livre est le suivant : pour comprendre les principes du 
gouvernement de l’entreprise capitaliste, il faut rappeler son enracinement dans la théorie 
politique libérale. Inversement, pour comprendre le libéralisme contemporain, il faut 
comprendre le rôle que jouent les entreprises, en tant qu’organisations idéales pour 
gouverner des individus « libres », dans le projet politique libéral.  

Ce que nous dit l’histoire du gouvernement des entr eprises 

Les historiens ont cherché à comprendre comment la façon de gouverner les entreprises a 
évolué depuis l’origine du capitalisme. Ces recherches sont souvent fondées sur des 
analyses nationales en lien avec le développement économique3. Elles observent la manière 
dont les caractéristiques culturelles, sociologiques, économiques ou politiques des nations 
ont déterminé des chemins de développement différents pour les entreprises, selon les pays 
ou les espaces géographiques et, en retour, comment le gouvernement des entreprises a 
imprimé sa marque sur les sociétés. Par exemple, le rapport de l’aristocratie anglaise au 
capital financier n’est pas marqué, comme en France, par la rupture révolutionnaire et par 
cette distinction entre propriété de la terre et propriété du capital qui a été si décisive dans 
l’émergence des classes sociales françaises. D’où une présence continue de l’élite 
aristocratique dans le gouvernement des entreprises anglaises. De même, le contrôle 
autoritaire de l’État prussien sur les autres parties de l’Allemagne, à l’origine de l’unité de 
l’Empire, a été décisif pour construire le modèle allemand dit « dual », c’est-à-dire séparant 
la direction de l’entreprise et son contrôle. C’était un moyen pour l’État de garder la main sur 
les grandes entreprises, notamment de la sidérurgie.  

Des analyses comparatives internationales, souvent fondées sur l’observation des 
spécificités de l’actionnariat, consolident ces résultats partiels en définissant de grandes 
formes de capitalisme. Ainsi parle-t-on de modèles de gouvernement « anglo-saxon », 
« rhénan » ou « continental européen »4 qui supposent que les nations ont produit des 
���������������������������������������� �������������������
3 Par exemple, ROE M., Strong Managers, Weak Owners: The Political Roots of American Corporate Finance. 
Princeton, NJ : Princeton University Press, 1994 ; CHANDLER A., Scale and Scope, the dynamics of Industrial 
Capitalism. Cambridge MA : Harvard University Press, 1990. En français, voir les travaux de Louis Bergeron et de 
Maurice Levy-Leboyer, notamment : LEVY-LEBOYER M., Le patronat a-t-il échappé à la loi des trois 
générations ? Le mouvement social, 132, 1985, pp. 3-7.  
4 Voir les articles de référence de LA PORTA R., LOPEZ-DE-SILANES F. et SHLEIFER A., Corporate Ownership 
around the World. Journal of Finance, 54, 2, avril 1999, pp. 471-517. Voir aussi : DORE, R., Stock market 
capitalism versus Welfare Capitalism. Japan and Germany versus Anglo-Saxons. New York : Oxford University 
Press, 2000 ; ALBERT M., Capitalisme contre Capitalisme. Paris : Seuil, 1991. Thomas Philippon a proposé�
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institutions et des règles particulières établissant l’espace de gouvernement propre à ses 
entreprises en rapport avec l’espace politique national : lois autorisant la création 
d’entreprises, droit des affaires, droit boursier, organisation des marchés du capital, etc5. 

L’approche historique montre que le droit de diriger les entreprises est lié aux mentalités et 
aux représentations sociales, qu’il s’enracine dans les sociétés qui le portent, et qu’il 
accompagne leur mutation. Les historiens estiment que le gouvernement des entreprises est 
donc multiforme et évolutif. Ils répondent à la question « au nom de quoi a-t-on le droit de 
diriger une entreprise ? », en mettant en avant les nombreux chemins qu’empruntent les 
formes de gouvernement d’entreprise pour s’imposer. C’est pourquoi la grande question 
récemment débattue a été celle-ci : sous l’effet de la mondialisation, les modèles nationaux 
allaient-ils tous tendre à converger vers un modèle universel unique fondé sur les marchés 
financiers (un avatar de la « fin de l’Histoire »), ou allait-on, au contraire, assister à 
l’émergence de multiples modèles nationaux ? Ce débat est important, car il nous permet 
d’anticiper la manière dont nos sociétés évoluent puisque la forme de gouvernance dépend 
de la société sur laquelle elle s’appuie. Aussi la question de la convergence vers un modèle 
unique de gouvernement d’entreprise est-elle quasi insoluble s’il n’existe pas une théorie qui 
puisse exprimer la convergence vers un modèle unique, de toutes les sociétés occidentales, 
et impliquer, en particulier, celle du gouvernement des entreprises capitalistes. C’est cette 
théorie de la globalisation du gouvernement des entreprises que nous nous proposons 
d’esquisser dans cet ouvrage. 

Ce que dit l’économie du gouvernement des entrepris es 

Étrangement, ce n’est qu’assez récemment que l’économie s’est intéressée au 
gouvernement des entreprises capitalistes. La formulation économique de la question de la 
gouvernance, inaugurée dans les années 1930, s’est imposée seulement dans les années 
1970, avec la réactivation d’une théorie néolibérale du contrôle du pouvoir de direction par 
les actionnaires. Des auteurs, essentiellement américains, ont abordé la question de la 
légitimité des dirigeants à gouverner l’entreprise en se fondant sur le parti pris 
économique suivant : il y a une divergence fondamentale entre les intérêts privés des 
dirigeants et ceux des propriétaires capitalistes. Après des décennies de managérialisme qui 
considérait que le « manager » devait diriger l’entreprise au nom de sa compétence 
technique, le point de vue a été complètement renversé. Le dirigeant n’est plus considéré a 
priori comme l’expert travaillant pour le bien général de l’entreprise, mais comme un individu 
économique rationnel, donc calculateur, œuvrant aussi à son intérêt propre, y compris, 
parfois, contre les intérêts de l’entreprise. Il devient suspect et il faut donc le mettre sous 
tutelle.  

Le sacre de l’entrepreneur : un moderne Léviathan ?  

L’entrepreneur est devenu une figure héroïque : un homme moderne libre qui exerce son 
autonomie au nom de sa propriété privée, qui agrandit celle-ci et qui est d’autant plus 
puissant et légitime qu’il l’agrandit. Dans cette mystique, le gouvernement de l’entreprise par 
l’entrepreneur n’est pas contradictoire avec les principes de la société moderne : autonomie, 
raison, progrès. C’est au nom de sa liberté individuelle qu’il agit, en cultivant les fruits de son 
habilité et de sa raison et en participant ainsi au progrès de l’humanité. Il est normal alors 

���������������������������������������� ���������������������������������������� ���������������������������������������� ���������������������������������������� ���������������������
récemment une caractérisation originale du modèle de capitalisme français intégrant le dialogue social : 
PHILIPPON Th., Le capitalisme d’héritiers. Paris : Le Seuil, 2007. 
5 Pour une approche générale, on peut se référer aux travaux classiques de Douglass North : NORTH D., 
Institutions, institutional change, and economic performance. Cambridge : Cambridge University Press, 1990. Voir 
aussi AOKI M., Towards a comparative institutional analysis, Cambridge, MA : MIT Press, 2001. On doit à à Paul 
Frentrop une des rares tentatives pour élaborer une histoire générale universelle du gouvernement des 
entreprises : FRENTROP P., A History of Corporate Governance. Amsterdam : Deminor, 2003. 
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que l’entrepreneur puisse gouverner les entreprises et les individus qui y travaillent. Plus 
encore, les gouvernés ont intérêt à être soumis à de bons entrepreneurs, s’il est vrai que, 
selon Locke déjà : […], « la plus grande et la principale fin que se proposent les hommes, 
lorsqu’ils s’unissent en communauté et se soumettent à un gouvernement, c’est de 
conserver leurs propriétés, pour la conservation desquelles bien des choses manquent dans 
l’état de nature »6. L’entrepreneur permet non seulement de conserver, mais aussi 
d’augmenter la propriété de chacun. C’est ainsi que se forge la figure politique centrale de la 
société libérale dans l’opinion commune : l’entrepreneur est souverain légitime de 
l’entreprise, et l’entreprise l’organisation de référence d’une société atomisée, mais 
disciplinée par la production collective de la civilisation matérielle. 

L’entrepreneur assure la cohésion sociale par le projet économique dans une société divisée 
et menacée de chaos. On voit que le paradoxe apparent de l’entreprise que nous évoquions 
dans l’introduction de cet ouvrage est levé dès l’origine du libéralisme politique. Pourquoi, en 
effet, assiste-t-on au développement des entreprises capitalistes hyperorganisées et 
contraignantes pour les individus, alors même que s’établit, en Occident, une société libérale 
qui se prétend fondée sur l’autonomie des individus ? En déconstruisant la figure de 
l’entrepreneur, nous voyons que ce paradoxe n’en est pas un si l’on comprend que l’utopie 
libérale a été réalisable parce que les entreprises émergent et se développent, et non pas 
malgré elles. L’entreprise constitue une organisation dédiée à la production et conduite par 
une force entrepreneuriale qui détermine l’allocation des ressources productives. Sans les 
entreprises, le libéralisme mènerait au chaos social ; sans les entrepreneurs, à l’absence de 
direction commune, de projet commun, de sens commun. Que ce projet soit économique et 
non militaire ou spirituel est une conséquence du choix libéral pour un monde dont le plus 
petit commun dénominateur entre les hommes est la production de biens matériels – nous y 
reviendrons dans la troisième partie de l’ouvrage. Il importe de comprendre, ici, que le 
capitalisme n’est pas une (mauvaise) traduction du libéralisme politique dans l’espace 
économique. C’est la condition nécessaire pour que le libéralisme politique ne reste pas au 
stade de l’utopie et que les philosophes des Lumières ne soient pas seulement les aimables 
discoureurs de salons (qu’ils furent), mais les initiateurs d’un monde réalisable. L’inscription 
du libéralisme dans le corps social nécessite l’entrepreneur, l’entreprise et l’assujettissement 
qu’elle implique aux projets économiques collectifs. La liberté d’entreprendre a été la 
condition de réalisation du « monde libre », parce qu’elle a remis de l’ordre dans cette liberté. 
C’est pourquoi, au moins autant que l’État, l’entreprise est au cœur de notre système 
politique moderne.  

Nous avons montré comment la sacralisation de l’entrepreneur participe de cet 
enracinement. Il est devenu le guerrier héroïque des temps modernes. Pour Schumpeter, 
« ce rôle [de l’entrepreneur], bien que moins spectaculaire que celui des seigneurs 
médiévaux de la guerre, grands ou petits, constitue ou plutôt constituait un autre type de 
commandement individuel agissant par la vertu de l’énergie personnelle et de la 
responsabilité directe du succès »7. Pour Sombart, les termes sont encore plus clairs : 
« L’entrepreneur ressemble, en revanche, sous beaucoup de rapports, au chef d’armée et à 
l’homme d’État qui sont, en dernière analyse, et ceci est plus particulièrement vrai de 
l’homme d’État, [des] organisateurs et [des] négociateurs. »8 

Homme d’État, l’entrepreneur est aussi considéré comme une espèce de prophète, un 
personnage qui voit ce que les autres ne voient pas : des occasions de faire des affaires, 
des inventions qui n’existent pas encore, des chances de progrès pour tous. Sa mission est 
celle du prophète ancien, qui réalise, par sa parole, ce qui n’existe pas encore. C’est ainsi 
que le décrivent, aujourd’hui encore et avec les mots de l’économie ou du management, les 

���������������������������������������� �������������������
6 LOCKE J., op. cit., chapitre IX, section 124. 
7 SCHUMPETER J., op. cit., 2, 12, 164. 
8 SOMBART, W., op. cit., livre 1. 
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travaux classiques d’Edith Penrose ou d’Izrael Kirzner9. Pour Penrose, la grande 
théoricienne de la croissance économique par l’innovation, « entrepreneur réfère aux 
individus ou groupes d’individus dans l’entreprise [qui sont responsables] de l’introduction et 
de l’acceptation au nom de l’entreprise de nouvelles idées, en particulier en relation avec les 
produits, les lieux de production, et les changements technologiques majeurs, [afin d’opérer] 
l’embauche de nouveaux managers, les changements fondamentaux de l’organisation, […] 
l’augmentation du capital, et la planification de l’expansion, y compris dans le choix de 
méthodes d’expansion »10. L’entrepreneur n’est plus une personne, le créateur de 
l’entreprise, mais une force active composée d’individus dont « l’esprit » parcourt et oriente 
la société. Cet esprit d’entreprise est une des formes de l’animisme libéral.  

Telle est la foi des Modernes : croire en l’esprit d’entreprise, célébrer l’entrepreneur, attendre 
de son action le progrès pour tous. Guerrier et prophète, paré des innombrables vertus du 
héros, l’entrepreneur accède à la dimension politique au point qu’il n’est pas rare que, depuis 
deux siècles, on demande régulièrement que même le gouvernement de la chose publique 
lui soit aussi confié. Car le mythe de l’entrepreneur légitime s’enracine profondément dans la 
mentalité et l’idéologie moderne pour fonder le pouvoir justifié et rendre compatible le 
gouvernement des hommes avec le respect de leur autonomie. Mais ne menace-t-il pas 
aussi cette autonomie ? 

Une préoccupation nous arrête en effet à présent. Nous avons vu comment le libéralisme fait 
de l’entrepreneur un homme d’exception que le travail, l’énergie, les qualités individuelles et 
le sens du progrès économique placent au-dessus de la moyenne des hommes. « Les 
qualités nécessaires pour faire un employeur idéal sont si grandes et si nombreuses que très 
peu de personnes les possèdent à un très haut degré », disait Marshall dans le texte 
précédemment cité. C’est là une singulière et paradoxale conclusion pour le système 
politique libéral qui est supposé se fonder sur l’égalité des humains, leur interchangeabilité et 
leur autonomie. Finalement, pour gouverner les humains de manière acceptable, il faut des 
humains d’exception. L’entrepreneur serait un nouveau Léviathan, car, pour le dire avec les 
mots de Hobbes, « l’intérêt du monarque est confondu avec celui du sujet. Il s’ensuit que là 
où l’intérêt public et l’intérêt privé sont étroitement unis, c’est l’intérêt public qui y gagne. Or, 
en monarchie, l’intérêt privé est le même intérêt que l’intérêt public. »11 Ce monarque 
désormais, c’est l’entrepreneur couronné. 

Hobbes aurait donc finalement raison contre Locke. Un Léviathan est nécessaire dans nos 
sociétés libérales et individualistes : il s’appelle l’entrepreneur. L’effort libéral pour s’opposer 
à l’absolutisme politique conduirait-il alors à devoir accepter un absolutisme économique, 
mal nécessaire pour que la liberté individuelle ne dégénère pas en violence ou ne dépérisse 
faute de projet commun ? Cette question ne peut se résoudre facilement. La puissance du 
monarque était fondée, chez Hobbes, par l’onction divine. Tel n’est pas le cas de 
l’entrepreneur moderne dont la légitimité sacrée repose sur des manifestations tangibles : 
son travail, ses capacités, ses résultats. Mais doit-on confier le gouvernement des 

���������������������������������������� �������������������
9 La nature du « fait d’entreprendre » a donné lieu à une importante littérature en sciences de gestion. Elle 
cherche à établir les conditions d’acceptabilité de la fonction d’entrepreneur, son utilité sociale et la légitimité de 
son action. Qu’elle le veuille ou non, il s’agit donc, selon nous, d’une littérature de type politique. Parmi les grands 
classiques, et après Schumpeter, déjà cité, qui considère l’entrepreneur comme l’homme d’action par excellence 
de l’économie capitaliste parce qu’il fait émerger le changement et l’adaptation, citons l’approche évolutionniste 
d’Israël Kirzner pour qui l’entrepreneur est celui qui « coagule » des forces individuelles dans un projet collectif : 
KIRZNER I., Competition and Entrepreneurship. Chicago : Chicago University Press, 1973. Pour Edith Penrose, 
l’entrepreneur est celui qui perçoit des possibilités que ne « voit pas » le commun des mortels. PENROSE E., The 
Theory of the Growth of the Firm. Oxford : Basil Blackwell, 1959. Pour Casson, dans une tradition 
microéconomiste très basique, l’entrepreneur est un calculateur plus avisé que les autres humains et qui 
maximise donc mieux qu’eux le profit. CASSON M., Entrepreneur : An Economic Theory. London : Basil 
Blackwell, 1982 ; traduction française, L’entrepreneur. Paris : Economica, 1991. Pour une discussion, voir EVANS 
G.H., The Entrepreneur and Economic Theory: a Historical and analytical approach. American Economic Review, 
39, 3, 1949, pp. 336-348. 
10 PENROSE E., op. cit., p. 30. Nous traduisons. 
11 HOBBES J., Leviathan, II, XI, p. 16.�



�

entreprises à des humains peut-être exceptionnels, mais dont on peut aussi surestimer les 
capacités ? Ou dont les qualités peuvent évoluer avec le temps et décliner ? Qui atteste 
alors de ces capacités ? Qui les contrôle et s’assure qu’il ne les utilise pas contre l’intérêt 
général ? Qui limite l’entrepreneur si ses erreurs le conduisent à opprimer d’autres individus 
ou à les orienter dans des directions dangereuses ? Il y a une tension fondamentale entre 
l’autonomie de chacun et la puissance de certains, fût-elle sacralisée. Il est essentiel de 
dépasser cette contradiction potentielle si on veut comprendre les controverses suscitées 
par le gouvernement des entreprises, hier comme aujourd’hui. On ne peut se contenter de 
comprendre comment la figure politique de l’entrepreneur est née, il faut aussi comprendre 
comment nos sociétés libérales limitent le pouvoir de l’entrepreneur pour maintenir sa 
compatibilité avec le principe fondateur de la liberté moderne. 
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Le capitalisme en miettes et l’entreprise 
totale 

Nous assistons, depuis plus de deux siècles, à une évolution de la forme du gouvernement 
des entreprises capitalistes sans que le principe directeur de cette dynamique n’ait changé : 
elle s’est toujours manifestée sous la forme d’une tension dialectique entre la force 
entrepreneuriale et la fragmentation de la société. L’une et l’autre sont constitutives du projet 
libéral et trouvent leur synthèse dans la technique démocratique de gouvernement des 
humains. C’est ainsi que l’évolution du gouvernement de l’entreprise capitaliste a 
accompagné et favorisé le déploiement du projet libéral.  

On affirme parfois que la préoccupation pour la « gouvernance » est fort récente, qu’elle 
n’est apparue que dans les années 1990, quand ce n’est pas après le scandale Enron, en 
2002, et qu’elle serait une espèce de mode anglo-saxonne qui s’imposerait à nous. Ces 
idées sont évidemment ridicules. Qui pourrait croire qu’il a fallu attendre trois siècles après le 
début du capitalisme industriel pour que l’on s’interroge, soudainement, sur la légitimité de 
ceux qui dirigent les entreprises ? Il est heureux que, depuis l’émergence de l’entreprise 
capitaliste, des discussions, des critiques et des oppositions se soient manifestées pour 
interroger le bien-fondé du pouvoir de ceux qui dirigent l’entreprise : les partis politiques, les 
législateurs, les Églises, les philosophes ou les dirigeants eux-mêmes se sont inquiétés de 
savoir qui pouvait engager l’avenir d’une entreprise, au nom de quoi on pouvait affirmer une 
telle autorité et selon quels principes acceptables il était demandé aux gouvernés d’obéir aux 
gouvernants. Chaque génération aime croire qu’elle est au début d’une ère, et la nôtre ne fait 
pas exception. Vanité, car l’histoire des entreprises que nous vivons aujourd’hui s’inscrit 
dans une dynamique déjà séculaire, qui pose, depuis des siècles la même et lancinante 
question du gouvernement par l’entreprise d’humains qui prétendent rester libres. Notre 
époque a soulevé cette question à son tour, dans le contexte qui est le nôtre : celui de 
l’actionnariat de masse et de l’entreprise globalisée ; et c’est en cela seulement, que l’on 
peut avoir l’impression qu’elle inaugure, avec la corporate governance, une réponse actuelle 
à une question ancienne. 

La dynamique de l’histoire du gouvernement des entr eprises  

Le parcours historique que nous avons effectué nous permet de constater la permanence 
d’une double opposition de forces en présence pour institutionnaliser le gouvernement de 
l’entreprise capitaliste : opposition, d’une part, entre la force directrice qu’exercent des 
entrepreneurs et les contrepoids qui délimitent cette force ; opposition, d’autre part, entre la 
force directrice des entrepreneurs et la force de fragmentation sociale propre au libéralisme. 
L’une et l’autre constituent les deux moteurs de la dynamique du gouvernement d’entreprise. 
Résumons-en le mécanisme. 

À chaque étape de l’évolution du gouvernement des entreprises, la force des entrepreneurs 
a trouvé son contrepoids à l’extérieur de l’entreprise, dans une institution issue de la société : 
l’organisation familiale pour le régime familial, puis l’institution syndicale en charge des 
intérêts sociaux, pour le régime managérial ; enfin l’opinion publique représentant les intérêts 
« sociétaux », pour le gouvernement public. L’articulation entre le poids des entrepreneurs et 
ces contrepoids successifs ne nous surprend pas : un pouvoir ne peut se définir sans qu’une 
limite, quelle qu’elle soit, ne le borne, sans quoi il est une contrainte naturelle et non un 
pouvoir légitime. L’entreprise capitaliste est une institution sociale. Aussi l’ordre social 
affirme-t-il et contient-il le pouvoir de ceux qui la dirigent. Rien d’étonnant donc. Plus 
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important, il faut souligner que chaque institution qui a assuré un rôle de contrepoids a aussi 
accompagné l’extension géographique du capitalisme et l’accroissement de la taille des 
entreprises qui en a résulté : ainsi, la famille a imposé des limites à l’entrepreneur quand les 
entreprises s’inscrivaient dans des espaces locaux, les syndicats nationaux ont joué ce rôle 
quand les grandes entreprises sont devenues nationales, et, désormais, l’opinion publique 
limite les entreprises devenues mondiales.  

Pour chaque régime, la force entrepreneuriale et son contrepoids ont défini des équilibres 
acceptables : fondateur/famille ; management/syndicats ; propriétaires capitalistes/opinion 
publique. Ainsi sont apparus des régimes de gouvernement des entreprises avec leur 
logique d’action, leur légitimité et leur efficacité contextuelle propres. Cette première 
opposition explique donc la succession de régimes de référence différents, mais efficaces 
dans leur contexte propre. Il n’y a pas de « progrès » dans cette histoire, mais des crises et 
des ruptures surmontées dans de nouveaux équilibres de gouvernance. 

Car une seconde opposition, plus fondamentale, parcourt l’histoire du gouvernement des 
entreprises. Elle confronte la force entrepreneuriale, nécessaire pour orienter l’action 
collective, au fractionnement de la société libérale, indispensable à la sauvegarde des 
autonomies privées. La première partie du triptyque nous a montré que cette tension était 
constitutive du projet politique libéral. La seconde partie a permis de décrire comment elle a 
imprimé sa logique au gouvernement des entreprises et défini son évolution tendancielle sur 
le long terme. Elle a produit un fractionnement constant de la fonction d’entrepreneur, 
successivement remplie par les fondateurs qui possédaient l’entreprise et y produisaient, 
puis par les managers qui y produisaient sans la posséder, puis par les propriétaires 
capitalistes, qui la possèdent sans travailler à la production. Au début, il s’agissait 
d’individus, des entrepreneurs créateurs se référant à leurs clans familiaux ; puis le rôle est 
revenu à une élite technocratique plus large, plus anonyme, mais unifiée par une commune 
référence à l’expertise managériale ; plus récemment, la fonction d’entrepreneur a été 
remplie par une masse encore plus importante et encore plus anonyme de propriétaires 
capitalistes, dont l’unité est assurée soit par le jeu des marchés financiers, soit par les 
regroupements d’actionnaires activistes. Depuis l’origine, on a vu, donc, le pouvoir de 
l’entrepreneur devenir de plus en plus impersonnel parce qu’exercé par des groupes toujours 
plus grands et toujours plus anonymes d’individus. C’est un résultat peu connu de l’histoire 
du gouvernement des entreprises. La force de fragmentation marchande démocratique a agi, 
au début, pour assurer l’émancipation et la puissance de l’entrepreneur en tant qu’individu, 
puis contre la personnalisation de la fonction vers un anonymat toujours plus grand.  

Dans la logique bifide du libéralisme, la critique du pouvoir de l’entrepreneur est née avec le 
pouvoir de l’entrepreneur. Elle a constitué une force d’érosion constante de la légitimité de 
ceux qui ont exercé la force entrepreneuriale, soumis à une suspicion d’excès de pouvoir 
conduisant à orienter la société, à travers les entreprises, dans des directions que des 
individus peuvent toujours contester. Après l’opposition au patron paternaliste, puis à la 
technocratie managériale, c’est aujourd’hui l’oligarchie financière qui inquiète ou révolte – au 
nom même de la liberté libérale. La fragmentation marchande démocratique ne s’attaque 
pas qu’à l’entrepreneur, elle grignote aussi le pouvoir des contrepoids chargés de limiter le 
pouvoir d’entreprendre. La famille, puis les syndicats ont été tour à tour érodés par cette 
force. L’opinion publique commence, déjà, à se décomposer en de multiples canaux et 
médias.  

Au total, il résulte de la dialectique entre l’orientation nécessaire de la force entrepreneuriale 
et la corrosion de cette force par la fragmentation sociale, une remise en cause continue de 
l’équilibre des régimes de gouvernement. Chaque régime que nous avons dépeint a 
constitué un équilibre fragile. Ainsi, on voit à l’œuvre la dynamique évolutionnaire de ces 
régimes et l’on comprend pourquoi le capitalisme libéral n’a pas pu imposer de normes 
définitives sur le gouvernement des entreprises.  
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L’opposition de fond entre la force entrepreneuriale directrice et la fragmentation marchande 
démocratique définit, pour chaque époque de l’histoire de l’entreprise, qui sont les acteurs 
légitimes pour orienter le destin de l’entreprise, sa stratégie, ses choix technologiques ou ses 
marchés. L’opposition plus particulière entre la force directrice de l’entrepreneur et son 
contrepoids établit comment la fonction d’entrepreneur s’exerce concrètement, à un moment 
donné, avec quel contrôle, quelles médiations et quelles procédures institutionnelles 
effectives. De cette double opposition, il résulte des régimes de gouvernement d’entreprise 
qui, à chaque étape de l’histoire, marquent, entre ces tensions, un équilibre acceptable, 
efficace – et instable. Sans doute, notre peinture de cette déjà longue histoire a-t-elle trop 
souligné les crises et les ruptures d’un régime à l’autre. En fait, la dialectique entre 
concentration et fragmentation du pouvoir d’entreprendre est permanente, et elle explose 
parfois dans des crises de régimes comme l’éruption volcanique fait percevoir ce qu’une 
longue fermentation souterraine avait préparé. On passe alors à un nouveau régime de 
gouvernance. 

Une démocratisation tendancielle des structures de gouvernement 

Conséquence de l’extension du projet politique libéral, nous avons aussi assisté, sur cette 
longue période, à une démocratisation du gouvernement des entreprises. La chose ne va 
pas de soi et heurte les préjugés qui veulent séparer ce qui relèverait de l’économique de ce 
qui relèverait du politique. Or, nous l’avons dit, aucune organisation moderne n’est plus 
politique que l’entreprise, qui est au cœur du déploiement du projet libéral. Qu’elle échappe à 
la démocratisation, technique de gouvernement libérale moderne par excellence, voilà qui 
serait véritablement étrange. Rappelons que par démocratisation, nous entendons l’évolution 
d’une technique de gouvernement des humains, la démocratie, sans préjuger des qualités 
ou des défauts de cette technique ni des « vertus » qu’elle nécessite et dont il faudrait faire 
la théorie et l’histoire. 

Par étapes successives et cumulatives, les trois procédures de la démocratie libérale ont été 
mises en œuvre pour justifier le pouvoir de gouverner l’entreprise capitaliste. D’abord, la 
liberté d’entreprendre, qui exprime l’égalité des droits individuels, a permis l’émancipation de 
l’entrepreneur à l’égard du pouvoir politique et l’apparition d’une propriété privée des moyens 
de production. Puis la séparation des pouvoirs entre les propriétaires capitalistes et les 
exécutifs salariés a rompu avec l’unité capital/travail des fondateurs-pères de famille. Enfin, 
d’innombrables propriétaires capitalistes sont désormais appelés à influer sur la direction de 
l’entreprise en exprimant leurs divergences d’opinions (cf. Tableau 1). 
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Tableau 1 – Évolution des régimes de gouvernement d ’entreprise et extension des 
procédures démocratiques 

 

  
XIXe siècle - 
env. 1920 

env. 1920-1970 Depuis 1970- 

 

Régimes de 
référence de 

gouvernement 
d’entreprise 

Familial Managérial Public 

Affranchissement 
de la propriété 
économique 

 

Implémentation. 

Établissement du 
droit à la propriété 
indifféremment de 
l’appartenance à 

une classe. 

Renforcement. 

Renforcée par les lois 
et les pratiques de 

gouvernement, 
l’assemblée générale 

de propriétaires se 
généralise. 

 

Renforcement. Renforcé par 
les lois et standards 

internationaux. Défense 
grandissante de la propriété 

« minoritaire ». 

Séparation des 
pouvoirs (direction/ 

contrôle) 

 

Non 

Implémentation. 

Généralisation de la 
société anonyme 

avec conseils 
d’administration. 

Renforcement. 

Contrôle accru des conseils 
et par les conseils. 

T
ec

hn
iq

ue
s 

dé
m

oc
ra

tiq
ue

s
 

Représentation des 
intérêts avec débat 

public 

 

Non Non 

 

Implémentation. 

Prise de position publique 
de propriétaires capitalistes 
sur les marchés, rôle des 

médias et des actionnaires 
activistes 

 

 

Pour interpréter correctement le tableau ci-dessus, il est important de garder à l’esprit qu’un 
régime de référence ne dit pas tout de la diversité des entreprises et des entrepreneurs dans 
un contexte et à une époque donnés. Il donne à voir l’idéal du « bien gouverner » par rapport 
auquel, volens nolens, l’ensemble du monde économique se repère et s’évalue. Ainsi, durant 
les deux derniers siècles, de multiples formes de propriété sont apparues (familiale, 
partenariale [partnership], coopérative ou mutualiste). Ces formes ont existé en parallèle, et 
continueront d’exister ainsi sans doute longtemps. Aujourd’hui encore, la propriété familiale 
est la structure de capital largement majoritaire dans tous les pays du monde. Mais c’est le 
régime de référence de gouvernement d’entreprise qui nous intéresse ici. Même l’entreprise 
possédée par une famille ne peut plus être gouvernée aujourd’hui comme il y a un siècle ou 
deux. Dans l’immense majorité des sociétés détenues par des familles, le gouvernement 
intègre la séparation des pouvoirs dans le conseil, la délégation de la direction à des 
managers professionnels, une diffusion de plus en plus large de l’information et une politique 
de responsabilité sociale pour répondre aux pressions de l’opinion publique. Le régime de 
gouvernement de référence n’est plus donc familial, même si la propriété reste familiale.  
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De la même façon, les entrepreneurs privés qui investissent personnellement leur argent et 
leur énergie dans leurs entreprises sont encore innombrables. Il n’empêche que l’orientation 
générale de nos économies ne passe plus par eux, mais par la masse invisible des 
propriétaires capitalistes, qu’ils soient actionnaires ou investisseurs, qui choisissent d’allouer 
des ressources financières aux entreprises qui correspondent à leurs vues. Notre vaillant 
entrepreneur privé ne leur échappera pas, désormais, dès lors qu’il aura besoin, pour 
développer son affaire, de quelques financements. Et ce sont eux qui imposeront finalement 
l’essentiel des choix et des préférences économiques, dans que durera le régime de 
gouvernance public.  

Ainsi donc, la propriété n’implique pas, de manière mécanique, un régime de gouvernement. 
Les régimes de référence que nous avons dépeints n’épuisent certes pas la diversité du 
tableau économique, mais tracent des lignes de fuite et imposent des gammes de couleurs à 
toutes les entreprises capitalistes – et aussi, assez largement, aux entreprises non 
capitalistes. C’est bien en cela qu’il est nécessaire de les comprendre. 

Une lente « dépersonnalisation » de l’entreprise 

Un autre résultat à rebours de l’intuition de notre parcours historique est cet étonnant 
processus de « dé-personnalisation » de l’entreprise auquel nous assistons depuis l’origine 
du capitalisme. Depuis l’entreprise individuelle initiale jusqu’aux grandes transnationales 
contemporaines, l’entreprise a été de moins en moins considérée comme un objet de 
propriété liée à une personne privée, et de plus en plus comme un support collectif de titres 
de propriété individuels. Tandis que le régime familial assurait encore une double 
privatisation, celle de la force entrepreneuriale et celle du contrepoids familial, les évolutions 
postérieures ont creusé une distance de plus en plus grande entre les personnes physiques 
et l’institution « entreprise » : le management comme le syndicalisme ont exprimé des forces 
collectives ; cela est encore plus net, désormais, avec les marchés financiers et l’opinion 
publique.  

Dans la logique de la fragmentation démocratique, l’entreprise est davantage un espace 
collectif, dont de moins en moins de personnes privées peuvent contrôler le destin, mais 
auquel de plus en plus de personnes privées sont collectivement associées. Ce qui fut une 
propriété personnelle devient une propriété publique, au sens anglais du terme, c’est-à-dire 
une propriété détenue par de multiples individus anonymes – littéralement, ceux dont le nom 
importe peu. Cette évolution est clairement motivée par l’esprit des sociétés libérales 
modernes : l’individualisation de la propriété est un corollaire indispensable à la 
fragmentation des pouvoirs et donc à la préservation des autonomies individuelles. Son 
extension s’accompagne d’un exercice de plus en plus collectif de la force entrepreneuriale 
et des contrepoids qui la limitent, et à une dépersonnalisation de la fonction d’entrepreneur 
et de ses contrepoids au profit d’une puissance collective.  

Nous avons vu que Schumpeter puis Drucker avaient anticipé cette inattendue 
« socialisation du capitalisme ». L’entreprise capitaliste global réalise ainsi, un peu plus, le 
projet libéral, elle le rend effectif en intégrant dans son fonctionnement, mais aussi dans son 
gouvernement, un nombre croissant d’individus indifférenciés : actionnaire remplaçable par 
un autre, dirigeant remplaçable par un autre, salarié remplaçable par un autre, etc. Elle 
s’incorpore ainsi toujours davantage à la société tout entière. L’entreprise appartient à 
beaucoup, est orientée par beaucoup et cette masse ne sait plus qui possède et qui oriente. 
L’autonomie et l’égalitarisme sont saufs : sans Léviathan, « ça se gouverne », invisiblement. 
L’entreprise se confond de plus en plus avec la société, elle devient totale. Le projet libéral 
s’est ainsi déployé un peu plus, non seulement dans l’entreprise capitaliste, mais aussi par 
elle. 
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Retour à une économie politique de 
l’entreprise 

L’approche économique du gouvernement des entreprises permet de considérer la 
performance comme un élément constitutif de la légitimité à gouverner des entreprises 
capitalistes. Elle ne s’oppose pas aux approches politique et historique décrites dans les 
deux premiers volets de ce triptyque et ne les contredit pas. Au contraire, nous avons vu que 
l’économie opère une traduction du projet politique libéral dans un autre langage, utilisant 
une sémantique d’intention scientifique. Elle pose, en ses propres termes, la question de 
fond du libéralisme – « comment gouverner par l’entreprise des humains libres ? » – et tâche 
d’y répondre en faisant de la performance économique le critère unique affirmant la légitimité 
politique. Ce faisant, elle lui apporte un complément précieux en établissant un lien entre la 
forme capitaliste de l’entreprise et le développement économique. La vocation de l’entreprise 
est d’être une organisation productive. Il en résulte que son gouvernement s’enracine et se 
fortifie dans sa capacité à assurer la prospérité économique, affirmée par la figure héroïque 
de l’entrepreneur que l’esprit libéral a exaltée depuis son origine. La performance 
économique est une légitimation de son action manifestée par des résultats, dans un monde 
libéral qui refuse toute justification commune dont le fondement transcendantal passerait 
pour un Léviathan. Plus petit dénominateur commun aux individus autonomes, le profit fait 
sens parce qu’il oriente les intérêts et les rivalités des individus autonomes vers un but 
commun : l’enrichissement. 

Contrairement aux prétentions manifestées par l’abondante littérature en économie produite 
dans les trente dernières années, cette approche ne fonde donc pas la question du 
gouvernement des entreprises. Elle s’est plutôt développée à différents moments de crise 
dans l’histoire des régimes de gouvernement d’entreprise, comme un appoint au discours 
politique libéral. Ainsi, dès l’origine, au moment où naît l’entreprise privée, les philosophes 
des Lumières, de Locke à Quesnay, Galiani ou Turgot se font économistes pour comprendre 
et soutenir la nouvelle donne politico-économique et la civilisation matérielle qui se met en 
place avec, notamment, les conditions du « libre échange »12. Puis, au tournant du 
XIXe siècle, à la suite de Smith, avec Say, Bastiat ou Ricardo, les économistes cherchent à 
montrer en quoi la libre entreprise sert l’intérêt général par la prospérité. Un siècle plus tard, 
lorsque la séparation entre propriété et contrôle a signifié la fin de la légitimité génétique de 
l’entrepreneur-fondateur, Berle et Means et, avec eux, le courant intellectuellement dominant 
durant la période technocratique, suggèrent que l’intervention régulatrice d’une technocratie 
pourrait être nécessaire pour assurer la performance des entreprises cotées, du fait que 
celles-ci ne sont plus contrôlées par leurs propriétaires. Enfin, dans les années 1970, c’est 
en réaction à cette approche qu’au moment où le régime technocratique entre en crise, des 
économistes proposent un retour au projet libéral intégral, en postulant la nécessité du 
pouvoir entrepreneurial des propriétaires capitalistes, et donc finalement celui des marchés 
financiers. Ainsi, l’économie n’a traduit que partiellement, avec retard et dans des moments 
de fortes tensions, les données et les dilemmes d’un projet politique séculaire. Le discours 
économique a toujours été un auxiliaire d’appoint à la grande rhétorique libérale, mais un 
auxiliaire terriblement efficace, car il centre le discours sur la performance, agite ainsi 
l’argument de l’intérêt général et de la prospérité commune, et disqualifie tous les discours 
critiques jugés irrationnels.  

À son tour donc, depuis les années 1970, le néolibéralisme politique a pu s’appuyer sur un 
modèle économique « pur », dont nous avons montré la logique et aussi les limites. En 
���������������������������������������� �������������������
12 Voir chapitre 2. 



�

reformulant la légitimité de l’entrepreneur dans une dimension économique et en montrant 
que les marchés pouvaient exercer la force entrepreneuriale de manière « rationnellement 
efficace », le MEP a constitué un important effort de formalisation pour réconcilier idéalement 
la performance économique et la légitimité à gouverner. Il a ouvert une piste, mais il a 
échoué. En effet, une société, et a fortiori une entreprise, qui serait orientée à partir de 
calculs individuels innombrables et contradictoires deviendrait, sur les plans économique et 
social, insupportablement coûteuse et donc peu performante. C’est pour éviter ce piège que 
le MEP a postulé une convergence « naturelle » des attentes des propriétaires capitalistes 
pour maximiser le profit des entreprises. Hypothèse nécessaire, mais décevante, car elle fait 
l’impasse sur la diversité de leurs intérêts individuels. Or c’est cette diversité qui caractérise 
le régime de gouvernement contemporain, comme une conséquence substantielle du 
déploiement de la société libérale « ouverte ». Le modèle économique néolibéral s’est 
finalement révélé n’être… pas assez libéral ! 

Faut-il pour autant congédier la question de la performance du gouvernement d’entreprise ? 
Nous l’avons dit, ce serait une erreur. C’est pourquoi il nous a semblé nécessaire de pousser 
l’analyse économique pour comprendre ce qu’elle pouvait dire du gouvernement libéral des 
humains par les entreprises. Pour cela, il fallait partir de la caractéristique propre de la 
société libérale : une société fragmentée en d’innombrables intérêts individuels rivaux, donc 
a priori non convergents, parmi lesquels ceux des propriétaires capitalistes. Sur cette base, il 
s’agissait de comprendre, comment des formes de gouvernement des entreprises se 
stabilisent et apparaissent légitimes du fait de leur performance économique. Une approche 
en termes de conventions et de garanties qui équilibrent les coûts de transaction et de 
contrôle nous a paru répondre à cet enjeu. 

Pareille approche permet, en effet, d’établir que la défiance généralisée consubstantielle au 
projet libéral peut être évitée grâce à la confiance dans une structure de gouvernance 
collectivement considérée comme la moins mauvaise par les parties prenantes et, 
notamment, par les propriétaires capitalistes. La confiance cristallise les individus autonomes 
sur des formes de gouvernement qui leur semblent acceptables. Ils surmontent alors la 
défiance, corollaire de leur autonomie et de leurs rivalités, comme Hobbes l’a montré à 
l’origine de ces questionnements. Nous avons montré que ce raisonnement était bien 
économique, car il permettait la minimisation des coûts de gouvernance en situation 
d’incertitude et donc l’accroissement de la performance finale des entreprises. L’inversion de 
la défiance en confiance institutionnelle aide à comprendre comment diverses formes 
extérieures de contrepoids au pouvoir de l’entrepreneur se sont imposées tour à tour – la 
famille, les syndicats puis l’opinion publique –, et comment elles ont participé à 
l’établissement de la perception collective d’un niveau de confiance acceptable dans le 
gouvernement des entreprises.  

En matière de calcul économique, on constate que les risques de défaillance augmentent 
avec la taille de l’entreprise et qu’il existe donc, pour chaque modèle de gouvernement, un 
seuil de crédibilité au-delà duquel la garantie qu’il apporte n’est plus plausible. La confiance 
s’érode, la critique enfle, les propriétaires capitalistes doutent, les coûts de gouvernement 
s’accroissent et viennent diminuer les profits. Les entreprises doivent modifier en 
conséquence leur système de gouvernement si elles veulent rester concurrentielles. Nous 
voyons s’appliquer au calcul économique le mécanisme que nous avons dévoilé sur le plan 
des mentalités politiques. Le raisonnement économique, dans le cadre anthropologique du 
libéralisme, conduit exactement au point de départ de l’analyse politique. Pour boucler la 
boucle, nous pouvons reproduire ici la citation de Hume qui ouvrait le premier chapitre de cet 
ouvrage : « Rien ne paraît plus surprenant à ceux qui contemplent les choses humaines d’un 
œil philosophique, que de voir la facilité avec laquelle le grand nombre est gouverné par le 
petit, et l’humble soumission avec laquelle les hommes sacrifient leurs sentiments et leurs 
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penchants à ceux de leurs chefs. Quelle est la cause de cette merveille ? Ce n’est pas la 
force ; les sujets sont toujours les plus forts. Ce ne peut donc être que l’opinion. »13  

En effet, quand elle considère comme « normal » un régime de gouvernement d’entreprise, 
l’opinion détermine un niveau de confiance suffisant pour minimiser les coûts de contrôle et 
de gouvernance et augmenter finalement la performance des entreprises, ce qui conforte la 
légitimité des gouvernants. Cela, jusqu’à ce qu’intervienne une crise de confiance – car la 
fragmentation sociale se poursuit inexorablement –, jusqu’à ce qu’émerge et s’impose un 
nouveau régime, dont les économistes s’empresseront de rationaliser l’efficacité pour rétablir 
la confiance de l’opinion… 

Si les évolutions historiques sont ainsi éclairées par le discours économique, qu’en est-il de 
cette évolution tendancielle vers la démocratisation que nous avons observée dans les 
parties précédentes ? Nous avons vu que, comme la capacité à traiter la complexité croît 
avec le nombre d’acteurs impliqués, plus un régime de gouvernement intègre d’individus et 
de points de vue différents, plus il accroît sa capacité à garantir la pérennité de l’entreprise 
soumise à un environnement complexe. Il s’établit ainsi une justification économique à la 
démocratisation tendancielle des systèmes de gouvernance. La démocratisation s’arrête à 
un niveau de complexité du système de gouvernement qui optimise la garantie apportée aux 
détenteurs de ressources. Il y a donc un lien entre le niveau de complexité économique des 
entreprises et la démocratisation de leur système de gouvernement, lien qui explique que 
l’évolution s’est réalisée par étapes successives et non brutalement, chaque étape 
établissant un ajustement crédible et contextuel entre la complexité des entreprises et de 
leur environnement économique, d’une part, et celle de leur système de gouvernement 
d’autre part. Chaque régime du gouvernement marque ainsi un niveau de démocratisation 
suffisant pour rendre le modèle politiquement crédible et économiquement performant.  

Tendanciellement, la fragmentation de la société et, singulièrement, celle de la propriété 
privée du capital a donc eu pour conséquence de généraliser un modèle de gouvernement 
d’entreprise de plus en plus complexe, donc de plus en plus démocratique, au sens 
purement technique que nous donnons à ce mot. Cette démocratisation s’inscrit bien dans 
l’idéologie moderne libérale qui considère la démocratie comme le système le plus crédible 
pour garantir le bon gouvernement de sociétés quand les intérêts sont éparpillés et 
contradictoires. On observe ainsi une « autoréalisation » (self-fulfilment) de la 
démocratisation, que les calculs de la rationalité économique rendent à la fois nécessaire et 
crédible.  

En épousant le point de vue économique, nous aboutissons donc de nouveau à la 
conclusion que nous dressions dans les parties consacrées à la dimension politique et 
historique du gouvernement des entreprises : l’entreprise est au centre de la société libérale, 
non seulement parce qu’elle réalise concrètement son projet politique, mais encore parce 
qu’elle assure la production de richesses et le développement économique qui rendent 
manifestes la performance du projet libéral, et donc la poursuite de son déploiement. Ainsi 
se construit notre Cité idéale moderne. La démocratisation qui s’impose à elle n’est pas une 
contrainte politique qui s’opposerait à la performance économique ; au contraire, elle 
participe et accompagne la complexification des entreprises, elle la sert et la justifie. Et 
finalement, loin d’être en rupture, l’approche économique confirme les fondements politiques 
et éclaire l’évolution historique du gouvernement des entreprises capitalistes. Elle verrouille 
l’idéologie libérale. Notre triptyque peut ainsi se refermer.  
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13 HUME D., Sur les premiers principes du gouvernement, 1752, 1re partie, quatrième essai.  


