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Il y a longtemps, la terre ressemblait a un
compte bancaire inépuisable. Mais nous y
avons tellement puisé que ce dernier est
guasiment a découvert aujourd'hui

Luc Gnacadj 2008

! Luc Gnacadja est secrétaire exécutif de la convention des Nations unies sur la Itk abégertification. La
citation est tirée duemtre d’actualités de 1’Organisation des Nations unies (ONU), consulté le 5 janvier 2013.
Adresse URL <http://www.un.org/apps/newsFr/storyF.asp?NewsID=17662&Cr=d#.UgDed&M-
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REGLES DE PRESENTATION

REGLES DE PRESENTATION?

% Les mots et locutions exprimés en latin ou en anglais sont en italique.

% La convention suivantest retenue pour 1’écriture des nombres :

- en lettres lorsqu’ils sont employés substantivementletsqu’ils sont rencontrés

isolément et représentent des quantités simples et inférieures ou égales a 10 ;
- en chiffres dans les autres cas.

% Les citations sont reproduites en italique et entre guillemets. Elles sont systématiquement
traduites de ’anglais par nos soins. La version originale est présentée en note de bas de

page. Toute erreur éventuelle de traduction est nétre.

+ Les numéros de tableaux, de figuet d’annexes sont incrémentés a partir du début de la
thése. Al’inverse, les numéros des questions de recherche, des hypothéses et des équations
sont incrémentés a partir du début de chaque chapitre.

% Le format et le vocabulaire ci-dessous sont adoptés pour nommer la structure de la these :

CHAPITRE
1. Partie

1. 1. Sous-partie
1. 1. 1. Section

1. 1. 1. a. Sous-section

2 Les régles suivies ici soah partieempruntées a André (1990).

Adresse URL : <http://jacques-andre.fr/fagtypo/lessons.pdf

% La convention est inspirée de la rubrique « questions de landussite internet de I’académie frangaise,
consulté le 2 février 2013.

Adresse URL <http://www.academie-francaisexfr
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En avril 2013 a été lancé un appel pour le clfrpar un consortium de plusieurs
dizaines d’entreprisesd’envergure internationale. Cette initiative s’inscrit dans le projet
BICEP @usiness for Innovative Climate & Energy PoJiaye la Ceres Goalition for
environmentaly responsible econonyiest préconise une plus grande action en matiére de
lutte contre le réchauffement climatique aux Etats-UM$me s’il peut étre ardu de
distinguer les firmes qui s’engagent dans de telles initiatives parce que cela correspond a leur
systeme de valeurs de celles qui espérent en tirer un bénéfice (Janey et Gove 2011), cela
dénote dans tous les cas une certaine considération de la dimension environnementale et

traduit la volonté d’intégrer, au moins partiellement, cette derniere au pilotage des entreprises.

Cette initiative fait écho aux récentes prises de position du Président Obama en faveur
de la lutte contre le réchaufiient climatique. Dans son discours sur 1’état de 1’Union de
février 2013, il annonce vouloir [«..] préparer nos communautés aux conséquences du
changement climatiqué...] »° et envisage méme de |égiférer par désiet’action du
Congres s’avere trop lente. En juin 2013, il conclut un accord avec la Chine visant a éliminer
progressivement la production et l'usage des hydrofluorocarbures (HFC), des gaz industriels
considérés comme de super gaz a effet dee’s@BES) (Garric 2013). Le réchauffement
climatique est donc en passe de devenir un phénomene que nidpsser, qui ne s’étaient
pas jusqu’a présent particulierement distinguées par leur comportement vertueux, ni les
gouvernements, quiétaient montrés réfractaires a des actions de grande ampleur, ne peuvent

plus nier.

Une ébauche du cinquieme rapport du GIEC, groupeetrd888 par 1’organisation
météorologique mondiale et le programme des Natiaits pour 1’environnement (PNUE), a
été diffusée en décembre 2012. Dans celle-ci, et en accord avec le précédent rapport publié en

2007, les auteurs concluent sans équivoque au réchauffement du systeme climatique et

4 Adresse URL : <http://www.ceres.org/bicep/climate-declaration

®La Ceres est une association & but non lucratif qui.kregroupe des investisseurs, des fonds de pension
publics, des syndicats et des groupes d’intérét public » (Martin-Juchat 2007, p. 2).

® Notre traduction de la citation suivante [.«] prepare our communities for the consequences of climate
changq...] ».

Adresse URL : <http://www.whitehouse.gov/stafethe-union2013>.

" Les GES sont définis par (@roupe d’experts intergouvernemental sur I’évolution du climat (GIEC) comme
des «constituants gazeux de ['atmosphére, tant naturels qu’anthropiques, qui absorbent et émettent un
rayonnement a des longueurs d’onde données du spectre du rayonnement infrarouge thermique émis par la
surface de la Terre, I'atmosphére et les nuages. C’est cette propriété qui est a l'origine de [’effet de serre
(2007, p. 71).
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assurent que de nombreux changements observés sont significatifs, inhabituels et sans

précédent sur une échelle de temps de plustetitsines de milliers d’années.

Le réchauffement climatique est en partie imputable a [’augmentation de la
concentration atmosphérique en GES dont le dioxyde de carbong €SOle principal
constituant (environ trois-quarts du total des GES émis au niveau mdhdiaBs
concentrations en gaz carbonique dans 1’atmosphére ont atteint des niveaux élevés, considérés
comme inquiétants. Le franchissement, par la courbe de K&etingseuil symbolique des
400 parties par million (ppm) (contre 280 ppm avant 1’ére industrielle) en mai 2013 dans la
station de référence du mont Mauna Loa (Hawaii) pour la premiére fois depuis que les
mesures ont commencé (en 1958fnéficié d’une large publicité. Cette évolution suscite de

vives inquiétudes chez les scientifiques, relayées par la presse aupres du grand public.

Les émissions mondiales de £@ssociées a I’utilisation a grande échelle de
combustibles fossiles (gaz naturel, pétrole et charbon) sont mises en cause. Elles ont dépassé
29 milliards de tonnes en 2010, soit une augmentation é&e dpuis 1990. Si rien n’est fait
a I’échelle internationale, ces derniéres pourraient atteindre 40 milliards de tonnes a 1’horizon
2030 (Comité de prospective en énergie de I'Académie des sciences 2012). De nombreuses
conséquences physiques menagant I’avenir de la planéte sont anticipées (inondations,
sécheresses, ...). En termes pécuniaires, les ordres de grandeur prévisionnels y afiment
considérables. Par exemple, le rapport Stern (2006) estime que les codts du réchauffement
climatique s’éléveront a environ 20 % du produit intérieur brut (PIBhpondial par an d’ici le

milieu du siecle.

Pour expliquer le phénoméne de réchauffement climatitugivité de ’'Homme ed
couramment incriminée, comme en témoigne la définition méme du changement climatique
retenue par les Nationsnids dans I’article premier de leur convention-cadre sur les
changements climatiques (CCNUCC) [.. «] des changements de climat qui sont attribués
directement ou indirectement a une activité humaine altérant la composition de I'atmosphere
mondiale et qui viennent s'ajouter a la variabilité naturelle du climat observée au cours de
périodes comparables. L’atmosphére mondiale mentionnée dans cette citation et dans

laguelleles GES sont rejetés est reconnue comme une ressource dont 1’utilisation conduit a un

® Bien que ce gaz ait le pouvoir de réchauffement par molécule le plus(faibolée chapitre 11l & ce sujet};est
celui qui contribue le plus au réchauffement climatique.

° La courbe de Keeling, du nom du scientifique américain Charles David #eedinconsidérée comnian des
étalons du réchauffement climatique. Elle mesure la concentration gdéat@ atmosphére.
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dilemme (Dietzet al. 2002). Dans la mesure ou la décision de son utilisation est prise de
maniéreindividuelle, il est toujours possible qu’une éventuelle restriction personnelle soit
réalisée au profit d’un passager clandestin (free rider). Un acces large a une ressource dont
I’'usage n’est pas réglementé autrement que par les régles que 1’on veut bien s’imposer
individuellement conduit en définitiviela dégradation de cette derniére en raison d’un usage
intempestif. Ce phénomeéne, décrit par Hardin (1968), est connu sous le nom de la « tragédie
des biens communs ». Les biens comriuses caractérisent par le fait que leur utilisation
diminue celleque peut en faire un autre individu (rivalité) mais que 1’exclusion de ce dernier

est impossible (non-exclusion).

Aloisi de Larderelet al. (2006, p. 152)xonstatent qu’« aujourd hui, [’économie ne
reflete absolument pas la valeur des biens commuBgs particulier, ce reproche est formulé
a I’égard de la comptabilité traditionnelle (Lafontaine 2003). En effet, [«..] les dégradations
de la nature, notamment des biens qu’elle produit gratuitement, ne sont jamais décomptées en
charges, d’ou une dilapidation fantastique du capital naturel » (Richard 2008, p. 6). Un
systéme fondé sur une comptabilité environnemeritaavisagée comme[«.] un systéme
d’information efficient sur le degré de raréfaction des éléments naturels engendré par
["activité des entreprises, utilisable pour réduire cette raréfaction et pour informer les tiers »
(Christophe 1995, p. 9permettrait d’internaliser les conséquences environnementales de
I’action humaine et de modifier les prix des biens consommés en conséquence. En son

absence, les émissions de GES, par exemple, ne sont pas intégrées aux enjeux économiques.

Cependant,isle réchauffement climatique est considéré comme une problématique
cruciale (Dietzet al. 2003 ; Galbreath 2010kon issue n’est pas inexorable. On peut
substituer le terme « drame » a celui de « tragédie », comme le proposeet Bigf2002).

Le drame, a la fin incertainegcouvre a la fois la comédie (a I’issue heureuse) et la tragédie
(au dénouement malheuréfix Ce changement sémantiquempet alors d’ouvrir le champ
des possibles et traduit le fait que les entreprises Joni des acteurs dont le comportement
et les choix importent pour le développement dural§feggeri et Godard 2006, p. 11).

2 0n trouve dans la littérature anglo-saxonne les terncesnnons», «common-pool resourceset «common
property» (Dietz et al.2002).

117 expression « comptabilité verte » est également utilisée (Lafontaine 2003).

2| e renoncement, le 15 aoiit 2013, par le président équatorien (Rafael Caurpajet Yasuni en fournit un
exemple. En échange de la non-exploitation des réserves de pétrole siiugsele parc du méme nom,
’Equateur a demandé¢, en 2007, I’équivalent de la moitié des recettes potentielles a la communauté internationale
afin de préserver ce territoire connu pour son exceptionnelle biodiversité. N’ayant récolté que dix millions
d’euros sur les presque trois milliards espérés, le congres a autorisé 1’exploitation du pétrole.
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Le développement durable (DD) est la traduction ldgpression «sustainable
developmens, notion popularisée par le rapport Brundtidreh 1986. Historiquement, on
peut distinguer deux phases dans la genese de ce concept (Aggeri et Godar’208d)
projet politique ayant pour objectif de favoriser udéveloppement qui répond aux besoins
des générations du présent sans compromettre la capacité des générations futures a répondre
aux leursy, il s’est mué en projet managérial depuis une vingtaine d’années. Selon Aggeri et
Godard (2006, p. 14), Kutilisation du terme de développement durable en lien avec les
entreprises reflete ainsi la croyance que les objectifs économiques, sociaux et
environnementaux ne sont pas foncierement contradictoires entre. éaxréférence a la
responsabilité sociétditde I’entreprise (RSE) a été ajoutée a cette nouvelle déclinaison

— managériale — du DD.

La RSE, traduction d€expression «corporate social responsibility, se veut une
approche plus pragmatique provenant du monde anglo-saxon ou aborder la thématique du DD
est moins commuiu’en Europe (Aloisi de Larderelet al. 2006). Couramment interprétée
comme la traduction ou I’application dans le monde de I’entreprise de la notion de DD
(Alberola 2004 ; Saghroun et Eglem 2004 ; Capron et Quairel 2006 ; Bodet et Lamarche
2007) la RSE procéde pourtant d’une généalogie différente (Aggeri et Godard 2006). Si le
terme de RSE est mobilis¢ de fagon importante aujourd’hui, cela ne traduit pas sa nouveauté
mais davantage sa renaissance depuis le milieu des années 1990 (Hockerts et Moir 2004). La
paternité du concept est généralement attribuée a Bowen (1953) méme si ses prémices sont
identifiées par Ballet et De Bry (2001) comme remontant au® Xi¥le avec I’essor du
paternalisme entrepreneurial (Déjean 2004).

Les Nations nies définissent I’entreprise responsable en estimant que «les
entreprises ont un role a jouer dans [’obtention d’un développement durable et qu’elles
peuvent gérer leurs opérations de maniere a stimuler la croissance économique et a renforcer
la compétitivité tout en garantissant la protection de [’environnement et en promouvant leur
responsabilité sociale (Commission européenne 2001a, p. 28). La conception

traditionnele™ de la responsabilitde I’entreprise se trouve donc élargie car la RSE résulte

13| e rapport porte le nom de Gro Harlem Brundtland,isnianorvégienne de 1’environnement, présidant alors

la commission mondiale sur I’environnement et le développement de ’ONU.

“Nous retenons ici I’adjectif « sociétale » plutét que « sociale » pour éviter une ambigiiité cartitm rie
social peut faire référence en francais.« soit aux relations du travail, aux relations humaines, a l’emploi ...
soit aux relations avec la sociés§Quairel 2004, p. 33).

15 On fait ici référence aux travaux de Friedman (1970) dans lesquels géesmrofits est considéré comme la
seule responsabilité qui incombe aux entreprises.
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«[...] de lintégration de valeurs recherchées globalement par les composantes de la société,
au-dela des objectifs économiques poursuivis par les actionnaires et des obligations Iégales
qui contraignent leurs décisiorjs..] » (Allouche et al. 2004, p. 2). La notion de RSE reste
cependant ambigué (Bastianutti 2012) db @nultiplicité des niveaux d’analyse et des
catégories conceptuelles rend difficile, voire impossible, la construction d’une définition
théorique unique de la responsabilité sociétal@éjean 2004, p. 24). La polysémie de la

RSE témoigne de sa complexité, de son caractere polymorphe et des multiples dimensions de

son expression (Lamarche 2009).

Face aux attentes de parties prenarsiekéholdersprovenant de différents horizons,
le reporting®® représente un moyen de rendre compte de la facon dont les enjeux
environnementaux et sociaux sont intégrés a la gestion de I’entreprise (Hess 2008). Capron et
Quairel (2009, p. 209stiment qu’il « [...] apparait comme un dispositif incontournable de la
mise en ceuvre d'une politique de responsabilité sociale d’entreprise » et évoquent leur
partielle consubstantialité. Gray al. (2001, p. 329) définissent la diffusion sociétale comme
«[...] linformation liée aux activités de [’entreprise, a ses aspirations et a son image
publique en ce qui a trait ayxoblématiques en matiére d’environnement, de communauté,
d’employés et de consommateurs »"'. Nous retenons le terme « diffusion » dans la suite de ce
manuscrit pour traduire le terme anglo-saxatiselosure». A notre connaissance, il s’agit de
cdui qui estle plus couramment usité. Nous choisissons ici délibérément de parler de
« diffusion » et non pas de « divulgation » (Damak-Ayadi 2006 ; Ben-Amar et Boujenoui
2008 ; Caron et Cho 2009 ; Maurice 2012) car la connotation associée au terme
« divulgation » semble davantage négative (Plot-Vicard 20DQjutres termes tels que
publication (Quairel 2004), communication, redditionreporting sont également utilisés de
facon récurrente dans ce manuscrit en lieu et place du terme « diffusion », bien que ces termes
ne soient pas strictement équivalents. Par exemple, Capron (2006) précise que, bien que
devant étre claire, la distinction entre reddition de comptes et communication est finalement
floue. L auteur souligne a ce propos que « [...] la fonction comptable qui, historiquement, est
la premiere fonction créée pour « rendre des comptedublie pas que « compte » (calcul)

et « conte » (récit) ont la méme origine étymologiqué » (p. 8).

18| e terme angleaxon est conservé dans I’intégralité du texte méme si certains auteurs lui préférent le terme de

« rapportage (Capron et Quairel 2009).

" Notre traduction de la citation suivante [.«] information relating to a corporation's activities, aspirations
and public image with regard to environmental, community, employee and consumes.issues
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Entre comptes et contes, la RSE est notamment investie par des pratiques digcursives
destination de publics externes (Capron 2006 ; de la Broise et Lamarche 2006 ; Hess 2008)
L’édition de chartes ou encore la publication de rapports de DD contribuent a démontrer
I’engagement de 1’entreprise dans la démarche de RSE (Leseur 2006). Au sujet de la
deuxiéme pratigue, Roberts (2006, p. 10) consi@i&[...] un nombre croissant
d’entreprises a commencé a publier un nouveau type de rapports sur leur performance
sociale et environnementale qui sont ensuite largement diffusés aux parties preffaes
essor ne s’est pas démenti depuis (Solomoet al. 2011). Cet état de fait est illustré par la

Figure 1ci-dessous.

Figure 1: Evolution du nombre de rapports non financiers enregistrés par lesite

internet corporateregister.com.
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Source : rappoiGlobal Winners & Reporting Trend012 (p. 4) édité par
site internet corporateregister.com. L histogramme représente le nombre de
rapports non financiers enregistrés sur le site par an.

Si ce type de rapports connait un succes grandissant, il convient de noter que les premieres
diffusions relatives a la RSE sont plus anciennespaéir de I’analyse des documents

produits paf’entreprise Shell, Unerman (2000) les situe par exemple aux environs des annees
1940. Cette derniére fait par ailleurs jaus figure d’entreprise particulierement impliquée
puisque Hess et Durd€2007) relévent pas moins de dix langues dans lesquelles son rapport
de RSE est traduit.

18 Notre traduction de la citation suivante[. «] an increasing number of companies have begun to publish new
reports on their social and environmental performance that are then widely disseminstiziktmlders.
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L’information relative a I’environnement et aux GES plus particulieremetitchappe
pas a cette tendance méme si les rapports ne sont pas nécessairement produits de maniere
isolée (Brammer et Pavelin 2008 ; Kadk al. 2008). Suf’échantillon des sociétés frangaises
appartenant a I’indice CAC 40 en 2012%°, on observe que J&mes diffusent, par exemple, au
moins une donnée chiffrée relative & leurs émissions de GES dans leurs documents
d’entreprise ou sur leur site internet. Méme si I’on ne peut d’emblée écarter une anticipation
des obligations relatives a la loi dite Grenélf&, la diffusion d’informations non demandgs
par la loi témoigned’«[...] une prise de conscience de la pertinence éventuelle de ces
informations [...] » de la part des entreprises francaises (Giordano-Spring et Riviéere-
Giordano 2007, p. 3).

S’engager a diffuser volontairement des informationg? extra-financiéres résulte de
motivations plurielles et éventuellement contradictoires (Bodet et Lamarche 2007). Pour de la
Broise et Lamarche (2006, p. 15) s’agit d’«[...] une forme de réponse a une tendance
induite par des forces extérieures a l’entreprise ou l'impératif d 'une médiatisation s ajoute a
des pressions diverses Ces pressions’exercent car la performance dé’entreprise est
désormais appréciée a 1’aune de critéres économiques, sociaux et environnementaux. C’est
I’idée développée par Elkington (1997) a travers la notion deple bottom line L’entreprise
ne doit plus seulement gérer les profits mais égalenagrissible « contestabilitéau regard
des aspects sociaux et environnementaux (Aggeri et Godard. 2008ht aux forces
extérieures, elles émanent tepinion publique et de la société civile, du personnel, des

fournisseurs, des clients, des pairs, des lois et des investisseurs (Thiery 2005).

Cette derniere catégoriacteurs est a lorigine du développement de 1I’investissement
socialement responsalfliSR). L’ISR se caractérise par une gestion de portefeuilles réalisée a
partir d’un arbitrage fondé sur des critéres de performance financiére et sociétale (Bessire et

Onnée 2006). Cette pratique connait un essor certain depuis le milieu des années 1990 sur le

9 Le nom des entreprises sondées est fourni en Annexe 1.

Y Nous recensons de facon large toute donnée chiffrée (valeur abedlelative) informant sur les émissions
de GES (intensité, émissions évitées, ...) présente sur le site internet de 1’entreprise ou dans 1’un de ses rapports.
Les rapports annuels et les rapports isolés sont considérés. Les différentes appeltatiaeent bien la
diversité des pratiques observées en la mati¢re (rapport de DD, rapport de RSE, rapport d’activité et de
responsabilité d’entreprise, rapport d’activité et de DD, rapport de stratégie et de DD, rapport société et
environnement, etc.). La date a laquelle 1’étude est menée (février 2013) nous conduit a collecter des documents
publiés en 2012 relatifs, la plupart du temps, a I’exercice 2011. La qualité de ces données n’est pas prise en
considération ici et fait I’objet du chapitre I1.

L Loi n° 2010-788 du 12 juillet 2010 portant engagement national pavirbenement.

2 Nous utilisons de facon indifférenciée le singulier et le pluriel du termeorniafion » dans le reste du
manuscrit.
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marché francais (Déjean 2006) et est considérée comme un phénomene institutionnalisé
(Solomonet al. 2011). Par conséquent, les investisseurs jugent désormais moralement les
actions de I’entreprise (Leseur 2006), de la méme maniere que la société civile et ses
organisations non gouvernementales (ONG) (a travers des mouvements sociaux) ou les
consommateursa(travers 1’exigence de produits éthiques ou des actions dboycot). Les
informations non financieres semblent revétir une pertinence particuliére de nos jours
(Solomon et Darby 2005), ce qui est confirmé par plusieurs études empiriques (Holm et
Rikhardsson 2008 ; Clarksat al.2010). Bowen et Wittneben (2011) notent par exemple que

les investisseurs prennent de plus en plus en compte le « profil » adementreprises

dans leurs évaluations et dans leurs décisions d’investissement. En effet, I’Observatoire de la
regponsabilité sociétale des entreprises (ORSE) considere que la contrainte de réduction
d’émissions de GES 4...] constitue clairement un facteur de risques financiers importants
pour les entreprises et peut avoir des impacts sur la trésorerie et les résultats, le retour sur
investissement de certains projets, les codts de production affectés par la hausse des codts de
[’énergie [...] » (2012a, p. 73).

Malgré I’apparente pertinence des informations sur la RSE, le cadre légal reste peu
contraignant. En France, au niveau comptakderecommandation %2003-R-02 du 21
octobre 2003 du Conseil national de la comptabilité (CNC) préconise la prise en considération
des aspects environnementaux dans les comptes individuels et consolidés et plus précisément
des dépenses supplémentaires engagées par I’entreprise au niveau environnemerftal La loi
sur les Nouvelles régulations économiques (NRE) promulguée le 15 mai 2001 oblige les
entreprises a préciser dans leur rapport de gestion les conséquences environnementales et
sociales de leurs activités. La liste des informations requises est fixée par le décret
d’application du 20 février 2002. Plus récemment, la loi dite Grenelle II a étendu cette
obligation a certaines sociétés non cotées, dont le total de bilan ou le chiffre d'affaires et le
nombre de salariés excedent certains seuils et a rendu sa vérification obligatoire par un tiers
indépendarft. En matiére deeporting sociétal, on constate une grande variété des modalités
et des niveaux de normalisation (Lamarche 2009). Ainsi, les lois telles que la loi NRE,

dispositions réglementaires qualifiées de droit thard law), cohabitent avec des formes de

23 e terme « carboneest utilisé dans la suite de ce manuscrit lorsqu’il est fait référence aux émissions de GES.
*Draprés cette recommandation, « [...] les données quantitatives ou volumétriques ainsi que les informations
de nature qualitative c@ernant les mesures prises pour prévenir les conséquences de [’activité de la société sur
[’environnement [...] » sont exclues.

% A ce sujet, peuvent étre consultés ’article 225 de la loi du 12 juillet 2010 dite Grenelle Il, le décret
d’application du 24 avril 2012 et I’arrété du 13 mai 2013.
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régulation plus souplesdft law) (Bessire et Onnée 2006).

La soft lawreléve d’une logique de volontariat et d’une autoproduction de la preuve
(de la Broise et Lamarche 2006 ; Bodet et Lamarche 2B8@7pison de I’obligation 1égale
réduite a laquelle elles sont soumises, les firmes disposent d’un espace discrétionnaire
important pour faconner des normes, aidées en cela (voire contraintes) par certaines parties
prenantes. Unofsonnement d’initiatives, dont certains leur reprochent d’obscurcir le paysage
(Aloisi de Larderekt al. 2006),a ainsi vu le jour. La plus emblématique dans le domaine de
la diffusion d’informations sociétales est la Global Reporting Initiativ§ GRI) (Monevaet al.
2006). Fondée en 1997, cette ONGvdeéppe des lignes directrices afin d’aider les
organisations a publier des informations relatives a leur performance RSE. La quatrieme
génération de lignes directrices (G4) a été dévoiléaa@r2013. L’ancienne version (G3 ou
G3.1) aurait été appliquée par plus de 80 % des 250 plus grandes entreprises mondiales en
2017°, Le processus d’« engagement » des entreprises a travers les normes non obligatoires,
non contraignantes et informelles dest#t lawest ancré dans une logique de sanctions non
clairement établies (Bodet et Lamarche 2007). La coerciterfolcement du régime

juridique mis en ceuvre au nom de la RSE apparait dés lors faible (Bodet et Lamarche 2007).

Malgré le paradoxe que I’on sent alors poindre dans la mesure ou les entreprises

«[...] se mettent dans la position de valider elles-mémes le caractére responsable de leurs
actions» (de la Broise et Lamarche 2006, p. 15), cette nouvelle forme de gouvernance encore
peu instituée se développe. Cette troisieme voie, entre |égislation et marchés (Hess 2008)
représente une forme hybride de régulation (Aloisi de Lardral. 2006). Pour Aggeri et
Godard (2006, p. 18), [«..] ['émergence de dispositifs de reporting sociétaux adossés a des
référentiels volontaires transnationafix.] » mérite d’étre étudiée plus en profondeur, ce que

se propose de faire cette thése a travers I’exemple du Carbon Disclosure ProjedtCDPY’ qui

constitue un cas patrticulier de ce type de démarche.

Solomonet al. (2011) soulignent quéa croissance exponentielle qu’a connue la
recherche académique en matierea®ortingsociétal depuis les années 1980 lui a permis de
se constituer en un champ établi de la recherche compita&tiede de la diffusion volontaire

d’informations sur les émissions de GEfar I’intermédiaire du CDP s’inscrit pleinement dans

% Ces données sont issues du rapport annuel 2011/2012 de la GRI (p. 3).
Adresse URL <https://www.globalreporting.org/resourcelibrary/GRI-Annual-Re@20141-2012.pdf.
%" Ce dispositif est décrit en détails dans la partie méthodologique du chapitarimi
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ce dernier. Malgré le développement de rés&ategroupant chercheurs, enseignants et
professionnels, certaines dimensions de la diffusion des informations portant sur les émissions
de GES demeurent encore insuffisamment explorées. Notre démarche consiste par conséquent
a améliorer notre compréhension de la stratégie de diffusion de ce type d’informations a

travers un questionnement tripartite. Chacune des questions soulevées se référe a une
composante deette stratégie et fait ’objet d’une étude empirique distincte. Ensemble, elles

nous permettent de mieux comprendre |¢s.«¢modalités de la production de connaissance

de [’entreprise par elle-méme en interaction avec des dispositifs en émergence (labels,

normes, référentielg)..] » (Lamarche 2009, p. 5).

Le chapitre liminaire constitue un préambule a ce compte-rendu de recherche. Il a
vocation a introduire les chapitres I, Il et Ill de la th&s@out d’abord, il explique dans
quelle mesure ceuat-s’articulent pour former un tout cohérent autourldebjet principal de
la recherche- la stratégie de diffusion volontaitginformations*® sur les émissions de GES,
mise en ceuvre dans le cadre du CDP. Nous choisissons de définir cette derniére a partir de
trois dimensions qui sont tour a tour présentéé} la décision de diffusion, (2) la qualité de
I’information et (3) le canal de diffusion. Etant doniiémportance des parties prenantes, la
théorie généralisée de 1’agence, choisie pour positionner de maniére théorique les éléments de
réflexion présentés dans la thése, est ensuite exposée. Puis, trois questions de recherche qui
émergent autour de notre objet de recherche sont formuléest &isaine 1’objet d’un essai
par la suite. La démarche méthodologique centrée sur le terrain constitué par le CDP est
décrite. Finalement, unité de notre recherche est mise en évidence et le plan suivi dans le

reste de la thése est annoncé.

8 On peut citer en exemples la création en France de I’ADERSE (Association pour le développement de
I'enseignement et de la recherche sur la responsabilité sociale de I'entep288)2 et du RIODD (Réseau
international de recherche sur les organisations et le développement durable).en 2006

? La thése est organisée autour de troipittes majeurs (I, II et III) que I’on nommera également par la suite

« études » ou « essais » sans que cela ne nous amene arpdistinction particuliere.

%9 On distingue traditionnellement 1’information financiére de I’information extra-financiére (Raffournier 1995 ;
Cormier et Magnan 1999 ; Depoers 2000). Bewley et Li (2000) fénammdt cette distinction au cas de
I’information environnementale en distinguant I’information environnementale d’ordre général de I’information
environnementale financiére. Les informations ismnementales d’ordre général rassemblent les éléments
qualitatifs liés a la performance environnementale ainsi que les attitudes et les actions menées en faveur d’un
plus grand contrdle de I’impact environnemental. Les informations financiéres se référent, elles, a des
informations monétaires liées a 1’environnement ou & des politiques comptables en lien avec des activités
environnementales (par exemple, les dépenses réelles ou anticipées supportégsopdre aux obligations
Iégales environnementales, les provisions environnementales (Maurice 2012)a définition de 1’objet de
recherche qui nous intéresse dans le cadre de ce travail ainsi que les dbgpéeibles et exploitées nous
conduisent a nous placer dans un cadre ou la plupart des informationerséinanciéres.
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Dans lechapitre I, nous mettons en évidence deux dimensions souvent négligées par
les travaux académiques antérieu¢$) la décision de production de I’information et (2) &
diffusion sélective. La premiékat un préalable nécessaire a toute diffusion. Elle est d’autant
plus importante dans le domaine des émissions de GES que le calcul de ces derniéres requiert
un systéme d’information propre et qu’il s’agit d’un secteur dans lequel les entreprises sont
encore assez peu experimentées. La deuxieme a trait a la possibilité de diffuser de maniére
sélective I’information produite a certaines parties prenantes. Nous proposons la création
d’une typologie des comportements de diffusion issue de la distinction de ces deux
dimensions. Notre interrogation porte alors Bidentification de possibles différences entre
les déterminants des décisions de production et de diffusion sélective des informations
carbones. Apartir d’une application empirique menée sur un échantillon d’entreprises
mondiales impliquées dans le dispositif relatif au CDP, nous montrons que les facteurs
affectant ces deux décisions difféerent. Ce premier résultat nous conduit, entre autres, a nous

interroger sur les modalités de la reddition volontaire d’informations environnementales.

Une fois les raisons incitant les entreprises a s’engager dans une démarche de
reporting volontaire connues, se pose la question de la qualité des éléments diffusés, par
essence variable. lahapitre || se propose de répondre a notre deuxiéme question centrée sur
le lien, encore peu exploré, existant potentiellement entre la gouvernance d’entreprise et la
qualit¢ de I’information sur les émissions de GES. Cette étude est justifiee par (1)
I’émergence de nouveaux dispositifs de controle dédiés a I’environnement au sein des
entreprises, dans une perspective partenariale eti¢2jtification d’'un manque de qualité
des données carbones. Une distinction est opérée entre la gouvernance spécifique a la
problématique environnementatla gouvernance qualifiée de « générale ». Dans le contexte
américain, nos montrons que ’influence — positive — de la premiére sur la qualité des
données communiquéesa le CDP est conditionnée par la seconde. Ceci nous permet de

nuancer ’efficacité réelle des dispositifs spécifiques de gouvernance.

Finalement, il apparait nécessaire de prendre en compte le recours simultané a
plusieurs canaux de diffusion dansclepitre Il car le dispositif de reddition mis en place
par le CDP s’inscrit dans un systtme plus vaste. Dans une perspective de gestion des
impressions, nous montrons que les entreprises mettent en place une tactique de sélection de
I’information portant sur leurs émissions de GES selon le support mobilisé. Par ailleurs, le
concept de tracabiétde I’information est introduit et développé. Il s’avére que les entreprises

francaises améliorent celle-ci lorsellles mettent en place une tactique de gestion des
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impressions, afind’en assurer la crédibilité. Ces résultats nous laissent a penser que la
multiplicité des supports a disposition des entreprises en matiere de communication
environnementale permet a ces dernieres de déployer certaines tactiques informationnelles

pour influencer leurs parties prenantes.

Enfin, la conclusion générale aprés avoir résumé les trois études et leurs

contributions, expose les limites de notre recherche et en propose des prolongements.
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INTRODUCTION AUX TROIS ETUDES

L’objectif de ce chapitre liminaire est de décrire le contexte dans lequel se situent les
trois études qui constituent ta¢se. Cette introduction présente tout d’abord 1’objet de la
recherche, a savdis stratégie de diffusion volontaire d’informations portant sur les €missions
de GES (1)Le cadre théorique général dans lequel s’inscrivent les chapitres de ce compte-
rendu de recherche est ensuite explicité (2). Puis, trois questions de recherche sont déclinées
autour de différentes facettes de la stratégie de diffusion (3). La démarche empirique sous-
tendant les trois essais est exposée (4). Finaleienité de la recherche est explicitée et le

plan suivi annonce {5
1. Description de I’objet de recherche

Nous revenons sur chacun des termes de 1’objet d’étude dans les sous-parties suivantes

afin d’en préciser le sens et de mettre en perspective les principales notions évoquées.
1. 1. Stratégie de iffusion volontaire d’informations

La politique de diffusion des entreprises est de plus en plus considérée comme
importante par les parties prenantes (Skinner 2003). Owusu-Ansah (1997, p. 488) définit la
diffusion comme le fait de k..]rendre publiques certaines informations spécifiques a
[’entreprise alors qu’elles étaient jusqu’alors connues uniquement de certaines personnes

internes a la firme>*".
1. 1. 1. Diffusion volontaire versus obligatoire

Le caractére volontaire de Wiffusion d’informations est, entre autres, défini par
Lev (1992). Selon cet auteur, toute information non obligatoire de par la loi est considérée
comme diffusée volontairement. Marston et Shrives (1991) considerent également que
I’information volontaire est constituée des données diffusées en sus des éléments
d’informations requis, a minima par la législation. Depoers (2000, p. 246) précise cette

notion en privilégiant les actionnairemn tant que destinataires :uwre information est

31 Notre traduction de la citation suivante [. «] making certain firm-specific informatigoublic which hitherto
was known only to the insidess
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considérée comme discrétionnaire lorsqu’elle va au-dela de l'information obligatoirement

fournie aux actionnaires®?.

Pourtier (2004)met en exergue le manque d’unité de ce concept et propose une grille
de lecture permettant de distinguer I’information financiére obligatoire stricto sensude celle
qui est volontaire. Bien que 1’objet de notre recherche, nous le verrons par la suite, ne Soit pas
financier, nous pensons que cette grille peut étre transférée au cas de ’information diffusée
sur les émissions de GES sans pour autamtstir la pensée de ’auteur. La Figure 2
reproduit le schéma (adapté de Pourtier (20@é)cette grille de lecture. Quatre nceuds
décisionnels sont identifiéd’obligation de diffuser a certains destinataires, la normalisation
des données, le respect des regles et la publication minimum. lls recoupent en partie les
définitions que nous avons mentionnées dans le paragraphe précédent. Néanmoins, la
démarcation, plus fine, permet de définir de maniere pertinente ce que recouvrent information

volontaire et information obligatoire.

Figure 2 : Distinction entre informations diffusées volontairement et obligatoirement.

Informations

v

oui| Destinataires |non Contenus, vecteurs et
obligatoires v fréquences libres
A\ 4
i| Informations :
oul 4 non, Contenu libre
normees
A 4
. N Manquements délibérés
oul Regle§ non, Informations vagues ou
respectees incomplétes
A 4
Minimum Détails sgpplementawes
blié non, Calendrier plus dense
R Vecteurs atypiques
oui
Informations Informations

volontaires

obligatoires stricto sensu

La Figure 2 est adaptée de Pourtier (2004, p. 85).

32 Notre traduction de la citation suivante ar item of information is considered as discretionary whenever it
goes beyond the compulsory information for shareholders
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Dans la mesure ou deux types differentdnformations semblent coexister
(obligatoire et volontaire), I’information diffusée de facon volontaire est privilégiée dans cette
thése car cette situation offre davantage de discrétiamx managers Or, ce sont les
décisions prises par ces derniersmatiere de stratégie de diffusion qui présentent le plus
d’intérét car elles sont a I’origine de la grande diversité des pratiques observées. Pourtier
(2004, p. 80) soulignel’ailleurs & ce propos que [«..] les données volontaires sont
excessivement variées et contingemtede caractére discrétionnaire et la latitude dont
jouissent les organisations en matiéere de diffusion de données sociétales est par ailleurs
constaté (Déjean 2006 ; Caron et Cho 2009). Ces éléments nous conduisent donc a favoriser
I’aspect volontaire de la reddition d’informations de la part des entreprises. NOUuS nous
inscrivons dés lors dans la veine du courant de recherche en comptabilité connu sous le

vocable «oluntary disclosure (diffusion volontaire ou discrétionnaire) dans la littérature.

Néanmoins, méme si une définition formelle du caractere obligatoire existe, il est
souvent difficile d’identifier et de mesurer ce qui releve réellement du volontaire. Pourtier
(2004, p. 83) mentionne que[ «.] si la liste des informations obligatoires est finie, celle des
informations « non obligatoires » est alors infinie (bien que la frontiere entre les deux soit
parfois floue et puisse évoluer). Autant dire que le champ est vaste et difficile a
circonscrire». Pourtant,’impératif d’avoir des données relevant de la discrétion des
managersest souligné par Clarksaet al. (2008, p. 325) pour qui [«..] les prédictions de la
théorie de la diffusion volontaire sont reliées aux diffusions discrétionnaires
environnementales et non & celles qui sont obligateitésCes chercheurs déclarent alors
utiliser les sites internet et les rapports environnementaux pour étre adstuéier de
I’information diffusée volontairement. Ce choix est critiquable dans la mesure ou des
éléments obligatoires peuvent tout a fait étre inclus dans ce type de supports. Cela attire notre
attention sur le fait que le statut du vecteur de diffusion étudié doit étre clairement identifié.
Cet élément est par conséquent abordé plus en détails dans la partie dédiée a la méthodologie
de ce chapitre.

¥ La discrétion desnanagersfait ici référence au pouvoir, a la latitude dont ils disposent dans le choix des
éléments d’informations a diffuser. Un jeu de mot peut étre créé, en francais du mamk &it que les
managersne mentionnent pas toujours leurs choix et opérent « secrétenhi@stmanagerspeuvent alors agir

en toute « discrétion », dans les deux sens du terme (jeu de motléithélee de Vidal (2008, p. 31)

% Notre traduction de la citation suivante[...] the predictions of voluntary disclosure theory relate to
discretionary, not mandatory, environmental disclosures
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1. 1. 2. Notion de stratégie de diffusion

Il est possible d’aborder la diffusion volontaire d’informations sous de multiples
angles. En effet, il n’existe pas une pratique mais bien au contraire une diffusion plurielle,
fonction des attributs des ¢léments d’information fournis et étudiés. Le support utilis¢, son
contenu ou encore sa temporalité constituent autant de dimensions de la diffusion volontaire,
par essence multiforme. Différents volets sont a la disposition des entreprises et elles peuvent
les mobiliser a loisir pour définir une certaine stratégie de diffusion. Cette derniére notion
(que I’on rencontre sous le vocable « disclosure strategy dans la recherche anglo-saxonne)
est employée dans la litténee académique par de nombreux auteurs mais peu d’entre eux

explicitent réellement ce qu’ils entendent par celle-Ci.

Dans les recherches théoriques, la stratégie de diffusion est bien souvent définie en
termes mathématiques et fait alors référence a 1I’une des valeurs prises par une variable
discrete (Wagenhofer 1990 ; Einhorn 2005 ; Suil 2005 ; Langberg et Sivaramakrishnan 2008,
par exemple)Au niveau empirique, si I’on trouve le terme dans plusieurs contextes, il n’est
en général pas ou peu défini (Hasseldhal. 2005 ; Brammer et Pavelin 2006 ; ke al.

2008, entre autres)Lorsqu’il I’est, nous ne pouvons mettre en évidence de définition
consensuelle. Michailesco (2000, p. 85) définit la stratégie de communication comme
«[...]la base schématique de I'élaboration des documents extereeen identifie quatre
étapes : (1) formalisation, (2) mise en ceuvre, (3) communication externe et (4) apprentissage

généré par le retour sur communicatiohétape de communication extern€est
malheureusement pas définie plus avant dans cet artictelttrche par 1’auteure, ce qui ne

nous permet pas de savoir dans quelle mesure la stratégie de diffusion de I’information peut

éventuellement correspondre a cette étape.

En dépit du nombre d’auteurs se servant de cette notion, force est de constater que les
définitions ne convergent pas. Cela laisse un interstice dans lequel nous nous insérons pour
proposer une approche autour de trois grandes dimengidrenstituent autant d’espaces
discrétionnaires utilisés par lemanagersau moment de définir la stratégie de diffusion
volontaire de leur entreprise. La stratégie est abordée dans la thése selon trois volets : (1) la

décision de diffusion méme, (2) la qualité de son contenu et (3) les différents canaux utilisés.
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Ces différentes caractéristiques sont successivement et succinttetéerites dans les trois

sous-sectionsi-aprés et sont présentées sur la Figure 3 ci-dessous.

Figure 3 : Définition de la stratégie de diffusion volontaire autour de trois dimensions.

Stratégie de diffusion volontaired’informations
qualité
Entreprise ~~____diffusion > Inforr:atlon
Ttea L H lien
er i H T ~ H
—> 1e canal de @ffus_uon A Information
- - & 2° canal de diffusion

La Figure 3 représente schématiquement les trois dimensions retenueifimiu la notion de stratégie di
diffusion volontaire d’informations : (1) la dé€ision de diffusion, (2) la qualité de I’information diffusée et (3) le
lien entre canaux de diffusion.

1. 1. 2. a. Décision de diffusion

Verrecchia (1990, p. 245) estime que la décision de diffus€irfermation dont la
révélation est facultative constitue ufi. «] probléme de comptabilité typiqué®. Pour Casta
(2000) (cité par Quairel (2004, p. 24xla publication volontaire d’informations est un
élément de la politique comptable au méme titre que le choix des méthodes, la présentation
des états financiers, le degré de détail ou d’agrégation des données publiée<LCette décision
est un préalable a toutes les analyses qui se penchent sur le dentémormation diffusée
caril faut que I’organisation émette d’abord des données. Notre définition de la stratégie de

diffusion comprend donc, de maniére classique (voire évidéhi&}, méme de diffusion.

1. 1. 2. b. Qualitéle ’information diffusée

La qualité de I’information diffusée constitue une deuxieéme caractéristique importante
de la stratégie de diffusion volontaire et reléve de la discrétion des entreprises. Cependant,
elle n’est pas aisée a définir, comme le souligne Colasse (2001, p. 417)’énesrogeant sur
celle<i : «qu'est-ce qu'une information comptable de qualité, une « bonne information » ?
Plot (2009) identifie trois types d’études empiriques a partir desquelles la qualité de
I’information publiée peut étre inférée. Toud’abord, I’auteure distingue les études qui
prennent en considération la quantité d’informations diffusées (Cooke 1989 ; Raffournier
1995 ; Warsamet al. 2002 ; Campbelét al. 2003 ; Cormieet al. 2005). Ensuite, elle reléve

% La présentation de ces différents aspects est volontairement abrégée afipagetrop les déflorer dans la
mesure ou ils sont approfondis dans le cadre des chapitres I, Il et lIl.
% Notre traduction de la citation suivante[. «] quintessential accounting problem
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les études se penchant sur la pertinence des informations diffusées en cherchant a évaluer si
une variation du cours de ’action de 1’entreprise est associée a la donnée diffusée (€tudes de
value relevance (Holthausen et Watts 2001). Enfin, elle naje’il existe des études

établissant une liste préalable de caractéristique¥information doit posséder.

Ces caractéristiques peuvent étre opérationnalisées, entre autres, a travers les themes
traités (Adamset al. 1998), le caractere financier ou quantitatif des données (Beattie
2004), le type de nouvelles (bon, neutre ou mauvais) (Hackston et Milne 1996), le taet (Cho
al. 2010), la présentation du contenu (Beattie et Jones 1992), la certification des données
(Lapointe-Autuneset al. 2006) ou encore 1’orientation temporelle (forward-looking des
informations (Beattieet al. 2004). Bien qu’il soit courant de séparer les informations
guantitatives des informations qualitatives (Al-Tuwagrial. 2004), cette dichotomie ne nous
semble pas nécessairement adaptée dans la mesure ou I’'un va rarement sans 1 autre
concernant un méme sujet. De plus, il est difficile de classer I’information lorsqu’une phrase
contient une donnée chiffrée par exemple. Aussi, mbuglons 1’objet qui nous intéresse

dans cette these aussi bien du point de vue qualitatif que quantitatif.

Les recherches citées dans le paragraphe précédent dématitngottance de
I’appréciation du contenu de ’information diffusée. Notre définition de la stratégie de

diffusion volontaire comprend donc une dimension reliée a la qualité des données fournies.

1. 1. 2. c. Combinaison de canaux de diffusion

L’acception du terme « canal » concerne ici le support physique nécessaire a la
transmission des informations. Gibbigtsal. (1990) traitent de ce sujet en utilisant également

ceterme (p. 122) ou recourent alternativement au tenedium(p. 127).

Marston et Shrives considérent en 1991 gue principal véhicule de diffusion est
constitué du rapport annuel et des compt€gp. 196).Ce constat reste valide mais 1’on
assiste depuis a une augmentation conséquente des supports a disposition des entreprises
(conference calls, communiqués de presse, périodiques financiers, réseaux sociaux,
programmes volontaires de diffusion). Ce phénomeéne s’accompagne d’une modification
des pratiques de ces derniéres. Différents canaux de diffusion sont étudiés dans la littérature
comptable parmi lesquels les sites internet (Debreeenl 2002 ; Cooper 2003 ; Xiaet al.
2004 ; Kelton et Yang 2008 ; Cho et Roberts 2010) et les rapports de DD (Beethalot

37 Notre traduction de la citation suivantethe main disclosure vehicle is the annual report and accounts
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2012 ; Mosee et al. 2013),répondant a la nécessité d’adapter la recherche a ces nouveaux
vecteurs de diffusion. Concernant les supports plus particuliérefemintés a 1’information
sociétale, la propagation des rapports de DD (ou de RSE) est notable, comme le montre la
Figure 1présentée dans I’introduction générale. Selon Quairel (2004), en France et en 2001,
seulement sept sociétés du CAC 40 publient un rapport spécifique. Elles sont au nombre de 20
en 201%%. En dix ans, le nombre d’entreprises frangaises diffusant un rapport de DD a donc

été multiplié par trois. Ce pourcentage est plus élevé au niveau mondial puisque Caby et
Pifieiro Chousa (2006) rapportent que, déja en 2002, 45 % des plus grandes entreprises

mondiales sont entrés dans une telle démarche.

La dyade créée par le recours simultané a deux canaux est peu étudiée alars que
combinaison de différents supports constitue potentiellement un champ de recherche fécond.
En effet, lutilisation concomitante de plusieurs canapxrmise par 1’émergence et la
multiplication de nouvelles possibilités de communication, offre un champ discrétionnaire
important auxmanagers Dé¢s lors, I’'usage que ces derniers en font peut étre analysé. Cet
aspect de la reddition d’informations est inclus comme troisiéme dimension dans notre

définition de la stratégie volorita de diffusion d’informations.

1.1. 2. d. Synthése

En définitive, mus proposons de définir et d’étudier la stratégie de diffusion d’une
entreprise a partir d’un ensemble composite de caractéristiques étroitement intriquées. Cela
nous permet de ne pas avoir une vision parcellaire mais plutét unifiée du phénomeéne. La
définition de la stratégie de diffusion construite et proposée ici n’a pas vocation a étre
exhaustive ou a répertorier la totalité des taxinomies existdDtestres possibilités sont
évidemment envisageables afin d’appréhender la richesse de cette notion. Par exemple, le
conceptde temps pourrait également constituer un axe intéressant d’analyse tout comme les
themes abordés par les entreprises. Néanmoins, Archambault et Archg2®@tyl p. 174),
au sujetdes décisions relatives a la diffusion, identifient (1) la décision de diffusion puis
ajoutent (2)la quantité et la qualit¢é de I’information diffusée et (3) 4a combinaison des

sources de communicatiofi’, dans une perspective proche de la nétre.

38 ¢chantillon servant a I’élaboration de ce nombre est fourni enAnnexe 1. La date a laquelle I’étude est menée
(février 2013) nous conduit a considérer des documents publiés en 2012 relatifs, la plupart du temps, a I’exercice
2011. Nous considérons les rapports faisant 1’objet d’une publication indépendante, distincte, du rapport annuel
ou du document de référence.

39 Notre traduction de la citation suivante[. «] the mix of communication sources ] ».
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Cette définition nous ameénrg formuler une problématique de recherche tripartite
développée dans la troisiéme partie de ce chapitre. Cependant, il convient au préalable de

restreindre 1’objet de recherche a un type particulierinformations.
1. 2. Application a I’information sur les émissions de GES

Le champ de la thése est restreint aux données relatives aux émissions de GES. Sont
en générdf considérés les GES couverts par le protocole de Kyoto, & savoir dele€CO
méthane (CH), le protoxyde d’azote (N,O) et, dans la famille des gaz fluorés, trois gaz
substituts des chlorofluorocarbures (CFC) : les hydrofluorocarbures, déja mentionnés dans

I’introduction générale, les perfluorocarbures (PFC) et I’hexafluorure de soufre (SFg).

Ces informations sont principalement perceptibles par le grand public dans le cadre de
campagnes demarketing sociétal. Par exemple, pour tenter de véhiculer une image
responsable, des entreprises proposent spontan&etimietage écologigliede certains de
leurs produits.Les gouvernements sont également a la manceuvre afin de sensibiliser
I’opinion & la problématique du réchauffement climatigudifférents outils sont introduits
autour des émissions de €@ans le cadre réglementaire. Par exemple, la Direction générale
de I’aviation civile met & disposition uéco-calculateur d’émissions de CO* permettant & un
passager d’évaluer les émissions de CO, générées par un voyage en avion, en application de
l'article L.1431-3 du code des transports qui dispose doet& personne qui commercialise
ou organise une prestation de transppri] doit fournir au bénéficiaire de la prestation une
information relative a la quantité de dioxyde de carbone érnisg¢ pour réaliser cette
prestation». Au plan européen, les démarches d'affichage issues de la directive européenne

dite «car labelling»* visent également & informer de maniére plus précise le consommateur.

Ces exemples illustrent deux fais sujet de I’information carbone destinée aux
consommateursD’une part, I’information générée répond a des impératifs légaux mais
découle aussi de démarches volontaif¥autre part, les origines de la normalisation sont
situées a des échelles locales et globales. Les informations sur les émissions de GES destinées

a un ensemble large de parties prenantes relévent des mémes principes : les sources de

0L arrété du 24 aoit 2011 relatif aux GES couverts par les bilans d'émidsi@ES (BEGES) (voir ci-aprés)
liste ces six classes de gaz également.

“ Décidé dans le cadre de la loi Grenelle Il (article 85), aéltiit ’objet d’une phase d’expérimentation
nationale depuis le ®1juillet 2011 (prévue par I’article 228). A I’issue de celle-ci, 1’opportunité de la
généralisation de ce dispositif sera évaluée.

2 Adresse URL : <http://eco-calculateur.aviation-civile.gouv.fr/eco-calculateur/intex.p

“3 La directive 1999/94/EC impose, entre autres, que soit rendue visible daspaess de vente une étiquette
mentionnant les émissions de £@n g/km) des voitures neuves destinées a étre vendues a des particuliers.
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normalisation en la matiére se situent a des échelles distinctes et démarches volontaires et lois
coexistent. Quelques éléments de cette normalisation hybride sont repris ci-dessous, en les

distinguant selon leutomaine d’application.

La normalisation portant sur les émissions de @Edduites au niveau d’un pays
résulte de la ratification du protocole de Kyotonsidéré comme 1’accord international le
plus important relativement aux GES. Il date du 11 décembre 1997 et est entré en vigueur le
16 février 2005. Intégré a la CCNUCC, il réunit 194 pays en 2013. En Fi&aeie en
vigueur du protocole s’est traduite par le décret A 2005-295 du 22 mars 2005. Trois types de
mécanismes permettent de régir la variation des émissions nationales des pays engages : (1)
les mécanismes de permis négociabietei(national emissions trading(2) les mécanismes
de développement propr€lean Development Mechanig@DM)) et (3) les mécanismes de

mise en ceuvre conjointe (Joint ImplementatioigJI)).

La normalisation portant sur la comptabilisation des émissions de GES produites au
niveau d’une entreprise trouve son origine dans plusieurs sources (Braun 2009). La
comptabilité carboned’une organisation peut étre définie comme[«.] la mesure des
émissions, la collecte de ces données et leur communicationeérieur et a I’extérieur des
entreprises>* (Bowen et Wittneben 2011, p. 1025). Pour ces deux auteurs, cette comptabilité
se distingue par le fait qu’elle va au-dela de la communication de la performance de
I’entreprise a un ensemble limité d’actionnaires ou d’investisseurs. Elle permet de répondre
aux demandes émanant de gouvernememts’autres parties prenantes en fournissant une
évaluation du volume total de GES émis dans I’atmosphére sur une année du fait des activités
de I’organisation. Cependant, la mesure de la performance carbone reste ambitieuse en raison
de son caractére novatede,sa complexité et de I’influence de 1’évolution des connaissances
scientifiques sur les pratiques des professionnels de la comptak@iiéassier et Schaltegger
2012).

Tout d’abord, on peut mentionner le systéme d’échange de quotas d'émissions (SEQE)
(aussiconnu sous le nom d’European Union Emission Trading Schefgé&) ETS) en anglais).

Ce systéme, obligatoire pour une partie des entreprises européatipessenté en détails

“4 Notre traduction de la citation suivante[. «] the measurement of carbon emissions, the collation of this data
and the communication thereof, both within and between fitms
“5 Des éléments relatifs & cet aspect sont introduits par I’intermédiaire des Tableaux 63 et 64, dans le chapitre 1.
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dans le chapitre 1f°. Ensuite, on peut également noter la norme |&@erational
Organization for Standardizatign140644. L’adoption de celle-ci est volontaire et son
contenu est précisé au cours du chapiffe finalement, la norme la plus utilisée en matiére
de comptabilisation des GES estgikeenhouse gagrotocol (GHG protocol dans la suite du
document)Gibassier et Schaltegger 201 GHG protocol initialement promu par le
World Business Council for Sustainable Developm®iBCSD) et le World Resources
Institute (WRI), se définit lui-méme comme un[«.] partenariat multilatéral unique
constituéd ‘entreprises, d’ONG et de gouvernements, qui établit les bases du savoir dans le
domaine de la comptabilisation et de la déclaration des SEZX01, p. 2). Créé en 2001, il

s’agit de la premiére norme de comptabilité carbone (Gibassier et Schaltegger 2012).

Au niveau frangais, ’ADEME (Agence de I’environnement et de la maitrise de
I’énergie) a développé la méthode du Bilan CarBomé permet de mesurer ’empreinte
carbone. En 2011, prés de 1 bérganisations (entreprises, collectivités, administrations)
ont eu recours a cette démarche. La version 7 du logieiednt en ccuvre cette méthode sert
de support a la réalisation du BEGES, obligatoire pour certaines organisations en France. En
effet, I’article 75 de la loi A2010-788 du 12 juillet 2010 portant engagement national pour

I’environnement, dite loi Grenelld!*°

, oblige les firmes a diffuser un bilan de leurs émissions

de GES a partir du 31 décembre 2012. Cette disposition ne s’applique qu’aux entreprises de

plus de 500 salariés, aux collectivités territoriales de plus de 50 000 habitants et aux
établissements publics de plus de 250 agents. En sus, une synthese des actions envisagées
pour réduire les émissions de GES doit étre proposée par ces organisations. Ces mesures sont
détaillées par le décref 8011-829 du 11 juillet 2011 relatif au BEGES et au plan climat-
énergie territorial. En particulier, seules les émissions directes de GES et les émissions
indirectes de GES associées a la consommation d’électricité, de chaleur et de vapeur

nécessaires aux activités doivent étre prises en compte pour les organisations cdhcernées

“% Cette description est réalis&esque notre interrogation porte sur ’éventuelle influence que ce systéme peut
avoir sur le niveau de tragabilité de I’information carbone diffusée dans les documents d’entreprise.

47 Cette description est réalisée a ’occasion de la présentation de la grille d’analyse servant a évaluer la qualité
de I’information diffusée dans le cadre du CDP.

8 Ce nombre est issu du site internet de 1’Association Bilan Carbone, consulté le 14 aodt 213. Celle-ci a été
fondée en 2011 et a été sélectionnée par I’ADEME pour promouvoir la méthode Bilan Carbone® qui lui a été
cédée.

Adresse URL <http://www.associationbilancarbone.fr/le-bilan-carbone%C2%AE/presertation

49 L article 75 de la loi Grenelle II créé en fait la section du code de I’environnement intitulée « Bilan des
émissions de GES et plan climat-énergie territorial

%0 Le chapitre Ill fournit une présentation des différents « typE8missions pouvant étre comptabilisés.
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Les méthodologies proposées par le GptGtocol ou le Bilan Carborfene sont que
des outils d’inventaire. Néanmoins, si I’on estime que seul ce qui est mesuré peut étre gére,
c’est une premiere étape primordiale qui s’insére dans un dispositif plus large de diffusion sur
le changement climatique dans lequel les émissions de GES ne sont plus uniquement
considérées. Deux initiatives (autres que la GRiitent d’étre soulignées a cet égard : le
CDP et leClimate Disclosure Standards Boa(@DSB). Les caractéristiques du CDP, qui
sert de terrain de recherche a notre thése, sont introduites de maniere approfondie au sein de la
guatrieme partie de ce chapitre liminaire. Le CDSB est un consortium réunissant plusieurs
organisations, dont le CDP, le WCBSD et le WRI. Il est présenté plus en détails dans le cadre

du chapitre 1ll, lorsque la notion deportingintégré est abordée.

Le Tableau 1 résume et compléte les éléments développés dans les paragraphes
précédents. En particulier, il distingue les cadres méthodologiques (M) des initiatives (1) plus
larges. La région d’utilisation est également mentionnée, tout comme la référence a d’autres
méthodes (oui ou non). Finalement, le caractére obligatoire ou volontaire est souligné. Les
normes relatives a la vérification des données ne sont pas recensées ici car elles sont abordées
dans le chapitre Il. Le Tableau iest pas exhaustif puisque 1’on assiste a un certain
foisonnement dans le domaine iporting des GES et que le but n’est pas ici de recenser
I’ensemble des normes ou programmes créés plutot d’en illustrer le paysage fragmenté.

Par exemple, les normes de comptabilisation des GES tout au long du cycle de vie, telles que

la norme PAS 2059, ne sont pas répertoriées.

1 On pourra se rapporter & ce sujet aux articles de Gibassier (2012.; 2013)
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Tableau 1: Principales méthodes et initiatives en matiére de diffusion sur les émissions de GES.

Nom Métho_d_olt_)gie (M) ou R_é_gion Référencg a unt VoIo_ntairg (V) ou
initiative (1) d'utilisation autre méthode obligatoire (O)
Monde
CDP I Monde O Vv
CDSB I Monde O Vv
Enterprise carbon accounting M Monde ? \%
GRI I Monde @) \%
International local governmer@®HG emissions analysis protoc I Monde O \%
IPCC 2006 GHG workbook M Monde N Vv
ISO 14064-1 M Monde o* Vv
WBCSD/WRIGHG protocol M Monde N \%
Europe
BEGES/Bilan carborfe M France o* 0
Carbon reduction commitment I+ M Royaume-Uni N O
Carbon trust standard I Royaume-Uni O Vv
Climate change levy agreement |+ M Royaume-Uni N \%
DEFRAguidelines M Royaume-Uni N O
Dutch energy covenant I Pays-Bas N \Y
SEQE I+ M Union européennt N O

Fin du tableau sur la page suivante.
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Nom Méthogl_olqgie (M) ou R_égiqn Référenc'e aune Volo'ntairt'a (V) ou
initiative (1) d'utilisation autre méthode obligatoire (O)

Amérique du Nord
Californian climate action registry [+ M Etats-Unis O Vv
Chicago climate exchange I+M Etats-Unis 0] V
Climate registry general reporting protocol I+M Etats-Unis O Vv
Environment Canad&HG emissions reporting progral [+ M Canada O Vv
EPA climate leaders inventory guidance I Etats-Unis 0] V
EPAGHG rule M Etats-Unis O O
GHG protocol public sector standard M Etats-Unis 0] V
Regional greenhouse gas initiative I+M Etats-Unis N Vv
SECguidance I Etats-Unis O O

Asie et Pacifique

Carbon pollution reduction scheme I Australie 0] 0]
GHG reporting scheme I Japon ? Vv
National greenhouse and energy reporting schem I+M Australie N 0]
VoluntaryETS I+M Japon ? Vv

Le Tableau 1 est en partie inspiré et traduit des éléments figurant dans le rappGxrdeniasion européenne (2010a, p. 33 et suivantes).

Le symbole ? indiqugue I’information n’a pu étre trouvée.

Le symboleO* indique que Iinitiative est compatible avec une autre méthode.
Les acronymes suivants sont utilisés et ne sont pas définis auparavant depsde texte :

— DEFRA pourDepartment for Environment, Food and Rural Affairs

— EPA pourEnvironmental Protection Agency

— IPCC pourintergovernmental Panel on Climatén@nge(version anglo-saxonne du GIEC) ;

— SEC pourSecurities and Exchange Commission
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A la lecture du Tableau 1, nous pouvons formuler plusieurs remarguesi’@bord,
la catégorisation que nous avons opérée (monde, Europe, ...) et la colonne intitulée « Région
d’utilisation » permettent de noter que les échelles de normalisation différent. Pinkse et Kolk
(2007) remarquent que des initiatives se sont développées a des niveaux supranationaux,
nationaux et régionaux, conduisaat la création d’une grande variété d’institutions
« locales » Ensuite, la colonne intitulée « Volontaire (V) ou obligatoire $Onet en
évidence le fait que les niveaux de coercition varientcdime le souligne I’ADEME dans
le programme du premier colloque « bilan GE8 octobre 2013°2, les «...] exercices
réglementaires en vigueur ou a venir auxquels les entreprises répoendent nombreux, il
en est de méme des programmes volontaires. Finalement, la colonne « Référence a une autre
méthode » témoigne de la forte intrication des programmes. Par exemple, le CDP préconise

I’utilisation de la méthode de comptabilisation développée par le GHG protocol

L’information sur les émissions de GES et, de fagon plus large, sur le changement
climatique,n’est donc pas unique et ne constitue pas un tout homogeéne tant les méthodes de
comptabilisation, les exigences, ... sont différentes. Cela rend ce type d’informations
particulierement intéressant etfjifi son choix en tant que domaine d’application de 1’objet
de recherche décrit dans la premiére sous-partie de ce chapitre. Cela nous conitiaiirgar a
a soulever laquestion de I’articulation et de la dispersion des initiatives et des
réglementations. En effet, comme le note le CDSB (2011, p./&)bsence d’une approche
unique guant au développement des pratiques et diffusions sur le changement climatique a
travers les différentes juridictions rend la comparaison des activités difficile et complique les

efforts des entreprises pour harmoniser les pratiques entrexpays
2. Cadre théorique

Avant de préciser plus avant le cadre théorique utpisé analyser 1’objet de
recherche décrit dans la partie précédente, nous rappelons que plusieurs postures
épistémologiques sont envisageables. Notre recherche s’inscrit dans le programme de

recherche (Lakatos 1975) lié a la théorie positive de la comptabilité (Watts et Zimmerman

*2 Le programme du coltme est disponible sur le site internet de I’ADEME, consulté le 15 aott 2013.

Adresse URL : <http://www.colloque-bilanges.ademe.fr>.

%3 Notre traduction de la citation suivante the absence of a single approach to the development of provisions
and practices on climate disclosure across jurisdictions makes comparison of activiitiest,déind complicates
efforts to harmonize practices between countsies
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1978), dans une démarche empirffuea comptabilité positive est habituellement opposée a

la comptabilité normative. Les partisans de cette derniere prennent appui sur un systeme de
valeurs données et sonf.«.] préoccupés davantage par ce qui devrait étre plutdt que par ce
qui est» (Jeanjean et Ramirez 2008, p. 8). Casta (2009, p. 1393) considere que la comptabilité
positive a quant a elle pour but d’«[...] expliquer les pratiques observées et de prédire les
choix comptables effectués, tant par les dirigeants que par les organismes de normalisation

Il s’agit alors d’« [...] inférer, sur la base des pratiques observées, un ensemble de régles de
comportement empiriquement validges] » (Casta 2009, p. 1 396Méme s’il est fait
explicitement référence aux choix comptables dans I’avant-derniére citation, nous pensons

que I’on peut aborder le cas de I’information sur les émissions de GES dans la méme optique.

Jeanjean (1999, p. 9) souligne quka «echerche positive e$t..] comprise comme
une aide et un préalable aux recherches normativetsqu’ainsi, « [...] le courant positif,
méme sil n’est pas le seul pertinent, est utile » (Jeanjean 1999, p. 3%n effet, méme s’ils ne
sont pas retenus dans le cadrecetes these, nous signalons ’existence d’autres paradigmes
épistémologiques correspondant a des approches constructiviste ou interprétativiste des objets
étudiés.
2. 1. Diversité des approches

Lang et Lundholm (1993, p. 248)nstatent qu’en général « [...] les décisions d 'une
firme relatives a la diffusion sont influencées par une grande diversité de considérations
[...] »°. Différents cadres théoriques peuvent donc é&tre mobilisés pour aborder la stratégie de

diffusion volontaire d’informations carbones.

Au sujet de la diffusion d’informations sociétalesNeu et al. (1998) distinguent trois
cadres théoriques différents : (1) une perspective liée aux parties prestakebdldersen
anglaig (Ullmann 1985 ; Roberts 1992), (2) une perspective en lien avec la Iégitimité
(Guthrie et Parker 1989 ; Patten 19@1)3) une perspective reliée a 1’économie politique
(Arnold 1990). Cormier et Magnan (1999) retiennent pour leur part deux courants majeurs
pour expliquer la diffusion d’informations environnementales. Le premier rassemble les
théories des parties prenantds, la 1égitimité et de 1’économie politique et aborde le

reporting environnemental a travers le role joué par la pression du public. Le deuxieme

** Nous employons les expressions depurant empirique » ou de « courant positif » pour qualifier I’école de
pensée qui vise a expliquer et prédire les choix comptables, de la méme maniére qaa de&gmirez (2008).

> Notre traduction de la citation suivante f...] a firm's disclosure decisions are influenced by a variety of
considerationg...] ».
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aborde les décisions prises sous I’angle économique : les colts et les bénéfices sont
déterminés par les relations contractuelles implicites et explicites que la firme entretient avec
ses différentes parties prenantes. De la méme maniére, Quairel (2004) répertorie deux cadres
principaux. Une premiere lecture (contractuelle) de la diffusion de I’information peut &tre
envisagée. Selon celtg; la diffusion a un role de réduction de I’asymétrie informationnelle:
I’information diffusée joue un role déterminant entre les acteurs pour résoudre les conflits

d’intérét et la demande d’informations discipline les dirigeants. La deuxiéme lecture est
institutionnelle et utilise la notion de Ilégitimité symbolique notamment. Enfin, Bouten
etal. (2012) estiment que les cadres théoriques les plus abondamment utilisés dans les études
antérieures sont la théorie de la Iégitimité, la théorie des parties prenantes et la théorie de la
diffusion volontaire. Ces essais de classification témoignent de la diversité des approches
théoriques du phénomeéne et montrent que notre objet de recherche peut étre appréhendé a

travers plusieurs lentilles théoriques.

Adams (2002, p. 224-225) considere que.4 les études ont soit confirmé une ou
plusieurs théories, soit les ont rejeemaisaucune théorie n’a été réfutée ou confirmée de
facon unanime, ce qui montre que chacune de ces théories ne peut que fournir une explication
partielle »°. Selon Freedman et Stagliano (1992, p. 113) (cités par Oxibar (2003, p. 83)),
«[...]1l est probable qu’il n’existe pas qu’une seule motivation pour diffuser des
informations sociétales. Celle$dépendent en grande partie de I’attitude des dirigeants vis-
a-vis des parties prenantes de [’entreprise. Que les diffusions dépendent de motivations
économiques ... qu’il s’agisse d’une réaction aux besoins des utilisateurs ... ou qu’elles
découlent de motivations politiques elles sont probablement la conséquence de la
perception qu’a chaque dirigeant du monde auquel il est confronté Ainsi, il n’existe pas de
théorie unanimement prénéehacune permet d’apporter un éclairage propre et des ¢léments

de compréhension du phénomene étudié.

Les différentes études conduites jusqu’a aujourd’hui se positionnent soit a I’intérieur
d’un courant soit combinent plusieurs cadres en méme temps. Par exemple, Claétsan
(2008) recourent a la fois a la théorie dite « économig@eenpmics-basgdet a la théorie
sociopolitique gocio-politica) pour expliquer la diffusion d’informations environnementales.

Gillet (2010a) propose un double cadre théorique associant théories contractuelles et théories

*% Notre traduction de la citation suivante[...] studies have either provided support for or indicated rejection
of one or more of the theories, no one theory being consistently supporteftited, thus demonstrating that
any one of the theories can only provide a partial explanation
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néo-institutionnelles pour expliquer la vérification sociétale. Pourtant, &raaf. (2001,
p. 330) pensent qu’il existe «[...] des différences épistémologiques significatjived »°’
entre les différents courants mobilisés dans la littérature et qu’il peut dés lors étre difficile de

les faire cohabiter.

Nous ancrons les trois études de cette these dans le cadre offert par la théorie de
I’agence généralisée, développée notamment par Hill et Jones (1992). Ce choix est justifié par
le fait qu’elle constitue «[...] un cadre fécond d’analyse de la diffusion d’information
sociétale» (Oxibar 2003, p. 73).

2. 2. Théoriede I’agence et approche par les parties prenantes
2. 2. 1.Théorie de l’agence

Une relation d’agence est définie comme « [...] un contrat par lequel une ou plusieurs
personnes (le principalengage une autre personne (I’agent) pour accomplir certains
services en son nom, ce qui implique la délégation a [’agent d’un pouvoir de décision »8
(Jensen et Meckling 1976, p. 308). Cette configuration ne se fait pas sans coais :l&
plupart des ré&tions d’agence, le principal et ['agent vont supporter des cotits non nuls de
surveillance et de structuratiofi...] »>° (Jensen et Meckling 1976, p. 308), liés a la

divergence d’intéréts entre les deux parties.

La théorie de 1’agence se focalise essentiellement sur la relation liamhanagerset
actionnaires. Les intéréts de ces deux groupes ne sont pas alignés car ils ont des fonctions
d’utilité¢ différentes. La théorie postule que les actionnaires cherchent a maximiser leur
richesse alors que lesanagersnaximisent une fonction d’utilité qui inclut, par exemple, leur
rémunération, la sécurit¢ de I’emploi ou encore le pouvoir qu’ils détiennent. La littérature
portant sur la théorie de 1’agence postule que satisfaire les demandes des actionnaires conduit
a une efficience maximale de la firme alors que satisfaire les demandeartEgerentraine
principalement I’augmentation de la taille de I’entreprise ; ce désir de croissance se traduisant
souvent par une préférence des dirigeants pour la diversification. Un arbitrage doit étre réalisé

entre les envies de maximisation de la croissance et de maximisation de ’efficience.

" Notre traduction de la citation suivante[...] significant epistemological differencgs.] ».

%8 Notre traduction de la citation suivante[...] a contract under which one or more persons (the principal(s))
engage another person (the agent) to perform some service on their behalfinvioleles delegating some
decision making authority to the agent

%9 Notre traduction de la citation suivante inkmost agency relationships the principal and the agent will incur
positive monitoring and bonding co$ts.] ».
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Le choix d’incitations appropriées, dans 1’objectif de limiter les actions opportunistes
des agents, se pose alors. Selon Charreaux (2000, p. Z03), l& gestion du nceud de
contrats se fait de fagcon a minimiser les colts d'agence en choisissant l'architecture
organisationnelle adaptée Cette visionest appliquée au cas de la diffusion d’informations
environnementales, alors considérée comme un moyen de réduire les colits d’agence ou de

prévenir des colits d’agence futurs (Grayet al.2001).

Si la relation contractuelle au coeur de la théorie de 1’agence concerne les actionnaires
et lesmanagers elle ne se limite pas a ces interactions. Il est possible de considérer les
contrats de facon plus large : un ensemble de partenaires peut étre pris en compte car les
relations entre ces différentes parties ne se font pas non plus sans codts et doivent tenir
compte des spécificités de ces derniérasthkorie de 1’agence «[...] appréhende la firme
comme une « fiction légale », nceud d’un ensemble de contrats en équilibre passés entre des
acteurs (actionnaires, dirigeants, salariés, bailleurs de fonds, fournisseurs, clients)
rationnels, guidés par la maximisation de leur intdgréf] » (Casta 2009, p. 1396). Cette
vision de la firme pluraliste peut notamment étre appréhendée grace a la notion de parties

prenantes, développée dans la section suivante.
2. 2. 2. Approche par les parties prenantes

Plutdt que le terme de « théosienous retenons le terme d’« approche » pour qualifier
ce deuxiéme pan de la littérature. Cette distinction est empruntée a Méichel(1997) qui
estiment que ’approche par les parties prenantes cherche a comprendre la firme dans son
environnement. Elle permet d’¢élargir la vision que I’on a du rdle et des responsabilités de la
firme, pour dépasser la seule fonction de maximisation du profit. Les intéréts et les demandes
des groupes autres que les actionnaires sont alors considérés. La théorie des parties prenantes
concerne, elle, plus fondamentalement la question de I’identification des parties prenantes et
se demande [..] quels sont les groupes de parties prenantes qui méritent ou requierent
I"attention des dirigeants et quels sont ceux qui ne la méritent ou ne la requiérent pas ?
(Mitchell et al. 1997, p. 855) Notre recherche s’inscrit par conséquent davantage dans

I’approche par les parties prenantes que dans la théorie proprement dite.

Selon Mercier (2001t Gond et Mercier (2004), Ansoff (1968) est le premier a se

référer a la théorie des parties prenantes bien que les prémices de celle-ci remontent aux

% Notre traduction de la citation suivante {.«] which groups are stakeholders deserving or requiring
management attention, and which are net?
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travaux de Berle et Means (1932), Dodd (1932) et Barnard (1Pa8)la suite, Freeman
principal instigateur de la diffusion académique du concept de parties prenantes, définit ces
derniéres comme [..] tout groupe ou individu qui peut affecter ou étre affecté par la
réalisation des objectifs de 1'organisation »°* (1984, p. 46). Mitchelet al. (1997, p. 855)
soulignent alors la conception tres large que peut recouvrir ce concees personnes, des
groupes, le voisinage, des organisations, des institutions, des sociétés et méme
[’environnement naturel sont généralement considérés comme étant des parties prenantes
actuelles ou potentielles? Quant & Charreaux et Desbriéres (1998, p. 58), ils retiennent la
définition suivante : &...] ['ensemble des agents dont [ utilité est affectée par les décisions de

la firme », dans une acception plus économique. De nombreuses autres définitions du concept
de paties prenantes existent, comme le remarquent déja a 1’époque Donaldson et Preston

(1995) ce qui refléte son manque d’unité et les différentes interprétations auxquelles il a

donné et donne encore lieu.

Plusieurs tentatives de catégorisations portent sur le concept de parties prenantes. Par
exemple, Clarkson (1994) élabore une définition en distinguant parties prenantes volontaires
et involontaires. Ainsi, les parties prenantes volontaires sont celles qui courent un risque en
ayant investi un capital humain ou financier, un élément de valeur, dans une organisation. Les
parties prenantes involontaires sont quant a elles confrontées a un risque, en raison des
activités de I’organisation. Mitchell et al. (1997) identifient trois attributs pour caractériser les
relations qu’entretiennent les parties prenantes avec la firme la force de I’influence, la
légitimité de la relation et 1’urgence de la demande (claim). Ces trois auteurs établissent
ensuite une typologie des parties prenantes selon la combinaison des attributs qui les
caractérise. Carroll et Nasi (199pirtitionnent les parties prenantes selon qu’elles sont
internes ou externes a ’entreprise et mentionnent des distinctions selon qu’elles sont actives
Ou passives ou encore économiques ou sociales. Cooper (2004) divise les parties prenantes en
deux groupes : les parties prenantes primaires et les secondaires. Dans le premier groupe, on
trouve les actionnaires, les investisseurs, les employés, les consommateurs, les fournisseurs et
les communautés. Ce groupe est considéré comme le plus important et a un caractére assez

restrictif car il n’inclut que les parties qui ont une relation contractuelle avec 1’entreprise. Le

®1 Notre traduction de la citation suivante [...] any group or individual who can affect or is affected by the
achievement of the organization’s objectives ».

%2 Notre traduction de la citation suivante persons, groups, neighborhoods, organizations, institutions,
societies, and even the natural environment are generally thought to qualify as actyabtestial
stakeholders.
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deuxieme groupe rassemble les entités gouvernementales et les |égislateurs, les groupes de
pression sociaux, les institutions civiles, les médias et les concurrents. Plus récemment,

Igalens et Point (2009) proposent de segmenter les parties prenantes en trois groupes : (1) les
parties prenantes organisationnelles, (2) les parties prenantes économiques et (3) les parties

prenantes sociétales.

Par ailleurssi 1’on parle souvent de la théorie des parties prenantes, il faut garder a
I’esprit que «[...] ses fondements théoriques sont restés a un stade de développement
« embryonnaire [...] » (Gond et Mercier 2004, p. 2) et que plusieurs visions en sont
proposées. Donaldson et Preston (1995) en identifient trois distinctes mais reliées
descriptive, instrumentale et normative. Les approches descriptive et instrumentale des parties
prenantes sont notammaenbbilisées dans le champ de la diffusion volontaire d’informations
environnementales (Ullmann 1985 ; Roberts 1992 ; Deegan et Rankin 1997 ; Pellé-Culpin
1998 ; Plot-Vicard 2010). Ces études se fondent sur le fait que la diffusion est réalisée en

réponse aux demandes et pressions émanant des différentes parties prenantes.
2. 3.Théorie de ’agence généralisée

La théorie de I’agence généralisée®® (enlightened agency theoop stakeholder-agency
theoryou generalized agency theoen anglais) réalise une synthése des deux vues que nous
venons de présenter. Elle propose.q une généralisation de la théorie de [’agence [...] »
(Oxibar 2003, p. 73)qui se trouve enrichie de I’approche par les parties prenantes. Il ne s’agit
donc pas d’une théorie alternative a la théorie de 1’agence mais d’une extension (Halme et

Huse 1997 ; Koclet al.2012).

La théorie de 1’agence n’est pas aussi restrictive que ce que laisse transparaitre la
définition de la relation d’agence de prime abord. Hill et Jones (1992, p. 131) soulignent
«[...] la capacité de la théorie de ’agence a expliquer la nature des relations contractuelles
explicites ou implicites existant entre les différentes parties prenalaté entreprise »4,
Comme dans la théorie de 1’agence, la théorie de 1’agence généralisée considere que la firme
peut étre vue comme un nceud de contrats : «les relations entre les parties prenantes de

[’entreprise et les dirigeants de la firme peuvent étre décrites en utilisant la métaphore du

8 On trouve aussi I’expression « théorie partenarialée 1’agence » (Gillet 2010a, p. 143).
% Notre traduction de la citation suivante[. «] the ability of agency theory to explain the nature of the implicit
and explicit contractual relationships that exist between a firm’s stakeholders ».
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contrat»°> (Jones 1995, p. 409)ette représentation de I’entreprise améne & dépasser la seule
relation entre actionnaires et dirigeants pour situer le probleme de la réduction des codlts
d'agence au niveau de la gestion simultanée de I'ensemble des relations entre acteurs, que 1’on

nomme alors parties prenantes. Ce paradigme prend en compte les relations contractuelles
entre toutedes parties prenantes, c’est-a-dire entre lesnanagerset d’autres groupes d’intérét.

Le champ d’application de la théorie de I’agence se trouve élargi grace a 1’extension de la

relation d’agence a d’autres formes de coopération que celles qui reléve du contrastricto

sensu

Chacune des parties prenantes est caractérisée par le fait qu’elle détient et fournit des
ressources critiqguesigtical resourcesou contributiong, de différente nature, a la firme (Hill
et Jones 1992, p. 132). Eehange, chacune d’entre elles espére voir ses intéréts satisfaits et
fait valoir une demande (ou un droit) Iégitimegitimate claim aupres de I’entreprise. Les
manageront alors intérét a prendre en compte les parties prenantes qui ont le pouvoir de les
récompenser ou de les sanctionner (Mitctetllal. 1997). Outre les actionnaires et les
dirigeants, les autres parties prenantes de 1’entreprise comprennent les employés, les
consommateurs, les fournisseurs, les créanciers, les communautés et le public en général.
Pour chaque partie prenante, il est possible de déterminer au moins une ressource critique
apportée et la contrepartie attendue. Ainsi, les actionnaires fournissent a la firme des
capitaux et espérent en retour une maximisation du rendement de leur investissement. Les
créanciers procurent a la firme des financements et comptent sur le remboursement des
annuités. Les employés fournissent du temps et mettent a disposition leurs compétences
humaines. En retour, ils souhaitent obtenir un salaire équitable et de bonnes conditions de
travail. Les clients espérent obtenir des produits de qualité. Les fournisseurs souhaitent que les
intrants qu’ils livrent soient rémunérés a un juste prix. La communauté finance a travers les
taxes prélevées des infrastructures mais souhaite en échange que la qualité de vie soit

préservée et les lois respecf@es

La place et le role uniques demnagerssont mis en exergue du fait de leur position
différentielle au sein du nceud de contrats par Hill et Jones (1992). Lesmanagersconstituent
le seul groupe a avoir une relation contractuelle avec toutes les autres parties prenantes : ils

décident de 1’allocation des ressources la plus appropriée qui soit, en fonction des demandes

% Notre traduction de la citation suivantethe relationships between corporate stakeholders and the firm's top
managers can be described using the contract as a metaphor
% Ces exemples sont tirés de Hill et Jones (1992).
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des autres groupes de parties prenantes. lls peuvent étre vus comme les agents des autres
parties prenantesA contrarig ces derniéres ne doivent pas étre considérées comme des
principaux, dans le sens généralement admis par la théorie de 1’agence, dans la mesure ou les

dirigeants ne sont pas leurs employés.

La théorie de I’agence généralisée s’attache donc a considérer la diversité des
contractants, qui ne se limitent plus aux seuls actionnatr&sconstellation d’intéréts qu’ils
poursuivent (Brammer et Millington 2004)e tonflit d’agence inhérent a la relation entre les
managerst les actionnaires est transféré et existe également dans le cas des parties prenantes.
Celles-ci formulent des demandes a la firme qui, si elles sont satisfaites, diminuent le montant
des ressources que lesnagergpeuvent allouer a la croissance de ’entreprise. Par exemple,
satisfaire les demandes des employés qui veulent obtenir des salaires plus élevés, les
demandes des consommateurs qui désirent des prix plus faibles ou des produits de meilleure
qualité, les demandes des fournisseurs qui souhaitent vendre a des tarifs supérieurs, ...
implique 1’utilisation de ressources qui seraient sinon investies par les managersen vue
d’accroitre leur pouvoir au sein de 1’organisation. Hill et Jones (1992) soulignent néanmoins
gue, dans une certaine mesure, les demandes des parties prenantesagiagespeuvent
aussi converger. Par exemple, satisfaire les demandes des employés a I’égard de meilleures
conditions de travail peut contribuer a I’amélioration de la productivité et donc générer
davantage de ressources pour les dirigeants. De la méme maniere, si la pollution est controlée,
les communautés locales sont plus réceptives aux propositions visant a étendre le champ

d’action de I’entreprise.

Il existe donc un paralléle entre les relations entretenues par les parties prenantes et les
agents et les relations entretenues par les principaux et les agents dans la théorie de I’agence :
ces deux types de relations impliquent 1’existence d’un contrat implicite ou explicite dont le
but est de réconcilier des intéréts divergents. Les deux sortes de relations sont encadrées par
des structures de gouvernance. Finalemeng rombreux concepfs..] de la théorie de
['agence peuvent étre appliqués a la relation partie prenante-agefit..] les relations
principal-agent, telle qu’elles sont définiepar la théorie de I'agence, peuvert étre vues
comme un sous-ensemble des relations plus larges partie prenanteddefit et Jones
1992, p. 134).

®" Notre traduction de la citation suivante [...] many of the concepfs..] of agency theory can be applied to
stakeholder-agent relationships..] principal-agent relationships, as defined by agency theory, can beaseen
a subset of the more general class of stakeholder-agent relatiomships
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Deux différences sont néanmoins mentionnées par Hill et Jones (1992) au sujet de
I’efficience et de 1’équilibre des marchés. D’une part, les mécanismes d’adaptation du marché
different quelque peu puisque la vitesse d’ajustement a de nouvelles conditions est plus lente
dans le cas de la théorie de I’agence généralisée. En effet, le marché est considéré comme
pouvant étre inefficient a court ou moyen terme a cause de I’existence de frictions (barricres a
I’entrée, barriéres a la sortie, collusion, inertie, etc.). En conséquence, des situations de
déséquilibres, dans lesquelles des formes organisationnelles non efficientes existent, peuvent
perdurer. Il convient donc de se projeter sur le long terme pour étudier les processus

d’ajustement en cas de situations de déséquilibres.

La littérature portant sur la diffusion volontaire d’informations environnementales
s’est, entre autres, inscrite dans le cadre défini par la théorie de 1’agence généralisée. Elle
«[...] permet de souligner le role de I’information sociétale dans la gestion des contrats liant
les différentes parties prenantes de [l’entreprise » (Oxibar 2003, p. 43). Cette théorie est
particuliérement utile pour expliquer 1’attention portée par les managersaux parties prenantes
en fonction du pouvoir dont ces derniéres disposent (Mitetedl. 1997). En diffusant de
I’information environnementale, les dirigeants cherchent alors a montrer aux différentes
parties prenantes que leurs préoccupations sont prises en compte (méme si un décalage peut

exister entre leur discours et leur pratique réelle).
3. Articulation des travaux autour de trois questions de recherche

3. 1. Problématique générale

Le cadre théorique de la théorie de 1’agence généralisée, présenté dans la partie
précédente, soulignéélargissement des responsabilités auxquelles les entreprises doivent
faire face, en tin avec I’attention accrue de diverses parties prenantes. Selon de la Broise et
Lamarche (2006, p. 16),/« RSE est l'occasion d’une redéfinition des parties prenantes ;
tout en élargissant dans la plupart des cas le spectre de ces parties prenantes, on trouve une
volonté manageériale de les piloter Ce pilotage peut, entre autres, étre réalisé en diffusant
volontairementle I’information sur les émissions carbones de I’entreprise. La stratégie mise
en place a cet égard peut étre déclinée a travers trois composantes différentes dont nous avons
esquissé la description dans la premiére partie. La problématique générale de la these
s’attachant a mieux comprendre notre objet de recherche grace au prisme de la théorie de

I’agence partenariale est par conséquent formulée de la maniere suivante
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Comment différentes composantes de la stratégie de diffusion volontaire d’informations

sur les GES sont-elles utilisées par les entreprises pour gérer les besoins dasigs

prenantes ?

Les managersgrace a 1’espace discrétionnaire dont ils disposent, doivent déterminer,
de maniére non exclusive, si I’entreprise produit de I’information et si oui, a qui cette derniére
est transmise, quel niveau de qualité est atteint et de quelle maniere les canaux de diffusio
sont combinésorsqu’ils s’adressent a leurs différentes parties prenantes. Cela leur permet de
définir une stratégie jugée pertinente pour I’entreprise. Trois caractéristiques différentes de la

diffusion volontaire sont alors abordées successivement :

(1) le processus de décision conduisant a la diffusion volontaingomhations sur les

émissions de GES ;
(2) 1a qualité de la diffusion volontaire d’informations sur les émissions de GES ;

(3) les liens entre les canaux dedléfusion volontaire d’informations sur les émissions de
GES.

3. 2. Trois questions de recherche
3. 2. 1. Premiére question de recherche

Il imported’identifier les raisons et les conditions qui incitent les entreprises a diffuser
de Dlinformation sur leur impact environnemental, comme le soulignent Lee et
Hutchinson (2005, p. 104 obtenir des informations sur ce qui encourage ou décourage les
diffusions environnementales des entreprises et des individus pourrait avoir une influence
directe sur le reporting futur des firmes et leur capacité a répondre aux besoins des décideurs
externes®®. Selon Cormier et Magnan (1999, p. 431)lers que le niveau de diffusion
d’informations environnementales a augmenté, nous ne sommes pas certains des raisons qui
poussent les entreprises a choisir de diffueantage d’éléments concernant leurs activités
environnementales. En réalité, une entreprise peut avoir de fortes incitations a ne pas diffuser

de l’information sur Ses activités environnementak®S. Par conséquent, la question des

% Notre traduction de la citation suivantec information on what encourages or discourages environmental
disclosures by companies and individuals could have a direct influence omfittureporting and its ability to
meet the needs of external decision makers

%9 Notre traduction de la citation suivante akhough environmental disclosure levels have increased, it is not
clear why firms choose to disclose more about their environmental activities. In fact, a firmaneagttong
disincentives to disclose information about its environmental actiwities
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déterminants de la diffusion d’informations sur la prise en compte du changement climatique

se pose.

L’attention des chercheurs se penche, la plupart du temps, sur la décision méme de
diffuser ou sur la qualité des informations publiées. Boeteal. (2012) établissent que les
déterminants de ces deux étapest différents. Nous proposons d’enrichir cette vision par

I’ajout de deux dimensions.

Tout d’abord, nous estimons qu’une autre étape doit étre prise en compte pour
appréhender de maniere plus complete le processd#ffdgion volontaire. Il s’agit de la
décision de production de I’information, antérieure a celle de la diffusion. De plus, les
destinataires de I’information ne forment pas un tout uni. Différentes parties prenantes
peuvent recevoir *information car ’entreprise peut cibler et privilégier de maniére
discrétionnaire certains récipiendaires que 1’on nomme diffusion sélective (selective
disclosurg. Nous proposons de considérer particulierement ces deux dimensions de la
diffusion volontaire et de nous interroger, de maniére analogue a Bxiukii2012), sur les
différents déterminants affectant chacune des deux étapes. La premiere questioerdeerech

(QR1) posée est donc la suivante

QR1: Les déterminants de la décision de diffusion sélectivBinformations sur les GES

sont-ils les mémes que ceuwe la production d’informations sur les GES ?

by

La réponse a cette questidait 1’objet du chapitre 1 et nous permet de mieux
comprendre la diffusion volontaire en mettant en évidence les éléments qui affectent plusieurs
étapes du processus de décision des entreprises, dans le casdigpadticl’information
carbone. Une attention particuliére est attachée aux influences exercées par plsipess g

de parties prenantes.
3. 2. 2. Deuxiéme question de recherche

Apres avoir établi les incitations (et les freins) qui conduisent les entreprises a diffuser
de l’information sur leurs émissions de GES, il semble nécessaire de poursuivre notre
recherche en nous penchant sur la qualité de celle-ci, qualité par ailleurs souvent décriée
(Depoers 2010). En effet;i sleux entreprises décident d’entrer volontairement dans une
démarche de diffusion, elles n’auront pas nécessairement les mémes exigences quant au
niveau de qualité des données. La questiol dealité de 1’information diffusée se pose de
maniére d’autant plus aigué qu’il n’existe pas de cadre défini au sujet des informations sur les

GES (pour un rappel, voir la sous-partie 1. 2. de ce chapitre).
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On note par ailleurs le développement de nouveaux mécanismes de gouvernance
internedédiés a I’environnement, tels que les comités RBhn des objectifs affichés de ces
structures est de contribuer a ’amélioration des comptes rendus aux parties prenantes. Dés
lors, la question de I’influence réelle de la gouvernance interne suila qualité de 1’information
produite et diffusée se pose, telle que le formule la deuxieme question de recherche-(QR2) ¢

dessous :

QR2: Comment la gouvernance interne de I’entreprise influence-t-elle la qualité de

Pinformation diffusée sur les GES ?

La réponse a cette questiuit 1’objet du chapitre II et nous permet de mettre en
évidence les mécanismes par lesquels les entreprises améliétanide 1’information

carbone diffusée, dans une perspective partenariale.
3. 2. 3. Troisieme question de recherche

Enfin, aprés avoir étudié les raisons de la diffusion et la qualité de cette derniére a
travers un canal unique, nous nous intéressons a la conjugaison d’au moins deux canaux de
communicationEn effet, en I’absence de reporting intégré®, un certain manque de cohésion
peut prévaloirau sein des supports de diffusion de I’information carbone. De Villiers et van
Staden (2011, p. 208) indiquent que|..«] bien que la question de [’endroit ou les
entreprises doivent diffuser l'information environnementale soit intéressante, elle n’a jusqu’a

présent regu que peu d attention »' .

La possibilité offerte aux entreprises de recourir a différents canaux de maniére
simultanée impose de ne pas restreindre notre recherche a un seul canal. Ainsi, i@eohére
entre les différentes sources du discautsite d’étre posée car les dirigeants peuvent, par
exemple, étre tentés de produire des discours multiples selon les canaux utilisés, dans une
perspective de gestion des impressions des différentes audiencesNasisgsroposons donc
de répondre a la troisieme question de recherche (QR3) suivante

0 Le reporting intégréiftegrated reporting est un concept développé par ’International Integrated Reporting
Council (IIRC). Cette organisation se définit comme « [...] une coalition mondiale regroupant des autorités de
réglementation, des investisseurs, des entreprises, des instances de normalisstioeprésentants de la
profession comptable et des ONG2011, p. 2). Selon Trébgg2011, p. 7)’objectif du reporting intégré est
de réunir {...] en un seul rapport [’ensemble des informations requises par les parties prenantes ».

" Notre traduction de la citation suivante {.«] although the question of where firms should report their
environmental information is an interesting one, this has not received much attentide o da
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QR3: Les entreprises utilisent-elles une tactiqgue de gestion des impressidnsqu’elles

utilisent plusieurs canaux pour diffuser de I’information sur les GES ?

La réponse a cette question fait 1’objet du chapitre III et nous permet de mettre en

évidence les tactiques éventuellement utilisées pamksagerspour gérer les différents

publics auxquels ils s’adressent par I’intermédiaire de canaux différenciés.

3. 3. Synthese

Les trois questions de recherche abordent trois caractéristiques différentes de la

stratégie de diffusion volontaire d’informations environnementales, en 1’espéce les

informations portant sur les émissions de GES. Les trois questions de recherche (QR1, QR2 et

QR3) auxquelles les études se proposent de répondre pourraient étre résumées de maniere

simple avec les mots interrogatifs « pourquoi ? », « quoi ? » et « comment ? ». Elles sont

représentées dans la Figurei4lessous sous formun schéma intégrateur qui illustre leur

complémentaritét traduit 1’unité de questionnement inhérente aux études.

Figure 4 : Relations entre les trois questions de recherche.

Stratégie de diffusion volontaire d’informations sur les GES

Etude 2
QR2 : Quelle influence de la gouvernance
interne sur la qualité de I’information diffusée ?

‘\
~

Etude 1

~

---- Diffusion par un autre canal

~~._ OQRL1:Quelles differences entre les déterminants de la
=~ ~ _diffusion sélective et ceux de la production ?

> Information GES

A

Etude 3
QR3 : Quelle relation
entre deux canaux
de diffusion ?

= Information GES

4. Démarche méthodologique

4. 1. Démarche générale

Selon Bourdieu et Wacquant (1992, p. 971kschoix techniques les plus empiriques

sont inséparables des choix de construction d’objet les plus théoriques. C’est en fonction

d’une certaine construction d’objet que telle méthode d’échantillonnage, telle technique de
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recollection ou d’analyse des données s’impose ». 1l ne s’agit donc pas ici de défendre une
méthode d’investigation plutdt qu’une autre mais plutot d’assurer une cohérence générale a la
démarche de recherche entreprise afin de mobiliser la technique qui parait la plus pertinente
pour répondre aux trois questions de recherche poséésstAr de Chalmers (1991, p. 14)

nous pensons qu’il est possible d’« [...] occuper une position intermédiaire entre méthode

universelle et relativisme sceptigue.] ».

Malo et Teller (1999, p. 158) identifient trois configurations méthodologiques
majeures dans les theses en sciences de gestionle§lg¢tudes exploratoires et descriptives,
qui utilisent des méthodologies qualitatives d'ordre clinique ou ethnographi@ludes
travaux organisés autour de la conception et de la validation d'hypotheses ; les collectes
d'informations y sont nettement structurées (questionnaires, modeles de simulation), pour
qu’on puisse les traiter avec des méthodes statistiques et (3)lesrecherches-interventions, qui
interprétent et modélisent les chantiers opérationnels ; elles vont de la recherche-action
critique au quasi-conseil basé sur une expérience de terrain peu distandi¥sis nous
inscrivons dans le deuxieme courant car il semble particulierement adapté a la nature des
guestions de recherche auxquelles nous souhaitons répondre. Nous formulons plusieurs
hypothéses &#ables qui sont ensuite confrontéesl’dbservation et a 1’expérience. Ce
raisonnemenhypothético-déductif fait référenaau critere de falsification (ou réfutation) de
démarcation entre sciene¢pseudoscience établi par Popper (1981). Selon ce dermésr, «
théories scientifiques sont faillibles et peuvent toujours étre améliorées ou remplacées. Dans
la mesure ou elles prétendent affirmer quelque chose sur le monde, on doit pouvoir les

vérifier en les y confrontant(Chalmers 1991, p. 23).

Les études empiriques de cette thése reposent toutes trois sur une approche utilisant
des données chiffrées, analysées geddes procédures economeétriques. Dans tous les cas,
I’unité d’analyse considérée edtentreprise, a laquelle nous faisons parfois référence avec le

terme «managers».
4. 2. Terrain d’étude : le CDP
4.2. 1. Présentation du CDP

L’ensemble des trois études proposé s’inscrit dans le cadre du CDP™% 11 s’agit d’une

ONG”® créée en 2000. Le siége de I’organisation est situé¢ 4 Londres mais de multiples

2 Adresse URL : <http://www.cdproject.met
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Tokyo, ...). Elle agit aujourd’hui au nom de 722 investisseurs institutionné&lgérant plus de

87000 milliards de dollars d’actifs. L’organisation comprend, en 2012, 64 employ¢s et regoit

I’aide de 28 bénévoles’. Le compte de résultat simplifi# ’organisation est présenté dans le

Tableau 2. Les ressources proviennent en majeure partie du Easi@ties for generating

funds».

Tableau 2 : Compte de résultat simplifi€ du CDP pour 2012.

Resources expended

Incoming resources

Costs of generating funds

Incoming resources from generated funds

Commercial trading operatior 2 334 96€  Voluntary income 1063 12¢€
Fundraising costs 467 424  Activities for generating funds 3997 224
Investment income — bank interest 2173
Charitable activities Incoming resources from charitable activities
Core policy work 2134 612 Global partnerships 277 992
Governance costs 93288 Annual memberships 299 158
Workshops and speaking 11 238
Net movement 853431 Grants receivable 232 811
Total 588372z Total 5883 72z

Le Tableau 2 présente le compte de résultat simplifié, au 31 mars 2012, duegSDRontants sont exprimés en Livres
Sterling. Les libellés sont conservés en anglais.

Plusieurs programmes sont mis en plafie de structurer I’action de 1’organisation :
climate changgesupply chain cities water, forestset carbon action Dans le cadre de notre
recherche, nous nous focalisons sur le premier programme, directement relié au changement
climatique. Dans ce cadre)otganisation a deux objectifs principaux selon Stanny et
Ely (2008, p. 339) : (1) mnformer les managers des questions que se posent les investisseurs
au sujet du changement climatioe/® et (2) «informer les investisseurs des risques encourus
par les entreprises du fait du changement climatisfieLe CDP s’est quant a lui assigné la
mission, pour la moins ambitieuse, d¢..«] transformer le systéme économique mondial

pour éviter le changement climatique menacant et valoriser nos ressources naturelles en

311 s’agit en réalité d’une charity en droit anglais.

" La liste des investisseurs institutionnels de I’année 2009 est fournie dans I’Annexe 2 4 titre d’illustration.

> Ces éléments chiffrés sont issus du rapport annuel et des états finantReds: ZDDP, disponibles sur le site
internet de I&Charity Commissiofbritannique, consulté en avril 2013.

Adresse URL : <http://www.charity-commission.govzuk

"®Notre traduction de la citation suivante : « [...] inform managers about investors’ concerns about climate
changed...] ».

""Notre traduction de la citation suivante : « [...] inform investors about firms’ risks associated with climate
change».
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mettant ['information pertinente au cceur des décisions économique, d’investissement et

politique »’®,

Depuis 2003, cette organisation adresse tous les ans aux plus grandes entreprises du
monde, en matiére de capitalisation boursiére, un questionnaire les incitant a fournir des
informations concernant le changement climatique et leurs émissions de GES. Entre 2003 et
2012 le nombre d’entreprises interrogées et répondant a la démarche a connu une croissance
non négligeable. Ainsi, le nombdéentreprises interrogées est passé de 500 en 2003 a un peu
plus de 6 000 en 2012e taux de réponse des 500 plus grandes entreprises mondiales a
atteint 81 % en 2012 (405 entreprig@spntre 44 % en 2003 (221 entreprié®s)

Afin de structurer lguestionnaire, le CDP I’a scindé en plusieurs catégoriefintérét.
Celles-ci ont évolué au cours du temps. En 2009, on dénombrait quatre catégories : (1) les
risques liés a la législation, les risques physiques ainsi que les opportunités, (2) la
comptabilité des émissions de GES, (3) les objectifs et plans pour réduire les émissions et (4)
les informations sur la gouvernantéAnnexe 3restitue 1’ensemble du questionnaire envoyé
aux entreprises en 2009iad d’exemple. En 2013, on ne recense plus que trois catégories de
guestions : (1) management(2) risques et opportunités et (3) émissions. Celles-ci sont en
réalité un réarrangement des anciennes catégories et portent sur peu ou prou les mémes

¢éléments d’information.

Le CDP fournit un calendrier trés précis que doivent respecter les entreprises. Celles-
ci recoivent le questionnaire début février. Les réponses apportées doivent parvenir au CDP
avant le 31 mai de la méme année. Les données sont ensuite rendues publiques (pour celles
qui jouissent de ce statut) courant septembre. La Figuwiecéntre représente cet horizon
temporel.

8 Notre traduction de la citation suivante[...] to transform the global economic system to prevent dangerous
climate change and value our natural resources by putting relevant informatidhe heart of business,
investment and policy decisionsissue du rapport annuel et des états financiers 2012 du CDP (p. 3

Adresse URL : <http://www.charity-commission.gov.uk/Accounts/End€81/022330_AC_20120331_E_

C.pdf>.

"9 Rapport CDRGlobal 500 Climate chang2012 (p. 4), disponible sur le site internet du CDP.

Adresse URL <https://www.cdproject.net/en-US/Results/Pages/All-Investor-Reports.aspx

8 Rapport CDP 2003 (p. 5), disponible sur le site internet du CDP.

Adresse URL : <https://www.cdproject.net/en-US/Results/Pages/All-Investor-Reports.aspx
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Figure 5 : Calendrier du CDP a respecter par les entreprises.
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De facon concréte, les entreprises se connectent a un systéme de réponses en ligne

élaboré par le CDP et remplissent les différentes cases du questionnaire.

Le CDP produit annuellement de nombreux rapports librement accessibles. Ceux-ci

contiennent, entre autres, deux indices : le Cdrbon Disclosure Leadership Indest le

CPLI (Carbon Performance Leadership Indexe premier vise a évaluer la qualité des
réponses fournies au CDR éonne lieu a Dattribution d’une « note » de diffusion. Ce
mécanisme est décrit de facon plus détaillée dans le chapitre Il. Le deuxieme estefti
récent (2010) etoncerne la mise en place d’une notation de la performance (séparée et
indépendante de celle de la diffusion). Cette nouvelle notatjon]«donne une idée des
actions mises en place par [’entreprise pour gérer ses impacts sur le changement

climatique»®*.
4. 2. 2. Caractéristiques du CDP

4. 2. 2. a. Similitudes avec les agences de notation

Le CDP s’inscrit dans un champ organisationnel large regroupant de nombreux et
relativement nouveaux acteutdarmes (2011) établit un parallele entre la croissance des
fonds ISR® et le développement d’ONG environnementalesst d’agences d’analyse
sociétal&®. L’activit¢ de ces derniéres est justifiée par la demande aatiinéormations
complémentaires émanant de diverses parties prenantes, au rang desquelles on trouve les
investisseurset gestionnaires d’actifs (Cellier et al. 2011). Ces derniers constituent les

principaux utilisateurs de 1’analyse sociétale (ORSE 2012a). La notation sociétale est devenue

81 Notre traduction de la citation suivante : « [...] gives an indication of the level of action taken by the company
to manage its impacts on, and from, climate changssue du site internet du CDP, consulté le 18 avril 2010.
Adresse URL : <http://www.cdproject.net

8 Ppar exemple, les encours d’ISR sur le marché francais atteignent 149 milliards d’euros en 2011 et ont été
multipliés par trois depuis 2009 (Novethic 2012, pLE)nombre de fonds ISR européens s’éléve a 884, en juin
2012(Vigeo 2012).

8 0On trouve les expressions suivantes égalemepincad’analyse et de notation extra-financiére, agence de
mesure de la responsabilité sociétale des organisations, agence d’évaluation extra-financiere, etc.
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prisée car les entreprises sont jugées en fonction de certains criteres éthiques (Leseur 2006) et
les actionnaires prétent davantage attention a la performance extra-financiére ¢Cellier
2011). Selon Alberola (2004r demande croissante d’informations sur les pratiques sociales

et environnementales des entreprises a favorisé 1’apparition puis le développement de cette

nouvelle activité professionnelle. Cependant, si cette activité est liée a la pcsesdence

de I’¢largissement des responsabilités des entreprises, les exigences 1égales jouent également

un réle. Caby et Pifieiro Chousa (2006) rapportent ainsi que, depuis 2001, une loi votée par le
Bundestagoblige lesmanagersde fonds de pension privés a fournir des informations sur la
facon dont les criteres sociaux et environnementaux sont utilisés pour sélectionner les
investissements composant leurs portefeuilles.CDP s’inscrit dans 1’ensemble de ces
nouveaux acteurs externes. En particulles, notes qu’il attribue (CDLI et CPLI) et les
informations mises a disposition répondent en partie aux mémes préoccupations en raison de

I’importance prise par les risques et opportunités liés au changement climatique.

Les premiers acteurs du marché de la notation sociétale sont réellement apparus au
début des années 1980 dans les pays anglo-saxons (Alberola et Giamporcaro-Sauniére 2006)
méme si ’information sociétale était déjmtégrée au processus d’investissement dés la fin du
XIX® siécle (ORSE 2012a). Il faut attendre les années 2000 pour que le marché européen
connaisse une accélération (Alberola et Giamporcaro-Sauniére 2006) ; cette période coincide
avec la création du CDP. Contrairement au marché des notations financiéres dominé par
guelques acteurs au niveau mondial, ceux de la notation sociétale sont relativement dispersés
méme si un mouvement de concentration a eu lieu avant que le marché ne se consolide
(ORSE 2012a). En 2012, on dénombre 28 organisitwemlyse sociétale dans le monde
(ORSE 2012a). En France, le principal acteur opérantesunarché de ’analyse et de la
notation extra-financiére a destination des investisseurs est le groupe Vigeo, issu de la fusion
de Vigeo (anciennement Arese) et d’Ethibel. Interviennent également des agences de taille
plus réduite BMJ ratings, Champlain research, Ecovadis thiHmance (partenaire d’EIRIS
(Ethical Investment Research Servjje@ORSE 2012a). Dans le domaine des diffusions
carbones, le CDP constitue lg[.«] principale initiative de reporting pour les grandes
entreprises implantées en Europe et & travers le mpnde®* selon une étude récente de la

Commission européenne (2010a, p. 77) (voir a ce sujet la sous-partie 1. 2. de ce chapitre).

8 Notre traduction de la citation suivante : « [...] leading reporting initiative for large companies based in
Europe and worldwidg...] ».
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Le principe de la notation est fondé sur le jugement de I’agence qui se concrétise par
une note (Raimbourg 2003). Les agences de notation extra-financiére metten& donc
disposition des investisseurs des indicateurs plus simples et synthétiques qui permettent de
résumer la performance sociétale des entreprises (de la Broise et Lamarche 2006 ; Déjean
2006). «Auw-dela des notes et commentaires qu’elle attribue aux entreprises, et qui constituent
des preuves sur lesquelles celbépeuvent communiquer, [’agence de notation sociétale
participe également a la fabrication d’indices socialement responsables [...] » (Bessire et
Onnée 2006, p. 11)l existe par conséquent un lien fort entre agences de notation et indices
socialement responsabigsqui permettent de classer les entreprises. Par exemple, la famille
des indices DJSIDow Jones Sustainability Indexprend appui sur les notations de
I’entreprise RobecoSAM®. Le Tableau 3 recense quelques-uns des organismes qui procédent
a un classement des entreprises en fonction de criteres liés au réchauffement climatique, dont
le CDP.

Tableau 3: Organisations externes de notation carbone.

Nom Elément noté
CDP Diffusion et performance
Climate counts Réduction (56 points sur 100)
DJSI (généraliste) Réduction, stratégie
Gigaton awards Réduction
Global 800 carbon ranking Respect du GH@rotocol
Green rankingggénéraliste Impact environnemental, gestion environnementale

New economy magazine Diffusion, engagement vis-a-vis parties prenantes, réduc
Le Tableau 3 est traduit et adapté de celui figurant dans Gibassier et Schaltegger. 2012,

La notation d’une entreprise procede de deux types d’analyse : la notation peut étre
sollicitée par I’entreprise (qui demande alors a étre évaluée) ou étre décidée spontanément par
I’agence (notation dite déclarativel.e CDP s’inscrit dans la méme optique puisque, si la
plupart des entreprises sont choisies par le CDP en raisoriimigortance de leur

capitalisation boursiére pour que les informations soient ensuite transmises aux investisseurs

% Les programmes suivants proposent des classements des perforsmigtades des entreprises : Access to
Medicine hdex, ASSET4 ESG ratings, Bloomberg sustainability reporting initiative, CRO’s 100 best corporate
citizens, Fortune’s most admired companies, FTSE4Good index series, Global 100 most sustainable
corporations, GoodGuide, GS sustaimrafe sustainability assessment, MSCI ESG indices, Newsweek’s green
rankings, Oekom research, Sustainalytics, etc. La liste est non exhaustive.

8 SAM est utilisé pousustainable asset management
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institutionnels, certaines organisations peuvent spontanément demander a recevoir le

questionnaire du COPet ainsi étre notée.

De la méme maniére que le marché de la notation se caractérise pdr.upkaible
communication des résultats de notat®fORSE 2012a, p. 51), le CDP autorise un acces
restreint aux informations. Cette caractéristique est notamment explicitée et exploitée dans le

cadre du chapitre I.

Ainsi, il apparait que le CDP est un acteur récent et intégré a un ensemble plus large
d’organisations chargées d’apprécier, grace a des notes, la performance sociétale de certaines
entreprises qui peuvent le souhaiter ou au contraire se le voir imposer. Bien que le CDP
partage de nombreuses caractéristiques corsmanec les agences de notation, il s’en

distinguepar le fait qu’il représente une nouWecatégorie d’acteurs.

4. 2. 2. b. Acteur non traditionnel

Si le fonctionnement du CDP peut, par certains aspects, étre rapproché de celui des
agences de notatioil,s’en différencie cependant par les parties impliquées. Les agences de
notation sociétale jouent le role d’intermédiaires entre les utilisateurs de 1’information (les
investisseurs) et les producteurs de cette derniére (les entreprises) (Caby et Pifieiro Chousa
2006 ; Déjean 2006). Aorigine, Autier (2001) note que parmi les clients des agences de
notation sociétale figurent les investisseurs institutionnels. Or, ce sont les investisseurs
institutionnels qui composent le C@Padressent directement le questionnaire annuellement.
Cette catégorid’acteurs prend par conséquent en charge une partie des fonctions assurées par
les agences de notation, sans toutefois s’y substituer. Il en résulte une modification de la
chaine d’intermédiation, qui se trouve raccourcie. Alberola et Giamporcaro-Sauniére (2006)
s’interrogeaient d’ailleurs en 2006 sur le role que pourraient jouer a 1’avenir les investisseurs
institutionnels finaux sur la configuration de la recherche extra-financiére et anticipaient cette
évolution en relevant que[«.] les investisseurs institutionnels finaux commengerit a
s’emparer et a s’approprier la thématique et les pratiques de I'ISR dans le cadre d’une
réflexion approfondie sur leur responsabilité générale d’investisseur » (p. 17). La démarche
enteprise par la coalition d’investisseurs institutionnels du CDP illustre la contribution
grandissante d’acteurs non traditionnels a la production d’institutions et de régles en maticre

sociétale (Kim et Lyon 2011a).

87 Ce comportement est, & notre connaissance, peu répandu. Le Tableau 1@aimelles chapitre |, fait état
d’un faible nombre d’observations dans ce cas.

74



CHAPITRE LIMINAIRE

4. 2. 2. c. Processus de production original

La construction des indicateurs sociétaux proposés par les agences sociétales repose
sur 1’analyse d’informations dont les origines sont multiples. Deux types de méthodes de
collecte sont habituellement distingués : les méthodes actives et les méthodes passives (Autier
2001). Les méthodes passives reposent sur des sources secondaires, impulsées en interne et de
facon spontanée par les entreprises. Les démarches actives consistent a aller récolter les
informations directement a la source (Autier 2001). Dans ce cas, la production est impulsée en
externe (de la Broise et Lamarche 2006) et est sollicitée par les agences. Pour. cgla, «
technique favorisé& est le recours au questionnaire a choix multiple envoyé a un répondant
[...]» (Autier 2001, p. 36). Alberola et Giamporcaro-Sauniere (2006) notent de la méme
maniére que«la consultation de [’entreprise s’effectue couramment par [’envoi d’un
guestionnaire qui aborde précisément les criteres et les indicateurs utilisés pour la
notation|...] ». Lorsqu’elles recensent les techniques employées par plusieurs agences de
notation, sur cing entreprises étudiées, Alberola et Giamporcaro-Sauniére (2006) en
dénombrent quatre ayant recours a des questionnaires et les adressant aux entreprises notées
D’autres programmes volontaires de diffusion auxquels les entreprises sont invitées a
participer, tels que le programmficcess to Medicine Ind& utilisent également cette
méthodeLes entreprises constituent I’une des sources d’informations que cette ONG consulte
pour élaborer ses notations : les firmes doivent.krépondre a un ensemble de moyens de
collecte d’informations détaillées, dont un questionnaire a remplir, des communications
téléphoniques et des emajls.] »°. Le processus de production Hiformation est alors
hybride et peut étre qualifié deceproduction» (Autier 2001), ce qui correspond a la
démarche mise en place par le CDP. Perrault-Crawford et Clark-Williams (2011) retiennent
dans la méme veinBexpression d’« effort coopératif ». Le fonctionnement du CDP peut

donc étre comparé a celui des agences de notation sur cet aspect.

En conclusion, le CDP smrmactérise par son positionnement au niveau de deux étapes.

D’une part, il sollicite la production de certaines informations et fournit les lignes direcéices

8 Cependant, on note queette pratique a été abandonnée par certains organismes qui préférent aedyser
documents de [’entreprise puis l'interpellent sur des points précis » (ORSE 2012, p. 42).

8 Adresse URL <http://www.accesstomedicineindex.org/what-ineex

% Notre traduction de la citation suivante {.«] respond to a detailed information collection package,
including an online questionnaire and email and phone communicafiorfs », citée dans le rapport
méthodologique 2012 de ’'ONG (p. 28).

Adresse URL <http://www.accesstomedicineindex.org/sites/www.accesstomedicineindex.orgifli2sMetho
dology_Report_-_Stakeholder_Review - May 2012:pdf
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cet effet, ce qui aboutit a un processus de coprodudntre part, il propose ensuite une
notation des éléments coliga deux égardsle CDLI évalue la qualité de la diffusiaat le
CPLI la performance carbone.

4. 2. 2.d. Support novateur

Le CDP constitue un support particulier, encore relativement peu éGeliérrain
nous permet d’explorer les différentes facettes de la stratégie de diffusion volontaire
d’informations sur les émissions de GES a travers un support différent de ceux habituellement
considérés. En effet, la plupart du temps, les études utilisent le rapport annuel pour jauger la
diffusion volontaire environnementale. Le rapport annuel présente certaines caractéristiques
qui ont font un objet d’étude naturel et assez pertinent pour la communauté académique.
Selon Neet al. (1998, p. 269), &...] le rapportannuel possede un degré de crédibilité que
I’on ne rencontre dans aucun autre type de communication »°*. De plus, les études sur
plusieurs années sont rendues possibles du fait de sa diffusion large et réguliere. Unerman
(2000) résume les raisons qui aménent les auteurs a recourir aux rapports annuels. Il identifie
les mémes arguments que ceux précédemanentt ajoute le fait qu’il est, de toute maniére,
quasiment impossible de recueillir ’ensemble des sources d’informations sur un sujet, en

étant exhaustif, sur une période donnée.

Selon Chauvey et Giordano-Spring (2007, p. 15),.«le choix du support est une
caractéristique déterminante de la propension a publier et plus largement de [’effort de
communicatior...] ». La seule étude des rapports produits annuellement se révéle par
conséquent insuffisante. Guthee al. (2008, p. 1) font état de la[«.] nécessité pour les

chercheurs de considérer des médias alternatftsdont le CDP fait partie.

4. 2. 2. e. Caractéere « volontaire »

L’utilisation de la base de données du CDP permetd’avoir une certitude sur le
caractére volontaire de la diffusion effectuée, nécessité que nous avons soulignée dans la
premicre partie de ce chapitre. La base de données n’est pas troublée par des impératifs
légaux : les entreprises ne peuvent étre juridiguement sanctionnées en cas de refus de
participation.Si I’on s’en tient a un point de vue 1égal, la base de données du CDP correspond

effectivement a un canal relevant de la diffusion discrétionnaire.

1 Notre traduction de la citation suivante {.«] the annual report possesses a degree of credibility not
associated with other forms of advertising
92 Notre traduction de la citation suivante[. «] the need for researchers to consider alternative media
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Le caractere « volontaised’adhésion au programme doit cependant étre quelque peu
nuanceé par la pression exercée par le CDP. Le poids de ses investisseurs institutionnels est
fort et ne pas participer a ce programme peut avoir une influence non négligeable en matiere
de réputation. Etant donné la publicité dont jouit le programme, ne pas rejoindre le CDP est
«[...] frequemment interprété comme une faiblesse possible dans les systémes de
gouvernance de I'entreprise et de gestion des risques [...] »° (Sullivan et Gouldson 2012,

p. 61). Gibassier (2012, p. 36) abonde dans ce sens et soulignengueas répondre au
guestionnaire ou ne pas le prendre au sérieux signale automatiquement une entreprise comme
figurant en dehors du «club» des entreprises responsables sur le plan
environnementdl...] »**. Ce phénoméne est souligné de facon plus générale par Owusu-
Ansah (1997)ui se fait I’écho de la pression que certaines organisations peuvent exercer sur

la politique de diffusion volontaire des entreprisedes«politiques et pratiques de diffusion
volontaire d’informations des firmes multinationales sont influencées, dans une certaine

mesure, par des pressions politiques et institutionnelles aux niveaux régional et mondial
éemanant d’organisations telles que [’Union européenne, [’Organisation de coopération et de
développement économique (OCDE), les Nations unies (UN) ou le comité des normes
comptables internationales (IASC).] »*° (p. 490). La nouvelle forme de gouvernance
représentée par le CDP se substitue en partie aux Etats ou aux organisations internationales,
confrontés a la difficulté d’obtenir des accords au niveau mondial. Cette dernicre est d’ailleurs

illustrée par le récent éctiale la 18 conférence des parties de la CCNUGCs est tenue &

Doha fin 2012. Dés lors, le caractére volontaire peut étre remis en question. Riviére-Giordano
(2007, p. 129) précise, au sujet du couBnsiness & Sociefyque «...] les efforts fournis

par les entreprises résultent d’une pression exercée par la société sur celles-Ci et récusent par

la-méme [’idée d’un reporting sociétal volontaire ».

Il est donc possible d’interpréter le CDP a travers plusieurs prismes selon la rigueur de
la définition que 1’on retient pour qualifier le caractére volontaire de la diffusion. D’un point

de vue légal, les réponses qui sont apportées au questionnaire peuvent étre classées dans la

9 Notre traduction de la citation suivante : « [...] is frequently interpreted as a signal of potential weaknesses in
the company’s governance and risk management frameworks [...] ».

% Notre traduction de la citation suivante net responding to the questionnaire or not taking it seriously now
automatically flags a company outside of the “environmentally responsible” corporation club [...] ».

% Notre traduction de la citation suivante the voluntary disclosure policies and practices of multinational
corporations (MNCSs) are influenced, to some extent, by regional and palitatal institutional pressures from
such organizations as the EU, the Organisation for Economic CooperatiorDanelopment (OECD), the
United Nations (UN) and the International Accounting Standards Committee)([ASG.

% [ échec est souvent évoqué car, bien que le protocole de Kyoto ait été prolongé jusqu’en 2020, le Canada, le
Japon et la Russie se sont retiré$ skcord.
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catégorie des informations diffusées volontairement. Cependant, il est possible d’avancer

I’idée d’un reporting « semi-volontae » si le caractére sollicité de la diffusion et le fait que
cette dernieére s’accompagne de pressions sont considérés. Une typologie comprenant trois

grandes classes peut alors étre proposée pour représenter la gradation de 1’obligation de
diffusion a laquelle les entreprises sont soumises. Le premier type correspond aux
informations diffusées dans le strict respect du cadre légal et est hommé « diffusion
obligatoire ». Le deuxieme type correspond aux informations diffusées dans le cadre de
programmes ou initiatives qui sollicitent la production des informations. Ce type peut étre
gualifié de « semi-volontaire ©n peut réaliser a cet égard un paralléle avec les actions de
RSE mises en ceuvre. Reinhardt et al. (2008, p. 225)estiment qu’alors que certaines
entreprises s’engagent de fagon tout a fait volontaire dans RSE (forme pure d’engagement),
certaines n’agissent que « [...] sous la pression des marchés ou d’autres forces sociales »,

Dans le deuxieme cas, Reinhardt parle de démarches de RSE « réticegitagan]. Dans

la méme perspective, nous pouvons transposer ce terme a la diffusion « semi-volontaire » et
aborder cette espeade diffusion sous I’angle contraint. Finalement, le troisiéme type
correspond aux informations diffusées urigent du fait de ’exercice de la volonté des

managerst est intitulé « diffusion volontaire ».

Cette typologie permet de relativiser le caractére volontaire des diffusions et fait écho
a la section 1. 1. 1. de ce chapitre, dans laquelle la diffusion volontaire est distinguée par
Pourtier (2004)de I’information obligatoire Stricto sensuau moyen de quatre nceuds

décisionnels.

4. 2. 2. f. Assise et intégration du programme

Les données gérées par le CDP constituent a 1’heure actuelle la plus grande base de
données en mati¢re d’émissions de GES des entreprises (Reid et Toffel 2009). Le laboratoire
d’idées (think thank SustainAbility a réalisé une étude intitulé&ate the Raters (2012)a
laquelle plus de 850 experts du DD ont répor@klleci montre que 1’indice CDLI créé par
le CDP arrive en premiére (respectivement deuxieme) posigerprogrammes de notation
les plus crédibles (respectivement connus). Gibassier (2013) considere que le CDP institue

une norme et est le plus crédible et donc le plus |égitime des systemes de notation sociétale.

9" Notre traduction de la citation suivante : « [...] only under pressure from market participants or other social
forces».
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Le programmeclimate changeest par ailleurs intégré a d’autres initiatives afin de
favoriser la diffusion des données recueillies. Par exemple, les réponses fournies au CDP
peuvent également étre wdes dans le cadre de I’indice DJSI par les entreprises sollicitées.
En effet, RobecoSAM (la société gérant cet indice) pose désormais les mémes questions dans
le cadre de son processus de notation au sujet du réchauffement climatique et de la prise en
compte de ses enjeux que celles figurant dans le CDP. Les données du CDP sont par ailleurs
diffusées par I’intermédiaire de Bloomberg et de Google Finance. Selon le CDP (2012a, p. 5)
«les données du CDP sont téléchargées en moyenne plus de 730 000 fois par mois a partir

des terminaux de Bloombesgf.

4. 2. 2. g. Multiplicité des dimensions couvertes

Le CDP couvre plusieurs secteurs d’activité¢ simultanément. Cela constitue un réel
atout pour notre thése dans la mesure ou de nombreuses études publiées ne portent que sur un
seul secteur d’activité. Clarkson et al. (2008) ne prennent en compte que les cing secteurs les
plus polluants des Etats-Unis. Patten (2002b) souligne les biais qui peuvent étre introduits par
la faible étendue des échantillons et la faible diversité des industries considérées. Brammer et
Pavelin (2008) remarquent a ce propos que les échantillons qui sont employés dans la
recherche sur la diffusion sociétale sont, la plupart du temps, peu diversifiés en ce qui

concernda taille ou le secteur d’activité.

Grace au CDP, nous pouvons envisager de conduire au moins 1’une des études sur un
échantillon mondial. La base de données contient en efieimbre conséquent d’entreprises
issues de pays variés, ce qui permet de prendre en compte éventuellement des facteurs
culturels ou institutionnels, qui peuvent influencer les comportements de diffusion. Méme si
des études ont été réalisées au niveau mondial, elles restent assez peu nombreuses. Adams
etal. (1998) conduisent une étude dans six pays différents sur les facteurs qui influencent la
diffusion sociale (Allemagne, France, Pays-Bas, Royaume-Uni, Suede et Suisse). Holland et
Boon Foo (2003) réalisent une comparaison entre les pratiquepat&ing environnemental
au Royaume-Uni et aux Etats-Unis. Aeetsal. (2008) utilisent des données provenant de
I’ Allemagne, la Belgique, le Canada, la France, les Etats-Unis et les Pays-Bas. La plupart des
auteurs d’études empiriques qui se sont intéressés a la base de données CDP prennent appui

sur des données nord-américaines uniquement (Stanny et Ely 2008 ; Reid et Toffel 2009 ;

% Notre traduction de la citation suivante COP data is downloaded on average more than 730,000 times a
month via Bloomberg terminais
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Prakashet al.2012 ; Lewiset al. 2013 ; Wegeneet al. 2013). Cependant, des travaux portant
sur d’autres pays commencent a étre conduits (Peters et Romi 2009 ; Weinhofer et Hoffmann
2010 ; Luoet al. 2012 ; Peters et Romi 2012) utilisation de données au niveau mondial
nous permet donc d’investiguer des ¢léments qui n’ont pas encore été exploités par la
communauté académique, d’autant plus que Lee et Hutchinson (2005) répertorient, par
exemple, la culture comme 1’'une des cinq catégories de facteurs pouvant influencer la

décision de diffusion d’informations environnementales.

Enfin, les données disponibles sont propices a la réalisation d’une étude en données de
panel. Beaucoup de recherches ne se focalisent que sur une seule année (coupéeistantan
dans le domaine deeporting sociétal (Bewley et Li 2000 ; Walden et Stagliano 2003).
Cependant, il convient de noter que les questions posées dans le cadre du CDP ne sont pas

stables et évoluent dans le temps, ce qui peut compliquer 1’analyse.

En conclusion, son insertion, ses acteurs, son processus de coproduction, sa nouveaute,
son caractere «volontaire », son assise et son caractere multidimensionnel sont des
caractéristiques qui font du CDP un support empirique pertinent pour mener a bien les trois

études envisagées. Cependant, certains aspects du programme prétent a discussion.
4, 2. 3. Questions autour du CDP

Bien que le CDP apparaisse comme un terrain de choix pour étudier les trois facettes
gue nous avons définiede la stratégie de diffusion volontaire d’informations sur les
éemissions de GES, les critiquesiéfavorables ici dont I’'ONG et son programme carbon

changepeuvent étre les cibles doivent étre cernées avec précision

Tout d’abord, I’organisation est parfois mise en cause quant au but réel qu’elle
poursuit. En effet, une certaine confusion ou ambiguité peut naitre du fait que le CDP
« promeub certains standards de comptabilisation des émissions de GES (en 1’espéce, le
CDP encourage 1’utilisation du GHG protoco)). Bien que I’utilisation partagée d’une méme
norme par le plus grand nombre conduise a des avantages (les données peuvent étre plus
facilement comparées, la gestion du programme s’en trouve facilitée ...), on est fondé a se
demander si c’est le role du CDP que de favoriser certaines normes de comptabilisation au

détriment d’autres.

La guestion de I’indépendance de I’ONG est également posée de maniere récurrente
par certains auteurs. Le fait que le CDP puisse tirer une partie de ses ressources de la vente de

services aux entreprises interrogées peut étre considéré comme problémaigueméine
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maniéere, le fait que les investisseurs institutionnels membres contribuent au financement de
I’organisation (voir le Tableau 2 a cet effet) est parfois critiqué. Parmi les « partenaires » du
CDP, se trouvent par exemple le groupe AXA, le fonds de perGaiifiornia public
employees' retirement systef@alPERS), lecabinet d’audit PricewaterhouseCoopers ou

encore I’ONG the world wildlife fund dont certains apportent des fonds. Pour Andrew et
Cortese (2011)qui s’appuient sur des arguments de Beder (1997), la diversité et la
multiplicité des donateurs ne doivent pas autoriser des organisations telles que le CDP a
clamer leur indépendance car des conflits d’intérét peuvent naitre des divergences d’objectifs
poursuivis. Bien que le CDP revendique son indépendance, celle-ci est donc a considérer avec

précaution.

Quelle que soit I’option retenue quant a la collecte des informations, I’information est
fortement maitrisée par ’entreprise, directement ou indirectement, puisque la notation du
CDP «[...]s’apparente plus a une évaluation..] basée sur la « déclaration » de
I’entreprise [...] » (de la Broise et Lamarche 2006, p. 22). Comme les données sont auto-
déclaratives et non vérifié8selles sont accusées de manquer de fiabilité et d’étre ainsi peu
utiles a la prise de décision. Le cas du CDP est particulierement problématique a cet égard et
se démarque de celui des agences de notation. En effet, le travail de ces dernieres e se rédui
pas a I’envoi puis 1’analyse de questionnaires. D’autres sources d’informations, en provenance
de certaines parties prenantes de ’entreprise (ONG, syndicats, ...), auxquelles s’ajoutent des
relations ponctuelles ou réguliéres avec les entreprises, la consultation des médias, etc.,
completent les données fournies par les entreprises (Alberola et Giamporcaro-Sauniere 2006)
La multiplication des sources permet alors de vérifier les informations dans une perspective
de triangulation (Bessire et Onnée 2006). Par ailleurs, Geneviéve Férone, alors présidente de
I’agence de notation extra-financiere CoreRatings et revenant sur 1’activité des agences de
notation sociétale lors d’un entretien avec Burlaud et Zarlowski (2003, p. 80), déclare quda«
notation ne reflte pas que ce que [’entreprise veut bien nous déclarer, c’est un véritable
travail de retraitement, d’analyse, d’interprétation, comme pour [’analyse financiere ». Le
CDP ne procede qu’a une analyse limitée d’informations recueillies aupres d’entreprises afin
d’¢laborer les deux indices CDLI et CPLI. En ce sens, son action apparait incompléte par

rapport a celle des agences de notation sociétale.

% Les entreprises ne sont pas tenues de faire vérifier les données fieamarie dCDP bien que cela soit
recommandé.
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En outre, I’action du CDP est affaiblie en raison de son absence de pouvoir Iégal vis-a-
vis des entreprises qui ne veulent pas répondre au questionnaire envoyé. Les entreprises les
plus récalcitrantes sont peut-étre aussi celles qui ont le plus a cacher mais elles ne peuvent en
aucun cas étre contraintes a la diffusidalgré I’influence forte exercée par le CDP et le
gualificatif de « semi-volontaire » que nous attribuons a cette forme de diffusion, le CDP se
caractérise par son manque de force coercitive, ce qui peut conduire a des biais dans la
constitution de la base de données.

La question de I’efficacité du programme se pose aussi en matiére de modification des
comportements. Kim et Lyon (2011pjoposent d’évaluer 1’efficacité du CDP a I’aune de
deux criteres: (1) le taux de participation et (2) la modification effective des
comportementgui est supposée s’ensuivre. Si le succes relativement a la participation est
indéniable, les auteurs sgsitis nuancés en matiére d’évolution des pratiques des entreprises.
Selon eux, «...] il est difficile de déterminer $i..] le CDP conduit réellement les firmes qui
y participent & améliorer leur performance environnementai&(p. 217). Si tel n’est pas le
cas, il est a craindre que[«.] le CDP réduise ['asymétrie d’informations entre les
entreprises et les investisseurs au sujet de la performance environnementale mais qu’il

n’induise pas de bénéfices environnementaux supplémentaires»*°* (p. 217).

Finalement, Harmes (201idgmet en cause, a I’aide d’un argument théorique, le bien-
fondé méme du CDP. Il montre que le probleme posé par le réchauffement climatique
coincide avec la définition d’une défaillance de marché (ou externalité négative). Dans ce cas,
seul le gouvernement peut intervenir pour corriger le probleme et internaliser les codts. Cela
peut étre réalis€, par exemple, par ’intermédiaire d’une taxe ou d’une allocation de droits de
propriété (comme les quotd$ actuelbment alloués a certains secteurs d’activité). La
diffusion d’informations telle que réalisée dans le cadre du CDP est utile, toujours selon
Harmes (2011)pour corriger 1’existence d’une asymétrie d’informations. Dans ce cas, les
meéfaits sont uniquementigportés par la personne qui en est victime et non par d’autres. Le
réchauffement climatique ne semble donc pas correspondre au cas d’une asymeétrie

d’informations, ce qui rend de factole CDP inutile. Le CDP fait I’hypothése que la diffusion

19 Notre traduction de la citation suivante [. «] it is hard to determine whethér..] the CDP actually causes
participating firms to improve their environmental performamnce

101 Notre traduction de la citation suivante [...] the CDP reduces the information asymmetry between
companies and investors regarding companies’ environmental performance, but the CDP does not directly bring
additional environmental benefits

192 a sous-section 4. 3. 1. a. du chapitre Il traite plus spécifiquietiesre sujet.
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des données sur les émissions de GES créé des colts pour les entreprises qui ne sont pas pris
en compteex anteparce qu’inconnus. Or, selon cet auteur, le probléme ne réside pas dans

I’ignorance du probléme et des colts qu’il génére mais davantage dans la volonté
d’internaliser ces derniet¥. La mauvaise interprétation du phénoméne économique a

I’ceuvre par le CDP limite donc I’intérét de I’initiative qu’il a lancée.

Kolk et al. (2008, p. 742) concluent néanmoins qudars une perspective de
recherche, la mise a disposition croissante de données, méme si elles ne sont pas exemptes de
limites, offre 'opportunité de réaliser des investigations approfondies des réponses apportées
par les entreprises au changement climatique, de facon générale et spécifique concernant la
comptabilité et le reporting carbone®. Aussi, malgré les limites évoquées, le CDP est
utilisé a travers les trois études en tant que support empirique.

5. Unité(s) et plan de la these

5. 1. Unité(s) de la these

La construction d’une thése autour de trois études est une approche originale dont I’un
des dangers est la production d’un travail de recherche décousu et pointilliste (Cceurderoy
2012, propos rapportés par Chiambaretdjn d’éviter ce travers, il est inéluctable d’assurer

une unité aux travaux présentés. Cette derniére est, selon nous, garantie a trois égards.

Tout d’abord, la these est organisée autour d’un objet de recherche commun aux trois
chapitres cela nous permet d’appréhender un méme sujet d’étude sous trois angles différents
tout en préservant ['unit¢ du questionnement. La stratégie de diffusion volontaire
d’informations sur les émissions de GES mise en place par certaines entrepriseS est un
phénoméne complexe et multidimensionnel, qui métiéere abordé a partir de plusieurs

points de vue.

Ensuite, ce travail de recherche possede une unité théorique car il est ancré, et ce
quelle que soit 1’étude considérée, dans le cadre défini dans la deuxieme partie de ce chapitre
liminaire. Les différents aspects de la stratégie de la diffusion volontaire des émissions de

GES sont tous étudiés a travers ce prisme. Bien que chaque essai nécessite la mobilisation

103 Cette problématique est brievement abordée dans ’introduction générale.

194 Notre traduction de la citation suivante frem a research perspectiviae growing availability of data, even
with their limitations, provides opportunities for more in-depth investigatiére®iporate responses to climate
change, both more generally and specifically with regard to carbon adoguamd reportings.
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d’une littérature théorique propre et resserrée, les éléments utilisés s’intégrent au cadre

unificateur de la théorie de I’agence élargie.

Finalement, le méme dispositif deportingsociétal — le CDP — sert de fil conducteur

a la these et assure un lien entre les trois études.
5. 2. Plan de la thése

Les trois études tentent de répondre séparément aux trois questions de recherche
exposées dans la troisiéme partie du présent chapitre, a partir de la base de données du CDP.
Etant donné I’approche retenue, la structure de chaque chapitre est organisée, de maniére
classique, autour des étapes suivantes : (1) revue de littérature et question de recherche, (2)
cadre théorique et développement des hypotheses, (3) échantillon et méthodologie, (4)

analyses empiriques et (5) conclusion intermédiaire.

La Figure 6résume de facon schématique 1’organisation — identique— des chapitres I,
IT et III. L’introduction générale, le chapitre liminaire et la conclusion générale sont

€galement mentionnés.
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Figure 6 : Plan de la these.
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ETUDE DES DETERMINANTS DE LA PRODUCTION ET DE LA
DIFFUSION SELECTIVE D’INFORMATIONS SUR LESGES

L’objectif de ce chapitre est double. D’abord, il propose de considérer la diffusion
volontaire d’informations en combinant deux dimensions peu mises en valeur dans la
littérature existante : la production et la diffusion sélective. A partir de ces deux dimensions,
une typologie de la diffusion volontaire est définie. Ensuite, il propose une application
empirique a la diffusion des émissions de GES afin de voir si des différences existent dans les

déterminants de chacune des dimensions présentées au préalable.

Dans lapartie 1, aprés une présentation des travaux antérieurs sur les déterminants de
la diffusion volontaire d’informations, nous mettons en évidence le fait que deux dimensions
se retrouvent généralement négligées lorsque I’on essaye d’appréhender le comportement de
diffusion volontaire d’informations des entreprises. Une typologie de la diffusion, en deux
étapes, est ensuiteonstruite. La question de recherche s’intéressant aux éventuelles

différences de déterminants de ces deux étapes est finalement présentée.

Le cadre d’analyse cofits-bénéfices utilisé pour répondre a la question de recherche est
explicité dans lapartie 2. Les colts informationnels, politiques ptoprietary*®® sont
mobilisés pour expliquer les deux étapes conduisant a la diffusion, en prenant en compte
différentes parties prenantes de I’entreprise. Les hypothéses testées empirigquement sont

ensuite développées.

Dans lapartie 3, I’échantillon de firmes répondant au CDP utilisé ainsi que la
meéthodologie renhue sont explicités. Puis 1’opérationnalisation des concepts est décrite a

travers les variables du modéle.

La partie 4 récapitule les résultats de 1’étude. Dans un premier temps, les statistiques
descriptives sont présentées ainsi que des tests urivatigite, I’influence des différents

facteurs est commentée et permet de répondre a la question de recherche. Finalement,

19971 semble qu’il n’existe pas de traduction consensuelle de ce terme en francais. En effet, on trouve, par
exemple, les expressions suivantes : colts privés (Audousset-Couliey, 2008 de propriété (Riviere-
Giordano 2007 ; Piot 2008) ou encore codts exclusifs (Cormier enda?003b). Aussi, nous conservons dans
la totalité du manuscrit le terme anglo-saywaprietary. Ce terme fait référence a des éléments sensibles pour
I’entreprise, qui pourraient &tre utilisés a ses dépens en cas de révélation. L’une de ses premiéres apparitions
remonte aux années quatre-vingt dans un article de Verrecchia (1983).
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guelques analyses supplémentaires et de robustesse closent cette partie.
Enfin, la partie 5 conclut sur les implications de la recherche et expose les limites et

perspectives de 1’étude.

1. Revue de littérature et question de recherche

1. 1. Recherches sur les déterminants de la diffusion volontaire d’informations

Les analyses quantitatives diserminants de la diffusion volontaire d’informations
«[...] théme de recherche prolifique (Michailesco 2000, p. 84)eprésentent I’une des
problématiques les plus importantes dans le champ de la recherche comptable selon Chavent
et al. (2006). Nous en présentons donc un bref panorama dans la premiére section (1. 1. 1.).
Les recherches antérieures sur les déterminants de la diffusion volontaire d’informations sont
fort nombreuses et ne peuvent étre résumées ici, d’autant plus que ce n’est pas I’objet de cette
souspartie. Néanmoins, nous dressons un panorama des recherches d’ores et déja effectuées
concernant les informations sociales et environnementales car nous traitons, avec les GES,

d’un cas particulier de ce type d’informations (1. 1. 2.).

1.1. 1. Apercu général et intérét

Healy et Palepu (2001) réalisent une revue de littérature sur les études empiriques
portant sur la diffusion volontaire d’informations. Ils distinguent quatre sujets principaux
d’intérét : la régulation de la diffusion, le role des intermédiaires et des auditeurs dans le
processus de diffusion, les décisions de diffusionndasagerset les conséquences sur les
marchés boursiers de la diffusion. Nous nous intéressons ici principalement a la troisieme

famille de recherche.

La famille liée aux décisions desanagergose la question suivante guels sont les
facteurs qui affectent les choix de diffusion d’informations effectués par [’équipe

dirigeante ?»'%

(Healy et Palepu 2001, p. 41dye I’on peut également formuler de la fagon
suivante : {...] pourquoi certaines entreprises diffusent-elles plusnoins d’informations
que les autres 87 (Chaventet al. 2006, p. 182)Il s’agit donc de s’interroger sur les
conditions qui aménent les entreprises a publier de I’information volontairement. Cette

préoccupation est également partagée par Verrecchia (2001, p. I#&mexsi les managers

196 Notre traduction de la citation suivante wkat factors affect management’s disclosure choices? ».
197 Notre traduction de la citation suivante [.«] why do some firms disclose more (or less) information than
others?».
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ont l’obligation de diffuser de nombreux éléments dans le cadre du reporting financidr.,..]

ils peuvent détenir d’autres informations dont la diffusion n’est pas obligatoire. Ces dernieres
peuvent néanmoins étre utiles pour évaluer les perspectives futuresirdeelaQuelles sont

alors les circonstances qui vont conduiremaanager a diffuser ou au contraire a conserver
ces informations 3'%, Cette question de premiére importance a largement été traitée dans la

littérature académique empirique.

Firth (1979) est considéré comme le premier a avoir recherché empiriquement les
facteurs déterminant la quantit¢ d’informations publiées volontairement dans le rapport
annuel des sociétés américaines. Comme dans cette étude, les supports servant a 1’analyse
sont souvent des rapports annuels (Depoers 2000 ; Haniffa et Cooke 2002, par exemple).
Néanmoins, si cet objet reste privilégié, d’autres moyens de communication font aujourd’hui
I’objet de recherches académiques, tels que les sites internet (Ashbauigh1999 ; Craven et
Marston 1999 ; Debrecersgt al.2002 ; Patten 2002a ; Oxibar 2003 ; Kelton et Yang 2008).

Les études citées dessus considérent I’information diffusée volontairement de fagon
générale, sans se préoccuper d’une catégorie particuliére de données. Cependant, des éléments
spécifiqgues de la diffusion peuvent également étre étudiés. Par exemple, Chktrlalon
(1994)font une référence forte a larticle théorique de Darrough et Stoughton (1990)°° pour
comprendre pourquoi des entreprises incluent volontairement des prévisrecadt}y dans
leurs rapports annuels. Entwistle (1999) explore les déterminants de la diffusion
d’informations sur la recherche et développement (R&D) a partir de 113 rapports annuels
d’entreprise cotées sur la bourse de Toronto. Ding et al. (2004) choisissent également
d’¢étudier et de comparer les éléments relatifs a la R&D dans les rapports annuels de 76
entreprises francaises et de 110 entreprises canadiennes. Prencipe (2004) réalise une étude sur
les diffusions concernant les informations sectorielles (segments) sur 64 entreprises italiennes.
D’autres articles s’intéressent plus spécifiquement aux informations liées aux risques (Linsley
et Shrives 2006 ; Abraham et Cox 2007). Ces themes, non exhaustifs, témoignent de la
nécessité de mener des études de déterminants portant sur certaines sous-catégories

d’informations lorsque celles-Ci ont des caractéristiques particulieres qui rendent les choix de

198 Notre traduction de la citation suivante while a considerable amount of financial reporting is mandatory,
[...] managers may still gdsess additional information whose disclosure is not required — information that is
nonetheless useful in valuing the firm’s future prospects. Consequently, under what circumstances will a
manager disclose or withhold this information?

199 es auteurs estiment a travers leur modéle que, lorsque le nombre delaesirivaux augmentent, la
diffusion (d’informations financiéres) devient plus coliteuse et la diffusion volontaire d’informations sensibles
s’en trouve découragée.
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diffusion spécifiques et contingents au type d’informations considéré. Cela justifie le fait de

s’intéresser de maniére spécifique aux informations liees a la RSE.

La plupart des études portent sur un pays particulier et se cantonnent a celui-ci. Par
exemple, McNallyet al. (1982) menent une étude en Nouvelle-Zélande pour étudier les liens
entre I’information diffusée volontairement (informations financiéres et non financiéres) et les
caractéristiques des entreprises. Chow et Wong-Boren (1987) étudient la diffusion volontaire
d’informations financiéres a partir d’un échantillon composé de 52 entreprises mexicaines
cotées. Cooke (1989)intéresse au cas des entreprises suédoises. L’information considérée
n’est pas uniquement diffusée de fagon volontaire (celle demandée par la loi est aussi incluse).
Hossainet al. (1995)testent cinq déterminants propres a la firme (taille de ’entreprise,
endetement, actifs, type d’auditeur et cotation a I’étranger) sur 52 entreprises néo-zélandaises
pour expliquer le niveau général de diffusion volontaire dans le rapport ahnitete de
Raffournier (1995)’intéresse a la diffusion volontaire d’informations financiéres dans les
rapports annuels réalisée par les entreprises suisses. Patton et Zelencka (1997) analysent le
contenu du rapport annuel de 50 entreprises cotées en République Tcheque. Plus récemment,
Barakoet al. (2006) se focalisent sur un pays en voie de développement, le Kenya. Bien que
plus rares, des études internationales existent également et considérent plusieurs pays au sein
d’un méme échantillon (Meedt al. 1995 ; Archambault et Archambault 2003, par exemple)

Dans ce type de recherche, les déterminants testés font référence a la culture du pays ou a des

facteurs institutionnels.

Pourtier (2004, p. 91) résume les facteurs ayant une influence sur la propension a
publier de I’information volontaire grace au Tableau 4ci-aprés tout en soulignant qué.«]
les déterminants des publications volontaires ne sauraient se résumer a l'action de I'un ou
l'autre des facteurs énoncés. Il est évident qu'ils agissent souvent de concert avec des poids

variables selon le cas.
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Tableau 4 : Déterminants de la diffusion volontairal’informations.

Facteur influent Information volontaire
Pression concurrentielle Favorable (-)/défavorable (+
Pression politique et sociale Favorable (-)/défavorable (+
Recherche de financements et d'investiss Favorable (+)

Taille (+)
Réputation des auditeurs (+)
Culture environnante, usages établis (+)
Internationalisation (+)
Cotation sur places étrangeres (+)
Diffusion de I'actionnariat (+)
Revalorisation des titres favorable (+)

Image institutionnelle, réputation, crédibili Favorable (+)/défavorable (+
Le Tableau est extrait de Pourtier (2004, p. 91).

On pourra se référer au travail de Chawenal. (2006) pour une revue de littérature
compléte des travaux réalisés sur ce sujet de 1968 a 2005 ou a knahékad’Ahmed et
Courtis (1999) pour plus de détalils.

Ce type d’études est intéressant pour trois raisansninima Tout d’abord, il conduit
bien souvent a brosser un portrait des pratiques des entreprises, ce qui est toujours utile pour
informer sur les évolutions de leurs activités en matiere de diffusion volontaire. De plus,
comprendre les mécanismes qui incitent les firmes a fournir certaines informations plutdt que
d’autres est un préalable nécessaire a une théorie normative de la normalisation (Watts et
Zimmerman 1978)Les législateurs peuvent s’inspirer des résultats de cette famidl’études
lorsqu’il s’agit de légiférer et de rendre obligatoire la diffusion de certaines données. Enfin, la
littérature comptable a établi le résultat selon lequel la diffusion d’informations a des
conséqguences économiques (Leuz et Verrecchia 2000). Observer ces derniéres ne serait pas
possible sans variation dansréporting effectif des entreprises. Pour bien comprendre d’ou
proviennent ces effets, il est donc nécessaire de comprendre ce qui incite les sociétés a publier

différentes informations de fagon volontaire.

Ce bref panorama de la recherche empirique sur les déterminants de la diffusion
volontaire d’informations a, jusqu’ici, sciemment négligé les études utilisant des informations

sociétales. Nous traitons ce pan de la recherche dans la section suivante.
1 1. 2. Déterminants de la diffusion volontaire d’informations sociétales

Au sujet de la diffusion d’informations sociétales, Brammer et Pavelin (2006) (cités

par Boutenet al. (2012) identifient trois courants de recherche principaux dont I’étude des
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déterminant fait partie (les deux autres courants étant 1’¢tude des conséquences et 1’étude des
formes ou types de diffusion). Il semble important de relever les articles qui expieren
theme car les méthodologies et les problématiques envisagées sont souvent proches de celles

employées dans le cas des émissions de GES qui nous intéresse plus particulierement.

1. 1. 2. a. Informations sur les GES

Les déterminants de la diffusion Oenformation sur les GES, de par la nature récente
de cette derniére, n’ont pas fait I’objet de nombreuses recherches empiriques. L’objet de cette

soussection est d’établir un panorama de la dizaine d’études parues™*® sur le sujet,

Le Tableau 5présente de facon chronologique les articles discutés ci-dessous et en

recense quelques caractéristiques pour un apercu synthétique.

19 Nous considérons ici lascherches qui sont publiées ou qui sont encore & ’état de documents de travail.

M1 es études reliant spécifiquement la qualité de I’information sur les GES a des mécanismes de gouvernance
(Depoers 2010 ; Prado-Lorenzo et Garcia-Sanchez 2010 inRetréd. 2011 ; Peters et Romi 2012) ne sont pas
présentées ici dans la mesure ou elles le sont en détails dans le chapitre II.
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Tableau 5 : Articles portant sur les déterminans de la diffusion volontaire d’informations sur les GES.

Auteurs et annee  Revue Echantillon Période (,Sad_re Support utilisé  Variable dépendante  Variables indépendantes  Signe
de parution théorique
. Pays ayant ratifié le protocol
120 entreprises Rapports e yS &y q P +
: : . Diffusion CO e Kyoto
Freedman et Jagc mondiales issues de 2000- Théorie de annuels, - gy :
TIJA : DAY (indice pondéré et nor Taille +
2005 certains secteurs 2002 lalégitimité rapports de DD SN L
A : L pondére a cing items) Rentabilité
d'activité sensibles sites internet
Dettes/fonds propres
Taille +
Réponse précédente CDP  +
Ventes a l'international +
Appartenance FT 500
Stanny et Ely Entreprises du : Participation au CDP  Actionnariat institutionnel
2008 CSREM S&P 500 2007 Scrutiny CDP (0/1) Secteur dactivité
Ancienneté des actifs
Rentabilité
Endettement
Q de Tobin
Taille +
Pays ayant ratifié le protocol +
101 entreprises du 19 items (codés 0/1) de Kyoto
Prado-Lorenzo pr L une variable totale Secteur d’activité +
Fortune 500 issues di Théorie de L o
et al. MD e 2007 , Sites internet divisée en deux Endettement
secteurs d'activité l'agence : :
2009b sensibles variables ensuite ROA
« GRI » et « non GRI » ROE
MTB
DJSI

Suite du tableau sur la page suivante.
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Auteurs et c Cadre Support
année de Revue Echantillon Période - PP , Variable dépendante Variables indépendantes Signe
parution théorique utilisé
Nombre de résolutions
environnementales des +
actionnaires
Menace de législation
Reid et Toffel 2006. Théorie du Un si l'entreprise env1ronnem_¢3ntale da_ns I’état du +
2009 SMJ  Entreprises du S&P 50 5007  Mouvement CDP répond publiquemen siege social
social au CDP, zéro sinon Ventes +
Salariés +
Actionnariat des investisseurs
CDP
Performance environnementalt
Un si I'entreprise Force de la législation
répond au CDP, zér( environnementale i
Peters et . .y e sinon Réceptivité environnementale +
Romi Ngln Enltreprlse(s]I sollicitées 2002- Dllffu3|on CDP un si l'entreprise Sptructure de marché +
ublié par le CDP dans 28 pa 2006 volontaire 4 >
2009 P P pa repo_nd a toytes _Ies Cotation a I'étranger +
guestions, z€éro sinol T4l N
un si I'entreprise e dal €
répond pour la ~ Endettement -
premiére fois, zéro Niveau de protection des
sinon investisseurs
_ Sites internet Pays ayant ratifié le protocole d
510 entreprises du ’ Kvot +
Freedman et - rapports . ) , yoto
: Forbes 2000 situées Lo Indice composé de di
Jaggi JIFMA d d 2006  Non précisé annuels, ) binai Inde .
5011 ans des sec';eurs rapports de items binaires Taille N
d'activité sensibles o
DD et CDP Secteur d’activité +

Suite du tableau sur la page suivante.
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Auteurs et
année de
parution

Revue Echantillon Période

Cadre
théorique

Support
utilisé

Variable
dépendante

Variable indépendante Signe

Gallego-

Alvarezet al.

2011

162 entreprises du Fortune
JCP 500 situées dans des secte 2007
d'activité sensibles

Théorie de
la 1égitimité

Sites
internet

Indice composé de
cing items binaires

Performance environnementale +
Pays ayant ratifié le protocole de Kyot +
Pays développé +
Age des actifs -
Endettement
MTB
Secteur d'activité
DJsSI
Performance économique
Intensité capitalistique
Taille
Codt de la mainfceuvre
Pression publique
Croissance des ventes annuelles

Luo et al.
2012

JIFMA  Entreprises du Global 500 2009

Théorie des
parties
prenantes 7

CDP

Un si I'entreprise
répond publiquemer
au CDP, zéro sinor

Taille +
Pays ayant un systeme de permis
d'émissions
Pays decommon-law +
Secteur d'activité +
Augmentation de capital
Endettement
Pays ayant ratifié le protocole de Kyot
Force de la Iégislation environnements
ROA
Intensité capitalistique
Béta
Q de Tobin
Nouveaux équipements

99

Fin du tableau sur la page suivante.



CHAPITRE |

Auteurs et - Support Variable
année de Revue Echantillon Période Cadre théorique PO . Variable indépendante Signe
. utilisé dépendante
parution
Taille +
Chuet al 100 entreprises Rapports  Nombre moyen de Secteur d'activité +
 MAJ cotées a 2010 Théorie de la legitimité annuels et d phrases portant su Entreprises publiques
2013 .
Shanghai RSE les GES ROA
Cotation a I'étranger
PDG avec un MBA +
PDG diplédmé en droit +
PDG nouvellement nommeé +
Théorie des parties Un si l'entreprise ln(gﬁ%i:ﬁgiﬁsiréme I
Lewis et al. Entreprises du prenantes, théorie . . .
2013 SMJ sgpsog  2002-2008 institutionnelle, théorie de CDP répond publiquemer 'Ijallle o +
léchelon au CDP, zéro sinor Taux de réponse antérieur +
Actionnariat des investisseurs CD
Nombre de résolutions
environnementales des actionnair
Etat ou le siége social est implant
Investisseurs du CDP domestique +
Risque de proces -
. . . Faibles émissions carbones +
Wegener 200 entreprises Un si I'entreprise Taille +
et al. AP cotéesau  2006-200¢ Non précisé CDP répond publiquemer Endett ¢
2013 Canada au CDP, zéro sinor haetiemen i
ROA
Q de Tobin

Investisseurs du CDP étrangers
Les variables pour lesquelles le signe est indiqué sont statistiquement signifitats/emgles des revues font référence aux titres suivants : ARApoounting Perspective€SREM pourCorporate
Social Responsibility and Environmental Managem&@P pourJournal of Cleaner ProductigrdIFMA pour Journal of International Financial Management & Accountib@AJ pour Managerial
Auditing Journal MD pourManagement DecisigrisMJ pourStrategic Management Journat TIJA pourThe International Journal of Accounting
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Freedman et Jaggi (2005) comparent les diffusions faites par des entreprises
implantéesians des pays ayant ratifié le protocole de Kyoto a celles d’entreprises Situées dans
des pays ayant refusé de le signer. Les auteurs font le postulat que les entreprises situées dans
les secteurs dont la production conduit a I’émission de GES (fabrication de voitures, ...) sont
davantage touchées par 1’objectif de réduction des GES. De facon inattendue, le secteur des
assurances est ajouté a 1’échantillon. Les deux auteurs justifient ce choix par I’argument selon
lequel les entreprises de ce secteur vont avoir des polices d’assurance importantes a payer
dans le futur du fait des catastrophes engendrées par le réchauffement climatique. Freedman
et Jaggi développent quatre hypothéses et fondent leur raisonnement sur la théorie de la
[égitimité. Dans une premiére hypothese,femagersdes entreprises dont le siége social est
situé dans un pays ayant ratifié le protocole de Kyoto sont supposés vouloir soigner leur
image publique en diffusant de I’information sur leurs émissions de GES. Une deuxieme
hypothese prédit que les entreprises avec un ratio dettes/fonds propres diffuseront plus
d’informations GES pour maintenir informés leurs créanciers et investisseurs. Une troisiéme
hypothése reliant le ROArdturn on assejsaux diffusions carbones est avancée car les
entreprises les plus rentables ont davantage de moyens a consacrer a cette problématique.
Enfin, la derni¢re hypothese fondée sur I’hypothese des cofits politiques relie positivement la
taille a la diffusion d’informations sur les GES. Des variables relatives au pays, issues de la
littérature pionniére sur le sujet (La Poetaal. 1997), compléteritétude en tant que variables
de contréle. Les plus grandes entreprises mondiales identifiées a partir du classement Fortune
500 sont incluses dans 1’échantillon. Apres quelques ajustements, 1’échantillon final est
constitué de 120 entreprises appartenant a 20 pays différents. Cing secteurs sont choisis
véhicules motorisés, pétrole et gaz, énergie, produits chimiques et assurances. Cing catégories
émergentes sont utilisées pour codifier I’information collectée. En fonction des poids accordés
aux catégories, on aboutit & deux indices de diffusion différents. Aprés analyse, 54 firmes
diffusent des informations sur le @OLes résultats montrent que seules les variables
associées a la signature du protocole de Kyoto et a la taille ont des coefficients significatifs et

positifs.

Stanny et Ely (2008) cherchent a savoir si des informations destinées a des
investisseurs institutionnels sont expliquées par les mémes facteurs que ceux qui expliquent

habituellement la diffusion d’informations a des investisseurs en général. L’échantillon est
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américain et les auteurs utilisent les entreprises du S&P*5QAQs auteurs s’intéressent

surtout aux facteurs reliés a 1’attention (scrutiny) car la littérature montre que le codt lié a la
non-diffusion d’informations augmente avec le niveau de celle-ci. Les déterminants
testéssont la taille, I’appartenance au FT 500, la diffusion antérieure dans le cadre du CDP,

les ventes a [D’international, 1’actionnariat institutionnel, 1’industrie, 1’age des actifs,
I’endettement, le Q de Tobin et la rentabilité. Au niveau méthodologique, Stanny et Ely ont
recours & un modéle logistique binaire ou la variable dépendante est la probabilité de diffuser.
La taille, la diffusion antérieure dans le cadre du CDP et lessvéntfinternational sont

reliées au fait que I’entreprise diffuse de ’information sur le changement climatique requise

dans le cadre du CDP. Contrairement aux prédictions, les entreprises évoluant dans les
industries les plus intensives en émissions @S @Ge sont pas les entreprises qui ont la

probabilité la plus élevée de participer au CDP.

Prado-Lorenzoet al. (2009b) utilisent un échantillon de firmes mondiales afin de
déterminer pourquoi celles-diffusent de I’information liée au changement climatique sur
leur site internet. Les quatre auteurs font référence principalement a la théorie de 1’agence et
mobilisent également le concept de cqirsprietary pour développer leurs hypotheses liées
aux facteurs suivants : taille, endettement, rentabgitgs d’origine (signature du protocole
de Kyoto), secteur d’activité et inclusion dans un indice boursier de DD. lls créent un indice
de diffusion composé de 19 items codés de facon binaire. Cet indice est ensuite scindé en
deux selon que les données sont relatives a la GRI ou non. Les résultats varient selon la
variable dépendante considérée. Néanmoins, la taille, I’appartenance a un pays ayant signé le
protocole de Kyoto et I’industrie semblent jouer un réle important et positif dans I’explication

de la diffusion.

bY

Reid et Toffel (2009) explorent les conditions qui conduisent les entreprises a
participer au mouvement lié au changement climatique. A partir de théories qui précisent
comment les activistes sociaux inspirent des changements dans les normes organisationnelles,
les croyances et les pratiques, les auteurs estiment que les actions des actionnaires et les

menaces législatives incitent les entreprises a adopter des mesures cohérentes avec les

convictions défendues par les mouvements sociaux. Les auteurs divisent les intéréts entre :

1258 9 des entreprises du S&P 500 ont répondu.
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— politiques privéegprivate politicy (liées aux actions des actionnaires) : les résolutions des
actionnairesontre 1’entreprise et celles de la méme industrie augmenteraient la propension de

la firme a s’engager dans des pratiques cohérentes avec le mouvement social ;

— politiques publiquesplblic politicy (liées aux menaces de l|égislation) : les menaces de
législation sur 1’industric de la firme ainsi que dans les autres industries augmenteraient la
probabilité de participer au CDP.

Les données utilisées correspondent aux années 2006 et 2007 et concernent les entreprises du
S&P 500. La variable dépendante est codési Uentreprise a répondu et a rendu sa réponse
publique, zéro sinon. A’aide d’un modéle logit, Reid et Toffel trouvent une influence
significative et positive de la pression des actionnaires mesurée par le nombre de résolutions
adoptées contrEentreprise et dans une moindre mesure, contre le secteur. Ils trouvent de

méme une influence positive significative de la menace d’une régulation étatique pour les
entreprises des secteurs visés, des ventes nettes et de I’emploi. En revanche, ils ne trouvent

aucune influence significative de la proportion des actionnaires signataires du CDP dans le
capital de I’entreprise ni de la performance environnementale (mesurée par les émissions de

produits chimiques toxiques).

Peters et Romi (200@}udient I’influence des cultures et des pays dans le cas du CDP
sur la période allant de 2002 & 2006 pd#tir d’un échantillon de 28 pays, les auteurs se
demandent si les différences entre les pays influencent le niveau dediffuine entreprise.

Les quatre caractéristiques retenues sont les suivantes

(1) P’attention portée a I’environnement par le gouvernement (environmental regulatory
stringency of government

(2) la réceptivité environnementale du secteur pra@vifonmental responsiveness of the
private sectoy;

(3) la structure de marché du pagsafket structure of each counjry

(4) le systeme juridique du payedal system sific to each firm’s country of residence).

Le niveau de diffusion environnementale est approché a travers plusieurs variables binaires.
Une premiere variable dépendante prend la valausi 1’entreprise diffuse I’information

fournie au CDP, zéro sinonekauteurs raffinent ensuite ce modeétton que 1’entreprise a

décidé de répondre a toutes les questions du CDP ou a une partie seulement. Enfin, une
troisiemevariable dépendante est créée pour capturer la premiére fois qu’une entreprise se

décide a répondre au CDP. Pour les deux premiéres variables dépendantes, les estimations

empiriques conduisent aux mémes résultats et amenent les auteurs a valider les hypothéses
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relatives aux facteurs numérotés (1), (2) et (3) ci-dessus. En revanche, Peters et Romi ne
peuvent mettre en évidence une relation positive quant au facteur (4). Au sujet de la variable

de premiére participation au CDP, seuls les facteurs (2) et (3) sont positifs et significatifs.

Freedman et Jaggi (2011) se penchent sur les informations diffusées sur les émissions
de GES a travers plusieurs canaux. Les supports étudiés comprennent les sites internet, les
rapports annuels et de DD ainsi que les réponses fournies au CDP. Plusieurs pays sont
considérés (les firmes sont issues des industries sensibles du classement Forbes 2000 de 2005)
et les deux hypothéses développées se focalisent essentiellement sur le pays dans lequel le
siege social de la firme est implanté. Les deux auteurs estiment dans la premiére hypothese,
contrairement a 1’une des hypothéses et aux résultats de leur article paru en 2005, que les
firmes qui appartiennent a des pays ayant ratifié le protocole de Kyoto ne sont pas plus
incitées a produire de 1’information sur leurs émissions carbones que celles qui se situent aux
Etats-Unis. La deuxiéme hypothése iskeleas de I’Inde et postule que les entreprises de ce
pays ne diffusent pas plus d’informations que celles qui sont dans des pays ayant a la fois
ratifié le protocole de Kyoto étnposé des limites en termes d’émissions de GES (le Canada,

I’Union européenne et le Japon). Les résultats multivariés infirment les deux hypothéeses et
montrent qu’il existe des différences significatives dans le volume des informations diffusées

sur les GES. D’une part, les sociétés situées dans des pays ayant ratifi¢ le protocole de Kyoto
produisent plus d’informations que celles qui sont dans des pays non soumis a cette
contrainte. D’autre part, les entreprises indiennes, certes soumises au protocole mais situées
dans un pays n’ayant pas fixé de limites aux émissions de GES, diffusent de fagon

significative moins d’informations que les autres firmes.

Gallego-Alvarezet al. (2011) réalisent une étude des déterminants de la diffusion

d’informations liées aux opportunités créées par le réchauffement climatique. Le site internet

de certaines entreprises appartenant au Fortune 500 est analysé, en 267 dun
¢chantillon mondial de 162 firmes, les auteurs montrent que deux de leurs variables d’intérét

sont reliées a un score mesurant la quantit¢ d’informations diffusées sur les avantages
procurés par le changement climatique (crédits liés au CDM ou a la Jl, implication dans
I’achat ou la vente de quotas d’émission, ...). La performance environnementale et
I’appartenance a un pays ayant ratifi¢ le protocole de Kyoto semblent en effet liees a la

quantité d’informations diffusée.

Luo et al. (2012) utilisent les données diffusées dans le cadre du CDP en 2009 par les

entreprises composant 1’indice Global 500. De nombreuses variables indépendantes sont
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construites afin de mesurer leur influence sur la propension des firmes a diffuser
publiquement des informations sur leurs GES. Finalement, seules quatre variables se révelent
étre significativement et positivement associées a la décision de fournir ces informations : la
taille, I’appartenance a un pays classé comme relevant du systeme juridiquecditndeon-
law, I’appartenance a un pays disposant d’un systéme d’échange de quotas et le secteur
d’activité.

Chu et al. (2013) s’interrogent sur les facteurs explicatifs de la diffusion
d’informations carbones dans un pays considéré comme émergentpaktir d’un échantillon
de firmes cotées sur la place de Shanghai, les auteurs construisent un indice de diffusion
fondé sur le nombre de phrases relatives a ce sujet présentes dans les rapports annuels et RSE.
Les déterminants testés, rattachés au courant de la Iégitimité, sont: la taille, le secteur
d’activité, le caractere public, la profitabilité éi cotation a I’étranger. Seuls les trois
premiers facteurs s’averent exercer une influence significative sur la propension a diffuser de

I’information sur les émissions de GES.

Lewis et al. (2013)*3 se référent principalement aux caractéristiques personnelles du
président-directeugénéral (PDG) pour expliquer la décision de diffuser de 1’information sur
les GES dans le cadre du CDP et aux variables précédemment testées par Reid et Toffel
(2009). Les auteurs montrent que les trois caractéristiques personnelles dyuRDBG
retiennen influencent significativement et positivement la propension de 1’entreprise a
diffuser publiquement de 1’information sur ses émissions de GES. Ainsi, la détention d’un
MBA (Master of Business Administratipnla détention d’un diplome de droit et une

nomination récente sont a méme d’inciter 1’entreprise a répondre au CDP.

Wegenetet al. (2013) considérent un ensemble hétéroclite de déterminants dans le cas
d’entreprises canadiennes. Les auteurs montrent que ce sont les entreprises qui ont un
pourcentage ¢élevé d’investisseurs du CDP dans leur actionnariat, des risques de proces
(litigation risks) élevés, de faibles émissions carbones, un endettement fort et qui sont de taille
importante qui sont les plus a ménhe diffuser volontairement de 1’information sur leurs

émissions de GES.

De cette présentation d’articles, il ressort que le CDP est utilisé dans de nombreux cas,

ce qui témoigne de I’intérét qu’il suscite chez les chercheurs et de sa pertinence en ce qui

13 Les éléments qui suivent sont tirés de la version disponible sur SSRN car Iarticle n’est pour I’instant
gu’accepté pour publication.
Adresse URL <http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2063838
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concerne lereporting des émissions de GES. Des supports plus traditionnels tels que le

rapport annuel ou le rapport B8E font aussi 1’objet d’études.

Certains déterminants s’averent étre, de facon récurrente, significatifce quel que
soit le support étudié. C’est par exemple le cas de la taille et du secteur d’activité sensible sur
le plan environnemental. Ces résultats nous conduisent a préconiser leur inclusion dans les
variables de contrOled’'une régression visant a expliquer la diffusion volontaire

d’informations sur les émissions de GES (voir la sous-section 3. 2. 2. b. a ce sujet).

L’une des critiques adressées aux études déja effectuées concerne la non-prise en
compte de la richesse du terrain CDP. En effet, de nombreux antetiliSent qu’une partie
des informations disponibles dans le cadre de la participation des entreprises au CDP. Le
comportement des entreprises est plus riche que ce qu’une variable booléenne peut laisser
transparaitre car il existe des subtilités souvent négligées par les chercheurs. Pa¥, exempl
Lewis et al. (2013) signalent la possibilité offerte aux entreprises de « cadhaformation
produite au public afin que seuls les investisseurs institutionnels du CDP puissent y accéder.
Cependant, les entreprises qui optent pour cette possibilité sont traitées comme n’ayant
produit aucune information, conformément a la procédure adoptée par Reid et Toffel (2009)
Lewis et al. (2013, p. 19) déclarent ensuitd.«] avoir répété [’analyse en créant une
catégorie a part pour ces réponses ] et que les résultats suggerent que coder la réponse
privée comme une non-réponse est approptid. D’une part, la formulation adoptée est
floue. D’autre part, aucune discussion n’est engagée sur le bien fondé de cette démarche.
Peters et Romi (2009)’expliquent pas non plus de fagon limpide la fagon dont la variable
dépendante construite prend en compte cette particulaitéffet, les auteurs déclarent qu’il
s’agit «[...] des réponses au questionnaire CDP diffugée$ »*>. Nous ne pouvons pas

savoir ce qui est explicitement pris en compte dans ce cas.

1. 1. 2. b. Informations sociétales

Nous choisissons de présenter ensuite les études quantitatives qui portent sur les
déterminants des volets social ou environnemental de la diffusion volontaire des entreprises, a
I’exception des études portant sur les GES et le changement climatique déja présentées dans

la sous-section précédentéela nous permet d’exposer succinctement le champ plus large

14 Notre traduction de la citation suivante we have repeated the analysis creating a separate category for
such responseg...] and the results suggest that coding the private disclosures as non-resgenses
appropriate».

15 Notre traduction de la citation suivante[. «] disclosed CDP questionnaire answers] ».
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dans lequel s’inscrivent ces derniéres et dont elles s’inspirent. Nous nous attardons sur la
construction de la variable dépendante puis sur les facteurs desié€sl’aborder certaines
limites de ces travad¥. Pour une revue de littérature récente sur ce théme, on peut se référer

a la thése de Gillet (2010a), par exemple.

La variable dépendante revét de multiples formes mais est souvent fondée sur la
construction d’un indice (ou score) (Adamset al. 1998). L’indice se veut étre un agrégat
représentant la somme d’items diffusés. Lorsque les items sont codés de fagon binaire, on
peut parler d’occurrences de la diffusion (disclosure occurrengeselon la distinction établie
par Joseph et Taplin (201Bn revanche, lorsque 1’on utilise un mécanisme plus sophistiqué
selon la nature ou la quantité d’information fournie (Cormier et Gordon 2001 ; Ben Rhouma
et Cormier 2007)fondé sur une analyse de contenu, on parle davantage d’abondance de la
diffusion (disclosure abundangeDans ce cas, des mesures telles que le nombre de mots
(Islam et Deegan 2010), de lignes (Bowman et Haire 1975 ; Trotman et Bradley 1981) ou
encore de pages consacrées a I’information diffusée (Patten 1991 ; Adams et Kuasirikun
2000) sont envisageables. Les résultats peuvent diverger selon la construction de la variable
retenue (Joseph et Taplin 2011). Un systeme de pondérations peut étre mis en place pour
donner davantage d’importance a certains items en fonction de la valeur que certains groupes
d’utilisateurs de I’'information ou le chercheur leur accordent. La synthése, bien qu’ancienne,
effectuée par Marston et Shrives (1991) au sujet de la construction des indices fournit de plus

amples détails.

Lee et Hutchinson (2005) proposent une revue de littérature des déterminants de la
diffusion volontaire de 1’information environnementale et identifient dans leur travail trois

catégories de facteurs explicatifs. Ces différentes catégories sont reprises dans ladrigure 7

116 a liste (nm exhaustive) des articles relatifs a ce type d’études est assez conséquente et ne peut étre citée dans
les paragraphes qui suivent. On peut notamment consulter, par ordre djicpltes travaux de Bowman et
Haire (1975), Abbott et Monsen (1979), Trotman et Bradley (198M0jnan (1985), Coweret al. (1987)
Belkaoui et Karpik (1989), Roberts (1992), Tilt (1994), Gandilal. (1996), Grayet al. (1995), Deegan et
Gordon (1996), Hackston et Milne (1998garthet al. (1997), Walden et Schwartz (199Adamset al. (1998)
Neu et al. (1998), Pellé-Culpin (1998), Cormier et Magnan (192@ams et Kuasirikun (2000Bewley et Li
(2000) Campbell (200Q)Hugheset al.(2000) Richardson et Welker (2001), Cormier et Gordon (2001), &ray
al. (2001), Adams (2002), Cormier et Magnan (2003a), Oxibar {2@03Tuwaijri et al. (2004), Campbell
(2004), Cormieeet al. (2004), Cormieet al. (2005) Damak-Ayadi (2006), Alciatore et Dee (2006), Brammer et
Pavelin (2006), Chet al. (2006), Karimet al. (2006) Ben Rhouma et Cormier (20Q%)ibson et O’Donovan
(2007), Aertset al. (2008) Brammer et Pavelin (2008), Clarksah al. (2008), Aerts et Cormier (20Q9)
Erlandsson et Tillman (2009), Liu et Anbumozhi (2009), Pradehoo et al. (2009), Belalet al. (2010)
Dragomir (2010), Huang et Kung (201@3lam et Deegan (2010), Clarkseh al. (2011), Cong et Freedman
(2011) Al-Janadiet al. (2012) Rao et al. (2012) Rupley et al. (2012) Suttipun et Stanton (2012)
Andrikopoulos et Kriklani (2013) et Mosegeal. (2013).
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dessou et nous considérons qu’elles peuvent étre étendues a 1’ensemble des informations
sociétales de facon générale méme si certaines études montrent que, selon le type
d’informations considéré, les déterminants ne sont pas les mémes (Guthrie et Parker 1990 ;

Adamset al.1998).

Figure 7 : Déterminants de la diffusion d’informations sociétales.

Facteurs sociétaux Facteurs liés a la firme Facteurs individuels
et a I’industrie

Lois et régulations

Légitimité Caractéristiques Cultures
Pression publique Analyse colts-bénéfice Attitudes

Publicité

Cette figure est adaptée de Lee et Hutchinson (2005, p. 86).

Cette synthése des deux auteurs semble bien représenter les différents déterminants
qui ont été testés dans la littérature antérieure. Cependant, il convient de noter que cette
analyse assimile I’analyse colts-bénéfices aux facteurs de la firmede 1’industrie, ce qui est
discutable. En effet, il s’agit plutot d’un mécanisme de prise de décision, de réflexion, mais
pas d’un facteur précis qui va affecter la firme et le comportement de ses managers
D’ailleurs, les auteurs reconnaissent que les études qui y ont recours pourraient étre placées
dans deux cases différentes [...] il s’agit d’'un domaine qui pourrait étre considéré soit
comme une caractéristique propre a la firme ou l’industrie ou soit comme une caractéristique

individuelle, lide a lattitude »™" (p. 99).

Les résultats de ces études sont pour la plupart tres partagés et il semble difficile
d’aboutir a un consensus. Gray et al. (2001) identifient trois raisons principales au manque de
convergence (1) la difficulté a distinguer le volontaire de 1’obligatoire, (2) les effets

institutionnels propres a chaque pays et (3) des théories insuffisamment spécifiées.

A cela s’ajoute le fait que les informations sont auto-déclaratives et en général peu
soumises a verification par des tiers. La question de la crédibilité¢ et de la véracité des
informations contenues dans les différents supports se pose donc. La subjectivité inhérente a

la construdon méme du score est aussi souvent abordée bien qu’il soit difficile d’y remédier

(Marston et Shrives 1991).

7 Notre traduction de la citation suivante[...] is an area that could be considered either as a firm/industry
characteristic or as an individual/attitudinal ome
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Ensuite, lutilisation de variables explicatives financi¢res a été récemment remise en
cause (Guidry et Patten 2012)e ne sont pas les seules. D’autres variables, telles que la
performance sociétale ou environnementale, sont aussi régulierement pointées du doigt car
elles reposent sur une évaluation subjective et différent grandement d’une étude a 1’autre

(Allouche et Laroche 2005).

Enfin, une critique émise par Boutest al. (2012) a retenu notre attention car
particulierement pertinente. Les auteurs mettent en lumiére le fait que les études portant sur
les informations sociales et environnementales ont tendance, a une rare exception pres
(Brammer et Pavelin 20063 assimiler le choix binaire de diffusion et 1’étendue (voire la
qualité) de la diffusionDe ce fait, les études de déterminants reposent sur 1’hypothése
implicite que les déterminants de la décision de diffuser et du niveau de diffusion sont les
mémes. En effet, les entreprises qui ne diffusent pas se voient souvent attribuer un zéro lors
de la phase de construction de la variable dépendante. Il y a alors assimilation de deux
populations : les entreprisgai n’ont rien diffusé et celles qui ont diffusé des informations
dont la qualité varie et peut effectivement étre trés faible. A travers un modélexeétajees
permettant de distinguer plusieurs catégories de firmes, les auteurs montrent que les
déterminants ne sont pas similaires pour les deux phadesseit,ils le sont, n’influencent
pas nécessairement les choix de la méme maniéere (sens ou magnitude de la relation). Les
auteurs concluent donc sur la nécessité de distinguer entre les déterminants sous-tendant la
décision de diffuser et ceux sous-tendant le niveau de diffudiom.le méme ordre d’idée,
nous identifions dans la sous-partie suivante deux dimensions qui ont également été peu

étudiées dans les études que nous venons de recenser.

1. 2.Proposition d’une typologie de la diffusion volontaire
1. 2. 1. Prise en compte de deux dimensions

1. 2. 1. a. Production de I’information

bY

Au préalable, avant de réfléchir a une éventuelle diffusion, il est nécessaire que
I’entreprise dispose effectivement d’informations a diffuser. La plupart des études empiriques
qui ont ¢ét¢ mentionnées précédemment font I’hypotheése implicite que 1’entreprise dispose
d’informations et que la seule décision a considérer est sa publication. Cela peut étre vrai dans
de nombreux cas, lorsque I’information existe déja en interne, pour 1’usage propre des
managersou en réponse a certaines réglementations. Par exemple, les émissions de GES

relatives aux installations soumises aux quotas sont nécessairahelée<par I’entreprise
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(voir la soussection 4. 3. 1. a. du chapitre Il pour de plus amples précisions a ce suj&t). Ce
derniére est ensuite libre de choisir de diffuser ou non cette information. Néanmoins, il existe
des cas ou I’information n’est pas préexistante et ou sa diffusion est conditionnée a sa
production. Pour Michailesco (2000, p. 87),isformation comptable a communiquer définie

est contrainte par la phase de productirans la mesure ou la production de 1’information

est une étape antérieure a sa diffusion, il est nécessaire, pour comprendre la stratégie de

communication de ’entreprise, de considérer cette étape préalable.

La dichotomie production/diffusion se retrouve dans la littérature et est mentionnée
par plusieurs auteurs. Dye (1990, p. 2) différencie les deux étapes]:l& production et la

diffusion volontaire d’informations [...] »°

tout comme Beyeet al. (2010). Dans le contexte

de I’information environnementale, Depoers (2010, p. 131) distingue également clairement
ces deux étapes :[«.] la production et la diffusion des données environnemenfalgs»

tout comme Autier (2001) &@’Dwyer et Owen (2005). Cette dimension est méme modélisée
par Sinclair-Desgagné et Gozlan (2003) dans un article théorique portant sur la diffusion

volontaire d’informations environnementales. L’un des paramétres du modéle est en effet le

colt de production des données environnementales.

Pour de nombreux auteurs, cette étape ne se réalise en effet pas sans codts. Watts et
Zimmermann (1978, p. 116font état de cotts liés a la production de I’information
(information production cos}s Pour Firth (1979, p. 274) (mentionné dans Ball et Foster
(1982, p. 192) : «[...] collecter puis disséminer de [’information est un exercice

colteuy...] »**°

. Verrecchia (1983, p. 181jouligne qu’il existe «[...] un codt a la
préparation et a la dissémination de linformation [...] »**°. Plus récemment, Prencipe (2004)
¢tablit qu’il existe des colts a la production puis a la diffusion du reporting sur les
informations sectorielles (segments). Sinclair-Desgagné et Gozlan (2003) proposent de
diminuer les codts de production par des subventions a la diffusion, de meilleures

technologies d’information ou une amé¢lioration de 1’audit interne.

Sur le plan sociétal, Caby et Pifieiro Chousa (2006, p. &fijent qu’« [...] étant

donné [’absence de procédures établies et standardisées dans ce domaine, le colt de

118 Notre traduction de la citation suivante[. «] voluntary information production and disclosuyre.] ».

119 Notre traduction de la citation suivante {.«] collecting and disseminating information is a costly
exercisqg...] ».

120 Notre traduction de la citation suivantel[. «] the cost of preparing and disseminating informafiar] ».
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production des informations ex nihilo peut étre prohibitif. A titre d’exemple, les sujets
interrogés par Adams (2002), dans des entreprises allemandes et anglaises, estiment que le
co(t de la production du rapport de R8st compris entre 175 000 Livres Sterling et un

million de Marks.

Le peu de littérature empirique sur le sujet s’explique en partie par la difficulté d’acces
a ce type de données. ndtre connaissance, peu d’articles d’interrogent sur cette dimension
de la diffusion volontaire de I’information. Pourtant, comme il est souvent difficile de savoir
si I’information n’a pas été diffusée car tenue secréte ou si au contraire elle n’a pas été du tout
produite car considérée comme non pertinente ou trop onéreuse (Patton et Zelenka 1997), il

est nécessaire de prendre en compte cet aspect des choses.

1. 2. 1. b. Diffusion sélective de I’information

Nous abordons ensuite la notion de diffusion séleéfivPar ce terme, on entend la
possibilité pour une entreprise de choisir les destinataires de I’information publiée. Bien
qu’abordée dans la littérature théorique et empirique, cette dimension n’est pas souvent traitée
explicitement. Busheet al. (2003, p. 150hotent ainsi qu’« [...] il y a peu d’indications sur

le choiX[...] de disséminer de [’information de fagon large w24,

Dans le cas de d’information diffusée volontairement, les entreprises peuvent
librement décider de ce qui va étre diffusé, ou et quand. Une autre variable fondamentale de la
stratégie de diffusion est 1’audience a laquelle I’information est transmise (Busheeet al.

2003). Comme le soulignét linterdit) la loi Reg FD?°, certaines entreprises peuvent
sélectionner les destinataires de 1’information et ainsi ne la révéler qu’a certaines entités
particulieres. Cette pratique est rendue possible en grande partie par les nouveaux moyens de

communication et la multiplication des canaux a la disposition des entreprises. Les

121 Notre traduction de la citation suivante[...] considering the absence of established and customary
procedures in the field: the cost of producing such information ex nihilo expyolibitives.

122 Nous traduisons ici le termeRSE (Health, Safety and Environmentafar RSE.

123 Nous traduisons ainsi le concept dsefective disclosure présent dans la littérature anglo-saxonne. Caby et
Pifieiro Chouza (2006, p. 207) utilisent quant a eux le terme « regtrc{if...] restricted manney...] ») par
exemple. L’adjectif « sélective » est ici utilisé dans le sens ou ce sont les destinataires guéilecibrmés et
non pas les items informationnels. Cette derniére acception est développée dtastiare portant sur
I’information sociétale (Lyon et Maxwell 2011, par exemple) et est abordée dans le chapitre llllgouis
conclusion générale.

124 Notre traduction de la citation suivante [.. «] there is limited evidence regarding the chojce] of broadly
disseminating disclosures

125 Cette abréviation est couramment utilisée pRaegulation Fair DisclosureCette loi, passée en 2000 aux
Etats-Unis par la SEC, impose aux entreprises cotées de diffuser la méme infoématie les investisseurs au
méme moment. Le but affiché de la loi est d’augmenter la transparence de la communication entre les entreprises

et les investisseurs.
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récipiendaires de I’information peuvent étre ciblés avec davantage de précision, ce qui permet

aux entreprises de transmettre certaines données a des partenaires privilégiés.

D’un point de vue économique, la diffusion sélective peut étre assimilée & un bien club
dans la mesure ou il n’y a pas de rivalité¢ dans la consommation (I’utilisation de 1’information
par une personne n’empéche pas son utilisation par une autre) mais ou 1’exclusion (certaines
personnes pavent étre empéchées d’utiliser I’information) est possible'®®. Dans ce sens, on
peut affirmer que lesnanagersont la possibilité¢ de choisir le degré gablicnes$?’ de
I’information. Buchanan (1965, p. 2)définit ce concept comme[«.] le partage optimal

enre un groupe de plus d’une personne mais plus petit qu’'un nombre infini » 28,

Jorgensenet al. (2011) tentent d’expliquer analytiquement pourquoi certaines
entreprises sont attirées par cette pratique de sélection. Selon ces auteurs, les entreprises
choisissent de diffuser de maniere sélective des informations #&atkss sophistiqués
(plutdt qu’au public en général) pour encourager ex antel’accroissement de I’expertise de ces

derniers.

Au niveau empiriqgue, on note trois situations ayant donné lieu a des études. Le
premier cas concerne la tenue de conférences, darmtiexte ameéricain principalement
(Bowenet al. 2002 ; Busheet al. 2003 ; Busheet al. 2011). Busheet al. (2003, p. 178)
estiment qu’« [...] €largir 'accés a [linformation reléve de la décision stratégique des
managers> *?° et s’intéressent donc aux déterminants et conséquences de la tenue de
conférences « ouvertes » (par rapport a des conférences « fermées »). Datgdisuta
composition eles demandes émanant des investisseurs, la complexité de 1’information et les
demandes des emplayéont testées. Le facteur ayant I’influence marginale la plus élevée est
le pourcentage d’investisseurs institutionnels. La dispersion de I’actionnariat, le nombre
d’analystes et I’échange d’actions sont aussi significativement li€s a la probabilité de tenir des
conférences «ouvertes ». Les résultats sont contrastés concernant la complexité de
I’information et ne pointent pas tous dans la méme direction. Finalement, le coefficient

attaché amombre d’employés se révéle non significatif.

126 pour rappel, les caractéristiques des biens communs (rivalité et non-exclssitnprésentées dans
I’introduction générale.

12 Nous conservons le terme anglowon en 1’absence d’un terme frangais correspondant.

128 Notre traduction de la citation suivante[. «] optimal sharing group of more than one person or family but
smaller than an infinitely large number

129 Notre traduction de la citation suivante[. «] broadening access to information is a strategic decision made
by managers.
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Le deuxiéme cas concerne les implications de la mise en place de la loi Reg FD aux
Etats-Unis (Baileyet al. 2003 ; Busheet al. 2004 ; Charoenrook et Lewis 2009 ; Zhihaetg
al. 2010). Cette configuration a été propice a de nombreuses études eddaydunir les
conséquences de la Idie designde recherche exploite principalement la comparaison qui
peut étre réalisée entre la situation avant et la situation apres le passage de la loi. Il existe
certaines exclusions aux exigences de la loi Reg FD. Par exemple, les agencesate notati
continuent d’avoir accés a de I’information non publique sans que cela soit répréhensible. De
plus, toutes les informations ne tombent pas nécessairement sous le coup de cette loi. En effet,
la législation intedit la diffusion d’informations non publiques et matérielles **° aux
professions financiéres et aux investisseurs institutiorenesit la dissémination large au
public. Toute la question consiste alors a déterminer ce qui constitue une information
matérielle Certaines firmes peuvent étre tentées de refuser toute diffusion d’informations
dans le cadre de programmes tels que le CDP par peur de tomber sous le coup de la loi (Appel
et Irvin 2008). Néanmoins, le texte de lagoicise qu’« en méme temps, il n’est pas interdit a
une entité de diffuser une information non matérielle, méme si, a son insu, cette information
aide [’analyste a compléter une mosaique d’information qui, assemblée, devient
matérielle»™%. De plus, pour considérer le cas précis qui nous intéresseyne entité a
déterminé que le changement climatique n’aura pas d’impact matériel sur ses résultats
financiers, elle n’est pas tenue de préciser les raisons qui [’ont conduite a cette

conclusion»'*? (Henderson 2009, p. 3).

Enfin, le troisiéne cas concerne la diffusion d’états financiers abrégés au Royaume-
Uni. Dedman et Lennox (2009) prennent appui sur une situation particuliere dans laquelle les
entreprises non cotées peuvent choisir de cacher certaines informations (telles que les données
sur leurs ventes par exemple). « Cachsignifie ici que seuls les actionnaires de 1’entreprise
ont acces a la totalit¢ de I’information produite. D’autres parties potentiellement intéressées
par ces informations doivent dans ce cas se contéitets financiers abrégés dans lesquels
les informations sur les ventes sont manquantes. Les actionnaires ne sont pas donc pas

touchés par la décision stratégique de I’entreprise puisqu’ils ont acces a l’intégralité de

130 Nous utilisons ce terme pour traduire le terme anglo-saxoaterial ».

131 Notre traduction de la citation suivante at¢he same time, an issuer is not prohibited from disclosing a non-
material piece of information to an analyst, even if, unbeknownst to the issaepiebe helps the analyst
complete a ‘mosaic’ of information that, taken together, is material ».

Adresse URL : <http://www.sec.gov/rules/final/33-7881htm

132 Notre traduction de la citation suivante if @an issuer has determined that climate change will not have a
material impact on its financial results, they are under no obligation to discleserédasons for reaching this
conclusion».
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I’information quoi qu’il arrive. Les auteurs expliquent cette rétention d’informations et la
diffusion sélective des données qui en résulte par la nécessité de se protéger des concurrents
(potentiels ou effectifs). Le concept de cofiteprietary est ici mobilisé pour expliquer les

choix des entreprises.

De Villiers et van Staden (2011) font état des nhombreux véhicules de communication
dont disposent les entreprises pour diffuser 1’information environnementale produite. La
nature des supports utilisés et la multiplicité des parties prenantes intéressées font de cette
informationun bon candidat a la pratique de diffusion sélective. Pourtant, cette derniére n’a, a
notre connaissance, pas encore été étudiée en ce qui concerne les informations
environnementales et plus précisément en ce quienanées GES, comme 1’a montré la

revue de littérature conduite précédemment
1. 2. 2. Intégration des deux dimensions et continuum de stratégies

Les deux dimensions étudiées précédemment (la production et la diffusion sélective)
sont maintenant combinées afin d’aboutir a une représentation du comportement stratégique

des entreprises en matiere de diffusion volontaire d’informations.

Les deux dimensions peuvent étre considérées de facon séquentielle. Dans un premier
temps, les entreprises doivent choisir de produire de I’information destinée a la diffusion.
Deux possibilités sont retenupsur ce premier nceud de décision : production ou non-
production. Ensuite, les entreprises doivent choisir le public visé. Par souci de simplification,
deux possibilités sont retenues pour ce deuxiéme nceud de décision : pas de sélection ou

sélection d’un public particulier.

Cette modélisation conduit a la définition de trois comportements « types » de la part
des entreprises en fonction de 1’audience sélectionnée. Dans la premicre étape, la firme doit
choisir de produire ou nomle I’information. Si la firme décide de ne pas produire
elle décide de produire de I’information pour la diffuser, un autre choix s’offre a elle. Elle doit
en effet déterminer I’étendue de la diffusion et le public visé. Soit la dissémination ne

concerne que quelques partenaires soigneusementiagélés car I’entreprise se montre

distinction entre lereporting DD privé (private sustainability reportinget lereporting DD
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public (public sustainability reporting distinction qui semble proche de celle effectuée par

nos soins et qui pourrait correspondre aux types « diffusion sélective » et « diffusion large

Avec I’apparition d’a minimatrois comportements, la conception traditionnelle selon
laquelle les entreprises effectuent de facon binaire leur choix de diffusion est ici remise en
cause. Il ne s’agit plus d’opposer diffusion a non-diffusion mais d’enrichir le cadre dans
lequel on se place en ajoutant une troisieme catégorie pour avoir une meilleure
compréhension du comportement des firmes. La Figure 8 propose une représentation
schématique de ce cadre. L’axe vertical permet de saisir le fait que différents publics peuvent
étre sélectionnés tandis que 1’axe horizontal permet de saisir la séquence des choix. Les trois
termes soulignés en pointillés dans le paragraphe précédent sont repris pour aboutir a une

typologie des comportements de diffusion.
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Figure 8 : Représentation graphique des deux étapes conduisant eantinuum de types de diffusion.
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Ces deux étapes distinctes et séquentielles ne conduisent non pas a trois types de
diffusion mais & urrontinuum En faisant un effort d’abstraction, on peut envisager le fait que
les entreprises ont en fait, non pas trois tactiques telles que présentées sur la Figure 8, a leur
disposition mais tout un spectre. Bien quecttinuumne comprenne ici que trois cas
spécifiques, étant donné la diversité des canaux de transmission de I’information (Soltes
2010), de multiples cas sont envisageables. On aboutit alors a une gradation de la sélection
selon I’étendue de I’audience visée. Ces type vont de 1’opacité (non-diffusion) a la
transparence totale (pas de sélection) en fonction pepansion de 1’entreprise a partager
I’information produite. Les cas intermédiaires peuvent étre varié€s en fonction de la restriction

appliquée aux destinataires.

Il est important de noter que ces deux dimensions sont particulierement prégnantes
dans le cas des informations sociétales. En ce qui concerne la production, les informations
sociétales font partie de préoccupations nouvelles pour les entreprises et nécessitent des
compétences et connaissances dont elles ne disposent pas toujours. De plus, I’intégration des
systemes d’informations dédiés a la RSE aux mécanismesréporting déja en place’est pas
toujours aisée. Enfin, les nouveaux moyens et initiatives développés dans le don2ihe du
dont la participation a des programmes volontaires de diffusion, rendent la sélection de
publics aisée. Néanmoins, nous pensons que ces dimensions pourraient étre appliqguées et

utilisées pour d’autres types d’informations diffusées de facon volontaire.
1. 3. Question de recherche

La sous-partie . vient de nous permettre d’articuler deux étapes a considérer
lorsqu’il s’agit d’identifier et de comprendre la diffusion volontaire d’informations.
Cependant, comme 1’a montré la sous-partie 1.1., les déterminants de ces deux étapes n’ont
pas été investis par la littérature sur les informations sociétales et encore moins par celle sur
les émissions de GES. Deés lors, se pose la question des déterminants de chacune de ces
¢tapes. Comme 1’ont souligné Bouten et al. (2012), la distinction des déterminants des
différents choix opérés par lesanagersest capitale, ce qui nous conduit a la question de

recherche ci-dessous :

QR : Les déterminants de la diffusion sélectivel’informations sur les GES sont-ils les

mémes que ceux de la productiod’informations sur les GES ?
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Cette question de recherche nous permet ainsi d’étudier les différents (trois dans notre
cas) types de diffusion effectués par les entreprises et de mieux comprendre les

comportements de diffusion sélective.
2. Cadre théorique et développement des hypothéses

2. 1. Cadre théorique
2. 1. 1. Principe de [’analyse coiits-bénéfices

L’approche retenue pour répondre a notre question privilégie une analyse codts-
bénéfices. Lev (1992)ssimile la diffusion d’informations volontaires aux autres activités
qu’une entreprise peut étre amenée a exercer et considére donc qu’elle répond aux mémes
impératifs, a savoir que D’activité est colteuse, mais qu’elle permet aussi d’espérer des
bénéfices : &'impact de la diffusion volontaire d’informations sur le capital ou sur d’autres
marchés sur lesquels [’entreprise est présente est souvent substantiel. Ainsi, la diffusion
d’informations n’est pas fondamentalement différente des autres activités de [’entreprise
telles que les investissements, la production ou le marketing et, comme elles, elle permet
d’espérer des bénéfices tout en étant source de colits »33(p. 28). Cette analyse des codts et
des bénéfices prend en compte le fait qu’'«[...] une entreprise doit arbitrer entre les
avantages et les inconvénients liés a la diffusion volontaire d’informations »134 (Depoers
2000, p. 245-246)La diffusion d’informations dans le cadre d’une démarche volontaire ne
peut étre justifiée d’un point de vue économique que Si les avantages sont supérieurs aux
inconvénients. Adams (2002, p. 246) pense ques «entreprises sont bien entendu
influencées lorsqu’il s’agit de savoir si et comment elles vont diffuser de [’information par ce

qu’elles considérent étre les bénéfices qui vont en découber™.

Cette approche se fonde sur la littérature empirique et théorique liée a la diffusion
volontaire (liscretionary disclosuig(Dye 2001 ; Healy et Palepu 2001 ; Leuz 2004 ; Berger
et Hann 2007 ; Beyest al. 2010). Ellea déja été utilisée pour expliquer la diffusion dans de
nombreux cas (Depoers 2000 ; Cormier et Magnan 2003a ; Blebjehj2004 ; Leuz 2004,

133 Notre traduction de la citation suivante the impact of voluntary information disclosure in the capital as
well as other markets in which companies operate is often substantial. Accordingtpaitido disclosure is not
inherently different from other corporate activities such as investment, production, aketimg and it shares
with such activities the fundamental characteristics of promising benefits and incurring costs

134 Notre traduction de la citation suivante [.«] a firm has to trade off the positive and negative effects of
voluntary disclosure.

135 Notre traduction de la citation suivante companies are of course influenced in the decision about whether
and how to report by what they see as being the benefits of doing so
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par exemple). Cormier et Magnan (1999, p. 431) soulignent la multitude de bénéfices que
I’entreprise peut espérer de la diffusion d’informations environnementales selon les
partenaires concernés :|’équipe dirigeante peut vouloir diffuser de [’information
environnementale supplémentaire pour s’assurer un soutien de la communauté en genéral

dans ses relations avec les régulateurs, pour obtenir un colt du capital inférieur ou pour
améliorer la réputation de la firme en tant que partenaire financier ou commercial crédible et
fiable »™*®. Les colts sont également mentionné$.: .kla diffusion peut se révéler coliteuse

Si l'information est utilisée par des parties extérieures contre l’entreprise et ses intéréts (par

exemple, par des concurrents ou des groupes de presiof). 431). La plupart des études
empiriques précédentes testent un certain nombre de variables indépendantes sans prendre le
soin de les rattacher a des concepts de colts ou de bénéfices plus généraux. Nous proposons
de retenir dans la section suivante trois catégories pour expliquer les choix de production et de
diffusion sélective des entreprises, en prenant soin de nous inscrire dans le cadre de la théorie

de I’agence élargie présentée dans le chapitre liminaire.
2. 1. 2. Différents codts et bénéfices

La premiere catégorie répertoriée concerne les codts informationnels. Diamond (1985,
p. 1073)anticipe deux effets bénéfiques a la diffusion d’une information au public. Le
premier résulte de 1’économie de ressources réalisée (car des ressources auraient été
consacrées a I’acquisition d’informations privées). Le deuxieme provient d’une amélioration
du partage du risque car I’information rendue publique rend les croyances plus homogenes.
Diffuser de I’information aux marchés permet, de maniére générale, d’améliorer le processus
d’évaluation de la firme ou de fournir un acces plus facile aux marchés financiers (Lev 1992 ;
Blacconiere et Patten 1994 ; Skinner 1994 ; Botosan 1997 ; Cormier et Magnan 1999). Dans
cette perspective, lamanagergeuvent attendre des codts informationnels réduits en cas de
production et de diffusion de I’information car les participants financiersn’ont pas a collecter

I’information relative aux émissions de GES par eux-mémes.

La deuxieme catégorie se réfere aux codts politiguesdiffusion d’informations
environnementales peut permettre a la firme de se prémunir decicdiixne des fagons

d’éviter de supporter des colts politiques est de mettre en place « [...] des campagnes de

136 Notre traduction de la citation suivante management may want to provide additional environmental
information to build up community support for its relations with regulattrspbtain cheaper capital, or to
enhance the firm's reputation as a credible and reliable commercial or financial pattner

137 Notre traduction de la citation suivante [. «] there may be a cost from disclosure if the information is used
by outside parties against the firm's interests (e.g., competitors, pressupspsou
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responsabilité sociale dans les médjas] »* (Watts et Zimmerman 1978, p. 115), ce qui

correspond partiellement a la démarche du CDP. En sus de cette démarche, Labelle et
Thibault (1998, p. 70) mentionnent la possibilii€ont les firmes de «[...] faire du lobby
aupres des organismes gouvernementaujide}l modifier leurs pratigues comptables de
maniére a réduire leur profi. Si certaines firmes produisent et diffusent ensuite
I’information a une large audience, on peut supposer que le 1égislateur ou 1’opinion publique

leur porteront moins d’attention car elles seront percues comme étant conscientes et
responsables des enjeux climatiques. Comme les marchés financiers, 1’opinion publique et les
législateurs sont déterminants pour 1’accés aux ressources (& ce sujet, voir la section 2. 3. du
chapitre limimire consacrée a la théorie de 1’agence généralisée). Cela peut inciter les
entreprises a leur fournir des informations pertinentes sur leurs émissions de GE8t(@erts
2008).

La troisieme et derniere catégorie est relative aux qmigrietary que nous avons
déja eu I’occasion de mentionner a plusieurs reprises. Dans une perspective restreinte, les
codts proprietary sont «...] des pertes de profits dues a ['augmentation de la
concurrence»™° (Wagenhofer 1990, p. 341). Cette acception est partagée par Healy et
Palepu (2001, p. 424) pour gui «.] les informations révélées peuvent nuire a la position
concurrentielle de la firme sur les marchés ou elle est présétftePrencipe (2004, p. 319)
en développe une vision plus latdeet considére que [«..] les entreprises limitent leur
diffusion volontaire a cause des codts proprietary, tels que ceux liés a la préparation et ceux
liés & la concurrence™*? Non seulement la préparation des informations sur les GES peut
étre colteuse mais il peut aussi étre nécessaire de « cacher » de telles informations aux

concurrents pour préserver des intéréts stratégiques dans certains cas.

Les deux décisions relatives a la production et a 1’audience sont donc fonction de
motivations qui peuvent avoir des influences opposées. Alors que les entreprises seront
incitées a produire et diffuser pour éviter des codts informationnels et politiques (bénéfices),

elles ne produiront et diffuseront pas pour éviter de supporter despcopigetary. Ce cadre

138 Notre traduction de la citation suivante[. «] social responsibility campaigns in the meglia] ».

139 Notre traduction de la citation suivante[. «] loss in profits due to the increased competition

140 Notre traduction de la citation suivante[...] such disclosures can damage their competitive position in
product markets.

1“1 Dye (1985, p. 123jecourt a une vision plus large encore en estimant qu’une information proprietary est
constituée par des éléments dont la. 4 diffusion peut transformer les résultats futurs de [’entreprise [...] »
(notre traduction de la citation suivante[. «] disclosure potentially alters a firm's future earnirjgs] »).

42 Notre traduction de la citation suivante [. «] companies limit voluntary disclosure because of proprietary
costs, such as preparation and competitive costs
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nous permet par ailleurs de prendre en considération les intéréts de multiples audiences en
méme temps. Les équations (1) et (2) ci-dessous modélisent le cadre général utilisé pour
étudier le type de comportement des entreprises.

production = f (codts informationnels, codts politiques, coltproprietary)

diffusion = f (codts informationnels, codts politiques, coltproprietary)

Les hypothéses qui sont énumérées ci-dessous considerent ces trois catégories de

facteurs pour chacune des deux étapes décrites auparavant.

Au préalable, il est important de remarquer quetegs catégories n’incluent pas la
catégorie des colts de procdiigation costd qui est aussi souvent mentionnée dans la
littérature comptable. Etadbnné la nature de 1’information considérée, la peur d’un procés
en cas de non-production ou de non-diffusion parait peut probable. Par ailleurs, &wshee
(2003, p. 154) développent un argument selon lequel]dgs individus peuvent intenter un
proces qu’ils aient eu connaissance de l’'information directement ou non. Par conséquent, les

Couits de proces ont peu de chance de varier entre les deux types d’appels »43

Ainsi, les codts
de procés ont peu de chantavoir une influence sur la décision de diffusion large des

informations sur les GES.
2. 2. Développement des hypotheses

2. 2. 1. Hypothese générale

by

Pour rappel, la question de recherche cherche a savoir si les déterminants de la
diffusion sélectivede I’information sur les émissions de GES sont identiques a ceux de la
production de cette méme information. Etant donné les différentes contraintes qui pésent sur
ces deux étapes et les résultats de 1’étude menée par Boutenet al. (2012), nous faisons

I’hypothése générale Hg que ceux-ci ne sont pas similaires.

Hg (hypothése générale) : Les déterminants de la diffusion sélectidéinformations sur

les GES sont différents des déterminants de la productiaftinformations sur les GES.

Néanmoins, il est nécessaire de spécifier pour chaque catégorie de codts le sens de la

relation envisagée et ce, pour chacune des deux étapes considérées. Cela nous permet de

143 Notre traduction de la citation suivante [.«] individuals can sue regardless of whether they heard the
information directly or not. Thus, litigation costs are unlikely to differ betweetwihéypes of calls.

121



CHAPITRE |

justifier ex postla pertinence de I’hypothése générale. Nous déclinons donc cette derniére en

sous-hypothésé¥ dans les sections suivantes.

Par souci de clarté, les hypotheses reliées a la décision de production sont nommées
Ha tandis que celles reliées a la décision de diffusion sélective sont nommées Hb. Nous

définissons ainsi pour chaque catégorie de cofits des couples d’hypothéses (Ha,Hb).
2. 2. 2. Codats informationnels

Les revues de littérature de Verrecchia (2001), Healy et Palepu (2001) eeBaker
(2010) mettent en évidence la pression exercée par les marchés financiers en faveur d’une
amélioration de I’environnement informationnel. Les entreprises sont censées transmettre de
I’information aux marchés financiers pour réduire les asymétries d’information et résoudre les
problémes de sélection adverse (Grossman 1981 ; Milgrom 1%i8dgctaines d’entre elles
sont enclines a répondre aux demandes des parties financieres, c’est aussi parce que cela leur
permet de réduire leur colt du capital (Healy et Palepu 2001 ; Verrecchia 2001). Comme la
recherche et la collecte d’informations sont coliteuses pour les investisseurs et les analystes
financiers, une firme peut avoir intérét a fournir volontairement de 1’information si les cotits
qu’elle supporte sont moins éleves que ceux supportés par les participants (Cormier et
Magnan 1999 ; Cormiegt al. 2005). Ces derniers tirent parti des informations additionnelles
diffusées par les entreprises car cela leur permet d’évaluer et d’anticiper les risques futurs,
tout en ne supportant p&scolt de I’acquisition de I’information. Ce raisonnement général
s’applique au cas des émissions de GES car la contrainte carbone fait maintenant pleinement
partie des préoccupations des parties financieres (Prakas2012). Par conséquent, nous
prédisons que des niveaux de codts informationnels élevés sont associés a une probabilité de
production de I’information sur les GESélevée. De la méme maniere, nous postulons que des
codts informationnels élevés sont associés a une probabilité de diffusion large élevée.

Néanmoins, il faut prendre en compte le fait que les différents colts et bénéfices
résultent d’interactions entre la firme et diverses parties intéressées par I’information sur les
emissions de GES. Selon Lev (1992, p. 14). & ['analyse coiits-bénéfices d’une stratégie

de diffusion devrait considérer de facon simultanée les effets de la diffusion sur les parties

144 | es hypothéses sont déclinées en fonction de deux décisions : larddeigimduire des informations sur les
GES (oui/non) et la décision de diffuser sans restriction (oui/non) des atfon® sur les GES dans un souci de
symétrie. La décision de diffion sélective est par conséquent au cceur de notre problématique méme si 1’on
privilégie ici la diffusion large dans le développement des hypothéeses.
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prenantes les plus importantes de la fine] »*°. Bien que la segmentation des différents
destinatairesle I’information nous semble appropriée car cela nous permet de mettre en

évidence d’éventuelles différences d’influence, nous ne pouvons pas prendre en compte
I’ensemble de ces parties. Nous décidons donc de sélectionner celles qui semblent les plus
pertinentes et les plus & méme d’intervenir dans les choix des firmes. Kent et Chan (2003)

apres avoir évalué la nature de la relation entretenue par I’entreprise et certaines parties, en
sélectionnent également uniguement quelques-unes. Des hypothéses relatives aux participants
énoncés ci-aprés sont successivement développées dans les sous-sections qui suivent
investisseurs institutionnels du CDP, actionnaires, créanciers et analystes financiers. Ces
quatre parties sont sélectionnées en raison de leur importance économique et des codlts

informationnels qu’elles doivent supporter.

2. 2. 2. a. Investisseurs institutionnels

Il existe plusieurs catégorieSinvestisseurs, dont les investisseurs institutionnels. Ce
terme désigne «n investisseur dont les fonds sont gérés par des managers professionnels a
lintérieur d’une organisation et qui investit au profit d’'un groupe d’individus, d’une autre
organisation ou d’un groupe d’organisations » selon Brancato (1997) (cité par Brabet (2002,
p. 204)). Les investisseurs institutionnels sont devenus des acteurs majeurs de la vie des
entreprises. Ainsi, kes investisseurs institutionnels sont la premiere source de capitaux en
Amérique du Nord, en Europe, au Japon et en Austsadédon un rapport de ’OCDE (année
inconnue, p. 27)L’attention portée aux problématiques environnementales par ces acteurs

s’est accrue, comme en témoigne la montée en puissance du CDP.

Une augmentation de la diffusion volontaire d’information est associée a une
augmentation de 1’actionnariat institutionnel (Healet al. 1999). Bhojrajet al. (2004) font
I’hypothése et mettent en évidencene relation positive entre le nombre d’investisseurs
institutionnels et la diffusion volontaire d’informations dans I’industrie de la production
d’¢électricité. Ajinkya et al. (2005) remarquent une association positive entre 1’actionnariat
institutionnel et la propension des entreprises a émettre des prévisamagement
forecasty. Comme le CDP est principalement composé d’investisseurs institutionnels qui
exercent une pression directe grace a I’envoi du questionnaire annuel, cela constitue une

occasionunique de tester et de confirmer cette relation pour I’information environnementale.

15 Notre traduction de la citation suivante [.«] the costs-benefits analysis of a disclosure strategy should
simultaneously consider the effects of disclosure on all the firm’s major stakeholders and constituents [...] ».
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Apporter une réponse a la demande formulée par ces investisseurs permet a
I’entreprise de montrer qu’elle entend leurs besoins en informations et tente d’y répondre. Les
investisseurs institutionnels n’ont alors pas besoin de chercher par eux-mémes 1’information
et D’asymétrie d’informations qui existe s’en trouve réduite: «[...] les investisseurs
institutionnels bénéficient de cette information supplémentaire obtenue grace a une diffusion
privée. En complétant le processus publique de diffusion d’informations sociétales, elle réduit

146

["asymétrie d’informations [...] » (Solomon et Darby 2005, p. 43)’est également un

moyen de s’assurer des compétences de 1’équipe de managersen place pour ces deux auteurs.

Les firmes dont une partie des actionnaires est également membre du CDP seront
probablement plus disposées a répondre au questionnaire afin de satisfaire cet actionnariat, ce
gue constatent Kollet al. (2008) Nous faisons donc 1’hypothése que les investisseurs du
CDP jouent un rdle positif dans la décision de la firme de produire de I’information, ce qui

conduit a’hypothese Hal.

Hal : La production de I’information sur les GES est positivement liée aux colts

informationnels des investisseurs institutionnels du CDP.

Cependant, la relation risque d’étre différente en ce qui concerne la deuxieme
décision, a savoir la diffusion sélective. En effet, les investisseurs institutionnels du CDP ont
acces, quel que soit le choix effectué dans la deuxieme étape (diffusion large ou diffusion
sélectiw), a ’'information produite. Une fois que I’information est générée, les membres du
CDP en entrent nécessairement en possession. Le choix de la diffusion sgladtive que
la disponibilité des données pour des tiers, autres que les investisseurs institutionnels du CDP
Hb1 exprime donc I’influence neutre que devraient avoir les investisseurs institutionnels du

CDP sur le choix de la diffusion large.

Hbl : La diffusion large de l’information sur les GES n’est pas liée aux coiits

informationnels des investisseurs institutionnels du CDP.

Cette hypothése va en partie a I’encontre de celle formulée par Reid et Toffel (2009)
qui prédisent une relation positive entre 1’actionnariat des investisseurs institutionnels du CDP
et la décision de diffusion laggOn peut comprendre I’hypothése formulée dans leur article

dans la mesure ou les auteurs ne prennent pas le soin de distinguer les deux étapes,

146 Notre traduction de la citation suivante[. «] institutional investors benefit from the additional information
gained through private disclosure, which supplements the public SEERsprahereby filling an information

gap[...] ».
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confondues en une seule et méme variable .. kda pratique de diffusion publique, que nous
mesurons en observant les firmes qui répondent publiquement au questionfaire

(p. 1 163). Busheet al. (2003) anticipent au contraire un signe négatif dans ce type de
situationscar ils font I’hypothése que les investisseurs institutionnels souhaitent conserver

leur avantage informationnel. La vocation revendiquée par le CDP étant plus large que la
seule réponse apportée aux investisseurs institutionnels, nous pensons que cette hypothése

n’est pas pertinente dans notre cas.

2. 2. 2. b. Actionnaires

Nous considérons ici les investisseurs de facon plus large que dans la sous-section
précédente. Selon Cormier et Magnan (1999, p. 433),]des entreprises qui ont recours de
fagon intensive aux marchés de capitaux en vue de financer leur expansion ou qui sont suivies
de pres par les investisseurs ont de fortes incitations a réduire [’asymétrie d’information
existante entre les managers et les investisseurs car cela va permettre de diminuer le colt du
financement et de créer de la valedf®. Clarksonet al. (2008, p. 314) abondent dans ce
sens : 4l est bien connu que les firmes qui levent des fonds ont une propension plus grande a
la diffusbon par ['intermédiaire de canaux volontaires (Frankel et al. 1995) pour diminuer

leur colt du capitab™°.

Il est généralement admis que les actionnaires sont principalement intéressés par la
performance financiére de la firme dont ils détiennent les actions. A premiére vue,
I’information sur le changement climatique et les émissions de GES n’est donc pas
primordiale pour eux. Cependant, callgeut indiquer en partie les coits que 1’entreprise va
avoir a subir (ou les opportués a saisir) et informer sur la capacité future qu’aura la firme a
faire face a ses engagements, d’autant plus que la rentabilit¢ de 1’entreprise peut éEtre
gravement affectée. Si les actionnaires acceptent d’allouer des ressources a l’entreprise en
espérat maximiser leur rendement, ils esperent également que 1’entreprise va continuer a
préserver sa légitimité. Les actionnaires sont donc susceptibles d’accorder une attention

spécifique a ces informations dans leur prise de décisions. Epstein et Frét@odam. 103)

147 Notre traduction de la citation suivante [.«] public disclosure practice, which we measure by observing
which firms publicly responded to the questionnaire

148 Notre traduction de la citation suivante [. «] firms that extensively rely on capital markets to finance their
expansion or are widely followed by investors have incentives to reduce itiflornasymmetry between
managers and investors since such actions lower financing costs andue@added».

149 Notre traduction de la citation suivante it is well known that firms that raise financing in debt and gquit
markets have a higher propensity for disclosures in voluntary channelsk@tranal. 1995) to lower their cost

of capital».
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mettenten évidence 1’intérét apporté a ce type d’informations : « il apparait évidentd apreés

ces réponsesyue les actionnaires pensent qu'il est plus important d’arréter la pollution et
d’augmenter la sécurité des produits que de verser des dividendes plus élevés »°. Hoffman

(1996, p. 54) rapporte les propos du directeur de la Ceres, lorsque les actionnaires, de par leur
activisme, ont commencé a exercer une pression sur certaines entreptsgsobieme

numéro un concerne la diffusion. Nous souhaitons que les investisseurs, de maniéere
standardisée, puissent avoir des informations sur les aspects liés a [’environnement de
'activité »™* (cité par Reid et Toffel (2009, p. 1 163Pans la mesure ou I’entreprise a
besoin du soutien des actionnaires (augmentation de capital, votes, ...), elle a intérét a

satisfaire les besoins en informations de ceux-ci.

En produisant de I’information sur les GES, les managerscommuniquent aux
investisseurs une information, un signal quant a I’intérét porté a I’information carbone et
évitent ainsi que I’absence d’informations soit considérée comme une « mauvaise nouvelle
(Caby et Pifieiro Chousa 200@)ette fagon de faire est d’autant plus efficace que ce sont les
managersqui supportent le colt de production de I’information et non les actionnaires s’ils
devaien la collecter d’eux-mémes. Pour Aertst al. (2008, p. 647),asujet de 1’information
environnementale, k..] 'ampleur des coiits que ses actionnaires doivent supporter pour
collecter [’information, et ainsi mieux [’évaluer, sera priseen considération par [’équipe
dirigeante au moment de juger de la pertinence de la diffusion de cette inforfafjon

Nous formulor donc I’hypothése Ha2 ci-dessous.

Ha2 : La production de Pinformation sur les GES est positivement liée aux coiits

informationnels des actionnaires.

Le méme raisonnement s’applique a la deuxiéme étape de la stratégie de diffusion. Le
role de I’actionnariat sur les pratiques de diffusion environnementale a déja été souligné dans
la littérature (Cormier et Magnan 1999 ; Brammer et Pavelin 2006, 2008). Une fois que
I’information a été produite et que les actionnaires le savent, les entreprises ont intérét a

rendre publiques les données afin que ces derniers aient un acces a des informations plus

150 Notre traduction de la citation suivante it és clear from these responses that shareholders feel that it is
more important to stop pollution and improve product safety, than thigagr dividends.

151 Notre traduction de la citation suivante the number one issue is disclosure. We want a standardized way of
letting investment managers know about environmental aspects of the business

152 Notre traduction de la citation suivante [.. «] the extent of the costs to be incurred by a firm’s shareholders

in gathering information to better assess a firm’s value will be taken into account by management when
evaluating the appropriateness to release such informétiojw.
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précises (que le seul intérét porté au changement climatique). Nous développons donc
I’hypothese Hb2.

Hb2 : La diffusion large de ’information sur les GES est positivement liée aux coiits

informationnels des actionnaires.

2.2.2.c. Créanciers

Les firmes qui sont endettées sont plus risquées et ont moins de flexibilité financiere.
Les créanciers ona possibilité d’exercer un certain contréle de ce fait. En utilisant le méme
type de raisonnement que pour les actionnaires, nous prédisons que la présence de créanciers

influencera positivement la production d’informations sur les GES dans I’hypothése Ha3.

Ha3 : La production de I’information sur les GES est positivement liée aux codts

informationnels des créanciers.

Selon Prado-Lorenzet al. (2009b), «en se placant dans le cadre de la théorie de
["agence, [...] les entreprises les plus endettées ont des cotits d’agence plus élevés en raison
du risque de transfert de richesse des créanciers vers les actionnditeDe fait, les
sociétés peuvent diminuer ces coiits et les potentiels conflits d’intérét en diffusant davantage
d’informations. D’aprés Freedman et Jaggi (2005, p. 220), «n [’absence de diffusion
détaillées sur la pollution, les investisseurs et les créanciers ne seraient pas en mesure
d’évaluer correctement le risque de défaut de ’entreprise |...] »h

Plusieurs études font I’hypothése d’un effet de I’endettement sur la propension a
diffuser de I’information environnementale. Les résultats s’averent cependant disparates quant
au réle joué par les créanciers (Netial. 1998 ; Cormier et Magnan 1999 ; Brammer et
Pavelin 2006 ; Clarksoet al. 2008 ; Stanny et Ely 2008 ; Déjean et Martinez 2009). Nous
pensons que, si ’information est diffusée a une large audience, cela profitera, entre autres,
aux créanciers qui peuvent 1’utiliser pour évaluer les risques. Néanmoins, dans I’hypothése
Hb3, étant donné les résultats des recherches précédentes, nous ne faisons pas de prédiction
sur le sens de la relation entre les codts informationnels supportés par les créanciers et la

diffusion large.

133 Notre traduction de la citation suivante from the agency theory perspectiye,] companies with more debt
have greater agency costs, because there is a possibility of transference of fnaaltdebt holders to
stockholders.

134 Notre traduction de la citation suivante in«the absence of detailed pollution disclosures, investors and
creditors would not be able to properly evaluate the firm’s risk of default [...] ».

127



CHAPITRE |

Hb3 : La diffusion large de I’information sur les GES est liée aux codts informationnels

des créanciers.

2.2.2.d. Analystes

Pour Plihoret al. (2001, p. 45), les avis des analysteB side«[...] sont a la base du
consensus de marché, consensus qui constitue une référence par rapport a laquelle toute
entreprise doit en permanence se sitveet que les investisseurs actuels et potentiels
prennent en compte avant de prendre leurs décisions. La pression pour diffuser de
I’information est plus forte lorsque le nombre d’analystes financiers est grand. Prencipe
(2004, p. 326) note ainsi que .«.] plus le nombre d’analystes financiers et autres parties
intéressées par ses résultats est important, lplpsession exercée sur l’entreprise pour que

celle<i révéle de I'information est forte (Schipper 1991»*°.

De la méme maniére que pour les deux parties citées précédemment (actionnaires et
créanciers), nous faisons 1’hypotheése que la production de I’information sur les GES est en
partie influencée par la pression exercée et les besoins exprimés des analystes financiers.
Prendre la peine de produire les informations requises par le CDP constitue un signal sur les
préoccupations de ’entreprise et affirme ses priorités. Cela évite aux analystes de supporter le
cout lié a I’acquisition de données sur la performance carbone. Dans ce sens, I’hypothése Ha4
établit un lien positif entre la productidninformations sur les GES et la présence d’analystes

financiers.

Ha4 : La production de linformation sur les GES est positivement liée aux coiits

informationnels des analystes financiers.

Pour les mémes raisons que celles exposées précédemment pour les autres acteurs de
marché et en lien avec la littérature précédente (Déjean et Martinez 2009), nous formulons
I’hypothése Hb4 selon laquelle la diffusion a une audience large est positivement influeée

par la présence d’analystes financiers.

Hb4 : La diffusion large de I’information sur les GES est positivement liée aux coiits

informationnels des analystes financiers.

135 Notre traduction de la citation suivante [...] the higher the number of financial analysts and other parties
interested in its results is, and, thus, their pressure on the compaeleése information is stronger (Schipper
1991)».
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2.2.2.e. Résumé

Nous obtenons subséquemment, pour la catégorie des codts informationnels, les

relations récapitulées dans le Tableai+@essous.

Tableau 6 : Résumé des hypothéses concernant les codts informationnels.

Ha Hb
Production Diffusion large
Investisseurs institutionne Hal + Hbl pas de relatior
Codts Actionnaires Ha2 + Hb2 +
informationnels Créanciers Ha3 + Hb3 +/-
Analystes financiers Ha4 + Hb4 +

2. 2. 3. Colts politiques

Dans leur article séminal, Watts et Zimmerman (1978) considerent que les entreprises
subissent des cotits politiques si les gouvernements ou le public prétent trop d’attention a leurs
activités. Lesmanagergioivent faire la preuve de leur comportement approprié afin de ne pas
attirer 1’attention (scrutiny) (Aerts et Cormier 2009). Les émissions de GES et le changement
climatique de facon plus générale étant au cceur des préoccupations, les entreprises peuvent
vouloir réduire leur exposition a une éventuelle intervention législative ou a la critique
publique :répondre au questionnaire du CDP est une des fagons de parer I’intrusion du public

ou du gouvernemeniDeux niveaux d’attention différents sont donc pris en compte ici.

Pour Aertset al. (2008, p. 646), &..] les managers ont une incitation a
améliorer bur diffusion d’informations environnementales pour induire une réponse
favorable de la part des agents qui constituent la société, tels que les régulateurs et les
groupes de pression, ete>°. Nous définissons deux séries d’hypothéses relatives aux deux

groupes mentionnés dans cette citation.

2. 2. 3. a. Attention du pays

Les actions gouvernementales menacent les entreprises si elles génerent des transferts
de richesse. Ces derniers sont..« associés a la probabilité et a limportance d'une
Iégislation accrue ou d'un réglement monétaire défavorableabelle et Thibault 1998,

p. 79). Lesnanagersont donc tendance a devenir actifs politiqguement car, ken projetant

1%6 Notre traduction de la citation suivante« [...] managers have an incentive to enhance their firm's
environmental disclosure as to induce a favourable response from societal sgemtas regulators, pressures
groups etc».
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une image de responsabilité et de conscience environnementales, ils peuvent réduire la
probabilité d’initiative ou d’occurrence d’actions négatives de la part du gouvernement »°'
(Patten et Trompeter 2003, p. 86). On parle dans ce cas de colts de réglementation
(regulatory costsiéfinis par Blaconniere et Patten (1994, p. 358-359) comjme] 4es colts
supportés par une entreprise en réponse ou en raison de régulations proposées ou

promulguées par le gouvernemént] »*9).

La production de I’information pour le CDP peut étre considérée comme un outil
proactif permettant aux entreprises d’envoyer un signal quant a leur implication dans les
problématiques du changement climatique. Selon les pays, la propension a établir des
objectifs liés au carbone varie de maniére importante. Selon un gérant dé%ands ] ce
qui décide réellement les entreprises a agir est la menace de législation qui pése sur elles car
les investisseurs amplifient les signaux politiques du gouvernement en cherchant a s’assurer
que les entreprises sont préparées et prétes a répondre a la légist2floRlus la pression
environnementale exercée par le pouvoir en place est grande, plus les entreprises vont étre
incitées a participer au CDP et a rendre leurs données publiqgues, dans une optique de
transparence et de reddition de comptes.:.kon peut s attendre a ce que les organisations
fournissent dé’information environnementale dans le but de convaincfe..] les régulateurs
qu’elles ont mis en place des actions pour remédier aux déficiences identifiées®* (Neuet al.

1998, p. 271)La pression réglementaire émanant des gouvernements est 1’'un des facteurs

d’influence qui peut inciter une firme a mettre en place des actions de responsabilité sociale™®?
(Haigh et Jones 2006). En difhnt volontairement de 1’information environnementale,
I’entreprise souhaite, entre autres, éviter une intervention publique (citée comme 'un des
objectifs de la diffusion d’informations par Lev (1992) et diminuer I’influence

gouvernementale et législative.

57 Notre traduction de la citation suivante [...] by projecting an image of environmental concern and
awareness they can reduce the likelihood of having negative government actions ioitjzasded>.

%8 Notre traduction de la citation suivante [...] costs incurred by a firm in response to or as a result of
proposed or enacted government regulatipng ».

159 Sullivan est en charge de I’investissement responsable au sein d’Insight (une composante de Halifax Bank Of
Scotland.

%0 Nous traduction de la citation suivante [...] the real driver of action on climate change is the threat of
regulation. Investors amplify policy signals from government by ensuringacoespare prepared for regulation
[...]» (Ends report 45, octobre 2008).

181 Notre traduction de la citation suivante [.«] we might expect organizations to provide environmental
disclosures in an attempt to convinge.] government regulators, that the organization has taken action to
remedy the identified deficiencies

1821¢i, le terme social doit étre entendu dans le sens sociétal que nous avonéaigga pr
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Au sujet du CDP, Muckosy (2009, p. 8-9) déclare quaéme lorsque le reporting
des émissions de GES est volontaire, les gouvernements nationaux semblent avoir une
influence significative sur la fagon dont les entreprises établissent leurs rapports, influence
plus conséquente d’ailleurs que le secteur d’activité de [’entreprise »%3 Pour Kent et Chan
(2003, p. 11), <orsque un niveau plus élevé d’activisme de la part des régulateurs est percu,
on peut s’attendre a ce que les managers fassent plus d’efforts pour répondre a leurs

attentes» 164,

Une étude menée par Kolk et Pinkse (20@#hntre qu’une entreprise
européenne est davantage susceptible de répondre au questionnaire du CDP qu’une entreprise
ameéricaine par exemple. Les entreprises peuvent donc étre plus ou moins engagées dans le
programme CDP selon la politique envers 1’environnement adoptée par le gouvernement, ce

qui amend’hypothése Hab.

Ha5 : La production de l’information sur les GES est positivement liée aux coiits

politiques du pays.

La simple production de I’information peut ne pas suffire &courager 1’action du
gouvernement. Si le niveau de préoccupation environnementale du pays est élevé, on peut
faire I’hypothése que les entreprises ne devront pas se contenter de produire I’information :

elles devront aussi la diffuser a une audience large, ce qui conthyipéthese Hb5.

HbS : La diffusion large de ’information sur les GES est positivement liée aux coiits

politiques du pays.

Nonobstant 1’efficacité supposée de cette stratégie, il convient de reconnaitre que la
diffusion d’informations sur les émissions de GES a travers le CDP peut étre insuffisante pour
empécher une interventigrlitique. L’exemple récent d’Xcel Energy®révéle en effet que
I’intérét porté au changement climatique peut I’emporter sur la seule reddition d’informations
a travers ce canal. Bien que participant au CDP, Xcel Energy a d( atteindre un compromis
avec le procureur général de New York, A. Cuomo, en 2008 aprés avoir été assigné a
comparaitre. La firme s’est engagée a transmettre a ses actionnaires, par 1’intermédiaire des
documents remis a la SEC (SH{lings), des données sur ses GES. Par exemple, des

informations sur les risques liés a une future Iégislation sur le réchauffement climatique ou a

183 Notre traduction de la citation suivanteceven when GHG emission reporting is voluntary, national
governments appear to have a significant influence on how companies repartnexe so than does industry
sector».

184 Notre traduction de la citation suivante higher levels of perceived regulatory activism are expected to lead
to a greater effort on the part of management to meet the expectations of the regulators

1851 "entreprise Xcel Energy produit de ’électricité et du gaz naturel aux Etats-Unis et est considérée comme
I’un des plus gros producteurs de GES de ce pays.
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des litiges juridiques, les impacts physiques du changement climatique, les émissions
actuelles et projetées de GES ainsi que les plans de réductions d’émissions entrepris peuvent

faire I’objet d’une communication.

2.2.3.b. Attention de I’opinion publique

D’autres parties que celles que nous avons mentionnéeS précédemment sont
intéressées par I’empreinte carbone des entreprises. Ces parties sont multiples et fragmentées.
On peut citer par exemple les consommateurs, les médias, les groupes environnementaux, ...
Ces parties sont regroupées sous le terme de publidfieid’éviter de ternir son image, nous
prédisons, avethypothése Ha6, que I’entreprise produit de 1I’information sur ses émissions

de GES a mesure que I’intérét du public augmente.

Ha6 : La production de I’information sur les GES est positivement liée aux co(ts

politiques de I’opinion publique.

Le méme type d’arguments que pour les colts politiques liés au pays est développé ici.
La production de I’information, bien que démontrant 1’engagement de 1’entreprise, peut étre
percue comme lacunaire si les informations essentielles ne sont pas diffusées largement. Dans
ce cas, un tel silence peétre mal interprété par 1’opinion publique supposant alors que
I’entreprise a quelque chose a cacher. Nous faisons donc I’hypothése Hb6 selon laquelle
I’attention du public exerce un réle positif sur la diffusion largé’dgormation sur les GES.

Hb6 : La diffusion large de ’information sur les GES est positivement liée aux coiits

politiques de I’opinion publique.

Cependant, il faut noter que I’entreprise peut aussi €tre plus facilement attaquée en
donnant de I’information. La reddition volontaire d’informations est a double-tranchant. Neu
et al. (1998)considérent que répondre aux revendications environnementales des associations
peut contribuer a légitimdeurs critiques, ce que souhaitent fine éviter les entreprises.
Lyon et Maxwell (2011koulignent d’ailleurs que les activistes réagissent plus virulemment
au cas des entreprises qui déclarent agir vertueusement (alors que ce n’est pas le cas*®® qu’au
cas des entreprises qui ne diffusent jamais de données. Néanmoins, nous estimons que la
réponse apportée a ce type de pressions constitue un signal positif au total. De plussil est t
difficile de prévoirex antela fagon exacte dont I’information diffusée va étre regue et percue

par ces parties.

186 Ce phénomeéne est appgieenwasttans leur texte.
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2.2.3.c. Résumé

Nous obtenons ainsi, pour la catégorie des colts politiques, les relations récapitulées
dans le Tableau Gi-dessous.

Tableau 7 : Résumé des hypothéses concernant les codts politiques.

Ha Hb
Production Diffusion large
Colts Pays Hab + Hb5 +
politiques  Opinion publique Ha6 + Hb6 +

2. 2. 4. Colts proprietary

La derniere famille de colts abordée concerne les podpsietary. Ces colt®nt fait
I’objet d’une abondante recherche théorique (Verrecchia 1983 ; Dye 1986 ; Darrough et
Stoughton 1990 ; Verrecchia 1990 ; Wagenhofer 1990) et empirique (Prencipe 2004 ; Berger
et Hann 2007 ; Simpson 2008). Selon Leuz (2004) et Bayadr(2010), la diffusion peut étre

empéchée en cas de copiteprietarya supporter.

Les coltgproprietary peuvent étre partitionnés en deux parties (nous empruntons ici la
décomposition utilisée par Prencipe (2Q0g)e 1’on retrouve également dans Brammer et
Pavelin (2008)) :

— les codtsnternes que I’entreprise supporte du fait de la production de
I’information a diffuser (la préparation, la collecte, etc. nécessitent du temps,

du capital humain, ...) car de nombreuses ressources sont engagées ;

— les coltexternesjue ’entreprise doit supporter lorsque les informations

révélées sont utilisées contre elle (notamment par les concurrents).

Prencipe (2004jnontre qu’en identifiant de nouveaux déterminants qui sont spécifiques a
I’existence de coits reliés a la préparation et a la concurrence, on peut mettre en évidence le
fait que ces aiits limitent la diffusion de I’information sur les segments. Nous reprenons ce
raisonnement a notre compte en pensant qu’il peut également étre appliqué au cas de
I’information environnementale. Nous utilisons les deux facettes décrites ci-dessus pour

structurer le développement des hypothéses

2.2. 4. a. Colts liés a la production

La production de I’information est coliteuse en matiere de temps, de capital humain

employé etde ressources engagées. Les entreprises qui disposent d’un systéme de collecte
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d’informations sont avantagées par rapport a celles qui n’en ont pas par exemple. Les coiits
internes concernera remontée de I’information et la vérification des données. Selon un
rapport de mission réalisé par Entrepri®esr 1’Environnement, Orée et ’ORSE (2004,

p. 39), «a collecte et la consolidation des informations extra-financieresgremobiliser
jusqu’a 12 collaborateurs en équivalent temps plein pendant 6 mois, le coiit de la
publication peut aller jusqu’a 100 000 euros, le coiit de la certification externe dépend du
niveaud ‘assurance délivré par les commissaires aux comptes (raisonné, modeéré ou faible)

et dupérimétre certifie. Sur le sujet de la certification, il convient de compléter les colts de

contrble de ces informations par les missions des auditeurs internes

Les problémes techniques sont nombreux lorsqu’il s’agit d’évaluer les risques liés au
changement climatique et, selon Kak al. (2008), cela nécessite davantage de ressources
gue dans le cas des rapports sociétaux que nous avons evoqués. Certaines entreprises
signalent que la mise en place d’un systéme de reporting des émissions de GES efficace
nécessite plusieurs années. En 20@B¢reprise Carbone-Lorraine envoie une lettre au CDP
précisant qu’elle ne peut «...] aujourd'hui répondre a votre questionnaire faute de moyens

humains nécessaires a cette tashe

A titre d’exemple et pour illustrer le fait que méme lorsque les entreprises ont
potentiellement les informations pour répondre au CDP, elles ne le font car cela nécessite
encore un travail conséquent de retraitement, nous présentons le cas de Pinault-Printemps-
Redoute (PPR). En 2006, le groupe PPR, sollicité par le @B@Bas répondu aux questions
envoyéespar I’ONG. En revanche, il a souhaité fournir de I’information en envoyant son
document de référence 2006. Dans celui-ci, nous remarquons que de nombreuses pages sont
consacrées a I’environnement et a I’impact de PPR sur ce dernier. Les consommations en
énergie et les rejets en €@u groupe sont notamment présentés (p. 90) pour les marques
YSL Beauté, CFAO, Redcats, Fnac et Conforama. Ainsi, le groupe possédait potentiellement
une partie des informations nécessaires pour répondre aux sollicitations duaBDPa pas
jugé nécessaire de le faire. L’entreprise a alors été classée dans la catégorie des entreprises
n’ayant pas répondu au CDP'®’. En conséquencenéme lorsque ’entreprise dispose des

informations utiles, elle n’a pas forcément encore le temps et les ressources nécessaires pour

187 | e tableau situé dans le rapport CDP 2006 sur les données francai§8} rijpus permet de conclure que
PPR a effectivement été considéré comme ne répondant pas aux questions.
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répondre en détail aux questions précises du tHhPCela nous conduit & formuler
I’hypothese Ha7.

Ha7 : La production de P’information sur les GES est négativement liée aux coiits

proprietary de production.

Une fois que I’information est produite, il n’y a aucune raison pouvant justifier le fait
gue la décision de diffusion soit dépendante des colts de production. Nous réaffirmons ici
I’hypothése que les deux étapes (production puis diffusion large) ne dépendent pas
nécessairement des mémes incitations. Les qubtwietary de production ne devraient pas
jouer un rdle dans le choix de ’audience destinataire des informations mais uniquement dans

celui de production,equi nous conduit a énoncBhypothese Hb7.

Hb7 : La diffusion large de I’information sur les GES n’est pas liée aux coltgroprietary

de production.

Ces deux facettes semblent pertinentes lorsqu’il s’agit d’évoquer les freins liés a la
productionet a la diffusion, comme nous montre I’exemple d’Amazon. A partir d’une
résolutiort®® déposée par certains actionnaires dans le courant de I’année 2011, il est demandé
a la firme de participer au CDP. Cependant, nous trouvons deux réserves formulées
explicitement par les défenseurs mémes de la propositites:actionnaires demandejt. ]
au conseil d’administration de fournir un rapport aux actionnaires, préparé a un COUt
raisonnable et omettant toute information proprietary décrivant comment Amazon.com

envisage l'impact du changement climatique sur son activité [ ...] »70,

2.2.4.b. Codts liés a la diffusion

Nous pouvons penser que 1’information relative aux émissions de GES diffusée est
sensible [proprietary) dans la mesure ou Cormier et Gordon (2001) identifient les diffusions

sociétales comme telle.

Selon Darrough et Stoughton (1990kntreprise doit nécessairement arbitrer entre
son désir de maximises valeur et ses besoins de protéger de I’information sensible par

rapport a ses rivales. La politique de diffusion d’une firme dépend non seulement de

188 Nous rappelons que le CDP 2009 contient par exemple plusieurs dizainestiengu(voir’ Annexe 3).

189 Shareholder proposalu proxy statement

"9 Notre traduction de la citation suivante shareholders request that..] the Board of Directors provide a
report to shareholders, prepared atasonable costnd omitting proprietary information describing how
Amazon.com Inc is assessing the impact of climate change on the corppratisngras ajouté par nos soins).
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I’évaluation des marchés financiers mais aussi des croyances que ses concurrents potentiels
ont au sujet daes informations privées et du cott d’entrée dans I’industrie. La diffusion
d’informations spécifiques favorables peut certes augmenter 1’évaluation par le marché, mais

peutaussi conduire a la révision des croyances des entrants potentiels, au point que ’entrée

sur le marchén question peut se produire. L’information environnementale diffusée dans le

cadre du CDP peut permettre aux entreprises concurrentes de connaitre les risques auxquels
I’entreprise est soumise et d’estimer ainsi des difficultés a venir ou son retard. Cela peut

également révéler des opportunités a saisir.

Les codts proprietary liés a la concurrence sont subis lorsque les entreprises
disséminent de I’information & une audience large parmi laquelle se trouvent certains de ses
concurrents. Ces derniers peuvent alors utiliser I’information au détriment de ’entreprise.

Dans la mesure ou les entreprises sont libres de choisir les destinataires des information
produites pour le CDP, elles ne devraient pas prendre en compte d’éventuels colits
proprietary de diffusion au moment de la production. [Apposé de 1’organisation des
hypothéses relatives aux co(psoprietary de production (Ha7 et Hb7), nous faisons
I’hypothese Ha8 que les col(psoprietary liés a la concurrence n’influencent pas la

production d’informations carbones.

Ha8 : La production de ’information sur les GES n’est pas liée aux coiits proprietaryde

concurrence.

Bien que diffuser I’information produite a une audience large, sans restriction,
apparaisse comme [’option rationnelle pour rassurer les utilisateurs externes de 1I’information
(Dedman et Lennox 2009)gs entreprises peuvent craindre que la diffusion d’informations

sur leurs émissions de GES nuise a leur compétitivité.

Aertset al. (2008, p. 646)nettent en évidence le caractére stratégique de 1’information
environnementale sur les GES et I’utilisation par les entreprises concurrentes qui peut en
découler: {...] en ce qui concerne ses activités environnementales, la diffusion d’une
entreprise peut fournir a ses concurrents de l'information sur des déficiences particuliéres de
ses processus de production, sur ses structures de cotits, ses plans d’expansion ou la fiabilité
de ses produits. Cette information peut permettre aux concurrents de prendre [’avantage sur

la firme dans ses relations avec les consommateurs, les fournisseurs ou les pouvoirs
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publics»'™. L’exemple fourni par ’entreprise Hersheys'’? dansl’une de ses réponses au
guestionnaireCDP 2009 nous montre qu’elle considére 1’information fournie sur ses
émissions de GES comme stratégiquanous utilisons des coquilles de noix de macadamia
comme combustible uniguement dans notre usine de Hilo, a Hawaii. Les émissions de GES
géneérées par cette activité sont considérées comme proprietary car cette information pourrait
étre employée pour déterminer le poids total des noix de macadamia utilisées et donc fournir
des informations confidentielles sur nos opératisia

Nous faisons 1’hypothése que les managersveulent taire la source de leur avantage
compétitif ou d’éventuels risques liés au réchauffement climatique lorsque les cofits

proprietaryliés a la concurrence sont élevés, ce qui conduit a I’hypothése HbS.

Hb8 : La diffusion large de ’information sur les GES est négativement liée aux coiits

proprietaryde concurrence.

Une vision plus large que celle présentée ici est possible parce que les concurrents
(existants ou potentiels) ne sont pas les seuls a pouvoir utiliser (a mauvais escient)
I’information environnementale diffusée par I’entreprise. Ainsi, pour Cormier et Maghan
(1999), il est tout a fait possible que des parties prenantes autres que les concurrents agissent
de maniere a réduire les revenus futurs de la firme grace a I’information révélée. Clarkson
etal. (2008, p. 315) utilisent la notion de copt®prietarypour parler de 1’utilisation (néfaste
pour I’entreprise) de 1’information par les gouvernements ou les groupes activistes : «les
couts proprietary se rapportent au fait que le manager révele de [’information aux
Iégislateurs et a différents groupes activistes, ce qui augmente la probabilité de critiques, de
sanctions ou d’attaques »'*. Cependant, nous ne traitons ici que du cas des concurrents car
nous avons fait précédemment I’hypothése que les gouvernements et le public de maniere plus

générale consideiit la diffusion positivement, comme un signe de transparence et que c¢’est

1 Notre traduction de la citation suivante[...] with respect to its environmental activities, a firm's disclosure
may provide competitors with information about particular production procesiciencies, costing structures,
expansion plans or product reliability. This information may allow competitogaio an advantage over the
firm in its relations with customers, suppliers or regulaters

1721 *entreprise Hershey’s est une société américaine spécialisée dans la fabrication de confiseries.

173 Notre traduction de la citation suivante we utilize macadamia nut shells for fuel in our Hilo, Hawaii
facility only. GHG emissions from this activity are considered proprietary, as this inform@ould be used to
determine our total poundage of macadamia nuts, and thus offer confidentiditsnsitp our operations
(cette réponse est extraite de la base de données COREQ9 décrite dans la pattedseuceachapitje

" Notre traduction de la citation suivantec [...] proprietary costs pertain to the manager revealing
information to environmental regulators and other environmental activist groups tmaagecthe probability of
criticism, sanction or attack.
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cettevision des choses qui I’emporte pour 1’entreprise. Nous rappelons par ailleurs que les

risques de proces suite a la diffusion ne sont pas pris en compte.

2.2.4.c. Résumé

Nous obtenons par conséquent, pour la catégorie desproptsetary, les relations

récapitulées dans le Tableagi8lessous.

Tableau 8: Résumé des hypothéeses concernant les cofiteprietary.

Ha Hb
Production Diffusion large
Codts Production Ha7 + Hb7 pas de relatior
proprietary  Concurrence Ha8 pas de relatior Hb8 +

2. 2. 5. Récapitulatif général des hypothéses

Les deux jeux d’hypothéses Ha et Hb sont en accord avec I’hypothése générale Hg. En
effet, bien que certaines hypothéses prédisent un effet similaire d’une catégorie de colts ou de
bénéfices sur la production et la diffusion large (le couple (Ha2,Hb2) par exemple), plusieurs
hypothéses prédisent des effets différenciés sur les deux.étdpe le cas des couples
d’hypotheéses (HalHbl), (Ha3,Hb3), (Ha7,Hb7) et (Ha8,Hb8). Le Tableau 9 récapitule

I’ensemble des hypothéses que nous nous proposons de tester.

Nous soulignons, pour I’ensemble de 1’é¢tude, qu’il peut étre difficile dans certains cas
de dire sila diffusion de I’information sur les émissions de GES représente un codt ou un
bénéfice car &...] la diffusion d’informations exerce souvent des effets simultanés et
contradictoires sur les différents groupes de parties prengntgs»' "> (Lev 1992, p. 16)
Nous avons pris un parti pour les différents groupes identifiés, position qui devra étre

confirmée par les tests empiriques menés par la suite.

5 Notre traduction de la citation suivante<[...] information disclosure often exerts simultaneous and
contradictory effects on various stakeholder groupg ».
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Etape 1 : Production

Etape 2 : Diffusion large

R Signe . Signe
Hypothéses Ha prédit Hypothéses Hb prédit
, Hal : La production de I’information sur les GES Hb1 : La diffusion large de I’information sur les
Investisseurs . ., o X , . N . Pas de
O est positivement liee aux colts informationnels| + GES n’est pas liée aux colits informationnels des :
institutionnels| . . T . ) S relation
investisseurs institutionnels du CDP. investisseurs institutionnels du CDP.
Ha2 : La production de I’information sur les GES Hb2 : La diffusion large de I’information sur les
. Actionnaires | est positivement liée aux codts informationnels|  + GES est positivement liée aux cof +
inf Colts | actionnaires. informationnels des actionnaires.
Informationnels Ha3 : La production de I’information sur les GES Hb3 : La diffusion large de I’information sur les
Créanciers |estpositivement liée aux colts informationnels + GES est liee aux colts informationnels +/-
créanciers. créanciers.
Ha4 : La production de I’information sur les GES Hb4 : La diffusion large de I’information sur les
Analystes " o P . o "
f : est positivement liée aux codts informationnels|  + GES est positivement liee aux cof +
inanciers : i
analystes. informationnels des analystes.
Hab : La production de I’information sur les GES HDS : La dlff}l.swn large_(’ie : 1nf0rmfl tion sur les
Pays - o " - + GES est positivement liée aux codts politiquey +
- est positivement liée aux codts politiques du pg
Colts pays.
politiques - Hab : La production de I’information sur les GES Hb6 : La diffusion large de I’information sur les
Opinion - lié N lti + GES " lié N It N
ubligue est positivement liée aux codts politiques S est positivement liée aux colts politique
P I'opinion publique. I'opinion publique.
Ha7 : La production de I’information sur les GES Hb7 : La diffusion large de I’information sur les
. Lok s . . ; ., N . Pas de
Production |est négativement liée aux co(psoprietary de - GES n’est pas liée aux colts proprietary de relation
Codts production. production.
proprietary Ha8 : La production de I’information sur les GES Hb8 : La diffusion large de I’information sur les
. 2 A . Pas de P > " )
Concurrence|n'est pas liee aux codtsproprietary de relation GES est négativement liée aux coptsprietary -
concurrence. de concurrence.
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3. Echantillon et méthodologie

3. 1. Echantillon
3. 1. 1. Pertinence

Comme nous I’avons déja annoncé dans le chapitre liminaire, le CDP nous permet de
tester les jeux d’hypothéses Ha et Hb pour répondre a la question de recherche de cette étude,
gue nous rappelons ici : les déterminants de la diffusion sélethfermations sur les GES

sont-ils les mémes que ceux de la produafidmformations sur les GES ?

Les deux étapes (production puis diffusion sélective) sont présentes dans le cadre de
I’enquéte annuelle proposée par le CDP, ce qui en fait, selon nous, un terrain d’étude
particulierement approprié. Les deux étapes qui sont au cceur de notre analyse sont décrites ci-

dessous.

La production de I’information est ici spécifique car la demande du CDP ne se borne
pas a quelques informations éparses et non structurées. Bien au contraire, les informations qui
sont requises doivent s’intégrer au sein d’un questionnaire ¢laboré par les équipes du CDP.
Les questions sont rangées par sous-catégories et requierent soit des réponses courtes (type
choix multiples), soit des réponses ¢laborées (pouvant aller jusqu’a plusieurs dizaines de
lignes) (voirl’Annexe 3 a ce sujetLa réponse a un tel questionnaire ne peut s’improviser et
doit prendre en compte un format prédéfiftinsi, 1’entreprise doit effectivement faire un

choix quant a la production de cette information spécifique, dans le but de la diffuser.

La diffusion sélective est ensuite possible car les entreprises ont la possibilité de
restreindre de fagon discrétionnaire 1’accés aux informations produites & une seule catégorie
de parties prenantes, les investisseurs institutionnels du CDP. Dans ce cas, nous sommes
véritablement en présencune diffusion sélective car seule une partie des destinataires
potentiels peut accéder a I’information. L’autre possibilité de D’alternative offerte aux

entreprises consiste a rendre 1’information publique, sans restriction. Dans ce cas, nous

obtenons alors ce que la Figure 8 nomme une diffusion large.

Lorsqu’elle recoit le questionnaire du CDP, une entreprise se voit offrir plusieurs
possibilités. Elle peut ne pas donner de réponse, répondre qu’elle décline l’invitation a
participer au programme ou donner des informations différentes de celles requises par le
guestionnaire. Sine entreprise choisit I’une de ces options, alors elle est considérée comme

n’ayant pas produit I’information (et donc ne la diffusant pas). Binverse, si I’entreprise
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accepte de collecter de I’information et de I’envoyer au CDP, alors elle est considérée comme
ayant produit un type particulier d’information dans le but de la diffuser. Aprés cette étape, les
managerdge la firme doivent décider du statut de la répompsa/ée ou publique, ¢’est-a-dire,

respectivement diffusion sélective ou large.

La Figure 9 montre comment les différents choix offerts aux entreprises ont été
classifiés pour établir une correspondance avec les trois types de diffusion présentés au

préalable dans la Figure 8.

Figure 9 : Possibilités offertes par le CDP et correspondance avec les trois types de diffusion.

Rendre la = Diffusion
large

réponse publique

Répondre aux
questions Rendre la Y Diffusi_on
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Donner d’autres \
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réception du
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=) Pas de

Répondre que >
I’on ne souhaite
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diffusion

Ne pas donner dg
réponse )

3. 1. 2. Description

Lorsque les entreprises acceptent que I’information qu’elles ont fournie soit publique,
le CDP la rend disponible sur son site intefffetSur celuiei, on trouve I’intégralité des
réponses des entreprises. Il existe également des rapports, plutdt descriptifs, dans lesquels les
equipes du CDP récapituleiat données a un niveau agrégé. L’accés a ’information en ligne
du site internet n’est pas commode car il faut alors interroger la base de données firme par

firme. Pour remédier a cette difficulté, nous avons choisi d’utiliser une base de données

176 Adresse URL: <http://www.cdproject.net
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(CORE09) dont I’accés est payant™’’. Cette base, conjuguée aux rapports, est la source
premiére d’informations utilisée dans cette étude. A partir de la base de données, des requétes

sont exécutées et conduisent a I’extraction de données sous la forme de tableaux Excel.

Le CDP procede a la sollicitation des entreprises a partir, entre autres, d’indices
boursiers connus. Par exemple, pour la France, seules les firmes incluses dans le SBF 120
recoivent le questionnaire. Le Tableau tBapres identifie, pour chaque des indices
interrogés par le CDP, le nombre total de firmes dont nous disposons.

Y71 acees a cette base de données est permis par la bibliothéque d’HEC Paris.
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Tableau 10 : Répartition géographique du nombre de firmes interrogées par le CD#t incluses
dans la base COREQ9 en 20089.

Nbr. firmes Nbr. firmes

. I-\Ibr' ﬁrm,es (affectation  (affectation

Pays Indice interrogees multiple) unique)
@ (b) (c)
Afrique du Sud South Africa 100 100 99 86
Allemagne Germany 200 200 200 179
Amérique latine Latin America 50 50 50 31
Asie Asia 100 100 100 100
Australie Australia 200 200 200 184
Autres " 82 82 82
Brésil Brazil 80 80 80 73
Canada Canada 200 200 200 172
Chine China 100 100 100 100
Corée du sud Korea 100 100 100 100
Espagne Spain 85 85 85 74
Electric Utility 250 250 250 128
Etats-Unis S&P 500 500 500 317
Euro 300 300 300 22
Europe centrale et de l'e: CEE 100 100 100 99
France France 120 120 120 118
Global 500 500 500 443
Inde India 200 200 200 189
Irlande Ireland 45 43 43 38
Italie Italy 60 60 60 59
Japon Japan 500 500 500 442
Nouvelle-Zélande New-Zealand 50 50 50 42
Pays-Bas Netherlands 50 50 50 38
Pays scandinaves Nordic 200 200 197 184
Portugal Portugal 20 20 20 20
Royaume-Uni FTSE 100 + FTSE 25( 350 350 314
Russie Russia 50 50 48 42
Suisse Switzerland 100 100 96 84
Transport 100 100 100 19

Total 4790 4 780 3779

Le TableaulO permet de comparer les observations contenues dans la base de données L HREDGuUI devraient
étre théoriquement présentes. La colonne (a) mentienn@mbre attendu d’observations en fonction de la taille de
I’indice consulté. La colonne (badique le nombre d’observations contenues dans la base de données COREQ9
(affectation multiple). La colonne (@)écise le nombre d’observations contenues dans la base de données CORE09
(affectation unique)”.

178 Cette catégorie regroupe des organisations qui souhaitent participer sans awgirrétfées au préalable par
le CDP pther responding corporatiofs

191 e nombre d’observations de la colonne (c) est inférieur au nombre d’observations de la colonne (b) car une
meéme observation peut appartenir a plusieurs indices a la fois. L’affectation d’une firme a plusieurs indices est
qualifiée d’affectation multiple. Comme il est nécessaire de ne compter une méme firme qu’une seule fois, on
procede alors dans la colonne (c) a une affectation unique. Cette dernicre est réalisée en référence a 1’affectation
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Les observations contenues dans la base de données sont quasiment exhaustives
puisqu’il ne semble manquer que dix observations. En effet, la comparaison des colonnes (a)
et (b) nous permet de noter que, sur 4 790 observatioids, bnt présentes. Lorsque 1’on

procede a une affectation unique des entrepiisaombre d’observations s’éléve a 3 779.

A partir de ces 3779 observations, plusieurs étapes sont suivies pour obtenir
I’échantillon final. Les firmes présentes en doublon (14 cas), les firmes ne fournissant pas leur
propre réponsé’ (133 cay les firmes dont le statut n’est pas clait®® (48 cas) et les firmes
pour lesquelles toutes les donréere sont pas disponibles (802 cas) sont retirées. Cela nous
conduit a un échantillon final de 2 782 entreprises. Le Tableaci-déssous résume les
¢tapes successives d’élimination des entreprises qui conduisent 1’échantillon final de 2 782
observations. Finalement, plus de 731€4’échantillon initial est maintenu dans 1I’échantillon

final utilisé pour tester les hypotheses.

Tableau 11: Etapes de constitution de ’échantillon.

Description @scritéres de sélection Obs. perdue:  Obs. restantes
Firmes présentes dans la base CDP 3779
- firmes doublons dans la base CDP -14 3765
- firmes diffusant pour une autre entreprise -133 3632
- firmes n'ayant pas un statut clair -48 3584
- firmes n'ayant pas assez de données pour 'analy -802 2782
Echantillon final 2782

Les pourcentages moyens de production de I’information et de diffusion large ne sont
pas affectés de maniére significative par la suppression de ces observations. En effet, des tests
du Chi2 {?) ne font pas apparaitre de différence etittehantillon composé des données
exclues (997 observationset 1’échantillon constitué des données conservées (2 782

observations).

primaire (principale) fournie par le CDP. Par exemple, Air France-KLM faitiqpaselon les critéres de
classification du CDP, a la fois du SBF 120, de I’Euro 300, du Netherlands 50 et du Transport 100. Elle figure
donc a quatre reprises dans la colonne (b). En revanche, elle n’est comptabilisée qu’a une seule reprise dans la
colonne (c) : Air-France-KLM est alors affectée a la ligne « SBF»120

180 Ces cas sont liés a des fusions/acquisitions ou a des filiales.

181 Certaines incohérences sont relevées entre les différentes sources utiliséexipole statut de la réponse
des firmes. En comparant les données de la base a celles fournies par lgs,rappse ne pouvons pas
déterminer avec certitude le statut de la réponse des entreprises. En conséquengécidons de supprimer
ces firmes de I’échantillon. Cette difficulté est également signalée par Praletshl. (2012) et semble étre reliée
a la période durant laquelle les rapports sont émis (toutes les réponses ressemtgoe arrivées quand les
rapports sont publiés).

1821 a souspartie 3. 2. de ce chapitre décrit I’ensemble des variables utilisées.
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3. 2. Méthodologie
3. 2. 1. Régression

3.2.1. a. Choix du modeéle

La méthode classique d’estimation des moindres carrés ordinaires (MCO) n’est pas
employée ici. En effet, cette méthode est limitée aux situations ou la variable a expliquer est
une variable quantitative dont la distribution est normale, ce qui n’est pas le cas ici car nous
avons a faire a une variable nominale (si I’on prend en compte le type de diffusion) ou a des
variables booléer (si I’on prend en compte les décisions successives de production et de
diffusion large). Il faut donc substituer une méthode qui prenne en compte la nature

particuliere des données collectées dans le cadre du CDP a la méthode classique des MCO.

La structure des données dont nous disposons nous conduit & envisager un modéle ou
la variable dépendante est ordonnée. En effet, on peut penser que ne pas produire
d’information est un signal d’opacité, que participer au CDP et diffuser I’information de fagcon
sélective est un signal intermédiaire et que participer au CRIfasant 1’information a un
public large est un signal fort de transparence. On peut alors définir une variable ordinale de
diffusion STRAT (pour stratégi&) selon le type de diffusiochoisi par I’entreprise i, dans le
cadre du CDP :

2 si la firmei diffuse a un public large (diffusion large)

STRAT=< 1 sila firmei diffuse & une audience restreinte (diffusion sélective)
0 si la firmei ne produit pas d’information (pas de diffusion)

Plus la valeur de la variaTRAT est élevée, moins la diffusion est sélé&Ciiveiste une
hiérarchie dans les modalités prises par la variable, le modéle qui doit étre utilisé est une
régression logistique (ou logit) ordonnée.

L’une des formes les plus couramment utilisées est la forme dite a rapports cumulatifs

184

(cumulative odds ou encore logit cumulatif cumulative logit) Cependant, cette

spécfication n’est pas satisfaisante parce que 1’estimation qui est faite ne prend pas en compte

183 | e terme de sitégie n’est pas employé ici dans le méme cadre que dans le chapitre liminaire.

8 La commande Stat correspondant & ce modéle estogit (pour ordered (ordonné)logit). Cette
spécification repose sur I’hypothése d’égalité des pentes (hypothése de proportional odd$: ’effet des variables
explicatives sur la variable expliquée est supposé étre le méme, quelles que soientblesismns des
modalités de la variable dépendante considérées. Cette hypothese rend le modele plus simple mais n’est en
pratique que rarement vérifiée car elle constitue un cas particulier du ncodéldativelogit plus général. Le

test de Brant (optioBrant dans Stafa") nous permet de vérifier I’hypothése d’égalité des pentes. Dans le cas

ou I’hypothése nulle est rejetée (¢’est-a-dire que certaines variables explicatives ont un effet différencié selon les
niveaux considérés), il convient d’utiliser la commande gologit (pourgeneralizedrderedlogit).
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la dimension temporelle et successive des choix effectués. Chaque estimation inclut
I’ensemble des niveaux de réponse : toutes les observations sont simplement repartities@é

chaque estimation. Cela ne correspond pas a notre cas car nous devons pouvoir tester le choix
de la diffusion large sans que le choix de la production ne vienne interférer et soit considéré
comme un choix possibf€. Selon Powers (2009, p. 9)peur certaines variables ordonnées,

les individus doivent passer certaines étapes avant d’atteindre un certain niveau »"°° et, dans

ce cas, il convient de recourir & une autre spécification économétriguenodéle de

continuation-ratio(CR) logit.

Le modele CR logit est utile lorsqu’il est nécessaire de passer par différentes étapes.
On rencontre souvent cette modélisatiorsqu’il s’agit de comprendre les facteurs qui
conduisent les individus a atteindre un certain niveau d’éducation, une position hiérarchique,
un état médical, ... Dansnotre cas, nous avons deux étapes, que ’on nomme également
transition. Dans la premiére transition, la firme choisit entre produire et ne pas produire de
I’information sur ses émissions de GES. Dans la seconde transition, sachant que le choix de la
production de I’information a été effectué dans la premicre étape, la firme a deux options :
restreindre I’acces aux seuls investisseurs institutionnels du CDP ou diffuser de fagon large,
sans discrimination. La deuxiéme étape est conditionaéée fait que 1’entreprise doive
d’abord passer la premiére transition (¢’est-a-dire produire de 1’information). L’entreprise doit
franchir les étapes antérieures de facon successive avant de pouvoir atteindre un niveau

Supérieur.

Dans le modele CR logit, ce sont donc les probabilités conditionnelles qui font sens
(Powers et Xie 2000 ; Agresti 2002). Ainsi, au lieu de prendre en compte la probabilité de
succes d’un événement (modele logit), on prend en compte ici la probabilité de succes d’un
événement, conditionnellement au fait d’avoir passé¢ une étape antérieure. Ce sont les

probabilités conditionnelles qui sont utilisées dans la définition des ratldg.(

Ces probabilités conditionnelles peuvent prendre plusifurses selon que 1’on
considére une forméorward ou une formeébackward(reversg@ du modéele : cela dépend de
I’ordre dans lequel les transitions sont considérées. Elles peuventussi varier selon que 1’on

considére une formetapping ou une formecontinuationde la probabilité conditionnelte

185 | a spécification du modeéle logit & catégories adjaceamtjadent categoryhe convient pas non plus car les
catégories ne sont testées que deux a deux. Ce modeéle contraste deux modalités athatentagable
dépendante et ne considére pas I’ensemble des modalités possibles.

18 Notre traduction de la citation suivante fok certain ordered outcomes individuals must pass through stages
leading to a current level.
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cela dépend de I’événement d’intérét. Nous fournissons les quatre configurations possibles de
la probabilité conditionnelle dans le Tableau dizaprés®” ainsi que leur représentation

mathématique.

Tableau 12: Formes possibles de la probabilité conditionnelle dans le cas d’un modéle

CR logit.

Forward Backward
Stopping P(Y = jY>j) P(Y=j+1Y<j+))
Continuation P(Y > jiY > ) P(Y<j+IY<j+1)

La forme de probabilité conditionnelle qui nous intéresse et que nous retenons est la forme
forward continuation Cette forme correspond a ce qui est testé par la commandetio
de Statd”" (Wolfe 1998).

Néanmoins, dans ce cas de figune fait I’hypothése d’égalité des coefficients entre
les transitions (seules les constantes varient). Powers et Xie (2000, p. 267) remarquent en effet
gue «le programme Stata ocratio développé par Wolfe (1998) estime une version contrainte
du modeéle en faisant I’hypothese de ratios proportionnels, ce qui conduit a obtenir des effets
similaires des variables indépendantes, quelle que soit la transition considérée, avec des
ordonnées a I'origine spécifiques d chaque transition'®® En effet, il est possible, comme
dans le cas d’un modele ordonné, de restreindre les degrés de liberté du modele et d’obliger la
procédure d’estimation (par maximum de vraisemblance dans ce cas) a fournir des
coefficients égaux indépendamment des étapes (dans ce cas, seule la constante varie selon la
transition, conduisant a des droites paralléles). Dans la mesure ou nous ne souhaitons pas
contraindre les coefficients a étre identiques, dans 1’objectif de tester notre hypothése générale
Hg, il n’est pas correct d’utiliser, a priori, cette commande. Néanmoins, celle-ci présente
I’avantage de proposer la réalisation d’un test, sur option. Ce test (commande test dans
Statd™) permet de tester I’hypothése d’égalité des coefficients. Nous présentons la valeur de
la statistigue deetest ainsi que sa significativité dans la quatrieme partie de ce ch&pitre
I’hypothese nulle de ce test n’est pas rejetée, alors cela signifie qu’un modele CR logit

contraint est approprié et que notre hypothése généraleestgpas validée. A I’inverse, si

187 Nous utilisons la page internet suivante, consultée le 20 février:2013
http://www.stata.com/statalist/archive/2007-11/msg00014.html

18 Notre traduction de la citation suivante Welfe’s (1998) Stata routine ocratio fits a constrained version of
this model by imposing a proportional odds assumption, thus yielding coreffexts of covariates across
transitions with transition-specific intercepts
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I’hypothése nulle du test est rejetée, cela indique que les coefficients des variables
indépendantes expliquant le passage d’une transition a ’autre ne sont pas identiques, en
accord avec notre hypothése générale Hg. Dans ce dernier cas, il faut rélagogicse

restrictive et recourir au modele de la régression logit séquentielle, cas plus général.

Afin de représenter les deux étapes décrites dans la Figure 8, nous pouvonsaecourir
une régression logistiqgue séquentielle. Celle-ci est aussi connue sous le nom de modele de
Mare (1981), modéle de réponse séquentielle (Maddala 1983) ou encore de modéle a
variables binaires emboitéereéted dichotomig¢s(Fox 1997), selon Buis (2007). Cette
approche repose sur une séquence de modeles logit estimant 1’effet des variables explicatives
sur la probabilité de passer d’une étape a I’autre (les transitions). Simnett al. (2009b)
utilisent ce type de régression dans un article portant sur la vérification des rapports de DD.
Cela leur permet de prendre successivermendbmpte (1) le choix d’éditer un rapport de DD,
puis, une fois que celuirest produit, (2) le choix de le faire auditer, puis, s’il est audité, (3)

le choix du type d’auditeur.

Ce modele semble approprié au cadre de réflexion défini dans la sous-partie 1. 2. de ce
chapitre car il prend explicitement en compte la notion de temps et la succession ordonnée des
réponses (Powers et Xie 2000). De plus, dans la mesure ou il permet de découper le type de
diffusion retenu en une séquence de transitions, cela nous permet de considérer différents
mécanismes a 1’ceuvre au niveau de chacune des transitions (Powers et Xie 2000), objet de

notre question de recherche.

3.2.1.b. Formalisation

Nous modélisons ici la régression logit séquentielle utilisée pour estimer les
coefficients des variables indépendantes lorsque ceux-ci ne sont pas égaux entre les
transitions.

A partir des travaux de Powers et Xie (2000, p. 249-250), nous calculons la probabilité

que la variableéSTRAT c(est-a-dire la stratégie de diffusion) prenne une valeur supérieure

ou égale aj , poyr>0 , sachant que la variGBIBAT est supérieure ou dgale a . Cette

probabilité conditionnelle est not%C de facgon plus formelle :

>

il

P’ =P(STRAT> j |STRAT> j-1) = j>0 (3)
P

h=j-1

v
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A Tl’aide de cette probabilité conditionnelle, nous définissons ensuite deux régressions CR

logit (nommée<€RL,; ) en utilisant la forme classique d’une régression logistique (log-odds.

Ces deux régressions sont définies gout etj = 2'%

PC
CRL, =log —X- |=x
1 09(1_33] Xa )
CRL —IogP+02 =X P 5
2=l g =X ©)

ou o et B représentent les coefficients & estimek et représente le vecteur des variables

indépendanten remarque que 1’on a bien ici deux jeux (a etp) de coefficients a estimer.

Par souci de simplification, la constante est incluse dans les parameétres a estimer.

De facon plus spécifique et en utilisant la définitiorP(ﬁe , On obtient :

~ P,+P,) P{STRAT>1))

oRt o T el AT ) v
[Py P(STRAT=2))

oRt -l - s ) ¥

Ce modele séquentiel est équivalent a conduire deux régressions logit séparées sur les sous-
échantillons appropriés (Powers et Xie 2000 ; Simete#t. 2009b) L’échantillon total n’est

donc pas utilisé pour estimer chacune des régressions (6) et (7). La régression (& ésst esti

sur I’échantillon total (2 782 observationsdes firmes alors que la régression (7) est estimée

sur un sous-échantillon de firmes : celles ayant ptédnformation (1 384 observations).

D’un point de vue opérationnel, il est possible d’estimer ce modele logit séquentiel en
utilisant la procédure disponible dans Stitavec la commandeeglogit (Buis 2007).
Cette procédure estime de fagon simultanée les régressions (6) et (7) et fournit les jeux de

coefficientsa et f.
3. 2. 2. Description des variables

3. 2. 2. a. Variables dépendantes

Deux variables dépendantes sont définies dans le cadre du modeéle logit séquentiel.

189 Comme nous n’avons que trois modalités différentes, nous n’avons que deux transitions et donc deux
régressions distinctes.
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Pour estimer la régression (6), une variable nomRiROD (pour production) est
créée. Elle est codée un si la firm@roduit de I’information, zéro sinon. De fagon plus

formelle,

PROD = 1 si la firmei produit de I’information
0 sinon

Ensuite, pour estimer la régression (7), une variable noniiele LARGE (pour
diffusion large) est créée. Elle est codée un si la firnd&fuse largement I’information

produite dans le cadre du CDP, zéro sinon. De facon plus formelle,

1 si la firmei diffuse largement I’information

DIFF _LARGE ={ 0si
sinon

3. 2. 2. b. Variables indépendantes

Dans un souci de cohérence, les variables indépendantes sont présentées par catégorie.
Ce mode de présentation correspond aux différentes catégories de colts qui sont énoncées

dans la deuxieme partie de ce chapitre.

La plupart des variables indépendantes sont collectées grace a la base de données
Worldscope. Certaines variables indépendantes ne proviennent cependant pas de cette
derniére. Ainsi, le suivi des analystes a pour origine la basiutional Brokers’ Estimate
System(IBES). Les données sur les investisseurs institutionnels sont issues de Thomson
Ownership. Lindice 2007 de responsabilité nationaleesponsible competitivene$C par la
suite) est fourni par AccountAbilityEnfin, les données sur le PIB viennent de la banque

mondiale.

Bien gue relativement complete, la base de données COREO09 acquise auprés du CDP
ne permet pas d’identifier les firmes autrement que par leur nom. Ceci pose un probléme
lorsqu’il s’agit de collecter des données auprés de bases commerciales telles que celles
mentionnées ci-dessus. Pour cette raison, les 3779 firmes de la base de données ont
initialement fait 1’objet d’une recherche manuelle afin d’attribuer un coddnternational

Securities Identification NumbéIiSIN) a chacune d’entre elles.
* Codts informationnels

Quatre variables différentes doivent €tre construites afin d’opérationnaliser le concept

de codts informationnels, selon les parties considérées.
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En ce qui concerne la premiére composante, I’influence des investisseurs
institutionnels du CDPrious retenons la participation actionnariale détenue par ces derniers
dans le capital d’une entreprise. Kolk et al. (2008) mettent en évidence gl&ctionnariat des
firmes qui n’ont pas répondu au questionnaire ou ont décliné comprend, en moyenne, en
2006, 10 d’actionnaires appartenant au CDP (11 % en 2007) alors que celui des entreprises
qui ont répondu est plus élevésgtleve a 14 % en 2006 (15 % in 2007). Reid et Toffel (2009,

p. 1 165) adoptent une démarche similaire dans le contexte américain. Ces deux auteurs
considérent en effet que«.] les entreprises qui comptent parmi leurs actionnaires une
grande proportion dnvestisseurs institutionnels au nom desquels le CDP envoie ses
guestionnaires sont susceptibles de percevoir une plus grande pression coercitive les
poussant & répondre*®. La liste des investisseurs institutionnels du CDP est obtenue & partir
des rapports CDP parus en 2009. Apkesnise en ceuvre d’une procédure de collecte
manuelle, nous obtenons un total de 460 investisseurs, dont la liste figure en Arfhexe 2
chaque entrepriséa proportion d’actions détenues par les investisseurs du CDP est ensuite
déterminée en utilisant la base de données Thomson Ownership. Cette mesure est effectuée a
la date du 31 décembre 200& variable issue de cette procédure est app@l®e INST

(pour investisseurs institutionnels).

Afin de mesurer les colts informationnels relatifs aux actionnaires, nous optons pour
la diffusion de I’actionnariat. En effet, les bénéfices de la production et de la diffusion
d’informations sont supposés étre d’autant plus grands que 1’actionnariat est diffus car les
colits d’agence et informationnels sont importants dans ce cas. Pour Roberts (1992, p. 601)
«[...] & mesure que le pouvoir est moins concentré, les exigences envers [’entreprise
augmentenblgl. Si I’entreprise a un actionnariat concentré, il se peut qu’elle ressente moins
de pression pour produire et diffuser de ’information car cette information est déja a la
disposition de I’actionnaire majoritaire (Cormier et Magnan 1999). Aitkeat al. (1997)
montrent empiriquementue la diffusion de 1’actionnariat est positivement reliée a la
diffusion volontaire d’informations sur les segments. Cela peut étre appliqué au cas de
I’information environnementale. En effet, selon Cormier et Magnan (1999, p. 43Q)ne«

analyse colt$eénéfices des besoins en informations des actionnaires suggere qu'il est plus

190 Notre traduction de la citation suivante[. «] companies with a larger proportion of shareholders that were
the institutional investors on whose behalf CDP sends its questionnaires raighpécted to perceive more
coercive pressure to respond

191 Notre traduction de la citation suivante[. «] as the distribution of ownership of a corporation becomes less
concentrated, the demands placed on the corporation by share ovetersds broades.
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efficace pour les managers d’une entreprise dont [’actionnariat est dispersé de diffuser de
l’information environnementale directement plutot que les investisseurs la collectent
individuellement par eux-mémesS= De plus, si les actionnaires sont nombreux et diversifiés,

il y a d’autant plus de chances qu’ils aient des attentes différentes et donc que I’information
environnementale fasse partie de leurs préoccupations. Afin de mesurer la dispersion de
I’actionnariat*®® une variablsCONC_ACT(pour concentratiode I’actionnariat) est créée. 11

s’agit de la proportion d’actions détenues par des investisseurs qui possedent au moi#is 5

des actions, a la fin de I’année fiscale 2008. Ce pourcentage est ensuite multiplié par 100.

Les codts informationnels des créanciers sont mesurés a travers une variable
d’endettement, nommée DETTE Elle est définie comme le ratio des dettes a court terme et a
long terme sur I’actif total, le tout multiplié¢ par 100. Cette variable est mesurée pour chaque

entreprise a la fin de ’année fiscale 2008.

Les codts informationnels liés aux analystes financiers sont opérationnalisés grace au
nombre d’analystes suivant I’entreprise. Plus les analystes sont nombreux et plus ils doivent
supporter de couts de collecte de I’information. La variable ANALYSTEest égale au
logarithme du nombre d’analystes'®”. Elle est également calculéda fin de I’année fiscale
2008.

* Codts politiques

La premiere catégorie de cofits politiques se doit d’€tre mesurée au niveau du pays.
Nous utilisons I’indice RC édité par AccountAbility. Certains auteurs ont déja eu recours a
cette mesure pour approcher le concept de pression pubjiginic(pressure (Prado-
Lorenzo et Garcia-Sanchez 2010). Cet indice général évalue dans quelle mesure les pays
«[...] font progresser des politiques publiques qui encouragent la compétitivité
responsablg...] » *°° (AccountAbility 2007, p. 11). Cependant, une seule des trois
composantes de cet indice est retenue dans notre cas. La compgsaiitg eriver» est

sélectionnée alors que les deux autres fac{eurasiness actiom et «social enablers») ne

192 Notre traduction de la citation suivante a cost-benefit analysis of shareholders' information needs may
suggest that it is more efficient for management of widely held firms to disclose er@ritahinformation
directly than for individual investors to collect it themselwes

193 Dans la mesure ot nous considérons la concentration de ’actionnariat, le sens des hypothéses Ha2 et Hb2 se
trouve inversé. En effet, plus la varial#®©NC_ACTa une valeur élevée, plus I’actionnariat est concentré et
moins |’entreprise est censée produire ou diffuser de I’information sur ses émissions de GES.

1941 ¢ logarithme est en fait le logarithme du nombre d’analystes auquel un est ajouté car le logarithme de zéro
n’est pas défini.

195 Notre traduction de la citation suivante {...] are advancing public policies that encourage responsible
competitiveness.
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sont pas choisis car ils ne correspondent pas au concept que nous cherchons a
opérationnaliser. La composant@alicy driver» comprend ¢...] sept mesures de la force
des politiques publiques et du droit mou qui encouragent des pratiques d’entreprises

responsables'®

(AccountAbility 2007, p. 20). On dénombre les rubriques suivantes au sein

de cette composante : (1) la signature et la ratification de traités environnementaux, (2) la
ratification des droits fondamentaux des travailleurspuf3indice de la rigidité de 1’emploi,

(4) la sévérité des lois environnementales, (5) les émissidd®gpar milliard de dolles, (6)

I’emploi des femmes dans le secteur privé et (7) la fiscalité environnementale. Bien que toutes

les rubriques ne soient pas spécifiquement dédiées a 1’environnement voire méme aux
émissions de GES, on peut considérer que cet indice donne néanmoins une bonne idée de
I’orientation prise par un pays et de ’attention (scrutiny) a laquelle les entreprises sont

soumises.

Comme cette variable est mesurée au niveau des pays, elle est aussi la résultante de
qualités plus fondamentales telles que le PIB. Il est nécessaire de prendre cet effet en
considération. Aussi, une régression de la composgméicy drivers» de I’indice 2007 RC
sur le PIB par téte moyen est conduite. Cette démarche est similaire a celle engaloyé
Daskeet al. (2008) dans le cas de variables institutionnelles. Les résidus de cette régression
concourent a la formation de la variald@T_PAYSpour attention du paydes valeurs
élevées de la variab®TT_PAYSndiquent une préoccupation environnementale accrue de la

part du pays”.

En ce qui concerne les colts politiques liés a I’attention portée par le public, nous nous
appuyons directement sur le cas du CDP en considérant les pratiques des autres entreprises de
la méme industrie. En effet, nous pensons que les comportements des firmes proches (notion
de peers dans la littérature anglo-saxonne) peuvent se révéler contraignants et éveiller
I’attention. Un exemple concret illustratif nous est de nouveau fourni avec le cas de
I’entreprise Amazon.com. Dans la résolution émanant des actionnaires introduite dans la sous-

section 2. 2. 4. a. de ce chapifkecomportement de 1’entreprise est en effet pointé du doigt.

1% Notre traduction de la citation suivante [.«] seven measures of the strengttp@blic policies and ‘soft

power’ that encourage responsible business practices [...] ».

197 Nous considérons ici le pays dans lequel la firme détient son siége socialnfoetation nous est fournie

par le CDP dans la base de données COREQ9. Néanmoins, afin dessunes de la fiabilité des données, nous
établissons une correspondance avec ’item country of incorporationde la base de données Worldscope. Les
pays correspondent dans 80%0des cas. Les cas de non-correspondance sont liés a un pays renseigné dan
I’une des deux bases mais pas dans ’autre (12,08 % des cas) ou a des divergences entre basesy/®3 cas).

Dans ce dernier cas, les données fournies par le CDP sont conservées.
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Les actionnaires estiment qu’il n’est pas en adéquation avec celui de ses concurrents et
remarquent qu’« alors que 350 entreprises du S&P 500 et 410 entreprises du Global 500 ont
répondu au CDP, dont eBay Inc, Apple Inc et Target Corp, le CDP cite publiguement
Amazon.com comme étant parfni.] les entreprises[...] qui ne répondent pas au
questionnaire sur le changement climatiqg®. Cet exemple provient certes des actionnaires
mais il témoigne de 1’étalon que les pratiques des concurrents peuvent instituer. Pour étayer

notre propos, nous nous référons a un article paru le 13 septembre 2012 dans la presse
nationale francaise (Lewino 2012). Son auteur y fait état de la parution des résultats de
I’enquéte annuelle du CDP (en accord avec le calendrier décrit dans le chapitre liminaire). Il

cite notamment les entreprises qui sont considérées comme les plus vertueBager; «
Nestlé, BASF et BMW sont les quatre meilleurs éleves de [’industrie mondiale en matiere de
réduction des émissions de gaz a effet de serre et de transparence. Trois allemands et un
suisse » avant de faireemarquer qu’entre autres I’entreprise Amazon a refusé de répondre

au questionnaire. Kollet al. (2008) soulignentlans le méme ordre d’idées que la société
Boeing, aprés avoir été inscrite sur la « liste de la honshan(e list®) en 2004 puis en

2005, a accepté de répondre au questionnaire en 2006.

Nous faisons donc I’hypothése que le sentiment de stigmatisation de la part du public
s’accroit lorsque les entreprises appartenant a la méme industrie ont un comportement de
transpaence. Pour opérationnaliser le concept d’attention du public, il semble qu’une mesure
intra-industrie soit pertinent€ependant, il est nécessaire d’avoir deux variables différentes :

I’une prenant en compte le comportement de production de I’information sur les émissions de
GES, I’autre prenant en compte le comportement de diffusion large puisqu’elles constituent
deux étapes distinctes.

Nous construisons donPROD_IND (pour production au sein de 1’industrie) et
DIFF_IND (pour diffusion au sein de I’industrie) de la maniére suivante : dans chaque
industrie, déterminée par son code SBtafdard Industrial ClassificatiQra deux chiffres, le
nombre d’entreprises (a 1’exclusion de 1’entreprise pour laquelle la variable est calculée)
produisant ou diffusaniargement I’information sur les GES est divisé par le hombre total

d’entreprises présentes dans cette industrie et interrogées par le CDP. Ces mesures sont

198 Notre traduction de la citation suivante whereas 350 S&P 500 companies and 410 Global 500 companies
have responded to the CDP, including eBay Inc, Apple Inc, and Targgt Otwe CDP publicly cites
Amazon.com Inc as being amdng] companieg...] that do not respond to the climate change susvey

1991 es auteurs dénomment ainsi la liste établie par le CDP des entreprises ne diffusant pas d’informations
carbones.
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effectuées pour le programme CDP 2008, soit avec un an de décalage par rapport a I’année
considérée dans notre échantillon. Cette opérationnalisation a également été envisagée par
Prakastet al. (2012) pour expliquer la diffusion large des informations sur les GES diffusées
dans le cadre du CDP.

Ces deux variables ne conduisent pas aux mémes prédictions et nous empéchent donc
de laisser les hypothéses Hab6 et Hh@’état. Ce couple d’hypothéses est par conséquent
scindé en deux et reformutél’aide de quatre nouvelles hypothéses faisant intervenir les
variables opérationnalisant le concept de cofits politiques liés a I’opinion publique. Le premier
couple créé utilise la variableROD_IND Cette variable devrait inciter les entreprises a
produire mais pas a diffuser largement. Aussi, nous remplacons Ha6 et Hb6 par les
hypotheses suivantes :

Ha6 : La production de I’information sur les GES est positivement liée a la production

intra-industrie.

Hbé6 : La diffusion large de ’information sur les GES n’est pas liée a la production

intra-industrie.

De maniéere similaire,aqus établissons ensuite Ha6’ et Hb6’ pour la variabldDIFF_IND :

Ha6’ : La production de ’information sur les GES n’est pas liée a la diffusion large

intra-industrie.

Hb6’ : La diffusion large de I’information sur les GES est positivement liée a la diffusion

large intra-industrie.

Le jeu des hypothéses est par conséquent enrichi de deux hypothéses supplémentaires.
* Coltsproprietary

Les coltsproprietary sont divisés en deux catégories particulieres : la premiére
relative aux colits de production et la deuxieme relative a 1’utilisation néfaste que pourraient
en faire certains concurrents.

La taille est utilisée a plusieurs reprises pour mesurer les quafmietary de
productionde I’information (Clarksonet al. 2008) L’effet taille peut étre important : Si
I’entreprise est grande, le colit encouru est moindre, comparé a une petite entreprise grace aux
¢conomies d’échelle. Certes, il y a plus d’informations a collecter, mais 1’effort consenti est
finalement moins conséquent quelui d’une entreprise de petite taille. Prencipe (2004,
p. 326) partage cette analyse leg colts de production et de diffusion devraient étre plus
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faibles pour les grandes entreprises du fait de la part fixe importante de ces»¢8iits
Cependant, la taille est utilisée dans de nombreuses études pour modéliser différents concepts,
ce qui n’en fait pas une bonne candidate a I’opérationnalisation des colits proprietary de
production. La présence d’un systtme de collecte et de gestion de 1’information
environnementaleefivironmental management systiviS)) peut étre un facteur qui facilite

la production de I’information a diffuser. L’adhésion a un programme de certification (type

ISO 14000) permet de déterminer lesyens dont I’entreprise dispose. Cependant, ces
informations sont difficiles d’accés et nécessitent un temps de collecte important pour un
échantillon de grande taill&In autre axe d’opérationnalisation possible concerne le nombre

de segmentsu de filiales qu’une entreprise posseéde : plus il est important et plus les codts de

production de’information le sont.

Afin d’opérationnaliser le concept de coiits proprietaryde production de 1I’information
sur les émissions de GES, nous retenons le nombre de segments (secteurs opérationnels) dans
lequel la firme est présente. Cette approche parait pertinente dans la mesure ou une étude
menée par PricewaterhouseCoopers et le CDP (2010) montre que la principale raison
mentionnée par les entreprises pour ne pas diffuser d’information sur leurs émissions de GES
est le (...] manque d’infrastructure appropriée pour collecter les données issues des
différentes divisions opérationnelle®* (Kauffmannet al. 2012, p. 29). Nous construisons
une variable booléenne appel@®@MPLEX(pour complexité). Elle prend la valeur un lorsque
I’entreprise est présente dans deux segments (mesuré a partir du code SIC a deux chiffres) au
moins, zéro sinon, a la fin de ’année fiscale 2008. Plus la firme est complexe car présente
dans différents segments, plus elie sapposée avoir de difficultés a collecter I’information

sur ses émissions de GES.

Les coltsproprietary liés a la concurrence et a la diffon d’informations sensibles

peuvent étre opérationnalisés selon trois axes (Li 2010) :
— les entrants potentiels (concurrence potentielle) ;
— les rivaux existants (concurrence existante) ;

— la profitabilité de I’industrie (reflet du manque de produits substituts).

20 Notre traduction de la citation suivante preduction and dissemination costs are also expected to be lower
for larger companies because of the large fixed component of such>costs

21 Notre traduction de la citation suivante [.«]the lack of adequate infrastructure to gather data across
different parts of the business operations
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Heitzmanet al. (2010)utilisent la concentration de I’industrie (indice d’Herfindhal) pour la
concurrence actuelle et le ROA pour opérationnaliser la menace d’entrée dans I’industrie.
Néanmoins, Beyest al. (2010)estiment, dans leur revue de littérature, que la recherche d’une

relation entre les coltproprietary, opérationnalisés par le niveau de concurrence dans
I’industrie, et la diffusion volontaire d’informations n’a conduit empiriquement qu’a des
résultats partiels. Dedman et Lennox (20@fjrment qu’il y a & la fois des problemes
théoriques et empiriques a utiliser la concentration de 1’industrie pour mesurer la concurrence.
Depoers (20000 tilise dans son approche des coiits les barri¢res a I’entrée que les concurrents

doivent surmontegn formulant I’argument suivant : les entreprises qui sont protégées dans
leur secteur pades barrieres a I’entrée élevées ont tendance a diffuser davantage
d’informations que celles qui ne le sont pas. Nous transférons cette notion de barriéres a
I’entrée au cas de I’information portant sur les GES, bien que celle-ci ne soit pas non plus
aisée a opérationnaliser (Leuz 2004). La vari@d@?dRRIERESest construite et représente
«[...] leffort financier nécessaire pour étre aussi compétitif que les firmes déja établies dans
un secteur donné”®? (Depoers 2000, p. 251). Elle est égalerapport de actif immobilisé

sur I’actif total, pour I’année fiscale 2008. Leventis et Weetman (2004) opérationnalisent le
concept de coltproprietary également de cette fagoAfin d’avoir une variable plus
facilement interprétable, nous multiplions ce ratio par moins un. Ainsi, une valeur élevée de la
variableBARRIERESlevrait étre associée a une plus faible probabilité de diffusion large, ce

qui va dans le sens de I’hypothése HbS.
* Variables de contréle

Trois variables de contréle sont ajoutées au modeéle général afin de prendre en compte
des effets non liés aux variables d’intérét citées ci-dessus mais néanmoins significatifs. Ces
variables sont en partie issues de la revue de littérature menée dans la sous-section 1. 1. 2. a.

de ce chapitre (voir le Tableau 5 notamment).

La premiére variable de contréle, la taille, a, en général, un effet significatif et positif
sur la propension a diffuser de I’information. Gray et al. (2001, p. 331) considérent que
I’« exploration de la relation entre la taille et les diffusions sociales et environnementales a

produit des résultats relativement cohéresfts. 11 est donc nécessaire de I’inclure afin de ne

202 Notre traduction de la citation suivante[...] the financial input needed to be as competitive as established
firms in a chosen sector.

203 Notre traduction de la citation suivante exploring the relationship between size and social and
environmental disclosures has produced somewhat more consistent sesults

157



CHAPITRE |

pas rencontrer un probleme de variable omise. Cependant, cette variable est mobilisée dans
des contextes variés pour opérationnaliser différents cobifiss d’agence, colts proprietary
ou codts politiquegCormier et Magnan 1999 ; Bewley et Li 2000 ; Prencipe 2004). De ce

fait, il est impossible de la rattacher a I’une des catégories identifiées dans la section 2. 2. 1.

De facon concreétd;actif, le chiffre d’affaires ou le nombre @mployés peuvent étre
retenus: Déjean et Martinez (2009) retiennent par exemple ces trois mesures. Pour les besoins
de cette étude, nous créons la varidMLLE égale au logarithme dé&ctif total, mesuré a la
fin de I’année fiscale 2008.

L’importance de la deuxiéme variable de controle, I’industrie d’origine, est soulignée
dans de nombreuses étudgsrtant sur la diffusion volontaire d’informations
environnementales (Cowaest al. 1987 ; Patten 1991 ; Roberts 1992 ; Cho et Patten 2007 ;
Pinkse et Kolk 2007) et de facon plus particuliere dans le cas des émissions de GES (Prado-
Lorenzoet al.2009b ; Freedman et Jaggi 2011 ; Gbal. 2013 ; Lewiset al.2013). Le sens
de son influence est en revanche sujet a débat. Des arguments en faveur des deux directions
sont généralement évoqués. Les entreprises les plus performantes peuvent souhaiter diffuser
davantage, signalant ainsi leur type réel. Mais, les entreprises les plus polluantes peuvent
également vouloir diffuser beaucoup pour légitimer leur existence et leurs activités. De plus,
de la méme maniére que pour la taille, les auteurs incluent cette variable pour opérationnaliser
plusieurs catégories de colts (elle constitue pour Clarkebnal. (2008) une
opérationnalisation du concept de copt®prietary alors que Prado-Lorenzo et Garcia-

Sanchez (201QJutilisent pour les codts de proceditjgation cost3).

Une variabldNDUSTRIEde type binaire est créée. Elle est égale a un si, pour I’année
fiscale 2008, I’entreprise est située dans un secteur sensible sur le plan environnemental. Dans
le cas contraire, une valeur de zéro est attribuée. La sélection des industries sensibles sur |
plan environnemental est fondée sur la classification de Cho et Patten (2007). Les secteurs a
fort impact sont ceux qui ont un code SIC égal a 10 (exploitation miniere), 13 (exploration
pétroliere), 26 (industrie papetiere), 28 (produits chimiques), 29 (raffinage pétrolier), 33
(métaux) ou 49fpurniture d’énergie).

Une mesure de la performance économique de I’entreprise est enfin ajoutée en tant que
troisieme et derniere variable de contrble. Elle permet de prendre en considération les

conditions financiéres dans lesquelles se trolestreprise (Cormier et Magnan 1999).

RENT_ECOest une variable mesurant la rentabilité économiguEentreprise a la fin de
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I’année fiscale 2008 (identique a la mesure du R@#Ae I’on rencontre dans de nombreux

articles).Elle est égale au résultat net divisé par 1’actif total, multiplié par 100.

L’ensemble des variables, leur mesure ainsi que leur source sont récapitulés dans le

Tableau 13 de la page suivante.
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Tableau 13: Variables dépendantes et indépendantes ainsi que leur mesure et leur source.

Hypothése Nom variable Mesure Source
Production PROD =un si la firme produit de l'information sur les GES Base CDP et
Variables = zéro sinon (pas de production) rapports CDP
dépendantes = ila fi i i '
p Diffusion large DIFF_LARGE unsila firme c!|ffus.e Iarge.men.t I|nf9rm§t|on sur les GES Base CDP et
= zéro sinon (diffusion sélective) rapports CDP
Hal et Hbl INV INST Pourcentage d'actions détespar les investisseurs du CDP a la fin Thomson
(investisseurs institutionnelq - I'année 2008 dans la firme Ownership
Ha2 et Hb2 Pourcentage d’actions détenuespar des investisseurs qui possédent
(concentration actionnariat CONCACT moins 5% des actions*100 pour I'année fiscale 2008 Worldscope
Ha3 et Hb3 (créanciers) DETTE Dettes/actif total*100 pour I'année fiscale 2008 Worldscope
Ha4 %tnlgggié?;alystes ANALYSTE In(1 + nombre d'analystes suivant la firme) a la fin de I'année 20 IBES
Ha5 et Hb5 ATT PAYS Résidus d'une régression de la composaptdiey drivers» de l'indice | AccountAbility et
(pays) — RC de 2007 sur le logarithme du PIB par téte moyen de 2008 | banque mondials
~ Variables Ha6et Hb6 PROD IND | Production dinformations sur les GES moyenne par industrie pou Vzgrslgsgg%eeeit
indépendantes (opinion publique) - programme CDP 2008
rapports
Ha6' et Hb6' (opinion Diffusion large d'informations sur les GES moyenne par industrie pqg Worldscope et
) DIFF_IND base CDP et
publique) programme CDP 2008
rapports
Ha7 et Hob7 = un si la firme opére dans plus d'un secteur d'activité
(coltsproprietary COMPLEX B P T P Worldscope
. = zéro sinon
production)
Ha8 et Hb8
(codtsproprietary BARRIERES -(actif corporel net/actif total)*100 pour I'année fiscale 2008 Worldscope
concurrence)
TAILLE In(1 + actif total) pour année fiscale 2008 Worldscope
Vf:::r(ljarl]t::glsede INDUSTRIE = un sile secteur est:ezrésrflgns;: le plan environnemental Worldscope
RENT_ECO Résultat net/actif total*100 pour année fiscale 2008 Worldscope
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4. Analyses empiriques

L’ensemble des analyses présenté ici est réalisé avec le logiciel Stifa Les lignes de
commandes utilisées pour la programmation de ce logiciel dans le cadre de ce chapitre

figurent dand’ Annexe 4.
4. 1. Statistiques descriptives et tests univariés
4. 1. 1. Statistiques descriptives et tests de normalité

4.1.1. a. Variables dépendantes

Le Tableau 14 de la page suivante indique le comportement des différentes entreprises
(en valeurs absolue et relative) en matiére de production d’informations sur les émissions de
GES (variabld®ROD) et de diffusion large (variabBIFF_LARGBH. La variableSTRATqui
combine les deux dimensions de la diffusion et se réfere au type de communication mis en

ceuvre par la firme est également mentionnée. Les données sont présentées par pays.
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Tableau 14 : Statistiques descriptives des variables dépendantes (par pays).

Pas_ de prod_uctio F_’roducti(_)n Pas de diffusion larg  Diffusion large STRAT=O STRAT= 1 STRAT= 2
Pays d'information  d'information (DIFF_LARGE=0) (DIFF_LARGE=1) (PROD= 0) (PROD =1) (PROD=1) Total
(PROD=0)  (PROD =1) - - N (DIFF_LARGE=0) N (DIFF_LARGE =1)
Afrique du Sud 23 47 12 35 33% 17% 50% 70 2%
Allemagne 74 67 33 34 53% 23% 24% 141 5%
Australie 75 73 16 57 50 % 11% 39% 148 5%
Canada 69 69 16 53 50% 12% 38% 138 5%
Chine 51 7 4 3 88% 7% 5% 58 2%
Espagne 49 24 8 16 67 % 11% 22% 73 3%
Etats-Unis 166 310 62 248 35% 13% 52% 476 17 %
France 42 62 21 41 41% 20% 39% 104 4%
Inde 132 29 11 18 82% 7% 11% 161 6 %
Japon 267 179 84 95 60 % 19% 21% 446 16 %
Royaume-Uni 75 193 53 140 28% 20% 52% 268 10 %
Suéde 8 55 19 36 13% 30% 57% 63 2%
Suisse 40 50 19 31 44% 21% 35% 90 3%
Autres 327 219 93 126 60 % 17% 23% 546 20 %
Total 1398 1384 451 933 50% 16% 34 % 2782 100 %

La variablePROD est une variable binaire codéesi la firme produit de I’information sur ses émissions de GES, zéro sinon. La variabBIFF_LARGEest une variable binaire codée un si la firme
diffuse largement I’information produite sur ses émissions de GES, zéro sinon. La vaBaiité\Test une variable codée zé&ida firme ne produit pas d’information sur ses émissions de GES, un si
I’information produite sur ses émissions de GES est diffusée de facon sélentiyge(ment aux investisseurs institutionnels du CDP) et sieliinformation produite sur ses émissions de GES est
diffusée de fagon large. La varial8@ RATest une combinaison des modalités des varidRB3DetDIFF_LARGE

1 La catégorie « Autres » comprend les pays qui représentent moiris de12chantillon final.
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A partir du Tableau 14, nous obtenons des informations sur la répartition des firmes en
fonction des deux étapes : environ 50 % (1 384 sur 2 782) des entreprises ont décidé de
produre de I’information sur leurs émissions de GES dans le cadre de la campagne 2009 du
CDP. Parmi ces 1 384 entreprises, il ressort que 67 % (933 entreprises) ont rendu leur
information accessible au public et ont donc souhaité diffusgentant 1’information
produite. Les 33 % restant (451 entreprises) ont décidé de sélectionner leur audience et de
privilégier uniqguement les investisseurs institutionnels du CDP. Cette distribution est
similaire a celle obtenue par Prakashal. (2012) pour les années 2006, 2007 et 2008. Il
existe de forts contrastes entre les entreprises puisqu’elles sont trés loin de toutes adopter le
méme comportement : la diversité des choix effectués est de bon augure pour le test de
I’hypothése générale Hg.

La ventilation par pays nous permet d’ores et déja d’observer que, pour un méme type
de comportement, il existe de grandes disparités entre les pays. Par exemple, 88 % des
entreprises chinoises incluses dans 1’échantillon n’ont pas éprouvé le besoin de répondre au

guestionnaire alors que seulement 13 % des firmes suédoises sont dans cette situation.

4.1.1. b. Variablelmdépendantes

Le Tableau 15 fournit une description des 12 variables indépendantes a travers les
éléments suivants : la moyenne, la médiditeart-type et les valeurs extrémes (mininum et

maximum).
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Tableau 15 : Statistiques descriptives des variables indépendantes.

Variables N Moyenne Médiane Ecart-type Min. Max.

INV_INST 2782 9,145 6,316 10,489 0,000 100,000
CONC_ACT 2782 32,934 28,491 25,993 0,002 99,980
DETTE 2782 25,312 23,924 19,479 0,000 199,480
ANALYSTE 2782 2,318 2,485 0,811 0,000 3,850
ATT_PAYS 2782 0,000 0,639 5,847 -14,340 12,250
PROD_IND 2782 0,564 0,586 0,111 0,000 1,000
DIFF_IND 2782 0,676 0,692 0,129 0,000 1,000
COMPLEX 2782 0,668 1,000 0,471 0,000 1,000
BARRIERES 2782 -31,073 -25,461 25,902 -99,395 0,000
TAILLE 2782 8,521 8,390 1,753 0,782 15,052
INDUSTRIE 2782 0,215 0,000 0,411 0,000 1,000
RENT_ECO 2782 6,398 5,556 10,695 -89,791 109,590

La variableINV_INSTest le pourcentage d’actions détenuespar les investisseurs institutionnels du CDP. La variable
CONC_ACTest le pourcentagé’actions déteres par les actionnaires qui possédent au moifs du capital. La
variableDETTEest le ratio dettes/actif total, multiplié par 100. La varidWALY STEest le logarithme du nombre
d’analystes suivant la firme. La variable ATT_PAYSest composée des résidus de la régression de la composante
« policy driversy de I’indice RC sur le logarithme du PIB par téte moyen. La variablePROD_INDest la production
d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La variableDIFF_IND est la
diffusion large d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La variable
COMPLEXest codée un si la firme opére dans plus d’un segment opérationnel, zéro sinon. La variableBARRIERES

est I’opposé du ratio actif corporel/actif total, multiplié par 100. La variablBAILLE est le logarithme de 1’actif total.

La variableINDUSTRIEest codée un si la firme opére dans un secteur sensible sur le planr@meatal, zéro
sinon. La variabl&RENT_ECQest le ratio résultat net/actif total, multiplié par 100.

Le pourcentage moyen deteléion d’actions pour les investisseurs institutionnels du
CDPINV_INSTest légerement inférieur a 10 %. Cette valeur est comparable a celle obtenue
par Reid et Toffel (2009) (14,89 % pour leur échantillon américain). Environ 33 % desaction
sont détenus par des actionnaires qui possédent plus de 5 % des actions ou sont considérés
comme dednsiders La distribution de cette variable semble en accord avec ce qui est
observé dans la littérature comptable (Armstrehgl. 2010, par exemple). La moyenne du
ratio d’endettement est d’environ 25 %. Ce nombre est en accord avec la valeur obtenue par
Luo et al. (2012) sur un échantillon plus restreint que le ndte@née suivante (24,29 %).
Cependant, la valeur maximale (199,480) semble élevée. Nous revenons sur ce cas dans le
paragraphe suivant traitant des valeurs aberrantes. La moyenne de la ¥aMidb¥STEest
de 2,318. Il faut rappeler ici qu’il s’agit en fait du logarithme du nombre d’analystes suivant la
firme. Cela équivaut a un suivi effectué par en moyenne dix analystes. Selon les périodes et
les échantillons considérés (bien que nous ayons principalement des études américaines), le
nombre d’analystes moyen varie dans la littérature comptable : de 6,54 (Changl. 2006)a

13,83 (Byardet al. 2006) par exemple. La valeur que nous obtenons semble donc en accord
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avec les valeurs précédemment rapportées. La moyenne des résidus de la régression de la
composante policy drivers» de la variable RC sur le logarithme du PIB est nulle, le
minimum est de -14,340 (attribué a la Russiele maximum est de 12,250 (correspondant a

la Suisse). Les valeurs de cette variable permettent d’opérer une distinction entre les pays qui

portent une attention aaie a 1’environnement et ceux qui y sont moins sensibles. La
moyenne de la variabPROD_INDest de 56,4 % et la moyenne de la vari&leF_IND est

de 67,6%. Ces deux valeurs sont proches des valeurs relevées au sein de 1’échantillon que

nous considérons afin d’estimer les régressions (6) et (7) (50 % et 67 % respectivement). Cela
suggere, au cours de ces deux années, un comportement relativement stable concernant les
étapes de production et de diffusion large. La vari@dPLEXest égale a un dans plus de

deux cas sur trois. Cela suggere que nous avons affaire a des entreprises qui opérent dans
plusieurs domaines dans la majorité des cas. La valeur moyeBARRIERES-31,073%)

est proche de celle obtenue par Leventis et Weetman (2884)7%) a partir d’un
échantillon grec. Leurs valeurs extrémes (®2%) sont similaires a celles que 1’on peut

observer dans le Tableau 15 (0 et 99/#)5 La seule variable commune a cette étude et a
Iarticle de Peters et Romi (2009) est la variabl@AILLE, construite de la méme maniére. A

partir d’un échantillon de 4 799 observations (comprenant plusieurs années), les deux auteurs
obtiennent une valeur moyenne de 7,85 alors que notre échantillon fait apparaitre une
moyenne de 8,521, ce qui indiqgue des mesures proches. Envifén d&3 firmes de
I’échantillon sont considérées comme appartenant a un secteur sensible sur le plan
environnemental. Finalement, la variaR&ENT_ECOprésente des valeurs compatibles avec

ce qui a déja été observé dans la littérature comptable pour la variable ROA.

Les minima et maxima de ce tableau ne font pas apparaitre de valeurs aberrantes
(outliers) de maniére évidente. Cependant, comme nous 1’avons souligné dans le paragraphe
précédent, la valeur maximum de la variaddETTE semble préoccupante. Nous
approfondissns ce cas a ’aide de la boite a moustaches représentée dans la Figure 10 de la

page suivante.
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Figure 10 : Boite a moustaches de la variabRETTE.
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La variableDETTEest le ratio dettes/actif total, multiplié par 100.

Nous identifions deux valeurs qui semblent extrémes : 165,29 et 199,48. Une procédure de
« winsorization»*** est alors appliquée a la queue de distribution la plus élevés. Lela
conduit a remplacer plusieurs valeurs dont les deux valeurs identifi€ées comme problématiques
par la valeur qui leur est immédiatement inférieure (119[Z®)moyenne n’en est que peu
modifi¢e et devient €gale a 25,267. Dans le reste de 1’é¢tude, nous considérons la variable

«winsorizée» sous le nom dBETTE
4.1. 2. Tests univariés

4.1. 2. a. Variables continues

Il convient d’établir la normalité des variables indépendantes continues. Selon les
résultats obtenus, nous pourrons déterminer la nature des méthodes a mettre en place pour les
tests univariés. Plusieurs catégories de tests sont disponibles pour cette premiére étape. Nous
décidons de mettre en place des tests numériques. Enbgffietjue permettant d’avoir une
premiere idée, les méthodes graphiques (histogramme, boite a moustaches, diagramme
guantilequantile, ...) ne fournissent pas de critére objectif unanime pour se prononcer sur |
normalité d’une variable et Se forger une opinion claire.

Il existe au moins trois tests permettant de consluréa normalité d’une variable. Le
test de skweness-kurtosislonne des informations sur 1’asymétrie (skewnegs et sur

I’aplatissement (kurtosig de la distribution empiriquéel.’application des tests de Shapiro-

294En I’absence d’équivalent dans la terminologie frangaise, le terme anglo-saxon est conservé.
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Wilk et de Shapiro-Francia dépend de la taille de la population. Le test de Shagireswil
recommandé pour les échantillons comptant au maximum 2 000 observations. Le test de
ShapiroFrancia convient davantage dans le cadre d’échantillons de taille plus conséquente.
Etant donné la taille de notre échantillon (2 782 observations), nous réalisons chacun de ces
deux tests sur les variables. Par voie de conséquence, un s&sinvhess-kurtosisin test de
Shapiro-Wilk et un test de Shapiro-Francia sont appliqués aux variables suivantes
INV_INST CONC_ACT DETTE ANALYSTE ATT_PAYS PROD_IND DIFF_IND,
BARRIERES TAILLE et RENT_ECO Les trois séries de tests conduisent a la méme
conclusion I’hypothése nulle de normalité ne peut étre acceptée au niveau de 1 %, pour
aucune des variables. Pour cette raison, un test non paramétrique de Mann*Neisbhey
retenu. Il permet d’identifier d’éventuelles différences entre les groupes formés en fonction

des deux étapes de production et de diffusion largeldbleau 16Gésume 1’ensemble des

tests effectués.

25| e test de Mann-Whitney est aussi connu sous le nom de Wilcoxon‘Whitney ou Mann-Whitney-
Wilcoxon.
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Tableau 16: Tests univariés des variables continues.

Test de Mann-

Test de Mann-

Variables Nb. obs. Moyenne Ecart-type Whitney Variables Nb. obs. Moyenne Ecart-type Whitney

INV_INST PROD=0 1398 6,945 9,523 z=-16,002*** PROD_IND PROD=0 1398 0,549 0,112 z=-5,857**
PROD=1 1384 11,367 10,945 PROD=1 1384 0,579 0,107
DIFF_LARGE=0 451 10,761 11,78 z=-2,883*** DIFF_LARGE=0 451 0,568 0,112 z=-2,013*
DIFF_LARGE=1 933 11,661 10,511 DIFF_LARGE=1 933 0,584 0,105

CONC_ACT PROD=0 1398 40,432 26,17 z =15,685*** DIFF_IND PROD=0 1398 0,676 0,137 z=0,082
PROD=1 1384 25,360 23,507 PROD=1 1384 0,677 0,12
DIFF_LARGE=0 451 30,398 23,166 z=6,666*** DIFF_LARGE=0 451 6,658 0,122 z=-4,371**
DIFF_LARGE=1 933 22,925 23,295 DIFF_LARGE=1 933 6,686 0,118

DETTE PROD=0 1398 24,851 20,659 z =-2,622%** BARRIEEES PROD=0 1398 -31,998 26,248 z=-1,861*
PROD=1 1384 25,687 17,558 PROD=1 1384 -30,139 25,523
DIFF_LARGE=0 451 25,469 18,71 z=-0,675 DIFF_LARGE=0 451  -27,311 24,243 z = 2,596***
DIFF_LARGE=1 933 25,792 16,985 DIFF_LARGE=1 933  -31,506 26,021

ANALYSTE PROD=0 1398 2,044 0,869 z=-18,626**  TAILLE PROD=0 1398 7,966 157 z=-16,704***
PROD=1 1384 2,594 0,638 PROD=1 1384 9,082 1,75
DIFF_LARGE=0 451 2,448 0,712 z=-5277*=* DIFF_LARGE=0 451 8,620 1,721 z=-6,951***
DIFF_LARGE=1 933 2,665 0,587 DIFF_LARGE=1 933 9,305 1,722

ATT_PAYS PROD=0 1398 -0,057 5,508 z=-2,629** RENT_ECO PROD=0 1398 6,574 11,834 z=-0,092
PROD=1 1384 0,619 6,186 PROD=1 1384 6,221 9,407
DIFF_LARGE=0 451 1,147 5,691 z=1,609 DIFF_LARGE=0 451 6,314 10,333 z=0,518
DIFF_LARGE=1 933 0,364 6,399 DIFF_LARGE =1 933 6,176 8,931

La variablePRODest une variable binaire codéesinta firme produit de I’information sur ses émissions de GES, zéro sinon. La varzble_LARGEest une variable binaire codée
un si la firme diffuse largement I’information produite sur ses émissione GES, zéro sinon. La variabl®&lV_INSTest le pourcentage d’actions détenues par les investisseurs
institutionnels du CDP. La variableONC_ACTest lepourcentage d’actions détenues par les actionnaires qui possédent au moins 5 % du capital. La va)BEDIEE est le ratio
dettes/actif total, multiplié par 100. La variaABIALY STEest le logarithme du nombre d’analystes suivant la firme. La variable ATT_PAY st composée des résidus de la régression
de la composante policy drivers» de I’indice RC sur le logarithme du PIB par téte moyen. La variable PROD_INDest la production d’informations sur les GES moyenne par
industrie pour le programme CDP 2008. La varidblEF_IND est la difusion large d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La variable
BARRIERESst 1’opposé du ratio actif corporel/actif total, multiplié par 100. La variable TAILLE est le logarithme de 1’actif total. La variable RENT_ECCQest le ratio résultat net/actif

total, multiplié par 100. ***, ** et * indiquent des résultats significatifs @exils de 1%, 5% et 10% respectivement (bilatéral).

168



CHAPITRE |

En ce qui concerne la premiére étape, la productionimfermation sur les GES, le
Tableau 16montre qu’une grande partie des hypothéses est validée en premiere approche
univariée. Il ressort de ce derni@r’il existe des difféerences significatives entre les groupes
(production versus non production dmformation) pour les variables suivantedNV_INST,
CONC_ACTDETTE ANALYSTEATT_PAYSPROD_IND BARRIERE®tTAILLE.

Les quatre variables associées aux codts informationnels (a daXOIINST,
CONC_ACT DETTE ANALYSTE vont toutes dans le sens prédit par les hypotheses Hal,
Ha2, Ha3 et Ha4. Par exemple, I’actionnariat moyen des investisseurs institutionnels du CDP
est plus élevé dans le groupe constitué des entreprises qui produisent de I’information
(11,367 %) comparé a celui qui ne généreddagormation (moins de 7 %). Nous rappelons
ici qu’il est normal d’observer une valeur moyenne plus faible de la variable CONC_ACT
lorsque les entreprises produisent de I’information sur leurs GES (25,360) que lorsqu’elles
n’en produisent pas (40,432). Cela est di au fait que la variable mesure la concentration de
I’actionnariat. Plus 1’actionnariat est concentré et moins les colits informationnels supportés
sont élevés et donc moins ’entreprise ressent le besoin de produire l’information. Les
variables DETTE et ANALYSTEsont statistiquement plus élevées dans le groupe des
entreprises produisant de I’information, en accord avec les hypotheses Ha3 et Ha4

respectivement.

Les trois variables appartenant a la catégorie des colts politiques ne conduisent pas
toutes a des différences significatives. Les valeurs les plus élevées de la VEFBbRAYS
sont associées a une plus grande propension a produire de I’information, ce qui va dans le
sens de I’hypothése Ha5. Il en est de méme pour la varial#®OD_IND En revanche, on ne
note pas de différence pour la variablé&F_IND, en accord avelthypothése Ha6’.

La différence entre les groupes semble marginale dans le cas de la variable
BARRIERESstatistique de test égale a -1,861, significative seulement au seuil de 10 %). Ha7
fait I’hypothése qu’il n’existe pas d’influence de cette variable sur la propension a produire de
I’information. A partir du seul test univarié, nous ne pouvons pas aboutir & une conclusion, le
résultat est mitigé.

Parmi les deux variables de contrdle figurant dans le Tableau 16, seule la variable
TAILLE est significative. Les firmes les plus grandes ont davantage tendance a produire de
I’information.

En ce qui concerne la deuxieme étape, la diffusion large d’informations, toutes les

hypothéses du jeu Hb sont validées, sauf dans quatre cas. En effet, la VdNalbdSTest
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plus élevée dans le cas de la diffusion large (11,661 %) que dans le cas de la diffusion
sélective aux seuls investisseurs institutionnels (10,761 %). Cela Vancontre de
I’hypothése Hbl. Les groupes ne semblgnis pouvoir étre distingués a 1’aide de la variable
DETTE Le test de Mann-Whitney ne met pas non plus en évidence de différence entre
groupes selon le niveau de la varialET _PAY Scontrairement a ce que 1’on observe pour la
premiére étapet a I’hypothese Hb5. Finalement, bien que le niveau de significativité ait
augmenté en passant de 1% a 5%, on note que la vaR&D® IND est toujous
significative, contrairement aux prédictions de I’hypothése Hb6.

Dans les deux étapes, on remarque que la variBEIBIT ECOn’est jamais
significative, contrairement a la variall&ILLE qui permet de capturéune des dimensian

relatives aux différences existant entre les groupes.

4.1. 2. b. Variables binaires

Pour les variables indépendantes dichotomigG&MPLEXet INDUSTRIB, un test
du Chi2 {?) est retenu. Le Tableau tifdessous expose les résultats de ces tests et permet de

noter également certaines différences entre groupes.

Tableau 17 : Tests univariés des variables binaires.

COMPLEX =0 COMPLEX =1 INDUSTRIE =0 INDUSTRIE=1

PROD= 0 475 919 1119 279
PROD= 1 446 938 1 065 319
% 1,301 3,940%*
DIFF_LARGE=0 151 300 375 76
DIFF_LARGE= 1 295 638 690 243
P 0,483 14,489*+

La variablePROD est une variable binaire codée dgifla firme produit de I’information sur ses émissions de GES,

zéro sinon. La variablBIFF_LARGEest une variable binaire codée difia firme diffuse largement 1’information
produite sur ses émissions de GE&0 sinon. La variablEOMPLEXest codée un si la firme opére dans plus d’un
segment opérationnel, zéro sinon. La varidblBUSTRIEest codée un si la firme opére dans un secteur sensible
sur le plan environnemental, zéro sinon.

**x *x ot * indiquent des résultats significatifs aux seuils dé&6]1 5% et 10% respectivement (bilatéral).
Alors que la variabl€OMPLEXne semble avoir de relation ni avec la premiére étape
de production ni avec la seconde étape de diffusion large, la vadNEDESTRIESemble étre

associée a chacune des deux étapes.
4. 1. 3. Multicolinéarité

Le Tableau 18 de la page suivaniermet d’étudier les associations entre les

différentes variables.
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Tableau 18 : Matrice des corrélations.

PROD DIFF  INV_INST CONC_ACT DETTE ANALYSTE ATT_PAYS PROD_IND DIFF_IND COMPLEX BARRIERES TAILLE INDUSTRIE RENT_ECC

PROD 0,211 -0,290 0,022 0,339 0,048 0,135 0,004 0,022 -0,036 0,318 0,038 -0,017
DIFF 0,039 -0,149 0,009 0,160 -0,059 0,066 0,108 0,019 -0,077 0,184 0,102 -0,007
INV_INST 0,303 0,078 -0,314 0,008 0,107 0,185 0,030 -0,028 -0,040 -0,071 0,127 -0,050 -0,057
CONC_ACT -0,297 -0,179 -0,543 -0,031 -0,261 0,056 -0,061 0,001 0,031 -0,051 -0,189 0,031 0,095
DETTE 0,050 0,018 0,021 -0,046 0,001 -0,054 -0,017 0,018 0,001 -0,318 0,085 0,056 -0,180
ANALYSTE 0,353 0,142 0,239 -0,254 0,011 -0,119 0,070 -0,039 0,076 0,075 0,391 -0,055 0,083
ATT_PAYS 0050 -0,043 0,141 0,058 -0,042 -0,142 -0,056 -0,030 -0,066 0,020 -0,229 -0,074 0,037
PROD_IND 0,111 0,054 0,039 -0,052 -0,023 0,070 -0,083 0,095 0,028 0,029 0,107 0,211 -0,038
DIFF_IND -0,002 0,118 -0,059 0,001 0,066 -0,079 0,002 -0,001 -0,008 -0,182 0,085 0,170 -0,052
COMPLEX 0,022 0,019 -0,023 0,041 0,033 0,076 -0,113 0,043 -0,003 0,053 0,192 0,041 -0,037
BARRIERES 0035 -0,070 0,095 -0,059 -0,316 0,089 0,013 0,039 -0,233 0,013 0,117 -0,282 -0,003
TAILLE 0,317 0,187 0,184 -0,204 0,133 0444 -0,287 0,104 0,076 0,209 0,121 -0,035 -0,191
INDUSTRIE 0,038 0,102 -0,065 0,011 0,073 -0,064 -0,064 0,205 0,207 0,041 -0,319 -0,016 0,002
RENT_ECO 0002 -0,014 -0,075 0,049 -0,170 0,099 0,064 -0,035 -0,100 -0,060 -0,093 -0,306 0,034

Les corrélations de Spearman (Pearson) sont présentées au-dessous (adeldésgliagonale. Les corrélations significatives a un seuil inférieur oaégf figurent en gras. Toutes les
corrélations sont calculées sur 1’échantillon total de 2 782 observations, sauf pour les corrélations avec la variable dépebtieité ARGE(seulement B84 observations).

La variablePRODest une variable binaire codéesia firme produit de I’information sur ses émissions de GES, zéro sinon. La vaiible_LARGE(DIFF dans le tableau afin d’économiser
de la place) est une variable binaire codéaiun firme diffuse largement I’information produite sur ses émissions de GE&ro sinon. La variabléNV_INSTest le pourcentage d’actions

détenes par les investisseurs institutionnels du CDP. La vari@dNC ACTest lepourcentage d’actions détenues par les actionnaires qui possedent au moifs &u capital. La variable
DETTEest le ratio des dettes sur I’actif total, multiplié par 100. La variable ANALYSTEest le logarithme du nombre d’analystes suivant la firme. La variable ATT_PAY $st composée des résidus
de la régression de la composanfoticy drivers» de I’indice RC sur le logarithme du PIB par téte moyen. La variable PROD_INDest la production d’informations sur les GES moyenne par
industrie pour le programme CDP 2008. La varidblEF_IND est la diffusion large d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La variable COMPLEX
est codée un si la firme opére dans plus d’un segment opérationnel, zéro sinon. La variable BARRIERESst 1’opposé du ratio actif corporel/actif total, multiplié par 100. La variablAILLE est le
logarithme de I’actif total. La variable INDUSTRIEest codée un si la firme opére dans un secteur sensible sur le planremaiatal, zéro sinon. La variadRENT_ECOQest le ratio résultat
net/actif total, multiplié par 100.
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Les corrélations sont toutes reportées a partir de 1’échantillon total (2 782
observations) sauf celles liant la variabli=F _LARGEaux autres variables indépendantes.
Dans ce cas, seulement 1 384 observations sont prises en compte.

En accord avec les hypotheses, la plupart des variables indépendantes sont corrélées a
la variablePROD que ce soit avec des corrélations de Spearmate ®earson, a un seuil
inférieur ou égal a 5 % et ce, dans le sens espéré. La corrélation entre la dR&bIND
et la variable®PRODainsi que celle entre la varialBARRIERE®t la variablePRODne sont
pas significatives, conformément aux hypothéses Ha6’ et Ha8 respectivement. La variable
COMPLEXn’est pas corrélée significativement et négativement a la variaBleOD ce qui
peut paraitre surprenant étant donné 1’hypothése Ha7. Des trois variables de controle,
RENT_ECCGCest la seule a ne pas étre significativement associée a la v&iRb[

Ensuite, nous observons que huit variables indépendantes sur les 12 sont
significativement corrélées la variable de diffusion largeblIFF_LARGE Parmi ces
variables, les variablesINV_INST et PROD_IND sont corrélées positivement et
significativement alors que les hypothéses Hb1l et Hb6 prédisent une relation inexistante. Ces
résultats sont approfondis grace aux tests multivariés ultérieurs. On remarque que la variable
ATT_PAYS’est pas corrélée a la variablBIFF_LARGEalors qu’elle 1’était a la variable
PROD On observe donc que certaines variables indépendantes ne sont pas liées de la méme
maniére aux deux variables dépendantes, ce qui pourrait aller dsais lé&e 1’hypothése
générale Hg. De nouveau, la variab®NT_ECOn’est pas corrélée a notre deuxieme

variable dépendante.

A partir du Tableau 18, aucune corrélation ne semble étre particuliérement élevée et ne
fait craindre de probléme de multicolinéarité. La corrélation la plus élevée est observée entre
les variablesTAILLE et ANALYSTEet est égale a 0,444 (corrélation de Spearman)
Cependant, afin d’estimer dans quelle mesure la variance des coefficients estimés est affectée
par d’éventuels problémes de multicolinéarité, nous calculons, pour chaque variable
indépendante, un facteur nommeé Vifarjance inflation factoy. Il résulte de cette estimation
qu’aucune des variables n’est associée a une valeur supérieure a 10, valeur critique
communément admise (Busheeal. 2003, par exemple). En effet, le maximum est de 1,41
(associée a la variablBAILLE) et la moyenne des VIF est de 1,18. Dans la mesure ou une
forte colinéarité¢ entre variables indépendantes ne semble pas problématique, 1’ensemble des

variables reste inclus dans les régressions (6) et (7).
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4. 2. Tests multivariés
4. 2. 1. Régressions estimées et signes attendus

Deux régressions sont estimées simultanément dans le cadre du modeéle logit
séquentiel utiliséLa premiére correspond a I’étape de production de I’information alors que
la seconde correspond a 1’étape de diffusion large de I’information. Les régressions (8) et (9)
exposées ci-dessous reprennent la forme des régressions (6) et (7) décrites dans la sous-
section 3. 2. 1b. mais font maintenant apparaitre I’opérationnalisation des variables.
[ P{STRAT >1)
P(STRAT = 0)

j =+, INV _INST +0,CONC_ACT +a,DETTE +a,ANALYSTE

+ 0 ATT_PAYS + o PROD_IND,+a,DIFF _IND, + a,COMPLEX (8)
+ 0,BARRIERES + 0, TAILLE, + 0, INDUSTRIE + o, ,RENT_ECO +p1.

Og( P{STRAT=2)

=B, +B,INV _INST +3,CONC_ACT +B,DETTE +,ANALYSTE
Pr(STRATzl)J Bo +B,INV _INST +§,CONC_ACT, +B,DETTE +B, E

+BsATT_PAYS +B,PROD_IND, +B4DIFF _IND, +B,COMPLEX (9)
+BsBARRIERES + B, TAILLE +B,,INDUSTRIE + B,,RENT_ECQ +v,

Le Tableau 19 établit une synthése des signes attendus pour chaque série de
coefficient. Le signe associé a chaque coeffigient étre différent de celui de I’hypotheése a

laquelle la variable est rattachée en fonction de la forme prise par cette derniére.

Tableau 19 : Signe attendu des coefficientset p.

Coefficientsa  Signe attendu Coefficientsp  Signe attendu

o1 + B1 Pas de relation
a2 - B2 -

a3 + B3 +/-

o4 + [34 +

as + Bs +

(0 + Bs Pas de relation
Og’ Pas de relation Be- +

o7 - B7 Pas de relation
og Pas de relation Bs -

Les coefficientsu et B se rapportent respectivement aux régressions (8) et (9). Les
coefficientsag, 010, 011, Po, Bro€t P11 N€ SONt pas inclus car nous ne faisons pas de
prédiction particuliére sur le signe des trois variables de contréle.
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4. 2. 2. Estimations et interprétation

4. 2. 2. a. Présentation des résultats

Les résultats de la procédure d’estimation sont résumés dans le Tableau 20.
L’estimation produit deux jeux de coefficients. Le panel A reporte les coefficients estimés o
(régression (8)3ssociés a la décision de produire de I’information (hypothéses Ha) tandis que
le panel B reporte les coefficients estindsegression (9)ssociés a la décision de diffuser
largement 1’information (hypothéses Hb). Les écarts-typessfandard errory associés a
chaque coefficient estimé sont indiqués entre parentheses sous ceux-ci. lls sont corrigés pour
tenir compte de I’hétéroscédasticité grace a la méthode d’Huber-White. Les observations sont
toutes groupées par pd¥&fin de tenir compte de I’homogénéité des observations selon cette

dimension.

Les coefficients seapportent au logarithme du ratio d’intérét (log odd$g. Un
coefficienta oup égal an indique qu’un changement d’une unité de la variable indépendante
entraine un changement dedu logarithme du ratio d’intérét (I'un des deux ratios de
probabilités définis dans les régressi@Bsou (9)). Par exemple, une augmentation d’une
unité dupourcentage d’investisseurs institutionnels (INV_INST) entraine une modification du
logarithme de la probabilité de produire de I’information rapportée a la probabilité de ne pas
générer d’information de 0,020 cam; = 0,020 dans le panel A du Tableau 20. Ainsi, un
coefficient estimé positif (et significatif) indique une augmentation de la probabilité de
produire de I’information ou de diffuser largement, selon le panel considéré,alors qu’un

coefficient négatif indique une diminution de cette derfiére

Afin de ne pas se limiter au seul signe des coefficients estimés, nous devons également
analyser la magnitude de ceux-ci afin de voir dans quelle mesure ils contribuengaesxpli
les deux décisions qui nous intéressengst 1’objet des deux colonnes intitulées% de chgt
ratio » qui représentent les effets marginaux. Le ratilolg qui nous intéresse est celui du

. Pr(STRAT>1 .
succes sur I’échec, par exemple, dans le premier cas ( ) D’apres la formule

PI(STRAT=0)

2% Ne pas grouper les données par pays n’affecte pas qualitativement les résultats de la régression logit
séquentielle présentés dans le TabRau

297 Nous choisissons ici de présenter les coefficients sous cette forme afin de faciliter I'interprétation des résultats
puisqu’il suffit dans ce cas de regarder le signe des coefficients estimés. Il est également possible de les présenter
en en prenant I’exponentielle mais il faut dans ce cas comparer les coefficients transformés a I’unité.
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écrite pour la régressids), ce ratio est égal NV -INsT-a.CoNc_acT+.) 208 gj totes choses
€gales par ailleurs, on modifie I’une des variables explicatives, on souhaite savoir comment le
ratio est affecté : comment la probabilité p@duire de I’information (par rapport a la
probabilité de ne pas produire) est-elle affectée ? Dans ce cas, on calcule |edegppatibs,
chaque ratio étant calculé en pint différent. Si ’on garde toutes les variables explicatives
constantes mais que I’on autorise la variablé\NV_INST par exemple, a varier de alors elle
sera égale aINV_INST + §). On obtient alors le rapport des ratios suivant
( Pr(STRAT> 1)} /{ Pr(STRAT>1) j _expag + o, (INV _INST+8) +a,CONC_ACT +...)
PrSTRAT=0) )./ | PrSTRAT=0))  exp(o,, + 0, INV _INST+0a,CONC_ACT +..)
= exp(@1+3)

Une variation deé de la variabldNV_INSTmodifie donc, en pourcentage, le rapport entre la
production et la noproduction de I’information sur les GES de 100*[exp(a1*3)-1]. De fagon
similaire a 1’approche de Barton et Simko (2002), nous calculons les pourcentages de
changement pour différentes valeurs d&led est fonction de la nature de la variable
indépendante en jeu. Nous prenans variation d’un écart-type pour les variables continues
et une variation de un pour les deux variables binaires. Pour le cas de la VANaONST
cela nous donne par exem3fel 00*[exp(0,019 613*10,489)-1] = 22,841.

Il aurait également été possible de calculer la variation de probabilité de produire de
I’information Pr(STRAT>1) induite par la variation d’un écart-type & 1’une des variables
indépendante$'®. Par exemple, pour la variableNV_INST cela revient a calculer

o, exp e, + o, INV _INST+a,CONC_ACT+...)
[1+exp@, + a,INV _INST+a,CONC_ACT+...)f

*3*100, en remplacant les variables

indépendantes par leur valeur moyenne. Quelle que soit la méthode retenue (variation de la
probabilité de produire ou variation du ratio de la probabilité de produire sur celle de ne pas
produire), le signe et la magnitude des effets s’interprétent exactement de la méme fagon.
Nous privilégions le calcul de la variation des rapports de probakiitéspermet d’obtenir

un effet marginal en tous points alors que 1’option privilégiée par Stata™ via la commande

mfx requiert de préciser les valeurs prises par les différentes variables indépendantes.

28 par souci de simplification, les noms des variables peuvent ici également représentateur numérique
prise par celles-ci. De plus, toutes les variables ne sont pas reprises et sont désigeégopaillés.

29 Les valeurs des coefficients estimés présentées dans le Tablsant des valeurs arrondies (trois chiffres
apreés la virgule). Pour effectuer le calcul des pourcentages de variation desoaisostilisons des valeurs plus
précises, avec six chiffres apreés la virgule, ce qui conduit a de légéres difféRaroesemple, dans le cas de la
variableINV_INST nous retenons une valeur de 0,019 613, au lieu de 0,020.

#9Cela peut étre réalisé grace a la commarfiedans Stata.
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Tableau 20 : Estimations de la régression logit séquentielle.

Panel A Panel B
Signe PROD % de clyt Signe DIFF_LARGE % de clyt
attendu (production) ratio attendu (diffusion large) ratio
INV_INST + 0,020*** 22,841 Pas de 0,003 3,540
(0,006) relation (0,009)
CONC_ACT - -0,017*** -36,45 - -0,010%** -23,017
(0,003) (0,003)
DETTE - 0,001 -0,136 +/- -0,004 -7,776
(0,003) (0,003)
ANALYSTE + 0,724*** 79,867 + 0,315** 29,155
(0,077) (0,143)
ATT_PAYS + 0,063*** 44,803 + 0,003 1,504
(0,020) (0,019)
PROD_IND + 1,898*** 23,448 Pas de 0,560 6,415
(0,479) relation (0,524)
DIFF_IND Pas de -0,420 -5,271 + 1,294+ 18,175
relation (0,367) (0,406)
COMPLEX - -0,149 -13,803 Pas de -0,098 -9,307
(0,123) relation (0,199)
BARRIERES Pasde -0,001 -3,429 - -0,008*** -17,803
relation (0,002) (0,002)
TAILLE 0,372*** 92,063 0,195*** 40,784
(0,046) (0,058)
INDUSTRIE 0,373*** 45,250 0,406*** 50,096
(0,126) (0,135)
RENT_ECO 0,009 10,167 0,007 7,372
(0,007) (0,008)
Constante -5,381*** NA -2,971%** NA
(0,533) (0,564)
N=2782 N=1384

Wald x2 (prob > ¢?) = 464,03 (0,000)

Le Tableaw20 présente les estimations des paramétres du modele logit séquentiel décrit par lesn®@8ssi9). Le
panel A présentBestimation des coefficients o;. Le panel B présente 1’estimation des coefficient$;.

Les colonnes «% de chgt ratio» expriment le changement induitlesuratio (probabilité de produire de
I’information/probabilité de ne pas produire dmformation) et le ratio (diffuser largement/ne pas diffuser largement) par
une variatiord d’une variable indépendante. La formule utilisée est 100[exp(x;*3)-1] (Barton et Simko 2002) ol est I'un

des coefficients estimés.

Le sigle NA signifie « non applicable

La variablePROD est une variable binaire codée girla firme produit de I’information sur ses émissions de GES, zéro
sinon. La variabl®IFF_LARGEest une variable binaire codéegirta firme diffuse largement 1’information produite sur
ses émissions de GES, zéro sinon. La variéldlé INSTest le pourcentage d’actions détenues par les investisseurs
institutionnels du CDP. La variab®ONC_ACTest le pourcentage d’actions détenuespar les actionnaires qui possedent au
moins 5% du capital. La variabl®ETTE est le ratio dettes/actif total, multiplié par 100. La varighMALYSTEest le
logarithme du nombre d’analystes suivant la firme. La variable ATT_PAYSst composée des résidus de la régression de la
composante policy drivers» de I’indice RC sur le logarithme du PIB par téte moyen. La variable PROD_IND est la
production d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La variable DIFF_IND est la
diffusion large d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La variable COMPLEX

est codée un si la firme opére dans plus d’un segment opérationnel, zéro sinon. La variable BARRIERESst I’opposé du
ratio actif corporel/actif total, multiplié par 100. La variabl&ILLE est le logarithme de D’actif total. La variable
INDUSTRIEest codée un si la firme opére dans un secteur sensible sur le plammgwviental, zéro sinon. La variable
RENT_ECCQest le ratio résultat net/actif total, multiplié par 100.

*k %% et * indiquent des résultats significatifs aux seuils dé&4l 5% et 10% respectivement (bilatéral).
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4.2.2. b. Hypothése générale

La valeur de la probabilité critiqup-f/alug associée au test de Wald de significativité
globale du modéle est égale a 0,000 (la valeur de la statistique de test est de 464,03 comme
reporté dans la derniere ligne du Tableau 20). Cela suggere que le modele est significatif de
facon générald.’inclusion des variables explicatives permet d’expliquer, au moins en partie,

la décision de produireu de diffuser largement I’information produite.

L’hypothéese générale Hg postule que les déterminants de la production d’informations
sur les GES sont différents des déterminants de la diffusion sétebtiieformations sur les
GES. A la lecture du Tableau 20 présentant les résultats, il ressort que nous pouvons établir

guatre configurations :

- Le premier cas de figure concerne les variables qui n’ont aucune influence, quelle que
soit I’étape considérée. C’est le cas des variables DETTEou COMPLEX

- Le deuxiéme cas de figure concerne les variables qui ont une influence dans les deux
cas. On note que c’est la situation dans laquelle se trouvent les variables CONC_ACT
OUANALYSTE

- Le troisieme cas de figure concerne les variables qui semblent avoir une influence sur
le premier choix mais pas sur le second. Ainsi, on trouve les variledNST
ATT_PAY3u encord’ROD_IND

- Le quatriéme et dernier cas de figure concerne les variables qui semblent avoir une
influence sur le second choix (diffusion laygeais pas sur le premier. Il s’avere que
c’est le cas pour les variables DIFF_IND et BARRIERES

Si les deux premieres configurations ne nous permettent’ggsiyer 1’hypothése générale

Hg, les deux dernieres nous confortent dafkee qu’il existe effectivement des différences

entre les déterminants de chacune des deux étapes que nous avons mises en évidence. |l
convient ensuité’approfondir le signe et la significativité de chacun des coefficients estimés.

Cela nous permet d’explorer chacune des sous-hypothéses formulées précédemment. Nous
commentons dans un premier temps les résultats relatifs au panel A avant de considérer le

panel B.

21 Nous rappelons ici que nous considérons en fait ici les détermiwlatsiécision de diffuser largement, pour

les besoins de I’estimation. Cela n’affecte pas les conclusions qui peuvent étre tirées des résultats présentés dans
le TablealR0.
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4. 2. 2. c. Hypotheses Ha

Le panel A du TableaR0 permet d’étudier les déterminants de la décision de produire
de I'information dans le cadre du CDP. 2 782 observations sont prises en compte dans cette
estimation. Le pseud@? est égal & 19,26 ¥, ce qui montre que notre modéle a un pouvoir

explicatif relativement éleve.

Le panel A montre que les coefficients associés aux varitledNST CONC_ACT
et ANALY STEsont significatifs (tous au niveau de 1 % au minimiorsque 1’on considére la
déckion de produire de I’information sur les émissions de GES. Plus la présence
d’investisseurs institutionnels du CDP est importante au sein de 1’actionnariat de la firme,
plus la propension a produire de I’information pour le CDP est élevée (a; = 0,020) : cela
confirmel’hypothese Hal. Comme prévu pathypothése Ha2, les firmes les plus concentrées
sont moins enclines a répondre aux questions du GPP {0,017). Le signe du coefficient
associé DETTEest positif ¢z = 0,001), comme prévu p&hypothése Ha3, mais n’est pas
statistiquement différent de zéro. Enfin, plus la firme est suivie par des analystes financiers,
plus elle est susceptible de produire de I’information (o4 = 0,724). Ces résultats sont cohésen
avec 1’hypothése des coiits informationnels : ils suggérent que des codts informationnels
conséquents constituent urotifi de production d’informations sur les émissions de GES.
Néanmoins, on peut présumer que toutes les parties ne comptent pas de la méme maniére
(non-significativité  du coefficientag). Parmi les quatre variables retenues pour
opérationnaliser le concept de codts informationnels, la varaRIBLY STEest celle qui
conduit au changement le plus important dans la propension a produire de I’information, avec
une valeur proche de 80 % (colonn&b<«de chgt ratio »). Cela signifie que, toutes choses
€gales par ailleurs, le rapport depl@babilité de produire de I’information carbone sur la
probabilité de ne pas en produire augmente de 80 % lorsque la vAibley STEaugmente
de 0,811.

Ensuite, deux des trois coefficients opérationnalisant le concept de codlts politiques
s’averent étre significativement différents de zéro et reliés positivement a la probabilité de
produire de I’information carbone (a5 = 0,063 etug = 1,898 pour les variableSTT_PAY St
PROD _INDrespectivement). Ceci est compatible avec les hypothéses Ha5 et Ha6 relatives

aux coUlts politiqgue Cette catégorie d’hypothéses prédit que les entreprises tentent de ne pas

#1216 pseudo R? du modéle est obtenu grace a l’estimation d’une régression logit indépendante car cette
statistique de test n’est pas fournie par la procédure seglogit.
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attirer ’attention sur elles en produisant de I’information pour montrer qu’elles considérent

déja le probleme posé par le changement climatique. Ce phénomeéne a lieu a deux niveaux
différents au moins : au niveau du papd {_PAY§ en fonction de la réglementation mise
enplace et des menaces de législation et au niveau de I’industrie (PROD_IND, en fonction

de I’attention portée par le public de fagon générale. Les deux parameétres as et ag présentent

des valeurs élevée¥augmentation des ratios de probabilités44,803% pour la variable
ATT_PAYSet 23,448 % pour la variablPROD_IND Cet état de fait signifie qu’une
augmentation de I’attention portée par le pays ou qu’une augmentation de la production au

sein de Dl'industrie rendent les firmes davantage disposées a s’engager dans l’effort de
production de I’information carbone. Le coefficientas associé a la variabBIFF_IND n’est

pas significatif & un niveau conventionnel, en conformité avec 1’hypothése Ha6’. Ces résultats
témoignent du rdle potentiel joué par la participation au CDP comme instrument de

prévention de I’intrusion des pouvoirs réglementaires ou du public de fagon plus générale.

COMPLEX, I'une des variables associées aux colts proprietary, posséde un
coefficient négatif ¢; = -0,149) mais celuéi n’est pas significatif aux niveaux traditionnels.
Cela suggére que la magnitude des cpitprietary de production, tels que nous les avons
mesurés, ne constitue pas ici un facteur majeur empéchant les entreprises de produire de
I’information sur leurs émissions de GES. La non-significativité du parametrg associé a la
variableBARRIERESorrespond a I’hypothése Ha8.

En accord avec les tests univariés de la section 4. 1. 2., seulement deux des trois
variables de contrdle sont significatives et expliquent en partie la décision de produire de
I’information. On peut toutefois noter que la varialAILLE posséde I’influence la plus
élevée de toutes les variables introduites dans le modéele : le rapport entre la probabilité de
produire dd’information carbone et la probabilité de ne pas en produire augmente de plus de

90 % pour une augmentation d’un écart-type de la variabl@AILLE.

4.2.2.d. Hypothéses Hb

Le panel B présente les coefficients relatifs adéaision de diffuser largement
I’information produite. Le nombre d’observations servant a 1’estimation est plus faible (1 384

seulement) car seules les entreprises ayant franchi la premiére étape de production sont
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maintenant considérées. Le pseudo R? du modele est plus faible que dans le cas de la premiere

étap puisqu’il ne s’éléve qu’a 6,48 %613

Le coefficient associé a la variadMV_INSTn’est plus significatif (8; = 0,003). Ce
résultat est cohérent avec le fait que les acteurs institutionnels ne devraient plus jouer de role
dans la décision de diffuser di&on restrictive ou large 1’information produite. Ce résultat
non significatif a déja été exposé par Reid et Toffel (20@9partir d’un échantillon
américain. Les coefficientf associés aux variablesSONC_ACT et ANALYSTErestent
significatifs comme prévu par les hypotheses Hb2 et Hb4=(-0,010 etp, = 0,315). lIs
reflétent tous les deux I’incitation qu’ont les firmes a réduire les cofits informationnels aupres
de ces deux publics d’acteurs financiers. Le coefficientfs;, auquel aucuneéirection n’est
assignée ariori dans I’hypotheése Hb3, reste non significatif et est devenu négatif. Ce signe
négatif est similaire au résultat obtenu par Oxibar (2003) et Brammer et Pavelin (2006) qui
montrent que la diffusion environnementale est négativement assdtiaéettement. Peters
et Romi (2009)et Prakashet al. (2012) font également état de cette relation négative. De
facon générale, cela permet de souligner un résultat singulier : alors que trois catégories
d’acteurs semblent jouer un rdle significatif (que ce soit pour ['une ou I’autre des étapes voire
les deux), le poids des créanciers est de maniere récurrente non associé aux décisions d
production et de diffusion sélective. La magnitude du coefficient de la vaAibAYSTE
est toujours élevée : emugmentation d’un écart-type du logarithme du nombre d’analystes
entraine un changement de plus de 29 % du ratio de la probabilité de diffuser sans restriction

sur la probabilité de diffuser sélectivement.

Le coefficient associé a la variabheTT_PAY Sn’est plus significatif, ce qui peut
paraitre contre-intuitif & premiére vue. Le coefficient associé a la vabdble IND devient
positif et significatif ¢ = 1,299 alors que celui attaché a la variaBIROD_INDn’est plus
significatif. Ces deux derniéres observations concordent avec les hypdtieses Hb6 .
L’influence de la variable ATT_PAY Souffre d’une baisse considérable. Cela suggere que
I’attention portée par les pouvoirs publics joue un role moindre dans la décision de diffuser
largement alors méme que cela semble jouer un réle au niveau de la décision de produire. La
stratégie de communication intermédiaic&est-a-dire le type « diffusion sélective » identifié

[ ui consiste a ne fournir de I’information qu’aux investisseurs institutionnels
dans la Figure t fi de I’inf tion qu’ t titut 1

213 A oy ‘o . , . o
De la méme maniére que précédemment, cette valeur est issue d’une régression logit indépendante.
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et a le faire savoir appdatalés lors comme une fagon d’esquiver les coits politiques, sans

pour autant avoir a supporter d’éventuels cotts proprietaryde diffusion.

Comme le prédirhypothése Hb7, le coefficient associé a la variaRl®MPLEXn est
pas significatif.L’hypothése Hb8 est validée dans la mesure ou le paranfigteessocié a la
variableBARRIERE®st négatif et significatifig = -0,008). Cela implique que les entreprises
les moins protégées sont moins incité@sffuser de 1I’information a une audience large, dont
leurs concurrents peuvent faire partie. Supporter des podpsietary liés a la concurrence
dissuade des firmes potentiellement menacées et les encourage a utiliser la stratégie
intermédiaire de diffusion sélective pour signaler leur engagement vis-a-vis de la

problématique constituée par le changement climatique.

En définitive, la combinaison des deux étapes identifiées auparavant permet aux
entreprises d’avoir a leur disposition diverses modalités de diffusion et il semble que, lors du
choix de leur communication, les entreprises adaptent leur comportement aux multiples
incitations et freins auxquels elles sont confrontées. Nous montrons ainsi .quepar la
diffusion d’information sociétale, les entreprises, d’une part, réduisent les possibilités de
demandes de la part du public d’un plus grand contréle de leurs activités, et d’autre part,
offrent des arguments au gouvernement pour le conforter dans son choix de ne pas fegiférer
(Oxibar 2003, p. 78).

4. 3. Analyses complémentaires

Dans cette derniere sous-partie, nous présentons quelques analyses destinées a soutenir
les résultats énoncés dans la sous-partie précédente. De facon générale, les analyses
additionnelles présentées permettent defiemer I’hypotheése générale Hg, a savoir qu’il
existe une différence entre les déterminants des étapes de production et de diffusion sélective

de I’information sur les émissions de GES, dans le cadre du CDP.
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4. 3. 1. Modifications des variables du modéle

4. 3. 1. a. Analyse factorielle des variables des colts informationnels

Trois des quatre variables opérationnalisant la notion de co(ts informationnels sont
fortement corréléesi(I’exception notable de la variadBETTE). Nous réduisons ce lot de
variables a I’aide d’une analyse pour nous assurer dufait qu’elles mesurent effectivement le
méme concept et que les résultats exposés précédemment conservent leur teneur aprés ce

regroupement.

Nous utilisons une analyse en composantes principales (ACP) dont le but est de
produire de nouvelles variables (appelées composantes principales). Ces nouvelles variables
sont issues de combinaisons linéaires des variables d’origine et sont utilisées comme variables

indépendantesads les régressions d’intérét (8) et (9).

Tout d’abord, il convient de centrer et réduire les quatre variabledNV_INST
OWN_CONCDETTEet ANALYSTEetudiées. En effet, cette procédure empéchd’quire
de grandeur des variables influence les résultats variable dont 1’écart-type est important
ne doit pas se voir accorder plus de poids). Ensuite, apres avoir utilisé la propédure
(pour principal component analysisiu logiciel Statd”, nous obtenons, reproduites dans le

Tableau 2Xki-dessous, quatre composantes.

Tableau 21: Composantes dé&’ACP.

Composante . Composante . Composante : Composante -

Valeur propre associée 1,466 1,001 0,894 0,640
Variance expliquée 36,65 % 25,00 % 22,36 % 15,99 %
Variance expliguée cumule 36,65 % 61,65 % 84,01 % 100 %
INV_INST 0,560 -0,020 -0,630 0,538
CONC_ACT -0,660 -0,008 0,054 0,750
DETTE 0,052 0,996 0,059 0,052
ANALYSTE 0,498 -0,092 0,773 0,382

La variableINV_INSTest le pourcentage d’actions détenues par les investisseurs institutionnels du CDP. La
variableCONC_ACTest le pourcentage d’actions détenues par les actionnaires qui possedent au moifis &u
capital. La variableDETTE est le ratio dettes/actif total, multipli¢ par 100. La variahMALYSTEest le
logarithme du nombre d’analystes suivant la firme. Toutes les variables sont centrées et réduites.

Les deux premiéres composantes sont retenues si 1’on applique le criteére de la valeur
propre €igenvalug supérieure &’unité (Kaiser 1960). Ce critére concorde également, dans
notre cas, avec le critétinterprétation graphique dit « du coude »glbow criterig proposé

par Cattell (1966). La Figure 11 nopamet en effet de noter que I’inflexion se produit au
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niveau de la deuxieme valeur propre. Sélectionner les deux premiéres composantes nous

permet d’expliquer plus de 60 % de la variance totale.

Figure 11: Valeurs propres de I’ACP.

1.4
|
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Valeurs propres (eigenvalues)
8 1

86

2 3
Numéro de la valeur propre

D’aprés le Tableau 21, la premiere composar@®MP1) est clairement reliée a trois
des variablesIV_INST CONC_ACTet ANALYSTIEdont les poidsligadingg sont proches
ou supérieursa 0,50 en valeur absolue alors que la deuxieme compos@@aMP2? ne
semble prendre en compte que la varidblET TE Le contraste entre les deux composantes
retenues est fort et suggere que le comportement de la vddiaBIEE est différent des trois
autres, ce qui introduit de 1’hétérogénéité dans la mesure que nous avons supposée du concept

de codts informationnels.

Nous estimons les régressions (8) et (9) en remplacant les quatre variables
susmentionnées par les deux composan@siP1let COMP2 Les options d’estimation sont
les mémes que celles choisies pour la régression logit séquentielle présentée dans le Tableau
20: correction d’Huber-White etclustersdes écarts-types par pays. Les résultats obtenus sont

fournis dans le Table&2P de la page suivante.
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Tableau 22 : Estimations de la régression logit séquentiel— ACP pour les codts

informationnels.

Panel A Panel B
Signe PROD Signe DIFF_LARGE
attendu (production) attendu (diffusion large)
COMP1 + 0,671*** ? 0,280***
(0,071) (0,072)
COMP2 + -0,054 +/- -0,109*
(0,062) (0,061)
ATT_PAYS + 0,054 *** + -0,004
(0,020) (0,022)
PROD _IND + 1,895*** Pas de 0,604
(0,478) relation (0,498)
DIFF_IND Pas de -0,476 + 1,227***
relation (0,360) (0,402)
COMPLEX - -0,130 Pas de -0,095
(0,124) relation (0,194)
BARRIERES Pas de -0,002 - -0,008***
relation (0,002) (0,002)
TAILLE 0,402*** 0,214***
(0,046) (0,050)
INDUSTRIE 0,359*** 0,406***
(0,121) (0,135)
RENT_ECO 0,013* 0,008
(0,007) (0,008)
Constante -4,332*** -2, 779
(0,399) (0,623)
N=2782 N =1 384

Wald 2 (prob > 4?) = 455,90 (0,000)
Le Tableaw2?2 présente les estimations des paramétres du modeéle logit séquentiel décrit par les ®@Bgstion
(9). Le panel A présente I’estimation des coefficients o;. Le panel B présente 1’estimation des coefficients [3;.
La variablePRODest une variable binaire codéedima firme produit de I’information sur ses émissions de GES,
Zéro sinon. La variablBIFF_LARGEest une variable binaire codéesdiita firme diffuse largement 1’information
produite sur ses émissions de GES, zéro sinon. Les vari@ésP1 et COMP2 sont les deux premiéres
composantes d’une ACP des variables INV_INST CONC_ACTDETTEetANALYSTE La variableINV_INSTest
le pourcentage d’actions détenues par les investisseurs institutionnels du CDP. La vari@fdNC ACTest le
pourcentage’actions détenues par les actionnaires qui possédent au méindibcapital. La variablDETTE est
le ratio dettes/actif total, multiplié par 100. La variaBIBIALYSTEest le logarithme du nombre d’analystes
suivant la firme. La variabl&TT_PAYSest composée des résidus de la régression de la composaiiey «
drivers» de I’indice RC sur le logarithme du PIB par téte moyen. La variallROD_IND est la production
d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La variable DIFF_IND est la
diffusion large d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La variable
COMPLEX est codée un si la firme opére dans plus d’un segment opérationnel, zéro sinon. La variable
BARRIERESst I’opposé du ratio actif corporel/actif total, multiplié par 100. La variable TAILLE est le logarithme
de I’actif total. La variableINDUSTRIE est codée un si la firme opére dans un secteur sensible sur le plan
environnemental, zéro sinon. La variaBIENT_ECQCest le ratio résultat net/actif total, multiplié par 100.

**x *x ot * indiquent des résultats significatifs aux seuils dé&6]1 5% et 10% respectivement (bilatéral).

Les résultats sont en grande partie similaires a ceux reproduits dans le Tableau 20. On

peut cependant commenter le fait que le coefficient associé a la premiere compaedrte
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est significatif dans la premiégt dans la deuxiéme étap@OMP1est 1’agrégation de trois

parties financieres différentes et 1’influence des variables CONC_ACTet ANALY STEsemble
I’emporter ici, au détriment de la variable INV_INSTqui a théoriquement et empiriquement

un comportement différent selon les étapes en jeu. Ce résultat ne remet pas en cause les
conclusions de la sous-partie précédente car ce signe positif cache en réalité desedifférenc
entre parties prenantes. La nuance que nous avons pu observer et la modification de la
significativité du coefficient associé a la varialtié/ _INSTentre les deux étapes disparait.

Cela milite en faveur de la conservatitors de la phase d’opérationnalisation, de la diversité

des parties prenantes lorsque celles-ci sont susesptibloir des influences divergengelLe

signe du coefficient attaché a la varial@d®MP2 est négatif dans les deux panels. La
significativité du coefficient estimé n’apparait que lorsque la seconde étape est considérée, en

accord avec certains résultats empirigues mentionnés précédemment.

4. 3. 1. b. Modification de la variabléadention environnementale du pays

L’analyse des résultats menée dans la sous-partie 4. 2. de ce chapitre suggere que
produirede I’information carbone peut étre un moyen de se prémunir contre d’éventuels cofits
politiques émanant des pouvoirs législatifs. En effet, déclarer produire de I’information sur
ses émissions de GES pourrait étre envisagé par une entreprise comme une tactique a méme
de détourner I’attention du pays. Cette seule production serait suffisante dans la mesure ou le
coefficient Bs estimé associé a la variabddT_PAYSdevient ensuite non significatif pour
expliquer la diffusion largd_e signal aurait donc besoin d’étre « faible », correspondant a une
diffusion sélective, restreinte, et non « fort » avec une information largement diffusée. Cette
assertion repose principalement sur les résultats liés a la val@blePAY S Aussi, nous
proposons 1’utilisation d’une autre mesure, alternative, pour opérationnaliser le concept de

colts politiques li€s au pays et capturer le niveau de la préférence pour I’environnement.

La pression environnementale exercée par le pays dans lequel la firme est implantée
peut également étre mesurée par I’indice 2008 de la performance environnementale (EPI pour
Performance Environmental IndexLa gestion de I’indice est assurée par le center for
environmental law and policgde 1'université de Yale et lecenter for international earth
science information networde I'université de Columbia. Ces derniers rendent disponible le
classement EPI sur interA®t L’EPI classe les pays a partir de 25 indicateurs de performance

regroupés en dix catégories. Il permet ainsi de.kfournir une mesure nationale de la

24 adresse URL <http://www.yale.edu/epi/files/2008EPI_Text.pdf
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rapidité avec laquelle les pays vont établir des objectifs de politique environneméfitale
La version 2006 de I’EPI est utilisée par Peters et Romi (2009) pour opérationnaliser la notion

de réceptivité environnementakngironmental responsivengsetionale.

La variable ATT_PAYSbhisest construite de la méme maniére que la variable
ATT_PAYSLes valeurs prises par I’indice EPI en 2008 sont d’abord régressées sur le
logarithme du PIB 2008 moyen par téte du pays concerné. Ensuite, les résidus de cette
estimation sont pris en compte pour former la variddl@ PAYSbisLa valeur moyenne de
cette variable est égale a zéro. La valeur la plus faible, attribuée a la Chine, est de -7,323 alors

gue la plus élevée vaut 18,560, attribuée a la Suisse.

La régression logit séquentielle correspondant aux régressions (8) et (9) est ensuite
estimée, de la méme facon que précédemment en subsAliBNPAY Shia ATT_PAYS53
observations sont perdues car I’indice EPI n’est pas renseigné pour deux pays (Hong-Kong et
Singapour), menant a 2 729 observationfine. Les résultats sont reportés dans le Tableau

23 de la page ci-contre.

15 Notre traduction de la citation suivante [ «] provides a gauge at a national government scale of how close
countries are to establish environmental policy geals
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Tableau 23: Estimations de la régression logit séquentielle- variable ATT_PAYS

modifiée.
Panel A Panel B
. PROD , DIFF_LARGE
Signe attendt (production) Signe attendt (diffusTon large)

INV_INST + 0,025**  Pas de relatio 0,007
(0,007) (0,010)

CONC_ACT - -0,017*** - -0,080***
(0,003) (0,003)
DETTE - 0,001 +/- -0,005
(0,003) (0,004)

ANALYSTE + 0,706*** + 0,329**

(0,079) (0,143)
ATT_PAYSbis + 0,044*** + -0,027
(0,021) (0,017)
PROD_IND + 1,608***  Pas de relatio 0,588
(0,513) (0,541)

DIFF_IND Pas de relatio  -0,277 + 1,338***
(0,353) (0,414)
COMPLEX - -0,142 Pas de relatio -0,084
(0,139) (0,209)

BARRIERES Pas de relatio  -0,001 - -0,007***
(0,002) (0,002)

TAILLE 0,333*** 0,184***
(0,047) (0,055)

INDUSTRIE 0,319*** 0,394***
(0,136) (0,133)
RENT_ECO 0,010* 0,006
(0,007) (0,008)

Constante -4,967*** -2,994***
(0,631) (0,592)

N=2729 N=1370

Wald §2 (prob > y?) = 334,544 (0,000)

Le Tableaw23 présente les estimations des paramétres du modele logit séquentiel décrit par les régressions
(8) et (9). Le panel A présente 1’estimation des coefficients ;. Le panel B présente 1’estimation des
coefficientsp;. La variablePROD est une variable binaire codée un si la firme produit de I’information sur

ses émissions de GES, zéro sinon. La varidtlF_LARGE est une variable binaire codée un si la firme
diffuse largement I’information produite sur ses émissions de GES, zéro sinon. La variableINV_INSTest le
pourcentage d’actions détenuespar les investisseurs institutionnels du CDP. La varigiiNC_ACTest le

pourcentage d’actions détenues par les actionnaires qui posseédent au moifsé 8u capital. La variable
DETTEest le ratio dettes/actif total, multiplié par 100. La varigkdWALYSTEest le logarithme du nombre
d’analystes suivant la firme. La variable ATT_PAYSbigst composée des résidus de la régressioEBedur

le logarithme du PIB par téte moyen. La variaBROD_INDest la production d’informations sur les GES
moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La varidbi# IND est la diffusion large
d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La variable COMPLEXest

codée un si la firme opere dans plus d’un segment opérationnel, zéro sinon. La variable BARRIERESest
l’opposé du ratio actif corporel/actif total, multiplié par 100. La variabTAILLE est le logarithme de ’actif

total. La variableINDUSTRIE est codée un si la firme opére dans un secteur sensible sur le plan
environnemental, zéro sinon. La variaBENT _ECQCest le ratio résultat net/actif total, multiplié par 100.

ek xk et * indiquent des résultats significatifs aux seuils dé&4l 5% et 10% respectivement (bilatéral).
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Tous les coefficients conservent leur signe et leur niveau de significativité reste
sensiblement similaire. En particulier, le coefficient associé a la vakdble PAY Sbigst
significatif et positif dans la premiére étapes = 0,044) mais devient négatif et non
significatif dans la seconde étaffig £ -0,027), de facon analogue a ce qui est observé dans le
Tableau 20 présentant le modeéle initial. Bien que le signe ait évolué, la pertinence de la
variable pays reste la méme et ne semble étre importante que dans le premier temps du
comportement de diffusion adopté par la firme.

Cela renforce 1’idée selon laquelle se prémunir de codts politiques, mesurés au niveau
du pays, ne conduit pas forcément les entreprises a rendre 1’information publique et
facilement accessible. Le signal envoyé par les pratiques de diffusion restreinte semble

suffisant pour contrecarrer une intrusion du politique, selon les firmes.
4. 3. 2. Spécification du modéle

Cette deuxieme sectiorise a s’assurer de la pertinence du modéle économétrique
choisi et mobilisé jusqu’ici. En effet, le processus présenté dans les parties précédentes de ce
chapitre évoque deux étapes, de la méme maniére que la procédure décrite par Heckman
(1979) visant a traiter les biais de sélection. La question qui se pose est alorsideil
n’aurait pas été préférable d’utiliser un modéle d’Heckman en deux étapes. Nous recourons
ici aux arguments développés par Bougeral. (2012, p. 598)ui remarquent que«..] les
déterminants sous-tendant la décision de diffuser et le niveau de la diffusion sont
différents|...] »**®, de la méme maniére que ceux de la décision de production et de la
diffusion sélectivesemblent I’étre dans notre ca$elon ces auteurs, 1’utilisation d’un modéele
hurdle (modéle a obstacles ou de seuilgkt pas appropriée si la décision de production et la
décision de diffusion ne sont pas indépendantes. Nous transférons ce raisonnement au cas de
notre spécification logit séquentielte nous interrogeons sur la présence d’une corrélation
entre les résidus de la régression de la premiére étape et ceux de la seconde. Nous recourons
pour ce faire ain modeéle dit d’Heckman (1979) pour évaluer I’importance de la relation

entretenue par les deux équations.

Deux régressions composent ce modele. Dans la configuration qui nous intéresse ici, il
existe une premiére équation de sélection qui cherche a évaluer la propension des firmes a

produire de I’information. Evidemment, ce comportement n’est observé que de maniere

#1® Notre traduction de la citation suivante[...] determinants underlying the decision to disclose and the
disclosure level are differeifit..] ».
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binaire par I’intermédiaire de la variable PROD Ensuite, une équation de résulatittomeé
modélisela sélectivité de 1’information choisie par les entreprises, a travers la variable
DIFF_LARGE Ce comportement n’est observé que pour les entreprises qui ont décidé de

produire de I’information.

Il est nécessaire que I’ensemble des déterminants utilisés dans 1’équation de résultat
soit inclus dans 1I’ensemble des déterminants testés dans 1’équation de sélection (Wooldridge
2003). Cela a deux conséquenpgscipales. Tout d’abord, tout élément qui apparait dans
I’équation de résultat doit étre inclus dans 1’équation de sélection. Ensuite, il est nécessaire
d’inclure @ minimaune variablendépendantédans 1’équation de sélection qusat absente de
I’équation de résultat. Cette condition est connue sous le nom de restriction d’exclusion
(exclusion restriction (Wooldridge 2003, p. 589 par exempl®tant donné les résultats
obtenus dans la sopartie 4. 2., nous disposons d’au moins deux candidats : les variables
INV_INSTet ATT_PAY SNous retenons ces deux variables et les incluons dans 1’équation de
sélection mais padans 1’équation de résultat. Lesmodeéles probit (10) et (11) ci-dessous sont
estimés
PROD = a, + a,INV _INST + a,CONC_ ACT, + 0,DETTE + 0, ANALYSTE+ a, ATT_ PAYS

+ 0sPROD_IND,+04,DIFF _IND, +a,COMPLEX + 0,BARRIERES+ a,TAILLE
+ 0, INDUSTRIE+ a,,RENT_ECO +, Equation de sélectio(iL0)

DIFF_LARGE=p, +,CONC_ACT+B,DETTE +B,ANALYSTE+pB,PROD_IND
+BsDIFF_IND, +B,COMPLEX +,BARRIERES+B,TAILLE
+PoINDUSTRIE + B, ,RENT_ECQO+ B, ,LAMBDA +v;  Equation de résultdfl1)

La régression (11) comprend la variabl®MBDA qui est I’inverse du ratio de Mills.
Un test simple pour détecter un éventuel biais de sélection consiste a s’interroger sur la
significativité du coefficienf;; associé a cette variable (Wooldridge 2003). Si ce coefficient
n’est pas significatif, alors p, le coefficient de corrélation entre les erreurs des deux modeles,
est considéré comme nul etnily a pas de biais de sélection. Les facteurs non observés qui
conduisent &a production d’informations sur les émissions de GES ne sont pas associés a une

plus grande propension a diffuser largement ces dernieres.

Les deux équations sont estimées dans les mémes conditions que précédemment : les
écarttypes sont corrigés pour I’hétéroscédasticité et les observations sont groupées par pays.
Les résultats dealprocédure d’estimation des équations (10) et (11) sont présentés dans le
Tableau 24.
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Tableau 24: Estimations de la procédure d’Heckman.

Panel A : équation de sélecti Panel B : équation de résultat

: PROD . DIFF_LARGE
Signe attendu (production) Signe attendt (diffusTon large)
INV_INST + 0,011***
(0,004)
CONC_ACT - -0,010%*** - -0,007**
(0,002) (0,003)
DETTE - 0,001 +/- -0,002
(0,002) (0,002)
ANALYSTE + 0,419*** + 0,203
(0,042) (0,154)
ATT_PAYS + 0,037***
(0,012)
PROD _IND + 1,159%** Pas de relatio 0,363
(0,280) (0,460)
DIFF_IND Pas de relatior -0,220 + 0,789***
(0,207) (0,244)
COMPLEX - -0,083 Pas de relatio  -0,062
(0,072) (0,126)
BARRIERES Pas de relatior -0,001 - -0,005%***
(0,001) (0,001)
TAILLE 0,217*** 0,122***
(0,025) (0,035)
INDUSTRIE 0,222*** 0,253***
(0,078) (0,092)
RENT_ECO 0,006 0,004
(0,004) (0,005)
LAMBDA 0,056
(0,432)
Constante -3,167*** -1,873***
(0,295) (1,055)
N 2782 1384
R2 0,191 0,065
Wald y2 (prob > y?) 571,241 (0,0( 132,254 (0,000)

Le Tableaw4 présente les estimations des deux modéles probit décrits dans les équationgL)0) etpanel A
présente I’estimation des coefficients o;. Le panel B présente I’estimation des coefficients f3;. La variablePROD est
une variable binaire codée un si la firme produit de I’information sur ses émissions de GES, zéro sinon. La variable
DIFF_LARGE est une variable binaire codée un si la firme diffuse largement 1’information produite sur ses
émissions de GES, zéro sinon. La variall¥ _INSTest le pourcentage d’actions détenues par les investisseurs
institutionnels du CDP. La variableONC_ACTestle pourcentage d’actions détenues par les actionnaires qui
possédent au moins% du capital. La variablDETTE est le ratio dettes/actif total, multiplié par 100. La variable
ANALYSTEest le logarithme du nombre d’analystes suivant la firme. La variable ATT_PAYSest composée des
résidus de la régression de la composameliey drivers» de I’indice RC sur le logarithme du PIB par téte moyen.

La variablePROD_INDest la production d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le programme
CDP 2008. La variabl®IFF_IND est la diffusion large d’informations sur les GES moyenne par industrie pour le
programme CDP 2008. La variabBEMPLEXest codée un si la firme opére dans plus d’un segment opérationnel,
zéro sinon. La variablBARRIERESst ’opposé du ratio actif corporel/actif total, multiplié par 100. La variable
TAILLE est le logarithme de D’actif total. La variable INDUSTRIEest codée un si la firme opére dans un secteur
sensible sur le plan environnemental, zéro sinon. La varfiibT _ECQCed le ratio résultat net/actif total, multiplié
par 100. La variableAMBDA est I’inverse du ratio de Mills.

wx o+ at * indiquent des résultats significatifs aux seuils dé4] 5% et 10% respectivement (bilatéral).
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D’aprés le Tableau 24, le coefficient associé a la variabBMBDA n’est pas
significatif au seuil conventionnel de 10 %,4 = 0,056). Par ailleurs, le coefficient de
corrélationp entre les résidus des équations (10) et (11) s’éléve a 0,046 (non reporté dans le
Tableau 24). Un test de Wal@t nous permet pas de rejeter I’hypothése de nullité de ce
coefficient. La statistique du test est égale a 0,01 (non reporté dans le Tableau 24). Ces deux
¢éléments plaident en faveur de 1’absence de biais de sélection et nous incite & penser que

I’utilisation d’un mode¢le logit séquentiel est appropriée.
4. 3. 3.Modification de [’échantillon

Les Etats-Unisoccupent une place importante au sein de 1’échantillon (quasiment
20 %) et sont soumis a une législation particuliere détaillée dans la deuxiéme partie de ce
chapitre. Afin de nous assurer de la robustesse des résultats, nous excluons temporairement
les observations relatives a ce pays. En effet, il est possible que la présence des données issues
de ce pays biaise en partie les résultats économétriques. Les régressions (8) et (9) sont donc
de nouveau estimées sur un sous-échantillon, composé de 2 306 observations, dans les mémes
conditions que précédemment. Les résultats obtenus figurent dans le Tableau 25 de la page

suivante.
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Tableau 25: Estimations de la régression logit séquentielle échantillon modifié.

Panel A Panel B
Signe PROD Signe DIFF_LARGE
attendu  (production) attendu (diffusion large)
INV_INST + 0,022*** Pas de 0,006
(0,006) relation (0,008)
CONC_ACT - -0,014*** - -0,005
(0,003) (0,003)
DETTE - 0,002 +/- -0,004
(0,003) (0,004)
ANALYSTE + 0,701*** + 0,334**
(0,078) (0,124)
ATT_PAYS + 0,100*** + 0,054**
(0,024) (0,018)
PROD _IND + 1,737 Pas de 0,213
(0,526) relation (0,453)
DIFF_IND Pas de -0,522 + 1,263**
relation (0,445) (0,482)
COMPLEX - -0,163 Pas de -0,242
(0,118) relation (0,151)
BARRIERES Pas de -0,002 - -0,008**
relation (0,002) (0,003)
TAILLE 0,367*** 0,218***
(0,056) (0,056)
INDUSTRIE 0,338* 0,369*
(0,140) (0,152)
RENT_ECO 0,013 0,009
(0,007) (0,009)
Constante -5,512%** -3,371***
(0,663) (0,693)
N =2 306 N=1074

Wald 2 (prob > y?) = 238,210 (0,000)
Le Tablea5 présente les estimations des paramétres du modeéle logit séquentiel décrit par lésne@@est (9)
hors Etats-UnisLe panel A présente 1’estimation des coefficients o;. Le panel B présente 1’estimation des
coefficientsp;. La variablePROD est une variable binaire codée un si la firme produit de ’information sur ses
émissions de GES, zéro sinon. La variabléF_LARGE est une variable binaire codée un si la firme diffuse
largement I’information produite sur ses émissions de GES, zéro sinon. La variableINV_INSTest le pourcentage
d’actions détenuespar les investisseurs institutionnels du CDP. La vari@&lC_ACTest le pourcentage d’actions
détenespar les actionnaires qui possedent au moitisdiu capital. La variablDETTEest le ratio dettes actif total,
multiplié par 100. La variablANALYSTEest le logarithme du nombre d’analystes suivant la firme. La variable
ATT_PAYSest composée des résidus de la régression de la compossutitey «drivers» de 1’indice RC sur le
logarithme du PIB par téte moyen. La variaBIROD_INDest la production d’informations sur les GES moyenne
par industrie pour le programme CDP 2008. La vari@thke=_IND est la diffusion large d’informations sur les GES
moyenne par industrie pour le programme CDP 2008. La var@DIMPLEX est codée un si la firme opeére dans
plus d’un segment opérationnel, zéro sinon. La variable BARRIERESst 1’opposé du ratio actif corporel/actif total,
multiplié par 100. La variabl@AILLE est lelogarithme de 1’actif total. La variable INDUSTRIEest codée un si la
firme opére dans un secteur sensible sur le plan environnemental, zéroLsin@riableRENT_ECCQest le ratio
résultat net/actif total, multiplié par 100.

%k ** et * indiquent des résultats significatifs aux seuils d&6l. 5% et 10% respectivement (bilatéral).
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Les résultats présentés dans le Tableau 25 sont proches de ceux reportés dans le
Tableau 20. En effet, peu de variables voient leur significativité ou leur signe modifiés par
I’évolution de I’échantillon. Le coefficient associé a la variab@ONC_ACT(B, = -0,005)
n’est plus significatif dans la deuxiéme étape alors qu’il 1’était dans le Tableau 20. A
I’inverse, le coefficient associé a la variable ATT_PAYYBs = 0,054) devient marginalement
significatif dans le second parsbrs que ce n’était pas le cas avecl’échantillon complet. Le
niveau de significativité de la variablSDUSTRIEdiminue pour atteindre 1% alors qu’il
était inférieur a 1 % auparavant. Ces modifications marginales ne conduisent pas a remettre en
causela validation de I’hypothése Hg puisque 1’on observe toujours des divergences de

significativité pour certaines variables en fonction de 1’étape considérée.
5. Conclusion intermediaire

5.1. Résumé

La premiére partie de ce chapitre identifie deux dimensions encore peu analysées dans
la littérature : la production de I’information et sa diffusion sélective. La combinaison de ces
deux dimensions nous permet de construire une typologiefiete de définir uncontinuum
des comportements de diffusion. Ayant identifié ces deux décisions, nous nous demandons, a

travers la question de recherche, si les déterminants des différentes étapes sont les mémes.

Dans la deuxiéme partie, nous proposons d’adopter une analyse codts-bénéfices pour
expliquer les choix des entreprises. Trois familles de codts (informationnels, politiques et
proprietary) sont retenue L hypothése générale (Hg) postule que les déterminants des deux
étapes differentDeux jeux d’hypotheses sont ensuite élaboréd’un pour la décision de

production (Ha) et I’autre pour la décision de diffusion sélective (Hb).

Dans la troisieme partie, nous expliquons dans quelle mesure nous pouvons
avantageusement tirer parti de la configuration offerte pabR C’échantillon international,
compos¢ de plusieurs milliers d’entreprises, retenu pour I’étude y est décrit. La régression

logit séquentielle est finalement formulée.

Dans la quatrieme partie, nous montrons empiriguement que les déterminants des deux
dimensions different de fagon manifeste. Certaines variables appartenant a une méme famille
de codts voient leur signe ou leur significativité varier selon que la premiere ou la seconde

étape est considéreée.
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La Figure 12 résume schématiquement les principaux éléndéntkppés jusqu’a

présent.

Figure 12 : Résumé schématique du chapitre I.

Production .
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5. 2. Contributions et discussion

Le processus conduisant a la diffusion volontaire d’informations est modélisé dans ce
chapitre a I’aide d’une représentation qui, bien que simplifiée, est néanmoins plus compléte
gue celles qui sont traditionnellement proposées par de nombreuses recherches en
comptabilité. En effet, deux étapes, séquentiedtas,introduites. Tout d’abord, notre modeéle
prend en compte 1’étape de production de 1’information et nous nous interrogeons sur les
déterminants de cette derniére. Nous constatons que les théories existantes rendent difficile la
prédiction @s incitations qu’ont les entreprises a produire de I’information car, en général,
seule la décision de diffusion (voire son étendue uniquement) est envisagée. Il est donc
nécessaire d’accorder une plus grande importance aux facteurs incitant les firmes a concevoir
I’information, en portant une attention particuliére, par exemple, aux coUts de production de
I’information. Ensuite, notre mod¢le integre 1’étape de diffusion sélective. Nous montrons que
I’attitude qui consiste a considérer les entreprises qui n’ont pas diffusé d’informations
accessibles au grand pubdi@nme n’en ayant pas produit ne semble pas pertinente d’un point
de vue théorique. En effet, Ik entreprises ne peuvent diffuser que les données qu’elles ont
générées, la production de ces dernieres ne conduit pas nécessairement a leur diffusion large
Cette distinction est importante dans la mesure ou nous montrons empiriquement que, dans le
cas du CDP, les déterminants de la production puis de la diffusion sélective different. Afin
d’aboutir a ce résultat général, nos analyses sont fondées sur trois catégories de :clets
codts informationnels, les codts politiques et les cpfdprietary. Les variables incluses dans
I’ensemble de ces trois grandes familles peuvert deés lors faire 1’objet d’une autre
catégorisation, dont on extrait quatre grandes classes. Une premiére classe est constituée des
facteurs qui’influencent aucune des deux étapes et qui, bien que théoriquement pertinents ou
ayant déja été validés dans des recherches antérieures, s’averent incapables d’expliquer au
moins1’une des étapes. La variable traduisant la complexité de I’entreprise est par exemple
dans ce cas. Ensuite, les variables qui influencent la premiere mais pas la seconde étape
peuvent étre agrégées. La variable relative a la présence des investisseursnnsigutiu
CDP est par exemple intégrée a ce groupe. Puis les karidimfluencant que la seconde
étape de diffusion sélectiveslle que la variable opérationnalisant les barriéres a 1’entrée,
peuvent étre rassemblées. Enfin, les variables influencant les deux étapes, telles que la taille,
peuvent étre groupées dans un quatrieme et dernier groupe. Cette classification permet de
considérer les études de déterminants sous un nouveau jour. Elle fait écho a la remarque de

Boutenet al. (2012, p. 567) qui soulignent qud.«] ne pas faire de distinction entre les
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déterminants de la décision de diffusion et ceux du niveau de diffusion peut préter a
confusiorn»®'’. Notre constat se situe en amont du leur mais conderrime la méme
problématique, a savoir la distinction des différentes étapes qui jalonnent le processus de
diffusion volontaire.Si, d’un point de vue empirique, dans de nombreux ca$appréciation

des deux phases que nous avons développées dans cet essai est difficlement réalisable, il
convient de noter a tout le moins leur existence. Cette préconisation répond au demeurant en
partie au constat formulé par Boutenhal. (2012, p. 597) pour qui [«..] les chercheurs
devraient considérer de maniere plus fine la fagcon dont ils prennent en compte les entreprises

qui ne diffusent pas*®

La combinaison des deux étapes de production et de diffusion sélective nous permet
de proposer une typologie de la diffusion volontaire, a travers trois grands types : (1) diffusion
large, (2) diffusion sélective et (3) absence de diffusion. Notre classification conduit a une
gradation de la diffusion selon I’« étendue» de 1’audience ciblée. Un effort d’abstraction
permet d’envisager un continuum avec plus de trois cas typiques. Par ailleusscddre
d’analyse imaginé peut étre enrichi en considérahitteinte de plusieurs paliers. Notre
typologie constiie donc une premiére étape qui appelle d’autres recherches. Ces derniéres
pourront notamment se pencher sur deux types de variations de la situation que nous
exploitons dans cet essai. Le premier concerne les cas wdés décisionnels conduisent a
plus de deux possibilités. Le second a trait aux processus comprenant plus de deux étapes, tels
que celui décrit par Simnett al. (2009b) au sujet de la vérification sociétileLa typologie
développée dans ce chapitre nous invite a évoquer celle présentée dans le chapitre liminaire
au sujet du caractere volontaire de la diffusion. En effet, nous distinguons la diffusion
« volontaire», la diffusion « semi-volontaire » (ou réticente) et la diffusion « obligatéffe »

Dans les deux cas, les typologies construites incitent a considérer de maniére plus fine le
processus de diffusion, par essence multidimensionnel. Cet aspect est traduit dans le modele
introduit dans cet essai par deux axes. Le premier axe, horizontal sur la Figure 8, traduit le
coté temporel et séquentiel du processus de diffusion. Le second axe, vertical sur la, Figure 8

traduit pour sa part le coté spatial et I’« étendue » de la diffusion. Un cadre « spatio-

#7Notre traduction de la citation suivante [. «] that not distinguishing between the determinants underlying
the decision to disclose and the disclosure level may be misleading

Z8 Notre traduction de la citation suivante [.«] researchers should more carefully consider how they deal
with non-disclosing companies

219 es différentes étapes analysées par ces auteurs sont précisées dans la so@s&ettiande ce chapitre.

220 Cette typologie est introduite dans la sous-section 4. 2. 2. e. du eHiapitaire.
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temporel » permet donc ici de définir de maniere plus précise les différentes modalités a

disposition des entreprises.

Alors que la distinction habituellement réalisée isole les entreprises qui diffusent
volontairement de I’information de celles qui n’en diffusent pas, cette étude met en évidence
I’existence d’une stratégie intermédiaire, liee a la multiplicité des parties prenante&ffort
des entreprises pour compartimenter leur diffusion a destination de certaines catégories de
récipiendairesest souligné. Cela leur permet d’atteindre plusieurs objectifs et de ménager
différentes audiences. Ce résultat apporte une réponse a notre problématique générale, que
nous rappelons comment différentes composantes de la stratégie de diffusion volontaire
d’informations sur les GES sont-elles utilisées par les entreprises pour gérer les besoins des
parties prenantes ? La possibilité de diffuser sélectivement les informations, offerte par le
processus de diffusion, est pleinement exploitée ici pour gérer les demandes des parties
prenantes. Par exemple,oud montrons qu’afin d’éviter de supporter des cofts
informationnels, les entreprises sont incitées a produire puis diffuser de 1’information sur leurs
émissions de GES. La magnitude voire méme la significativité de ces influences sont
différentes selon les publics considérés. Tous les acteurs financiers n’ont pas ici le méme
poids. En particulier, nous ne pouvons mettre en exergue le role joué par les créanciers de
I’entreprise. La place particuliere occupée par le groupe des investisseurs institutidanels
CDP est attestée atérite d’étre soulignée puisque ette catégorie d’acteurs ne semble jouer
un role importantju’au niveau de la décision de production. Au niveau des codts politiques,
la pression exercée par le public, de facon large, influence les deux étapes. Les codts
proprietary liés a la pression exercée par les concurrents, approchés a travers la variable de
barriéres a I’entrée, semblent quant a eux constituer un frein a la diffusion large. Les diverses
possibilités offertes par le CDP permettent par conséguent une certaine gestion des attentes de

parties prenantes.

Ce chapitre fournit un nouvel exemple de la fagon dont les entreprises peuvent
sélectionner les audiences auxquelBss s’adressent. Alors que les recherches antérieures
ont toutes porté sur des élémentsréeporting financier (Bowenet al. 2002 ; Busheet al.
2003 ; Busheet al.2004 ; Dedman et Lennox 2009 ; Busle¢al.2011), notre étude illustre
le phénoméne de diffusion sélective grace a un canal dédié aux informations extra-financieres.
Les informations sociétaleSadressent a un auditoire aux intéréts relativement variés. De ce

fait, la diffusion sélectives’avere particulierement pertinente, ce qui pourrait encourager le
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recours important a cette modalit€avenir. Le type d’études présenté dans cet essai apparait

donc d’autant plus nécessaire qu’il initie une voie de recherche sur ce théme.

Finalement, on peut discuter les hypothéses grustes a 1’étude et le vocabulaire
qui y est mobilisé. Théoriquement, trois situations peuvent étre envisagées concernant les
informations existantes au sein de [I’entreprise au moment de la réception du

questionnaire envoyé par le CDP :
(1) toutes les informations requises par le CDP sont déja présentes dans 1’entreprise ;

(2) une partie des informations requises par le CDEx{3ré dans 1’entreprise et 1’autre partie

est créée spécifiquement a 1’attention du CDP ;

(3) aucwe information requise par le CDP n’existe et tous les éléments sont créés a cette

occasion.

Si I’entreprise souhaite fournir une réponse au CDP, la situation la plus vraisemblable est le
deuxieme cas, intermédiaire, ou une pattieéléments d’information préxiste et ou 1’autre

partie est générée spécifiquement dans le cadre du CDP. Cependant, les deux cas extrémes ne
peuvent étre exclus. Le premier cas correspond a une étape de préparation pure : les
informations internes a I’entreprise sont colligées et mises en forme pour répondre au
questionnaire. Le troisieme cas correspond a la production de la totalité de 1’information a

diffuser dans le CDP puis a sa préparation. Dans cette étude, nous retenons le terme
« production » pour caractériser la premiére étape de la Figure 8, ce qui peut desilmes pa
abusif. En effet, si I’on considére ce terme dans une acception stricte, alors le cas
intermédiaire ne correspond pas uniquement a la production d’informations pour le CDP

puisqu’il reléve d’un processus hybride: I’entreprise produit (et prépare) de 1’information
nouvelle et prépare de I’information préexistante, pour le CDP. De la méme maniere, le
premier cas ne correspond pas a la pradnicde I’information mais a sa préparation.
L’hypothése implicite de notre modele consiste donc a assimiler une partie de la préparation
de I’information, pour le questionnaire du CDP, a sa production. Néanmoins, méme si nous ne
retenons pas 1’expression « production et préparation », il faut noter que la premiere étape de

la Figure 8précise que nous considérons la production d’informations pour la diffuser afin de

mettre en lumiére notre hypothese. En effet, la préparation découle de la volonté de diffusion
des éléments créés. La construction et la terminologie du modéle ne nient donc pas la possible
présence d’informations sur les émissions de GES et ne font pas abstraction des éléments

préexistants au sein de 1’entreprise. Nous envisageons iCi le caractere hybride de la premiere
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étape du processus décisionoal il semble possible que différentes catégories d’éléments
informationnels coexistent lorsque le questionnaire est recu. Certaines données concernant les
émissions de GES peuvent étre présentes au préalable car le contexte dans lequel les
entreprises seituent les améne a piloter la performance a I’égard de nombreux critéres, dont

des critéres environnementatix Par ailleurs, les nombreuses sollicitations dont elles font
I’objet peuvent les conduire a produire des informations carbones a d’autres effets que celui

de la diffusion pour le CD¥ Nous ne pouvons donc exclure que certains éléments intégrés
aux réponses du CDP soient générés en interne pour d’autres raisons. La distinction opérée ici
rappelle que nous ne consioés pas que 1’absence de production d’informations pour le

CDP, et donc de diffusion dans ce cadre, dans notre modele initial équivaut a une absence
totale d’informations concernant le changement climatique au sein de I’entreprise. Il est

possible que certains éléments soient disponibles au sein de la firme maisngaledgsrse
souhaitent pas ensuite supporter le colt de production des éléments manquants ou des codts
de préparation supplémentaires. L’assimilation des deux dimensions permet de ne pas se

prononcer sur la situation deitreprise a cet égard.
5. 3. Limites et perspectives futures de recherche

Tout d’abord, il est envisageable de poursuivre cette étude, qui se concentre
uniguement sur les données carbopes]’analyse d’autres situations de diffusion sélective.
Les données issues du contrdle de gestion, généiéaterne, peuvent faire 1’objet de ce
type de décision : lesquelles seront publiées et a destination de quelles parties ?enantes
L’information sur les rémunérations des dirigeants et les clauses contractuelles qui les
régissent pourraient par exemple étre explorées. En effet, ces informations existent en interne
mais ne sont pas diffusées,ratitent qu’a un niveau agrégé ou a un sous-ensemble de parties
prenantes. Par ailleurs, la recherche sur la segmentation de la commumtHtiahsation
de canaux privés étant embryonnaire dans le domaine de la RSE (Solomon et Darby 2005), |
prolongement de notre essai pourrait également porter sur uneaégreic d’informations

relatives a la RSE, encore peu explorées.

Ensuite, ce chapitre ne porte que sur une année, bien que des variables relatives a
I’année précédente soient incluses. Une étude longitudinale sur données de panel pourrait étre

conduite pourmettre en évidence d’éventuels effets dynamiques. Par exemple, on peut

221 Cet aspect est traité dans le cadre du chapitre II.
222 Cet aspect est traité dans le cadre du chapitre IlI.
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imaginer que, en lien avec I’effet de démonstration initialement développé en économie par
Duesenberry (1949), des effets de cliquet caractérisent la stratégie des entreprises. Ces
derniers traduisent le fait que les décisions de production ou de diffusion sélective ne
dépendent pas uniquement des conditions de I’arbitrage de 1’instant présent mais aussi des

décisions prises antérieurement. Bien que cela ne soit pas nécessairement aisé, des
déterminants temporels ou historigues des deux étapes pourraient étre distingués. Cela
permettrait de voir dans quelle mesure les quatre catégories de variables décrites dans la sous-
partie précédente peuvent étre de nouveau identifiées et complétées par ce nouveau type de

variables.

Enfin, la traduction en termes opératoires du concept de qoofwietary de
production, par exemple, mériterait d’étre adaptée de maniére plus précise a la nature de
I’information considérée. Les colits proprietary de production, tels qu’ils ont été
opérationnalisés ici, ne semblent pas constituer un frein important a la production de
I’information sur les GES. En revanche, les cofits proprietary liés a la concurrence ont une
influence négative sur la propension a diffuser largement 1’information produite. Dans le cas
des émissions de GES, les éléments concernant la mise en place de systémes de contréle de
gestion environnemental, de certifications, etc. ne sont pas aisément accessibles. Les
impératifs d’échantillonnage inhérents a une démarche quantitative sont actuellement
difficilement conciliables avec la nature de l’information concernée. Cependant, on peut
penser que ce type d’informations sera amené a étre davantage disponikid’avenir, ce qui

permettrade choisir des variables plus fines et propres a I’information examinée.
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CHAPITRE Il

ETUDE DE L’INFLUENCE DE LA GOUVERNANCE INTERNE SUR LA
QUALITE DES INFORMATIONS SUR LES G ES

Apres avoir étudié les raisons qui incitent les entreprises a produire puis diffuser de
fagon volontaire de I’information sur leurs émissions de GES dans le chapitre précédent, il
semble nécessaire de s’intéresser maintenant au contenu méme des données communiquées

afin d’aborder un deuxiéme axe de la stratégie de diffusion.

L’objedif de ce chapitre consiste par conséquéntinterroger sur la qualité des
informations produites et diffusées volontairememt’influence de la gouvernance
d’entreprise sur cette derniére est notamment questionnée. D’abord, la gouvernance
d’entreprise interne est considérée de maniere plus fine en dissociant une composante
spécifique d’une composante générale. Ensuite, une application empirique a la diffusios de
informations sur les émissions de GES est réalisée afin de mieux comprendre le(s) role(s)
joué(s) collectivemenpar les mécanismes de la gouvernance d’entreprise identifiés au

préalable.

Dans lapartie 1, aprés une présentation des travaux antérieurs menés sur les relations
entre gouvernance d’entreprise et qualit¢é de I’information, nous proposons de distinguer
gouvernance générale et gouvernance spécifiqugudséion de recherche s’intéressant au(Xx)
réle(s) joué(s) par ces deux composantesla qualité de I’information carbone est ensuite

introduite.

Le cadre d’analyse utilisé pour répondre a la question de recherche est explicité dans

la partie 2. Les deux hypothéses a tester empiriquement y sont également développées.

Dans lapartie 3, le contexte de I’étude et les observations exploitées sont présentés.
La méthodologie retenue et les variables dont nous nous servons pour répondre a la question

de recherche sont exposées.

La partie 4 fournit les résultats empiriques de 1’étude. Dans un premier temps, les
statistigues descriptives ainsi que les tests univariés sont présentés. Ensuite, les deux
hypothéeses sont testées, ce qui nous permet de nous prononcer sur leur pertinence. Quelques

analyses supplémentaires de robustesse terminent cette partie.
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Enfin, lapartie 5 conclut sur les contributions de 1’étude et expose certaines limites et

perspectives de cette derniére.
1. Revue de littérature et question de recherche

1. 1. Recherches sur les relatiorentre gouvernance et qualité de I’information
1. 1. 1. Constat préliminaire : une information de qualité perfectible

La littérature sur la qualité de I’information diffusée volontairement est vaste. Aussi,
nous nous restreignons aux champs qui semblent directement reliés au sujet central de cette

étude.

1. 1. 1. a. Qualité deinformation sociétale

Des acteurs divers et variés se font 1’écho d’un manque de qualité et de sérieux dans
les informations sociétales diffusées de facon volontaire, a commencer par la presse grand
public qui a pris conscience de la discrétion offerte aux dirigeants du féidbdence de
législatiorf?. En 2008, certains journalistes soulignent déja gleeckoix du périmétre est
laisséa l’appréciation de I’entreprise. Facile, dans ces conditions, de passer sous silence le

recours a une maid-euvre sous-payée en Asie pour ne faire évaluer que sa politique

environnementale en EuropdHaquet et Meignan 2008, p. 108).

Da facon similaire, les pouvoirs législatifs mentionnent les lacunes dont souffre le
reporting volontaire dans ce domaine. La Commission européenne (2001b, p. 1) note par
exemple que kabsence de régles explicites a contribué a créer une situation dans laquelle
les différentes parties prenantes, autorités de réglementation, investisseurs, analystes
financiers et publics en général, sont susceptibles de considérer les informations
environnementales divulguées par les sociétés comme inadéquates ou peux.fiables
L’argument de la mauvaise qualité de I’information mise a disposition du public a permis a la

Commission européenne de justifier sa recommandation de 2001.

La communauté académique remarque aussi les trarersitrés par I’information
sur la RSE. Gamblet al. (1996, p. 295) concluentl, y a une quinzaine d’années, que «es

recherches se penchant sur la qualité des informations environnementales diffusées indiquent

22 0n peut se référer a la sous-partie 1. 2. du chapitre liminaire a ce sujet.
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que sa qualité est faible..] »**%. DeTienne et Lewis (2005, p. 371) soulignent les efforts qui

ont été réalisés en matiére de diffusion sociétale depuis mais notent également le manque
d’harmonisation et 1’absence de régles qui mettent en cause la fiabilité et la possibilité
d’établir des comparaisons uae étude réalisée par KPMG indique @4 des entreprises

non financieres appartenant au Fortune 250 produisent un rapport annuel de leur
performance socialg...] cependant, chacune de ces entreprises donne des informations
produites selon ses propres régles, codes et méthodes de rhedw&>. Selon Quairel

(2004, p. 12), «a qualité de !'information diffusée est [’objet des principales critiques
formulées a I’encontre du reporting sociét@l..] » Ces critiques se rapportent selon 1’auteur

au manque d’exhaustivité du contenu et du périmetre, au manque de coitpa d’une

année a I’autre et au manque de données chiffrées rapportées aux objectifs.

Ces «défauts » peuvent faire craindre une méfiance de la part des utilisateurs
pressentigle I’information. Solomon et Darby (2005, p. 28) obsenvear exemple que . .]
linformation sociale, environnementale et éthique diffusée par les entreprises dans leurs
rapports annuels est considérée comme inappropriée par la communauté des investisseurs
institutionnels du Royaume-Uri..] »?*°. Aussi, $ I’impression laissée par une entité
diffusant de I’information de fagon volontaire peut paraitre de prime abord positive, il est

essentiel de la nuancer et de la pondérer par la qualité et le contenu des données diffusées.

L’information sur les émissions deGES n’échappe pas a cette démarche et aux
critigues formuléesi-dessus, comme le montre la sous-section suivante, bien que le domaine

soit encore relativement peu exploré.

1. 1. 1.b. Qualité de I’information sur les GES

Commel’information portant sur les émissions de GES n’est pas soumise a des régles
standardisées en matiére de mesure, de diffusion et de vérificatigeut s’attendre a

trouver une information, bien que relevant de la méme préoccupation, d’inégale qualité.

Kolk et al. (2008, p. 741pstiment, a partir de I’étude des données fournies au CDP

gue «...] la commensuration est toujours absente, que ce soit au niveau de la diffusion

224 Notre traduction de la citation suivante the research investigating the quality of environmental disclosures
indicate that its quality is podr..] ».

225 Notre traduction de la citation suivante a KPMG survey indicated that 44 of the non-financial Fortune
250 companies produce an annual report of their social performgndehowever, each of these companies
reports according to its own standards, codes, and measurefmeits

22 Notre traduction de la citation suivante : « [...] the SEE information disclosed in companies’ annual reports

has been considered inadequate by the UK institutional investment commuhity
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d’informations sur les GES, que le CDP appelle de ses veeux, OU au niveau du processus plus
détaillé de comptabilisation des GB%’. Plusieurs études utilisent un indice directement
élaboré par le CDP, le CDI, pour évaluer la qualité de I’information carbone. C’est le cas

des articles rédigés par Prado-Lorenzo et Garcia-Sanchez (2010), Tang et Luo (2011) et
Peters et Romi (2012). Cet indice évalue la transparence et la pertinence de la communication
des entreprises (et non leurs performances en matiere d'impact climatique). La note attribuée
aux meilleures entreprises constitue un signal de la qualité des réponses apportées. La
meéthodologie, développée conjointement avec le cabinet PricewaterhouseCoopers, repose sur
une analyse de contenu de I’ensemble des réponses. Pour chaque question, des points sont

accordés selon la qualité de la réponse fournie. Les questions peuvent étre de deux natures
générales ou précisdsoir I’Annexe 3 a ce sujet pour un exemple). Pour les questions
précises, les points sont accordés si la réponse attendue est donnée. En revanche, pour les

réponses d’ordre général, plusieurs situations se présentent :

— un point est accordé si les détails donnent au lecteur une réponse compléte et directe

a la question ;

— un point supplémentaire est accosilé réponse est accompagnée d’un bon niveau

de détails spécifiques a I’entreprise ;

— un point est ajouté si des exemples ou des études de cas particuliers figurent dans la

réponse.

La valeur moyenne de I’indice de qualité de Peters et Romi (2012), calculé par les
deux auteurs selon les mémes régles que celles du*?€Dédt de 0,466 (sur un) pour les
firmes appartenant au FT 500, pendant la période 2002-2006. Prado-Lorenzo et Garcia-
Sanchez (201Q)a partir d’un échantillon composé des entreprises du Global 500 interrogées
en 2008, reportent une valeur moyenne du CDLI de 59,78 (sur 100). Tang et Luo (2011)
trouvent une moyenne de 60,305 (sur 100) a partir de la méme populatioég suivante. |l
semble y avoir une augmentation de la qualité, telle que mesurée par le CDP, dans le temps.
Cependantil convient d’étre prudent a propos de cette inférence pour deux raisomsnima

D’une part, le nombre de cas efiible. D’autre part, la méthodologie d’élaboration du score

227 Notre traduction de la citation suivante [.«] commensuration is still lacking both on the level of carbon
disclosure reporting that CDP promotes as well as the more detailed process of eadounting.

228 Cet indice est introduit pour la premiére fois dans la quatriéme partie du chapitesrém

29| es auteurs déclarent transférer et appliquer la méthodologie développéepBrda 2010 aux données des
années 2002 a 2006.
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CDLI change d’année en année, tout comme le questionnaire du CDP, ce qui nous laisse
penser que des comparaisons temporelles sont risquées. Nous pouvons néanmaoins retenir que
ces trois études empiriques justifient leur existence par le manque de qualité des informations

fournies dans le cadre du CDP.

Les remarques concernant la qualité¢ de I’information produite et diffusée dans le cadre
du CDP ne sont pas propres a ce canal de communication. Sullivan et Gouldson (2012)
déplorent de maniére générale le fait que les guldeliffusion prétent peu d’attention a la
qualité de I’information reliée au changement climatique. Solomon et al. (2011) rapportent
gue, bien que de plus en plus de données soient diffusées sur les conséquences du changement
climatique, celles-ci manquent en général de cohérence et ne sont pas comparables. Bowen et
Wittneben (2011) soulignent le manque de précision, de cohérence et de certitude inhérent au
calcul des émissions de GES. Au niveau empirique, on peut citer I’étude réalisée par Depoers
(2010) a partir de plusieurs supports (rapporD@e section spécifique du rapport annuel et
site internet). Grace a un échantillon composé de 52 observations frariCaisase montre
qu’en moyenne 5,94 items sur 12 sont mentionnés, avec un minimum d’un item et un
maximum de 12 items diffusés, ce qui traduit une information de qualité disparate entre
entreprisesL’indice de crédibilité créé par Rankinet d. (2011) et utili® dans le contexte
australien récent présente une valeur moyenne de 5,560 (sur un maximum de 28). Cette faible

valeur indiqueque peu d’entreprises s’astreignent a fournir des informations exigeantes et de

qualité.

En conclusion, il semble donc que I’information sur leSGES, comme 1’information
sociétale de facon plus générale, ne réponde pas parfaitement aux gtieies nourrit a
son égard. A partidu moment ou 1’on observe une variation dans ce que les entreprises
diffusent, il est important de se pencher sur d’éventuelles raisons qui pourraient expliquer ces

différences, raisons dont la gouvernadtstreprise peut faire partie (Rankiat al.2011).
1. 1. 2. Relations entre gouvernare@ualité de l'information

Cette section, composée de trois sous-sections, dresse un panorama des recherches
effectuées sur les liens potentiels existant entre la gouvernance d’entreprise et la qualité de

I’information diffusée.

Une précision doit étre ajoutée au sujet de la notion de gouvernance retenue ici. Nous
ne considérons ici que la littérature évoquant la gouvernance interne. La distinction entre

gouvernance interne et gouvernance externe est empruntée a Cremers et Nair (2005). Pour ces
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deux auteurs, la gouvernance interne comprend les mécanismes de contrble liés au consell
d’administration (CA) et a ’actionnariat. La gouvernance externe recouvre les opérations et
manceuvres ayant pour but de prendre leneréle de I’entreprise. Ce dernier aspect de la
gouvernance n’est pas inclus dans cette étude car nous ne le considérons pas comme pertinent

pour expliquer la qualit¢ de I’information produite et diffusée par 1’entreprise, d’autant plus

gue nous nous attachons a étudier singulieremfdrmation diffusée sur les GES rejetés
Plusieurs auteurs ont recours au terme de gouvernance interne dans le méme sens que celui
gue nous retenons (Huyghebaert et Wang ; Davidsal. 2005 ; Jamalet al. 2008 ; Wu
2008).Par souci de simplification, 1’utilisation nue de « gouvernance se référe donc dans la

suite de ce document exclusivement a la gouverndrageprise interne.

1. 1. 2. a. Relationstre gouvernance et qualité de ’information financiére

Le but de cette sous-section est de prouver que la refaisant I’objet de cette étude
a d’ores et déja été explorée un certain nombre de fois, mais dans un contexte autre que celui
qui nous intéresse. Il s’agit alors de montrer dans quelle mesure la relation positive identifiée
entre différent€léments de la gouvernance et la qualité de I’information financiére peut étre

transféréew cas de I’information sur les émissions de GES.

La relation entre la gouvernance interne et la diffusiotaaualité¢ de 1’information
financiere a été envisagée dans plusieurs cas par la communauté académique. Ainsi, Beasley
(1996) montre qu’une meilleure gouvernance est associée a une plus faible apparition de
fraudes lors de 1’établissement des états financiers. Dechowet al. (1996) soulignent que les
entreprises dont |e6SA sont principalement composés de membres de 1’équipe dirigeante, de
personnes qui cumulent les fonctions de président du CA et de directeur général, dont le
dirigeant est ausde fondateur de I’entreprise et qui n’ont pas de comité d’audit sont plus
susceptibles de manipuler leur résultat. Chen et Jaggi (208@jnent 1’association entre la
présence d’administrateurs indépendants et 1’exhaustivité de I’information financiére diffusée
dans le cadre réglementaire et trouvent une relation positive. Klein (2002) identifie deux
relations négativesl’une entre 1’indépendance du comité d’audit et les accrual$>® anormaux,

I’autre entre I’indépendance du CA et lesaccrualsanormaux. Xieet al. (2003) montrent,
entre autres, que l€3A dont les membres occupent ou ont occupé une fonction de direction
dans une autre entreprise ou ont exercé dans le milieu financier sont associés a des niveaux

plus faiblesd’accrualsdiscrétionnairesC’est le cas également pour les CA qui se réunissent

%30 Nous conservons le terme anglo-saaoorualsdans la suite du manuscrit.
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souvent. Pour Eng et Mak (20033 structure de 1’actionnariat et la composition du CA
affectent significativement la diffusion volontaire. Peasetllal. (2005) précisent que la
propension des dirigeants a utiliser Becrualsanormaux pour augmenter leur résultat (et
ainsi éviter I’apparition de pertes) est négativement reliée a la proportion de personnes
extérieures a I’équipe dirigeante présentes au sein du CA. Cheng et Courtenay (2006) trouvent
que les entreprises qui possédent une part importante de directeurs indépendants diffusent
davantage d’informations volontairement. Ce résultat n’est pas applicable a la taille du CA et

a la séparation des fonctions de directeur général et de présidéit. dies firmes dotées

d’une meilleure gouvernance ont des environnements informationnels de meilleure qualité

(Byard et al. 2006) sont plus enclines a émettre des prévisions de résultat volontairement
(Karamanou et Vafeas 2005) et ces derniéres sont aussi pluep(égiskya et al. 2005).

On pourra se référer a la large revue de littérature réalisée par €plaén(2004) pour
approfondir ce theme. Finalement, Byatdal. (2006, p. 613}stiment au terme d’une revue

de littérature que K..] les études antérieures indiquent qu'une gouvernance de meilleure

qualité est associée & une amélioration des diffusions volontaires et obligattites
Cependant, cette relation existe-t-éf@lement au sujet de I’information sociétale qui revét
essentiellement un caractere volontaire et dont les caractéristiques différent de 1’information
financiére considérée jusqu’ici ? La sous-section suivante dresse un état des lieux des études

qui se sont penchées sur cette problématique.

1. 1. 2. b. Relations entre gouvernanceuatité de I’information sociétale

Une définition élargie de lagouvernance d’entreprise permet de considérer
I’éventualité de son influenceur la diffusion sociétale. En effet, d’aprés la définition élaborée
par ’OCDE, reprise dans le livre vert de la Commission européenne portant sur la
gouvernance d’entreprise (2011, p. 2), cette derniére peut étre vue comine kun ensemble
de relationsentre la direction de [’entreprise, son conseil d’administration, ses actionnaires
et ses autres parties prenanted.’une de ces relations peut s’organiser autour du partage de
I’information. L’inclusion des acteurs « autres parties prenantes » perrm@ividager la
reddition d’informations sociétales en sus des informations financiéres traditionnellement
intégrées puisque ces autres parties prenantes peuvent accorder une importance accrue aux
diffusions extra-financiéres. Solomon (2007, p. 14), cité par Rodagaé¢ (2013, p. 109)

fait référence a la gouvernance comnie. 4 le systeme de contréles et d’équilibres [...] qui

%1 Notre traduction de la citation suivante [.«] prior studies indicate that higher governance quality is
associated with improvements in firms’ mandatory and voluntary disclosureS ».
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permet de s’assurer que les entreprises rendent des comptes a toutes leurs parties prenantes

et agissent de maniére responsaliies fous leurs domaines d’activité »**%. Les mentions
explicites des notions de responsabilité de I’entreprise et de parties prenantes nous autorisent a
penser que la diffusion volontaitBinformations sociétales fait partie de la facon dont les
entreprises s’acquittent de leur mission de reddition de comptes. Stanwick et Stanwick (2005,
p. 42) notent que k..] la gouvernance d’entreprise établit maintenant une connexion
précieuse entre les firmes et leurs différentes parties prenanfes™> Pour Jo et Harjoto
(2011), la gouvermce d’entreprise est en charge des intéréts de multiples parties prenantes,
intéréts parmi lesquels peut figurer la performance sociétale de I’entreprise. Michelon et
Parbonetti (2012)préconisent de considérer la diffusion d’informations sociétales comme
«[...] un mécanisme de contrble indirect, que les entreprises mettent en place pour faire
connaitre & leurs parties prenantes leurs actiofi§. Le Canadian Business for Social
Responsibility®® (CBSR) précise, dans un guide de la gouvernance RSE, lggecanseils
d’administration voudront comprendre comment et quand les problématiques RSE peuvent

[...] améliorer la diffusion externe (2010, p. 2).

Les pouvoirs Iégislatifs font une association positive entre la gouverdameeprise
et leDD. Michel Barnier, alors commissaire européen pour le marché intérieur et les services,
déclare en 2011 quedans la situation économique actuelle, nous avons plus que jamais
besoin deiwous assurer que les entreprises sont bien gouvernées et donc qu’elles sont fiables
et durableq...] nous avons besoin que les conseils d’administration soient plus efficaces et
que les actionnaires assument leurs responsabiités. De plus, le livre vert de la
Commission européenne sur la gouvernance d’entreprise (2011) lie expressément cette
derniére a la RSE, les estimant toutes deux essentielles a la confiance des céngdas d

marché unique.

Pourtant, au niveau empirique, la littérature antérieure, encore sommairedtkdlan

2013), a produit des résultats contrastés comme le révélent les études suivantegt@wen

232 Notre traduction de la citation suivante : « [...] the system of checks and balanfes which ensures that

companies discharge their accountability to all their stakeholders and act in a saesflgnsible way in all
areas of their business actiyib.

233 Notre traduction de la citation suivante [.«] corporate governance has become a valuable connection
between firms and various stakeholdets] ».

234 Notre traduction de la citation suivante : « [...] an indirect monitoring mechanism, that companies implement
to let stakeholders know about their actions

35| e CBSR est une organisation canadienne fondée en 1995.

#3% Notre traduction de la citation suivante in the current economic situation, we need more than ever to
ensure that companies are well governed and consequently reliable and dilstfind we need company
boards to be more effective and shareholders to fully assume their responshhilities
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(1987) montrent une association positive entre I’existence d’un comité RSE et le nombre
d’informations diffusées sur les ressources humaines. Halme et Huse (1997) constatent que ni
la dispersion de 1’actionnariat ni la taille du CA ne peuvent expliquer I’étendue de la diffusion
environnementale. Haniffa et Cooke (20Gbyntrent que la proportion d’administrateurs
siégeant dans plusieuBA ainsi que la proportion d’actionnaires étrangers ont une influence
positive et significativeur 1’étendue (exten} des informations sociétales diffusées tandis que

la proportion d’administrateurs malaysiens produit, quant a elle, des résultats mitigés. Les
résultats liés a la proportioriadministrateurs non dirigeants sont surprenants dans cet article

car cette derniere condui une plus faible propension a diffuser de 1’information. Lim et al.

(2007) indiquent que la structure dA n’a pas d’impact sur la diffusion volontaire
d’informations non-financiéres. Brammer et Pavelin (2008), en prenant appui sur le
Royaume-Uni, expliqguenue la dispersion de 1’actionnariat n’améliore pas la qualité de
I’information environnementale. De plus, les entreprises qui ont des administrateurs non
dirigeants sont amenées a diffuser moitisfdrmations sur les initiatives environnementales
engagées. Ben Rhouma et Cormier (2007) trouvent, dans le contexte frangais, que la diffusion
de D’actionnariat a une influence positive sur la qualit¢ de la diffusion d’informations
environnementales, de méme que la présence d’administrateurs indépendants. Pour Michelon

et Parbonetti (2012), la proportiod’administrateurs indépendants, le non-cumul des
fonctions de pésident et de directeur général, le nombre de membr&Adet la nomination

d’un administrateur en charge des problématiques de RSE n’ont pas d’influence sur les
diffusions sociales et enwviinementales. La présence d’un comité de responsabilité sociale

exerce unenfluence sur la qualité de I’information environnementale, a un seuil marginal de

10 %. Selon Rupleyet al. (2012) la qualit¢ de I’information environnementale est
positivementssociée a I’indépendance, la diversitéet I’expertise des membres dA. Enfin,

Khanet al. (2013) montrent quelans un contexte d’économie émergente (le Bangladesh), la
présence d’un comité d’audit, I’indépendance du CA, lesacionnariats étranger et public ont

une influence positive et significative sur la diffusion d’informations sociétales. En revanche,

la dissociation des fonctions de président et de directeur général ne conduit pas a une plus

grande diffusion d’informations.

De cette revue de littérature, il ressort que les résultats sont contrastés et ne semblent
pas allerdans une direction plutét qu’une autre. Les explications fournies par les auteurs
tentent de justifier ce constat par divers arguments (les membres participant aux mécanismes

existantssont indifférents a 1’information sociétale, les variables opérationnalisant le concept
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de gouvernance interne ne sont pas assez fines, ...). Le sensvoire méme 1’existence d’une
relation entre une bonngouvernance d’entreprise et la qualit¢é de I’information sur les
émissions de GES plus particulierement restent alors des questions ouvertes, questions que

guelques auteurs ont commenceé a considérer.

1. 1. 2. c. Relationsntre gouvernance et qualité de 1’information sur les GES

Le méme type d’arguments que celui développé pour I’information sociétale est utilisé
dansle cas de I’information sur les émissions de GES. Ainsi, Rankéh al. (2011) estiment
gue les firmes ayant une gouvernance de bonne qualité seront plus actives au niveau de leur
stratégie de diffusion environnementale, dont les données sur les émissions de GES sont une
composante. Cependant, cette influence positive des mécanismes de gouvernance sur le
processus de reddition de I’information carbone ne va pas de soi. Pour Ketkal. (2008,
p. 725) il est en effet possible qu’il existe de « [...] la résistance émanant des acteurs qui
dominent traditionnellement la gouvernance, a savoir les managers et les actionnaires, qui
pourraient voir d’'un mauvais il ces intrusions dans leur autonomie, les coiits liés au
reporting et la pression ressentie pour agir, compromettant leur position sur le m&réhé
La question n’est donc pas tranchée et mérite que I’on s’interroge sur 1’existence et le sens
d’une influerce de la gouvernance interne sur le contenu des données publiées sur les
émissions de GES. Pourtant, comme le remarquent récemment Ragaki(2011, p. 1041),
« peu d’études ont examiné de facon spécifique le lien entre les facteurs organisationnels et la

diffusion des émissions de GES dans les rapports d’entreprise > 238,

Nous recensons ci-apres les é@ittaitant de la qualité de I’information sur les
émissions de GES, d’abord dans un contexte général puis dans le cadre particulier du canal
CDP. Dans tous les cas, I’accent est mis sur I’analyse des €léments relatifs a la gouvernance

interne réalisée par les différents auteurs.

%7 Notre traduction de la citation suivante [.«] resistance from actors who traditionally dominate corporate
governance, primarily managers and shareholders, who might be concefvmd intrusions into their
autonomy, the costs of reporting and the pressure to take action that pibfecdimpromises their market
position».

438 Notre traduction de la citation suivante few studies, however, have specifically examined the link between
organisational factors and GHG emissions disclosure in company reports
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Freedman et Jaggi (2005) et Prado-Loreeizal. (2009b) construisent des indices de
diffusion d’informations sur les émissions de GES mais ne considérent pas de mécanismes
traditionnellement associés a la gouvernance pour en expliquer le’iiv&eapoers (2010)
trouve une relation positive entre 1’indépendance du CA et la qualité des données sur les
émissions de GES mais ne peut mettre en évidence un impact significatif de la séparation des
fonctions de président dDA et de drecteur généraDe fagon inattendue, la présence d’une
fondation d’entreprise se révele étre associée négativement a la qualité des informations. Au
lieu d’une relation de complémentarité, c’est donc une relation de substituabilité qui ressort de
I’étude. L’auteure impute ce résultat au fait que lef «] dirigeants répondent aux différentes
attentes des parties prenantes mais d’une maniére inégale et avec des outils différents,
préférant soit la reddition soit I’engagement mécénique » (p. 144). Rankiret al. (2011)
considérent a la fois des mécanismes de gouvernance généraux et un mécanisme propre a
I’environnement : la présence d’un comité environnemental pour expliquer la crédibilité de la
diffusion, dans le contexte australien. Dans les deux cas, ils ne peuvent mettre en évidence de

relation significative.

Dans le cadre du CDP, on peut mentionner principalement deux études cast Tang
Luo (2011)ne considérent pas, lorsqu’ils se penchent sur les déterminants de la transparence
de la diffusion carbone, de variable liée a la gouvernance d’entreprise. Prado-Lorenzoet
Garcia-Sanchez (2010) produisent des résultats contrastés, difficiles a interpréter en raison du
nombre de modéles testés, quant au rol€Ausur la diffusion d’informations pertinentes
(relevan) sur les émissions de GES. PetetrRomi (2012)font état d’une influence positive
et significative du comité environnemental. Il en est de méme au sujet de la présence d’un
directeur duDD (sustainability officey. Le pourcentage d’investisseurs institutionnels
détenant des actions de I’entreprise est également testé : les auteurs rapportent un coefficient
négatif et significatif. Cet article, portant sur les données générées dans le cadre du CDP, est
le seul a considérer de facon simultanée I’influence potentielle de mécanismes
« traditionnels » de la gouvernance et de mécanismes plus directement liés aux
problématiques environnemental@&sutefois, nous pensons, comme ¢’est développé dans la
sous-partie suivante, que la combinaison de ces deux éléments est essentielle et nous
proposons donc de caractériser plus finement les relations qui ont été développées dans les

précédentes démarches académiques.

239 Ces deux articles sont présentés dans la sous-section 1. 1. 2. a. (voir le Satilechapitre 1.
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1. 2. Reconsidération de la gouvernance

Le systéme de gouvernance a a voir, selon Schleifer et Vishny (1997, p. 737), avec
«[...] la fagcon dont les apporteurs de capitauxassurent d’obtenir un retour sur
investissement**®. Cette vision attribue un rdle restreint & la gouvernance. Charreaux (1996,
p. 3) privilégie, lui, une version élargie, a laquelle nous souscrivons. Il propose de définir le
gouvernement d’entreprise comme « [...] [’ensemble des mécanismes qui ont pour effet de
délimiter les pouvoirs et d’influencer les décisions des dirigeants autrement dit, qui
« gouvernent » leur conduite et définissent leur espace discrétionnaleamaliet al. (2008,
p. 444) considerent que [«.] la gouvernance d’entreprise comprend les notions de

24l ot de transparencé...] »**% Ainsi, la responsabilité de la

conformité, d’accountability
reddition d’informations vers I’extérieur incombe aux différentes structures de controle
définies dans le cadre de la gouvernance d’entreprise, dont le CA est souvent considéré
comme la piece maitresse (Halme et Huse 1997 ; Eng et Mak. ZDA3pn (2002, p. 8)
considére «¢...] le conseil d’administration comme une unité de chevauchement des
frontieres, gérant les interactions de [’organisation avec son environnement »* SjleCA

continue a jouer un rdle prépondérant, il semble néanmoins nécessaire de considérer la

gouvernance au-dela de ce seul organe.

L’ensemble des mécanismes de gouvernance évolue, en lien avec les préoccupations
aujourd’hui élargies de I’entreprise. Les entreprises mettent de plus en plus sur pied des
structures intégrant les préoccupations des parties prenantes (Spitzeck 2009). Kdvethic
(2012) déclare par exemple observdr..q une montée en puissance de la RSE dans la
stratégie des entreprises et dans leur gouvernané®ur Rodrigueet al. (2013, p. 108)

«[...] les activitts volontaires de gouvernance environnementale évoluent

rapidementf...] »**°

. Le processus d’accountabilityne se résume plus a la seule reddition
d’informations financiéres et I’on peut donc envisager que de nouveaux mécanismes soient,

entre autres, créés pour accompagner cette mutationdéfinie ’espace de liberté des

240 Notre traduction de la citation suivante<[...] deals with the ways in which suppliers of finance to
corporations assure themselves of getting a return on their investient

241 Nous conservons le terme anglo-saxon dans la suite du document.

%42 Notre traduction de la citation suivante [...] CG encompasses the notions of compliance, accountability,
and transparency...] ».

243 Notre traduction de la citation suivante[...] the board as a “boundary spanning unit” which manages the
organization’s interactions with its environment ».

244 Novethic est une filiale de la Caisse des Dépots et Consignations.

245 Notre traduction de la citation suivante [...] voluntary environmental governance activities are rapidly
evolving[...] ».
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managers notamment dans le domaine environnemental. Nous fournissons dans le
paragraphes suivants deux exemples de la réalité que recouvrent ces nouveaux mecanismes de
gouvernance dédiés a I’environnement : (1) I’indexation de la rémunération sur I’atteinte

d’objectifs environnementaux et (2) la création de comités dédiés aux problématiques

sociétales, une emphase particuliere étant accordée a ce deuxieme exemple.

Tout d’abord, on peut répertorier 1’inclusion d’une part variable dans la rémunération
des dirigeants, part indexée sur I’atteinte d’objectifs environnementaux. Cela permet d’aligner
les intéréts demanagers partir d’indicateurs plus larges que les seuls indicateurs financiers
L’ORSE, en collaboration avec PricewaterhouseCoomerécemment publié une étude sur
I’intégration de critéres RSE dans la part variable des rémunérations des dirigeants et des
managerg2012b). Il ressort de celle-ci que, chez Schneider Electric par exemple, un bonus
assis sur des indicateurs sociaux ou environnementaux est attribué a tous les membres du
comité exécutif. Chez Rhodia, si les objectifs fixés ne sont pas atteinthategersde
I’entité concernée ne regoivent pas les 10 % de la part variable liée aux objectifs@B. On
trouve également deésmoignages de ces pratiques dans la presse nationale. Le journal Les
Echos intitule ainsi en décembre 2012 un articld ‘ervironnement devient un critére de
rémunération des patrons du CAC 4@t de citer le cas emblématique de \AticiEn effet,
40 % du bonus de son PDG, Xavier Huillard, relévent de criteres qualitatifs dont un objectif
de réduction de 6 % par an des émission€@gen 2013 (par rapportlaannée 2010). Ces
actions ne semblent encarencerner qu’une minorité d’entreprises, importantes de par leur
taille. Néanmoins, on peut envisager une dissémination de ces pratiqgues naissantes dans le

futur.

Pour Davidsonet al. (2005, p. 245), gfin d’exercer plus efficacement leurs
responsabilités, les conseils d’administration peuvent déléguer celles-ci & des comitég®’,
Parmi les changements réalisés dans le domaine de la gouvernance d’entreprise intervenus
depuis les années 2000, Moris (2012) reléve, entre autres, la création de comités spécialisés.
Ces derniers peuvepermettre de répondre aux attentes des parties prenantes de maniére plus
précise (Luoma et Goodstein 1999)inktauration d’un comité environnemental (ou RSE ou
sociéta) constitue une nouvelle voie de développement de mécanismes de gouvernance

spécifiques dédiéslénvironnement.

2481 "article cite le nom de I’entreprise Saint-Gobain. Néanmoins, il s’avére aprés vérification que Xavier
Huillard est le PDG de Vinci et non de Saint-Gobain.

%47 Notre traduction de la citation suivante in<order to more efficiently perform their duties, boards of
directors might delegate responsibilities to board commitiees
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Depuis quelques années, on sent poindre la mise en place de comités spécialisés dans
les domaines relevant de la RSE. Ces comités relevent de démarches volontaires ou
obligatoire$*®. Pourtant, peu de recherches portent sur ceuXaprés Eberhardt-Toth et
Caby (2012)Rankin et al. (2011) font état de nouvelles initiatives en matiere de gouvernance
interne, telles que la présence d’un comité environnemental au sein du CA. Spitzeck (2009)
montre qué’institution d’un comité RSE a considérablement augmenté, passant de 16 % en
2002 a 61 % en 2007, sur un échantillon de 240 firmes implantées au Royaume-Uni. Un
rapport d’Ernst & Young (2008) établit que 73 % des entreprises francaises interfdtees
94 % de leurs homologues britanniques ont mis en place un comité dédié a la RSE en 2007.
Ces deuxtudes ne se penchent pas exclusivement sur 1’existence d’un comité RSE rattaché
auCA, la perspective est donc plus large que celle qui suscite notre intérét dans le cadre de ce
chapitre. Dans une vision plus restrictive, selon une étude réalisée sur les pratigues des
entreprises du CAC 40, 14 entreprises ont, en 2011, un comité dédié aux enjeux RSE au sein
de leurCA, soit environ trois fois plus que cing ans auparavant (Novethic 2012a). Les lignes
directrices, en matiere de gouvernance de la RSE, élaborées en 2010 par le CBSR en
consultation avec les administrateurs@fed’entreprises canadiennes, préconisent 1’inclusion
d’un mandat de RSE. Ce dernier incombe soit a un comité déja établi, soit a un nouveau
comité indépendante gouvernement canadien recommande également la mise en place d’un
comité RSE, considéréeomme 1’'une des étapes a franchir pour parvenir a une bonne

gouvernance RSE.

Les comités environnementaux décritsi@isus s’inscrivent dans un ensemble plus
vaste de comités insérés au sein @l et mis en place pour répondre a des besoins
spécifiques, tels que les comités de rémunération (Main et Johnston 1993 ; Newman 2000), de
nomination (Ruigrolet al. 2006) ou de gouvernance (Huagtgal. 2009). Le groupe La Poste
a mis en place un comité de DD et déclare & son propos que celui-gi gonstitue une
démarche originale dans le cadre de la gouvernance du Groupe La Poste. A coté des comités
traditionnels que [’on retrouve dans de nombreux groupes (audit, gouvernance et

rémunération, stratégie), cette instance illustre [’importance qu’accorde La Poste aux

2481 Afrique du Sud et I'Inde ont promulgué, en 2011, des textes de loi qui contraignent certaines entreprises a
mettre en place des comités RS#bqjal and ethics committet CSR committeeespectivement) (Kloppers
2013)

249 La méthodologie misen ceuvre par le cabinet s appuie sur des entretiens individuels conduits en France et au
Royaume-Uni entre juin et septembre 2007, auprés de 26 responsaigas fed 31 responsables britanniques
en charge des problématiques environnementales et de DD.

%0 sjte internet consulté le 20 décembre 2012.

Adresse URL : <http://www.ic.gc.ca/eic/site/csr-rse.nsf/fra/rs00580=html
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préoccupations|...] de développement durablg..] Le CODD bénéficie en effet d’une
grande latitude dans [’établissement de ses ordres du jour et fonctionne le plus souvent par
auto-saisine, que ce soit pour le suivi périodique des dossiers (tableau de bord qualité,

émissions de CQetc.)[...] »~

Cet extrait illustre deux faits : (1) les entreprises disposent
de structureslont I’un des objectifs est ici explicitement cité, a savoir le suivi des émissions
de CQ et (2)ces structures peuvent étre considérées comme nouvelles puisqu’elles ne sont

pas incluses dans le vocable «comités traditionnes sont qualifiées dans cet extrait

d’« originales».

On constate que les deux dispositifs (rémunération variable et comité dédié) cités ici
en exemples se retrouvent par ailleurs pleinement dans le questionnaire du CDP. En effet,
dans la rubrique intitulée « gouvernance », deux questions y sont explicitement consacrées
(voir I’Annexe 3 pour la forme exacte des questions (points 25 et 26)). Ceci est en accord
avec la remarque de Sullivan et Gouldson (2012, p. 62) qui notent plus généraigmery
a une régularité saisissante entre guides de diffusion car ils demandent quasiment tous des

informations sur la gouvernanceedreprise liée au changement climatique [...] 2

Il convient de considérer ces mécanismes de gouvernance émergents dans le processus
de diffusion de I’information environnementale et, dans le cas qui nous concerne plus
singulierement, de émissions de GES. Dans la mesure ou ces nouvelles formes
d’organisations sont instituées pour faire face a des objectifs nouveaux, spécifiques, on peut
tenter de les isoler des ¢éléments que ’on consideére de maniere traditionnelle (structure de
’actionnariat, CA, ...). En empruntant la distinction opérée par Karamanou et Vafeas (2005),
nous proposons de séparer les mécanismes généraux, plus « classiques », des mécanismes
dédiés a certaines problématiques spécifiques. Les auteurs isolent ce qu’ils appellent les
mesures de gouvernance générale des mesures liées au comité d’audit. Nous retenons ces
deux concepts et les adaptons a notre étude. Nous identifiond’airespart la gouvernance
« générale » etd’autre part, la gouvernance « spécifique » environnement&fé. Cette
derniére fait partie des arrangements de gouvernance « éclagakghténedl récemment
définie par Jensen (2001). Cette distinction fait écho a celle réalisée paeKalkck2012)

pour qui il convient de considérer : (1) les mécanismies kqui sont explicitement institués

%1 Rapport de RSE 2011 du groupe La Poste, p. 9.

%2 Notre traduction de la citation suivante there is a striking consistency across these disclosure frameworks,
with virtually all requesting information on the company’s climate change governance |...] ».

253 Cette distinction est différente de celle opérée par Charreaux (1996jstjguwe également mécanismes
spécifiques et non spécifiques dans une autre acception (p. 5 etesjivan
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pour influencer les péiques environnementale de ['entreprise[...]» ** et (2) les
mécanismes k..] qui sont mis en place et structurés de fagcon a prendre en compte des

objectifs plus larges®° (p. 496).

De la, pur analyser I’influence de la gouvernance d’entreprise sur la qualité de
I’information diffusée sur les GES, nous dissocions la gouvernance générale de la
gouvernance environnementale, dite spécifique. Cette approche difféere de la littérature
antérieure car nous cherchons a (1) considérer simultanément les composantes générale et
spécifiqgue de la gouvernance interne et a (2) raffies relations a 1’ceuvre entre celles-Ci
dans un seul modéle synthétique. Cette analyse fait écho a une suggestion de Gul et Leung
(2004, p. 354) pour qui [«..] le réle de la gouvernance d’entreprise concernant certains
aspects du probleme d’agence entre les managers et les actionnaires est mieux appréhendé
dans le contexte d’'un ensemble de mécanismes de gouvernance, c’est-a-dire en prenant en
compte le role de deux ou plus mécanismes de gouverdanoeprise [...] »*°°. Nous
étendons cette suggestion au cas des relations entre parties prenantes et dirigeants, en accord
avec ’approche développée par la théorie de ’agence généralisée (Hill et Jones 1992 ;

Brennan et Solomon 2008).

La prise en compte de mécanismes proprEBinformation environnementale permet
d’évaluer directement le role potentiellement privilégié joué par ceux-ci en matiére de
communication environnementale et d’affiner les relations qui ont précédemment été
analysées. Nous estimons qu’il convient d’adapterl’étude de I’influence de la gouvernance
interne au contexte particulier de diffusion de cette information. La Figure 13 de la page
suivante résume les résultats majeurs obtenus au cours des derniéres années et présentés dans
la sous-section précédente au sujet de la qualité des informations sur les émissions de GES.
Nous organisons la présentation de ces résultats en fonction de la grille de lecture que nous
venons de proposer : les mécanismes de gouvernance générale sont dissociés des mécanismes

de gouvernance environnementale (spécifique).

#4Notre traduction de la citation suivante [.«] that are designed explicitly to influence firm environmental
policies]...] ».

%55 Notre traduction de la citation suivante [. «] that were likely designed and structured to address a broader
set of objectives.

%% Notre traduction de la citation suivante [...] the role of corporate governance on some aspect of the
agency problem between managers and shareholdetesisexamined in the context of a “package” of
corporate governance mechanisms i.e. the role of two or more corporate governmechanisnis..] ».
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Figure 13 : Représentation schématique des relations étudiées entre gouvernance interne

et qualité de ’information sur les émissions de GES.

Gouvernance générale
Indépendance CA, PL)

Indice composite « gouvernance » (R)
Actionnariat investisseurs institutionneB) (
Dissociation président-directeur général (D, |
Fréquence rencontres CRL)
Présence femmes CRI()
Taille CA (PL)

Quialité information
émissions de GES

Gouvernance environnementale spécifique
Fondation entreprisd)
Comité environnementaP( R)
Directeur DD P)

Gouvernance interne

Les relations testées sont représentées a 1’aide de fléches pleines. Les lettres majuscules représentent les initiales
des auteurs des articles considérés (D = Depoers (F18)Prado-Lorenzo et Garcanchez (2010), P = Peters
et Romi (2012) et R = Ranket al. (2011)). Lorsque les initiales sont en gras, la relation testée est statistique
significative.

Comme le montre la Figure J1&:uls trois articles ont analysé en méme temps 1’influence des
mécanismes de la gouvernance interne générale et spécifique (environnementale dans notre
cas) sur la qualité des émissions de GES, avec des résultats contrastés (Depoers 2010 ; Rankin
et al. 2011 ; Peters et Romi 2012). Ces articles ne prennent pas en compte de maniere
explicite les interactions possibles entre ces deux composantes, ce que nous NoUs pProposons
de faire dans cette étude. La question de recherche y afférente est précisée dapaftiesous

suivante.
1. 3. Question de recherche

Nous proposons de voir si la gouvernance interne influence de fagon notable la qualité
des informations diffusées sur les GES. La question de recherche a laquelle nous tentons de

répondre est donc la suivante

QR : Quelle est I’influence de la gouvernance interne sur la qualité de I’information

diffusée sur les GES ?

Cette question répond en partie a I’appel de Galbreath (2010) pour qui les études des pratiques
de gouvernance qui abordent le changement climatique doivent encore étre approfondies.

Cependant, cette problématique générale doit étre organisée autour de deux sous-questions de
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recherche étant donné (1) la décomposition effectuée dans la sous-partie précédente
distinguant gouvernance générale et gouvernance spécifique et (2) le constat établi par
Rodrigue et al. (2013, p. 109) selon lequel[«.] la recherche sur les mécanismes de

gouvernance environnementale est négligéé »>".

On peut tout d’abord s’interroger sur le potentiel réle direct de la gouvernance
environnementale dans la détermination de la qualité¢ de I’information sur les GES. En 2001,
Mercier (2001, p. 14) constate que[.«] peu de travaux empiriques portent sur
[’introduction de structures spécifiqgues aidant le management a améliorer ses relations avec
les parties prenante$...] ». Si des recherches ont été entreprises depesstésultats
concernant 1’influence du comité environnemental par exemple ne concordent pas (Rardin
al. 2011 ; Peters et Romi 2012). Cela nous appelle a approfondir cette relation a travers la

premiere sous-question de recherche (S-QR1).

S-QR 1: La présence d’une gouvernance environnementale spécifique conduit-elle a la

diffusion d’une information sur les émissions de GES de meilleure qualité ?

La question de I’efficacité réelle des mécanismes spécifiques est en effet posée. Pour Carson
(2002, p. 5), des comités peuvent étre formés pour promouvoir ['apparence d’une bonne
gouvernance sans avoir un role utile pour [’organisation |...] »?8 Sdon I’auteure, de
nombreuses entreprises ont, par exemde,comités d’audit dont I’efficacité est variable.
Pourtant, malgré I’incertitude pesant sur le rdle effectif des comités, « [...] peu d’études ont

tenté d’évaluer l'impact de la structure des sous-comités sur la performande..] »*° (Weir

et al. 2002, p. 582), constat qui reste valable actuellement. Concernant plus spécifiquement le
changement climatique, Galbreath (2046 que I’« [...] on sait peu de choses sur la fagon
dont les individus]...] mettent en ceuvre des pratiques de gouvernance fonctionnant
correctement pour faire face au défi du réchauffement climatitfileOn peut néanmoins

noter 1’analyse menée par Rodrigueet al. (2013) qui s’interrogent sur le véritable role joué

par les mécanismes émergents de gouvernance environnementale. Trois mécanismes

différents de gouvernance environnementale sont repanuss auteurs : 1’existence d’un

%7 Notre traduction de la citation suivante [. «] research on environmental governance mechanisms has been
neglected...] ».

8 Notre traduction de la citation suivante cammittees may be formed to promote the appearance of good
corporate governance without serving any useful purpose to the organigzatio».

%9 Notre traduction de la citation suivante [...] little has been done to assess the impact of subcommittee
structure on performance..] ».

20 Notre traduction de la citation suivante [...] what is little known is the degree to which those individuals
[...] are enacting well functioning governance practices to face the climate changagballe
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comité environnemental, la proportion d’administrateurs ayant une connaissance approfondie

de I’environnement et la présence, au sein de la rémunération des dirigeants, d’incitations
financiéres axées sur la performance environnementale. lls étudient la relation entre ces trois
éléments de la gouvernance environnementale et la performance environnementale a partir
d’un échantillon d’entreprises américai®s lIs ne parviennent pas a mettre en évidenee un
relation significative entre 1'une ou 1’autre de ces trois composantes et la performance
environnementale. La mise en place d’une gouvernance environnementale semble donc

relever d’une attitude symbolique plutot que d’une démarche réelle d’amélioration.

Ensuite, il n’y a pas non plus, a notre connaissance, de recherche portant sur un
potentiel effet modérateur de la gouvernance générale afin de savoir si celle-ci affecte la
relation entre la gouvernance environnementale et la qualité de I’information carbone, etis
oui, dans quel sens. Cela nous conduit a la deuxieme sous-question de reGeRRe

énoncée ci-dessous :

S-QR 2: La gouvernance générale influence-t-elle la relation entre la geernance

environnementale spécifique et la qualité de ’information sur les émissions de GES ?

La combinaison de ces deux sous-questions de recherche permet de réaliser une étude
intégrée de la fagon dont la gouvernance inteffiete la qualité¢ de I’information carbone.
Nous pouvons capturer la nature et 1’essence de cette relation a travers les deux Sous-

guestions de recherche (S-QR1 et S-QR2) résuméeskigute 14.

Figure 14 : Deux sous-questions de recherche reliant la gouvernance intera la qualité

de Pinformation sur les GES.

Gouvernance interne

Gouvernancel_ S-QR2 Qualité information
génerale ‘—’\ émissions de GES
| i S-QR1

i Gouvernance :

environnementale

spécifique
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2. Cadre théorique et développement des hypothéses

2. 1. Cadre théorique

L’¢tude de la gouvernance d’entreprise et des pratiques de diffusion s’insére
traditionnellement dans le cadre fondé sur la théorie positive de 1’agence issue de I’article
séminal de Jensen et Meckling (1976), selon Kéiaal. (2012) D’aprés Charreaux(2000,

p. 193), (...] cette théorie se veut une théorie de la coordination et du contrdle appliqguée a
la gestion des organisations et centrée sur les dirigedits.s applique, en particulier, a
[’architecture organisationnelle et a la gouvernance des entrepriselsa théorie de 1’agence
suppose que l’adoption de mécanismes de gouvernance intereds que 1’inclusion
d’administrateurs indépendants, permet la protection des intéréts des actionnaires de
I’opportunisme des managersgui doit étre contrélé et encadré. Ces mécanismes sont censés,
entre autres, conduire a unkffusion d’informations accrue et subséquemmeatune
amélioration desaqualité. Cependant, cette approdeda gouvernance d’entreprise apparait
souvent trop restrictive. Christopher (2010, p. 683) note par exenjiplé son incapacité a

reconnaitre les forces extérieur@s ! ’environnement impactant les organisations »*°*

La théorie de 1’agence peut profiter del’enrichissement apporté par un élargissement
aux parties prenargéChristopher 2010). Brennan et Solomon (2008, p. 890) notent que la
«[...] théorie de ['agence élargie est de plus en plus utilisée pour offrir une approche plus
complete de la gouvernance d’entreprise (Hill et Jones 1992 ; Wheeler et Sillanpaa 1997 ;
Coyle 2007 ; Solomon 200%}°% D’aprés I’approche par les parties prenantes, « [...] au-dela
de la fonction de maximisation du profit, convient d’inclure dans la gouvernance de
[’entreprise les intéréts et les droits des non-actionnaires» (Mercier 2001, p. 3)D’autres
facteurs que les seules relations liant les dirigeants et les actionnaires sont susceptibles
d’influencer 1’architecture Organisationnelle de D’entreprise. Un systéme efficace de
gouvernance d’entreprise repose alorssur la capacité de 1’entreprise a controler les intéréts
propres auxnanagerset a aligner ceux-ci sur les intéréts des actionnaires mais aussi sur ceux
plus larges des parties prenantes, dans une perspective élargie de la relatiae (Hill et

Jones 1992). Pour Charreaux (2000, p. 199), défenseur de la gouvernance parteoariale, «

%1 Notre traduction de la citation suivante : « [...] ifs inability to recognize the wider environmental influencing
forces impacting on organizatioms

%2 Notre traduction de la citation suivante[. «] enlightened shareholder theory are being used increasingly to
offer a more inclusive approach to corporate governance (Hill and Jones; Y¥@&®ler and Sillangg, 1997;
Coyle, 2007; Solomon, 200%)
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méme mécanisme organisationnel, par exemple le conseil d'administration, peut servir a
gérer simultanément les conflits d'intéréts entre actionnaires et dirigeants, mais également
entre créanciers et actionnaires ou entre actionnaires et salari& élargissant davantage,

il est possible d’inclure d’autres partenaires de 1’entreprise. La gouvernance devient alors un
procédé par lequel les entreprises répondent aux attentes des parties prenantes, dont la
diffusion d’informations de qualitéoncernant I’impact sur le réchauffement climatique peu

faire partie. Ayuso et Argandofia (2009, p. 10) notent alors [qu]un consell
d’administration qui s’engage dans la voie de la RSE et cherche a répondre aux attentes des

diverses parties prenantes peut étre contraint d’adapter sa composition et son fonctionnement

a ce nouveau role®® Cette citation s’inscrit dans la dichotomie établie dans la sous-partie

1. 2. de ce chapitre distinguant mécanismes de gouvernance geénérale et mécanismes de
gouvernace environnementale spécifique. En effet, I’'une des fagons d’adapter le CA réside

dans lamise en place d’une gouvernance spécifique dédiée aux nouveaux enjeux considérés.

Nous examinons alors les rbles que ces deux types de mécanismes constitutifs de la

gouvernanc@euvent jouer en matiére de qualité d’informations sur les émissions de GES.
2. 2. Développement des hypotheses
2. 2. 1. Hypothese H1

La premiere sous-question de recherche ($)@Rrte sur I’influence exercée par la
gouvernance environnementale spécifique sur la qualité de I’information produite et diffusée
sur les émissions de GES. Posséder un mécanisme environnemental spécifique intégré a la
structure de gouvernance et en observer un réel effet sont deux choses bien distinctes pour
Peters et Romi (2012). Selon Adams (2002)présence d’un tel comité au sein de la
structure duCA constitue un facteur interne important pour envisager une gouvernance
prenant en compte le changement climatiqu€agit d’un indice de I’importance qu’attribue
I’entreprise a cette problématique (Dion 2008). La question est de savoir a quel point cela est

im