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sociaux, un modele est développé et testé. Un éltbanconstitué de 103 dirigeants francais
d’entreprises cotées au CAC 40 et au SBF 120nedyse pour 'année 2002. Les résultats de
cette recherche montrent que, en France, le rékedirigeant (contrainte agrégée et mesures
de centralité) détermine la rémunération de celuiNotre recherche plaide pour une
intégration croissante des réseaux dans les traasguliquant la rémunération des dirigeants ;
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majeurs.
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INTRODUCTION

Notre article s’intéresse a la rémunération deigahints d’entreprises et au role des réseaux
sociaux dans la détermination de cette derniéiatdrét pour ce sujet a produit une littérature
abondante et ce theme apparait ainsi au centre@mbrauses publications, qu’elles soient
«grand public » ou académiques. La question dentelative a ce phénoméne est la
suivante : est-ce que les sommes versées, spéeidlaunx dirigeants, sont méritées ? Cette
guestion résume les polémiques et les controveapparues en France depuis la fin des
années 1990. Le sujet y a dailleurs provoqué igndtion de I'opinion publique lors

« d’affaires » a répétition. En 10 ans les nomslidgeants de grandes entreprises francaises
ont défrayé la chronique : Philippe Jaffret, JeaariMMessier, Igor Landau, Daniel Bernard,
Noél Forgeard. En cause ? Des rémunérations jugéesssives, des « parachutes dorés »
exorbitants, des retraites « chapeau », des stuodrns vendues au bon moment, etc. Au-dela
du montant méme de ces traitements, ce théme eckammbaque fois les mémes questions :
guelle est la juste rémunération d’'un grand ding&aQu’est-ce qui la détermine ? Quel
systeme de rémunération incite le dirigeant a rémonau mieux aux intéréts des
actionnaires ? Des questions qui passionnent &iesi en France qu’Outre-Atlantique,
comme le souligne Murphy (1999) :Peu de problemes, dans ['histoire de la société
moderne, ont focalisé I'attention sur la rémunévatides exécutifs, dans les compagnies
américaines. Une fois relégué a l'obscurité relatdes périodiques d'affaires, le salaire des
exécutifs est devenu un probleme internationakutiésau Congres et, par habitude, décrit
dans les titres de premiéres pages, les couvertigeses émissions d’informations a la
télévision»' (1999, p. 2486). Au-dela de cet intérét du grandlipypour la rémunération des
dirigeants, ce théme a depuis longtefmesenu I'attention des chercheurs, et cela dans de
nombreux domaines : en économie, en ressourcesifmesnan comptabilité, en finance et en
management (O’Reilly, Main et Crystal, 1988 ; MainJohnston, 1993). En effet, en 1998,
Barkema et Gomez-Mejia relevaient plus de 300 meties sur ce théme, principalement

anglo-saxonnes.

! «Few issues in the history of the modern corporatiawe attracted the attention garnered by executive
compensation in United States companies. Onceatdddo the relative obscurity of business perialic
executive pay has become a international issuetddba Congress and routinely featured in front-pag
headlines, cover stories, and television news sisow

2 Gomez-Mejia et Wiseman (1997) rapportent dansdetizle qu'une des premiéres recherche sur cedl@m
été publiée en 1925 (Taussig, F.W et W. S. Bal®2§), « American corporations and their executives
statistical inquery »Quarterly Journal of Economics, vol.3, p. 1-15
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Dans le cadre de la théorie de l'agence, paradidgeneplus largement mobilisé, la
rémunération peut étre envisagée comme un meécargsinpermet d’aligner les intéréts
divergents des principaux (les actionnaires) etxceles agents (les dirigeants). La
rémunération apparait comme un moyen de sanctiammneomportement déviant lorsque les
objectifs ne sont pas atteints et de permettres alerréduire ou de modifier les divergences
d’intéréts (Le Joly et Moingeon, 2003). Ces fondetaesouffrent a ce jour de vérifications
robustes et certains chercheurs préconisent $atitin d’autres théories. Ainsi cet article
propose d’utiliser une analyse des réseaux socRu@mierement, le recours a cette derniere
est justifié par I'incomplétude de la théorie dagkénce, traditionnellement employée dans
'étude des déterminants de la rémunération degedints. En effet, Alexandre et Paquerot
soulignent que la théorie de I'agencéak peu de cas d’autres formes d’opportunisme des
contrbleurs, telles que les possibilités de cotlnsavec les dirigeants (réseaux des Grands
Corps, par exemple) ou encore les luttes avec rBauacteurs, contréleurs potentiels ou
existants (banques, institutionnels, etc.J2000: 11). Yeo, Pochet et Alcouffe (2003)
ajoutent que les dipldmés de Polytechnique etENA sont au coeur des processus de prises
de décision économiques et politiques et que cplrdés sont capables d’'imposer leur
pouvoir par l'intermédiaire d’une structure clarequLe pouvoir peut étre défini commeax
capacité de faire faire & quelqu’un quelque chosél q’aurait pas fait autremens® (Dahl,
1957f Deuxiémement, I'adoption de I'analyse des résesomiaux est renforcée par la
spécificité du cas francais. Comme le remarquemnt, Pechet et Alcouffe, le cas de la France
est intéressant dans la mesure ou il #&aditionnellement montré un haut niveau
d’administrateurs interconnectés (Morin, 1988)(2003 : 89). D’aprés Scott, ce phénoméne
existe lorsqu’ «n individu particulier siege dans deux ou plusgurconseils
d’administration» (1991 : 182). Les liens ou relations sont dontstitués par ces présences
a de multiples conseils (Degenne et Forseé, 2004).u8 échantillon de 1999, Yeo et al.
(2003) trouvent qu’une firme francaise sur deuxiregiiquée dans ce type d’interconnexions
réciprogues. 80% des dirigeants sont égalemenidprés de conseil d’administration. Yeo et
al. (2003) concluent que le pouvoir discrétionnaiest important sur le conseil
d’administration et sur I'équipe dirigeante. Pam&&quent, nous souhaitons mettre en
evidence les liens qui existent entre les dirigeapar le biais de leurs mandats

d’administrateurs. De ce fait, nous souhaitonsfieérsi ces liens ont une influence sur la

3 «the capacity to have someone to do somethingliegtdtherwise would not have done
4 Cité par Yeo et al. Dahl R. (1957), The Concef@®aiver, Behavioral Science, 2, 201-215.
5 « Because it has traditionally exhibited a high leg€interlocked directorships.
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rémunération des dirigeants. Cet article est scienlérois sections. La premiéere section
revient sur la littérature ayant trait a I'analyd®s réseaux sociaux et expose nos hypotheses
de recherche. La deuxieme section précise la meélbgie statistique adoptée. La troisieme

section présente les résultats de notre recherche.

1 REVUE DE LA LITTERATURE ET HYPOTHESES DE RECHERCHE

Plusieurs chercheurs qui ont étudié les détermsnalet la rémunération des dirigeants
proposent ou bien invitent & mener des recherobieplémentaires a celles se fondant sur la
théorie de I'agence en utilisant d’autres appro¢hésriques (par exemple, Lazear et Rosen,
1981 ; O'Reilly et al. 1988 ; Finkelstein et Handbri 1989 ; Wade, O'Reilly et Chandratat,

1990 ; Main et Johnston, 1993 ; Sridharan, 1996nyGn et Peck, 1998). La figure 1 met en
evidence les differentes perspectives théoriquas/gu étre adoptées pour expliquer la

rémunération.

Figure 1 - Les perspectives explicatives de la rémation des dirigeants - Adapté de Bloom
et Milkovitch (1995 : 3)

Approches et théories explicatives de la
rémunération
(la rémunération est la variable dépendante)

* Théorie de 'agence

* Théorie du capital humain

* Théotie politique Rémunération

*Théorie de la dépendance envers les ressources des dirigeants

* Théorie des comparaisons sociales

* Analyse des réseaux sociaux

Nous nous focalisons dans cet article sur une seatles réseaux sociaux. Les réseaux
sociaux ou «éseaux d'acteurs sociauxrelient des acteurs sociaux individuels ou ctifie
(Lemieux, 1999). Un courant de I'analyse des réselfinit ces derniers en fonction de leur

structure. Dans cette acceptation, les réseaux sonsidérés comme des « conduits »



(Reagans et McEvily, 2003) c'est-a-dire comme descanaux servant, par exemple, a
véhiculer de la connaissance et/ou de I'informatiofBaret, Huault, Picq, 2006 : 103). Nous
appuyant sur cet argument, nous considérons queedelbénéfices (information, ressources,
capital social, connaissance/compétence) recheparda firme et/ou par I'individu circulent

a l'intérieur de ce « conduit ».

1.1 L’ ANALYSE DES RESEAUX SOCIAUX : DEFINITION

L’étude des réseaux trouve ses origines dans lalsg® ou bien encore dans I'anthropologie
(Tishy, Tushman et Fombrun, 1979). Plus spécifiqeranc’est dans un article publié en 1954
par un anthropologue britannique qu’apparait léregfce a la notion de « réseau social » ou
« social network»> (Merklé, 2004). Flament (196%)est & I'origine de la modélisation des
relations entre acteurs qui apparait au cceur dbenmehes, dans I'analyse des réseaux sociaux
(Degenne, 1993). Bien qu'initialement développéeseciométrid, I'utilisation des réseaux
est devenue transdisciplinaire. Son emploi en mamagt s’est fortement développé. Merklé
(2004) releve ainsi que, entre 1960 et 1990, lebwerd’occurrence du mot « réseau » a été

multiplié par 20 dans les recherches en management.

Nous présentons dans cette partie les principameits théoriques permettant de définir les
réseaux (1.1.1). Nous mettons ensuite en perspeatitte approche avec la rémunération des
dirigeants (1.1.2).

1.1.1 La définition des réseaux sociaux et les types delations étudiées

Les réseaux sociaux ouréseaux d'acteurs sociauxrelient des acteurs sociaux individuels
ou collectifs (Lemieux, 1999). lls permettent dashe comprendre les comportements des

individus en fonction de leur inscription dans usst de relations sociales (Voisin, Ben

¢ Cités par Barret, Huault et Picq (2006). Reagaret RICEvily B. (2003), Network structure and knedge
transfer: the effects of cohesion and rarfggministrative Science Quarterl8, 240-267.

71l s’agit de I'article de John A. Barnes. Cité paerklé (2004). Barnes J.A. (1954), Class and Caiees in a
Norwegian Osland Parishluman Relations?, 39-58.

8 Cité par Degenne (1993). Flament C. (196®Hgorie des graphes structure socjdParis, Mouton-Gauthier
Villars.

9 Degenne rappelle que ce courant a été fondé peerddpdont I'ouvrage de référence (Who shall sy
publié en 1934), est paru en francais en 1954. Model.. (1954)Fondements de la sociométriere édition,
Paris, Presses Universitaires de France.



Mahmoud-Jouini et Edouard, 2004). Laumann, Galaskie et Marsdel définissent les
réseaux sociaux commeur ensemble de noeuds (personnes, organisations3 egitre eux
par des relations sociales (...) d'un type spécifigud978 : 458). Scott (1991), ajoute un
troisieme nceud, ou unité d’analyse, le secteur.sNolons, a présent, exposer ces types de

relations. Scott (1991) distingue ainsi trois tydegelations :

- les relations personnelles : elles concernentrédations directes entre individus (par

exemple, les interconnections des instances dirtgeal’amitié, le voisinage, etc.) ;

- les relations de capital : ce sont les lienstarisentre des agents d’affaires (business agents)
et qui résultent de l'actionnariat, de I'octroi du refus de crédit (par exemple, les familles
qui investissent dans une ou plusieurs firmes £bbnques qui prétent a deux ou plusieurs

entreprises créent des relations de capital eegrentreprises impliquées) ;

- les relations commerciales : ce sont les liemsmerciaux émanant des opérations d’achat et

ventes de produits et services sur le marché.

A partir de ces types de relations, il est possiétdeconceptualiser et d’opérationnaliser de
multiples types de réseaux (Knoke et Kuklinski, 298les réseaux de communication, les
réseaux de parenté, les réseaux d’'affinité, lesatésde soutien, les réseaux marchands, les
réseaux de mobilisation, les réseaux de clientélides réseaux concernant les politiques
publigues ou bien encore les réseaux d’entrepfisesiieux, 1999; Lemieux 2000). Nous

nous intéressons quant a nous aux interconnexidrs @irigeants.

En outre, chacun des types de relations peut éakys® selon plusieurs niveaux d’analyse :
les individus, les entreprises ou le secteur. SA®®1) met ainsi en évidence une typologie

des stratégies de recherche qui peuvent étre méFaidsau 1).

Tableau 1 - Typologie des stratégies de recherchgdgott, 1991)

Types de relations

Unités Personnelles Capital Commerciales
Individus Stratégie 1 Stratégie 2 Stratégie 3
Entreprises Stratégie 4 Stratégie 5 Stratégie 6

10 Cités par De Freyman et Richomme-Huet (2006). lamE.O., Galaskiewicz J. et Marsden P.V. (1978),
“Community Structure as Interorganizational Link&geAnnual Review of Sociologwol. 4, p. 455-484
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Secteur Stratégie 7 Stratégie 8 Stratégie 9

Notre stratégie de recherche s’appuie sur leségiiegt 1 et 4. La stratégie 1 consiste, selon
Scott (1991 : 185), en l'analyse des relations rpgesonnelles informelles qui peuvent
survenir dans et a travers les activités de I'emise. Un des principaux intéréts va étre de
mettre en évidence ce que ces individus reliés gq@uavoir en commun, en dehors de leur
implication partagée dans I'entreprise ou dansgtesipes d’entreprises. Cette stratégie de
recherche va s’intéresser auinterlocking directorships. Dans la stratégie 4, on s’intéresse
aux relations entre les entreprises. Scott préeiseffet, que les chercheurs tendent a utiliser
'une ou l'autre de ces stratégies pour expliges léseaux ; néanmoins ces stratégies de
recherche ne sont pas exclusives. Rappelons greuraté d’analyse est I'individu-dirigeant.
Nous avons néanmoins besoin de l'approche par flgansations. Afin d’identifier les
réseaux des dirigeants (liens directs et liensréath existant entre les dirigeants de notre
échantillon), il nous est indispensable d'imbriglesr deux stratégies. D’une part, le dirigeant
A de l'entreprise 1 a dans son conseil d’adminigtna un dirigeant B provenant de
'entreprise 2 ; des liens existent donc entre @esx individus par le biais de ces deux
entreprises. D’autre part, les entreprises 1 ee@vent avoir dans leur conseil le méme
administrateur C ; de ce fait, A et B sont reliég €. Nous nous intéressons donc aux
interconnexions de dirigeants & travers leurs participations & divers conseils
d’administration. D’autres chercheurs utilisentteanéme combinaison de stratégies pour
analyser les réseauxles propriétés des interlocks ont été mobiliséesr pmalyser les
phénomenes d’interdépendance entre réseaux d’ohavet réseaux d’organisation. En étant
centré sur les CA, notre étude offre un exemphalatication entre ces deux types de réseaux.
Dans ce cas précis, les administrateurs de sociastituent les nceuds, et un lien est établi
guand deux administrateurs participent au mémexEAippi et Triboulet (2004 : 5).

1.1.2 Les interconnexions et la rémunération des dirigedn

Mizruchi remarque que les dirigeants d’entreprises qui siegent comme adhtnateurs
externes dans le conseil d’administration d’autfiesies sont des employés a plein temps de
leur propre firme. Le degré d’engagement et d’etiper nécessaire pour contréler le
dirigeant d’'une autre firme peut étre prohibitif.eDplus, le fait d’avoir été recruté par

qguelqu’un qui peut étre un ami, ne peut guere @ncét poser des questions difficiles ou a

11 Dans la littérature les interconnexions de dingsaont dénommeésGEO interlocks».
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provoquer des confrontationg® (2003 : 18). Ainsi, si le dirigeant domine le peesus de
sélection des administrateurs au conseil, et slirigeant choisit des membres qui lui sont
favorables, alors peut étre envisagée une relatisitive entre la fraction de ces membres du
conseil favorables, et la rémunération du dirigedAch et White, 2003 : 938). Par
conséquent, les interconnexions peuvent étre reptaEsves de liens d’amitié des élites. Dans
ces conditions, la question qui peut étre posédaestiivante : est-ce quela<position du
dirigeant au sein d’'un réseau conduit & un relachetnde la discipline, par exemple, en
affaiblissant la pression du marché des dirigeafitsn reclassement facilité en cas
d’éviction...), en réduisant la probabilité d’'une geide contrdle (en raison de I'existence de
scrupules a attaquer la firme d’'un dirigeant faisgrartie du méme réseau) ou encore en
entrainant une attitude plus conciliante de la pdas administrateurs (aboutissant, par

exemple a une plus forte rémunératior) (Charreaux, 2003 : 3).

Sur cette base, les interconnexions d’instancegedintes peuvent créer des alliances et des
réseaux de pouvoir qui pourraient profiter au diaigt. Ces réseaux de pouvoir pourraient
inciter les dirigeants-administrateurs interconéecd offrir au dirigeant des rémunérations
plus élevées et a ne pas prendre de positionsugsgbient hostiles. En effet, en France, le
mode de sélection et de nomination des adminisirsta’est pas neutre. Les réeglements
intérieurs des entreprises sont homogénes en l@&magt précisent, en général, que
'assemblée générale des actionnaires nomme legsthateurs sur proposition du comité
des nominations. A son tour, lorsqu’il existe urm@d@ des nominations, ce dernier est
proposé par le conseil d’administration. Enfin, ceémes administrateurs peuvent étre
présidents dans d’autres firmes. Nous soulevondeictaractére cooptatif du mode de
nomination des administrateurs par ces mémes ashnaitgurs ou administrateurs dirigeants.
Ces modes existent certainement pour de bonnemsatbappréciation des compétences des
uns par les autres. Nous pensons aussi que, iteptient, les administrateurs proposés
partagent des points de vue communs avec ceuxequprioposent, puisque les premiers
apprécient leurs compétences avec une grille derkepartagée. Aussi des intéréts partagés
peuvent-ils exister dans ce type de relation. Laination de fait n’est pas neutre. Bien que
les travaux des rapports Viénot et Bouton aient@iisé des avancées importantes en matiéere

de nomination des administrateurs, les pratiqueduént de maniere lente. Ces pratiques

12 «Corporate CEOs who sit as outside directors onlibards of other firms are full-time employees eirth
home firms. The amount of commitment and experéisessary to thoroughly monitor the CEO of anoftier
may be prohibitive. In addition, having been appedby someone who is likely to be a friend, tineag be few
incentives to ask difficult questions or provokafoantations».
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pourraient modifier (consciemment ou inconsciemmientomportement des administrateurs
vis-a-vis des dirigeants qu’ils entourent dans tanseil. Pichard-Stanford constate quda «
gouvernance des firmes francaises est caractérigée une forte densité des liens
interconseils : 18% des firmes francaises ont ddministrateurs multimandatés contre
respectivement 15% et 12% de leurs homologues @agionnes et germaniques (Stokman et
Wasser, 1985) (2000 : 143). De fait, le degré de pouvoir détgram le dirigeant peut
influencer la composition du conseil d'administati a travers le phénoméne de cooptation.
Un choix judicieux d’administrateurs doit permetta dirigeant d’atteindre ses objectifs
personnels et, notamment, une rémunération plugeeleDes relations sociales eétroites
permettent des écarts de comportement de la paddirinistrateurs et des managers (Yeo et
al., 2003). Nous allons a présent exposer différeahcepts qui vont nous permettre de poser
nos hypotheses. Les recherches menées en analgseesiaux se fondent sur deux
dimensions du réseau: son fonctionnement interrea edtructure. La dimension structurale
des réseaux sociaux est la dimension la plus fraqent abordée par la littérature (Baret et
al., 2006). Nous nous situons dans cette deuxieaté&gorie. Comme nous l'avons vu, ces
réseaux sont considérés comme des « conduits xgdRe@t McEvily, 2003} c’est-a-dire
comme des ¢anaux servant, par exemple, a véhiculer de la amsance et/ou de
'information » (Baret et al., 2006 : 103). Un ensemble de quiscet/ou d’indicateurs est
utilisé pour décrire la structure du réseau. Latieédes trous structuraux (Burt, 1992) est
celle qui est la plus souvent utilisée en sciertegestion (Baret et al., 2006). Au-dela de
cette théorie, d’autres indicateurs peuvent étrebilisés : I'équivalence structurale, la
cohésion, la densité, la centralité (Degenne esé&;®004). Dans notre recherche, deux types
d’indicateurs nous ont semblé pertinents : la @nte agrégée, liée aux trous structuraux
(Burt, 1992) et la centralité¢ (Freeman, 1979), &squels nous nous appuyons pour

développer nos hypotheses.

1.2 LESHYPOTHESES LIEES AUX VARIABLES DE RESEAU RETENUES

Comme nous l'avons vu, I'analyse des réseaux sfattala plupart du temps a examiner la
structure de ce réseau. Différents concepts sonsages (Degenne et Forsé, 2004). Ne sont
présentés dans cette section que ceux que nous Batenus pour émettre nos hypotheses : la

contrainte agrégeée, liée a la théorie des troustsitraux (1.2.1) ainsi que la centralité (1.2.2).

13 Cités par Barrett al. (2006).
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1.2.1 Le capital social selon Burt : les trous structurax

Comme le note Lemieux, les réseaux, méme s'ilsesera relier des agents entre eux et a
établir des collaborations, ne sont pas exemptsamepétition puisque kes entreprises
demeurent des appareils, dans un environnement @ttifjpméme si des réseaux se forment
dans leur milieu interne ou avec d'autres entregsis (Lemieux, 2000, p. 74). Ce mélange
de collaboration et de compétition a été étudiéBuat (1992), dans le cadre de sa théorie des
« trous structuraux »s{ructural hole}, théorie la plus utilisée en science des orgénisa
(Baret et al., 2006). Cette approche du capitabs8par les « trous structuraux » se focalise
moins sur le capital social collectif d'un systésteplus sur les différences de capital social
des individus dans le systeme (Uzzi et Gillespi@99l: 119). Selon Burt (1994), il est
possible de comprendre le capital social de deuxiénes : par rapport au capital humain, et
aussi comme type de structure de réseau. Burt (19Pprécise qu’un acteur a trois types de

capital :
- du capital financier : il s'agit des réserveshanque, des crédits, etc. ;

- du capital humain : ce sont les qualités natesell’un individu, son intelligence, son

attitude, combinées aux compétences acquisesersré@ducation et I'expérience ;
- enfin, du capital social, a savoir les relatianec les autres acteurs.

Les deux premiers types de capital sont distinctscapital social dans la mesure ou ils
représentent des qualités propres des individuscoltraire, le capital social est détenu par
les parties en relations, c’est une qualité crédeeeacteurs (Burt, 1992, 1994). Selon Burt,
«le capital social est le complément contextuel dpital humain. Il permet de prédire des
taux variables de revenus du capital humain entfoncde la place d’'une personne dans
I'organisation sociale d’'un marcheé (1994 : 601). Burt précise que le capital sostléfére

a l'opportunité. En ce sens les individus ayanplles de capital social vont augmenter les
revenus de leur capital humain dans la mesuresqeilivent développer des opportunités plus
« gratifiantes» (1995 : 601).

La théorie des trous structuraux que Burt (1992)kbdpe décrit alors la maniére dont la
structure d’un réseau procure des avantages cdifgoéliette théorie donneun sens concret
a la métaphore du capital social(Burt, 1995 : 601).Burt (1992) fait référenceaanbtion de
trou structural pour indiquer une relation entrendeontacts non redondants. Les contacts

non redondants sont connectés par l'intermédiaireal structural. Burt précise ainsi qu’un

14 Pour une revue de la littérature sur le capitaladpnous renvoyons le lecteur a Chollet (2005).
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«trou structural est une relation de non redondamce#re deux contacts. Le trou est un
tampon, tel un isolant dans un circuit électrigin raison du trou existant entre eux, les
deux contacts procurent des bénéfices de réseauwdgns une certaine mesure, se cumulent
plus qu'ils ne se répétemt® (1992 : 18). Des contacts sont redondants s'ilsosmaissent
directement ou si, indirectement, ils sont en sibmad’ « équivalence structurale » (ils
connaissent les mémes personnes). Ainsi, deuxractins un trou structural ne peuvent
communiquer entre eux que par l'intermédiaire diroisieme acteur (Lemieux, 2000). Ce
dernier est appelé «pont», il s’agit d'unpeint de passage entre des contacts non
redondants> (Baret et al.,, 2006). Les trous structuraux dobndes <opportunités
entrepreneuriales de se positionner en situation de « pont » dotetimédiaire. Dans ce
contexte, les trous structuraux doivent procurerawantage concurrentiel pour ceux qui
détiennent la position de pont. Selon Burt (1992951 2005), il existe deux grands types
d’avantages liés a la position de « pont » ou dimidiaire : des avantages informationnels et
des avantages de contrble. Les premiers, fonteméra I'acces, a la synchronisation et aux
renvois d’opportunités : un réseau de directeurs donne acces a bien plagodation que

ce gqu’'un seul individu peut obtenir. Il procure teeinformation a temps, ce qui est un
avantage. Le réseau filtre, concentre et légititmédrmation recue» (Burt, 1994 : 602). Les
deuxiémes, les bénéfices en contréle, sont lidaiague l'individu qui crée un « pont » entre
deux individus non connectésa«son mot a dire sur les intéréts qui seront lesuxiservis
par ce lien» (Burt, 1994 : 604). Comme le note Burt (1992,5,98005), Simmel et Merton
ont introduit, en sociologie, cette notion d’indiui qui profite de tels avantages :téstius
gaudens Ainsi, le tertius est un entrepreneur, c’est-a-dire une personneajajouter de la
valeur en étant en position de « pont » entre @etires personnes (Burt, 1992; 1995, 2005).
Dans ce contexte, c’estla troisiéme personne qui prend avantag® (Simmel, 1923, p.
154)" ou «le troisiéme larron qui tire les marrons du feuBurt, 1995, p. 604). Uzzi et
Gillespie ajoutent que le capital social d'un individu est plus importamfuand il est dans
une position de « pont » entre deux réseaux feragdelle sorte que l'information et les

ressources qui doivent passer de l'un a l'autre sess par le trou structural qui les

15 « structural hole is a relationship of non redundam®tween two contacts. The hole is a buffer, like a
insulator in an electric circuit. As a result ofethole between them, the two contacts provide mktianefits
that are in some degree additive rather than oymslag ».

16 « the third who benefits.

17 Cité par Burt (1992). Simmel G. (1923 he sociology of Georg Simmghkns. K.H. Wolff, New York, Free
Press.
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sépare»® (1999 : 119). Pour mesurer le trou structural, tBiait appel & la notion de
contrainte agrégée :l& contrainte de réseau mesure le capital sociaho® un type de
structure de résean (Burt, 1994 : 605). La position de pont est agso@ une faible
contrainte. En effet, selon Burt, les acteurs fogat connectés (c’est-a-dire des noceuds dans
un réseau) ne vont pas pouvoir mener de négocsatimépendantes avec d'autres acteurs,
non connectés a eux. lls sont dans un réseau rampmdnt ». Burt précise quedans la
mesure ou ce trou est du capital social dans laupatjon, la contrainte du réseau est
associée négativement a des mesures d’accompliss&nde récompense. Les personnes
dont les réseaux traversent un trou structural dexmt étre les personnes les plus reconnues
et les plus récompensés’s (2005 : 27). Plus la contrainte agrégée est fonns I'acteur a

de capital social. Cette contrainte approche de zans les réseaux riches en trous
structuraux et elle approche de 1 dans les réséatement interconnectés, sans trous
structuraux (Burt, 1994). Ainsi, Burt (1992) a m@ntgue les managers qui avaient de
nombreux trous structuraux dans leurs réseaux rvde plus forts taux de promotion et
recevaient plus de bonus que les managers avedepiaus structuraux. En effet, la mesure
gu'’il utilise, « I'index de contrainte », est cd@é négativement a la promotion et au bonus.
Par conséquent, moins le réseau du dirigeantast gn trous structuraux, plus la contrainte
est forte, et moins sa rémunération sera élevéers Das conditions, I'hypothése que nous

testons est la suivante :

H1 : Plus la contrainte des dirigeants est élevémoins leur rémunération est élevée.

Burt (1992) a testé la relation entre trous stmatiy et bonus des managers. Cependant, a
notre connaissance, aucune autre recherche n'd kestien entre trous structuraux et

rémunération du dirigeant.

1.2.2 Le concept de centralité

Fondée sur les travaux de Freeman (1979), la diédteat 'un des concepts les plus étudiés.
Il renvoie a la 4naniere dont un acteur est centralement positioterés un réseaw écrit

Lazega (1994 : 293). Celui-ci ajoute que la ceitérglermet d’identifier les individus les plus

18 « an individual's social capital is greatest when sfién a bridge position between two closed netwaidx
that information and resources that need to flomnfrone network to the other must pass throughtthetaral
hole that separates them.

19 «to the extent that brokerage is social capital ipapulation, network constraint should have a nagat
association with measure of achievement and rewdrads people whose networks span structural holéise
population should be the people more recognizedramwarded».
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« importants » du réseau ; elle peut étre constdéoénme une analyse du pouvoir (Lazega,
1994, Degenne et Forsé 2004). Dans ce contexfmueoir «est une propriété du systeme

relationnel, dans lequel I'acteur occupe une positplus ou moins centrale ou périphérique,
plus ou moins dépendante ou autonome. Le pouwpiceses, une relation d’autorité, et non

pas un attribut des acteurs, mais il est aussi fiiet €e systéeme, un avantage structural, un
effet de la position des acteurs dans un ensemblessources et opportunités se distribuent
inégalement (Lazega, 1994 : 304). Il existe trois principayxes de centralité :

La centralité de type degréggree centrality se mesure au nombre de relations (ou
connexions) d'un individu (Angot et Josserand, 20Q@h acteur peu connecté aux autres
membres du réseau est dit « périphérique » (Angdbsserand, 2003). Plus un acteur est
central, plus il est actif dans le réseau. Danoaslitions, le fait d'avoir des relations permet
au dirigeant d’avoir acces a de nombreuses infoomst d’échanger de bons procédés. On

peut donc supposer que cela augmentera sa rémanérat

La centralité de type intermédiaritBefweeness centraljtyepose sur 'idée qu’un individu
peut tres bien n’étre que faiblement connecté aires (centralité de degré faible), mais
pourtant se révéler étre un intermédiaire indispblesdans les échanges (Angot et Josserand,
2003, p. 418 ; Degenne et Forseé, 2004 :159). Qmtidralité se mesure at nombre de
chemins (les plus courts) sur lesquels l'acteur @stpassage obligé entre deux autres
acteurs : on est d'autant plus central qu'on exerge contrfle sur les interactions ou
eéchanges entre d'autres acteuss(Lazega, 1994 : 30). Dans ce contexte, plus tigedint
sert ou peut servir d’intermédiairepkus il est en mesure de contréler la communicatan
d’étre indépendant des autres dans les échangedeldndividu peut influencer le groupe
plus facilement en filtrant ou en distordant lefoimations qui y circulent. Il est également
en meilleure position pour assurer la coordinatom ’ensemble» (Degenne et Forse, 2004 :

159). De fait, il occupe alors une position cemrti@hns le réseau.

La centralité de type proximit&lpseness centralifyapprécie la centralité d’'un acteur en
évaluant sa proximité vis-a-vis de tous les autteteurs du réseau considéré (Angot et
Josserand, 2003). Cette contrainte se mesare Rombre moyen de pas qu’'un acteur doit
faire pour rejoindre les autres membres du réseam:acteur est donc central s'il est
« proche » de beaucoup d’autres, s'’il peut entmrercentact trés vite ou interagir facilement

avec eux» (Lazega, 1994 : 304).

La majorité des résultats empiriques du test duéietre interconnexions et rémunération du

dirigeant semblent relativement probants. Nous aveteveé cing recherches anglo-saxonnes
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(Hallock, 1997 ; Bilimoria, 1997 ; Core et al., B99Geletkanycz, Boyd et Finkelstein, 2001 ;
Fich et White, 2003) dans lesquelles est testéide éntre les interconnexions et la
rémunération des dirigeants. En outre, précisoms sglon la posture théorique adoptée par
ces chercheurs, le réseau est considéré soit camengessource pour la firme soit comme un
levier qui permet au dirigeant d’exercer son pouebson influence. De plus, nous observons
gue, dans les recherches étudiées, I'opératiomtialisdes variables indépendantes ainsi que
les unités d'analyses sont variées: certains é&#ssent au dirigeant, d’autres aux
administrateurs ou aux administrateurs externesnésure le plus souvent adoptée, dans les
recherches étudiées, est le nombre d’interconnsxBitmoria (1997) et Fich et White (2005)
utilisent cette mesure sur les administrateursmiéttent en évidence que cette mesure du
réseau des administrateurs a une influence postiv@gnificative sur la rémunération en
especes ainsi que la sur la rémunération totaldelrec6té, Core et al. (1999), qui utilisent
une mesure des interconnexions d’administrateutermas, ne corroborent pas cette
hypothése : le lien est bien positif mais non digaiif. Quant a Hallock (1997), il s’intéresse,
entre autres, aux interconnexions réciproques biggants. Il met en évidence une relation
positive et significative avec la rémunération disgeants (quelle que soit sa mesure)
uniquement lorsque aucune autre variable indépéefdan’est incluse dans le modéle.
Finalement, Geletkanycz et al. (2001), utilisene unesure multidimensionnelle du réseau
externe du dirigeant incluant, entre autres meswedtes de centralité, plus riches, d’aprés
eux, que le simple comptage du nombre de liendofident leur analyse sur la théorie des
ressources : le réseau externe du dirigeant esidg® comme une ressource pour la firme,
qui doit lui procurer un avantage compétitif. llgigent au résultat suivant : le réseau du
dirigeant a une influence positive sur sa rémui@raCependant, ce lien est statistiquement
faible. lls reconnaissent alors que le réseaujeaud’apporter de la valeur a la firme, peut
egalement refléter le levier par lequel les dirigeaexercent leur pouvoir sur les conseils et

les comités de rémunératidn

Il est donc supposé que les individus qui occupeetplace centrale dans un réseau peuvent
en retirer des avantages (Angot et Josserand, :2003). Par conséquent, nous émettons les

hypothéses suivantes :

20 || teste également I'age du dirigeant, son an@éfyria taille du conseil et la taille de la firme.

21 Ces auteurs testent une autre hypothése : la digati®on comme modérateur de la relation réseau du
dirigeant - rémunération. Sur les deux échantillestés (forte diversification et faible divers#imn, le lien
entre le réseau du dirigeant et la rémunérationeasorcé). lls concluent que méme, si le résean gdléter le
pouvoir du dirigeant, ce n’est pas tout ce qu’'outetribuer au réseau, dans la mesure ou le fige & réseau
du dirigeant et la rémunération est plus fort daadirmes plus diversifiées
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H2a: Plus un dirigeant a un nombre élevé de relatns dans son réseau, plus ga

rémunération est élevée.

-

H2b : Plus un dirigeant « sert » d’'intermédiaire dans son réseau, plus sa rémunératio

est élevée.

H2c : Plus un dirigeant est « proche » de nombreuautres, plus sa rémunération es

élevée.

2 METHODOLOGIE DE LA RECHERCHE
2.1 LA COLLECTE DES DONNEES

Cette recherche s’appuie sur des données secondaekes-ci ont été obtenues de quatre

maniéeres différentes.

Nous avons tout d’abord mis en place un partenasiat la société Hewitt Associates. En
effet, cette derniére publie chaque année un «éSRiémunération ». Aprés étre entrée en
contact avec cette société, nous avons collabaé eslle-ci, ce qui nous a permis d’obtenir
une base de données concernant les grandes esgseprancaises cotées au CAC 40 et au
SBF 120 ; et ce, pour les années 2001 et 2002 dardes exercices comptables). Cette base
de données est issue d’'une coopération instautee ldawitt Associates et Proxinvest, celle-
ci fournissant a celle-la les données extraitesagsorts annuels. Cette base de données a été
complétée par I'analyse des rapports annuels disiesnen ligne sur les sites institutionnels
des entreprises ou, le cas échéant, sur le sitduterité des Marchés Financiers. En outre,
nous nous sommes également appuyée sur d’autneesaels différents guides dirigeants (le
Who’s Whoen France, |&uide des Etats MajoyJop Managemeijitla presse quotidienne.
Enfin, nous avons pris contact directement aveemdeprises pour les données manquantes.
Trois séries de courriers électroniques ont étéwms en juillet, septembre et octobre 2005
(soit 130 courriels envoyés). Le taux de réponggale 52%.

Les données nécessaires a I'analyse des réseaudesandividus présents dans I'ensemble
des conseils des entreprises de notre échantillzsi que leurs fonctions (dirigeants et

administrateurs). De ce fait, chaque individu dentifié dans un ou plusieurs conseils, avec
une fonction par conseil. Cette collecte a étéigéala partir des listes d’administrateurs

issues des rapports annuels.
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2.2 LA CONSTRUCTION DU RESEAU

Les développements de la théorie des réseaux sociall permis le développement de
techniques permettant d’analyser ces réseaux (St®®l). Les présences croisées des
administrateurs dans différents conseils peuverd étises en évidence et traitées par
l'utilisation de matrices, puis exportées sous dmgiciels de traitement des données
relationnelles. Le réseau des dirigeants est ¢aastin établissant le réseau des dirigeants et
dirigeants administrateurs. Nous avons créé trased de données pour l'analyse

relationnelle :

- un réseau de relations directes : le dirigeapsadministrateur dans le conseil du dirigeant
B. Nous considérons alors A comme le dirigeant-aistrateur. Un lien direct existe entre
ces deux dirigeants. Il peut également existerelesions réciproques entre les dirigeants : le

dirigeant A siege dans le conseil du dirigeanttBB siege dans le conseil du dirigeant A ;

- un réseau de relations indirectes : ces relaiimtisectes sont constituées par le fait que le
dirigeant A a dans son conseil un administrateu€@&ui-ci fait partie, a son tour, du conseil
du dirigeant C. Dans ce cas, nous considéronsegudirigeants A et C sont dans un réseau de
relations indirectes, du fait des mandats de E dhasun des conseils. Le réseau de relations
indirectes est donc construit grace aux relationbrectes de dirigeants-administrateurs et

d’administrateurs ;

- un réseau de relations « globales » : il estr€ggtion des deux précédents réseaux. Ce

dernier nous sert au test des hypotheses.

L'objectif de cette méthodologie est d’identifiags| différents liens entre les individus de

notre échantillon, par le biais des conseils déprises de cet échantillon.

2.3 L’ OPERATIONNALISATION DES VARIABLES
2.3.1 La mesure de la variable dépendante : la rémunératn du dirigeant

De maniere empirique, il est possible d’envisagkrsipurs opérationnalisations de la
rémunération. Lewellen et Huntsman (1970) sontadisurs de référence dans les recherches
americaines en matiere de mesure de la rémunéraiieffet, ces derniers ont montré que la
seule utilisation de la rémunération en especesdl@ire et le bonus) pouvait apporter de

meilleurs résultats au modéle que ceux établisderexploitation de la rémunération totale

-17 -



(c’est-a-dire en incluant tous les avantages, ré&maiions différées, etc.). Finkelstein et
Hambrick (1989) ou Boyd (1994) utilisent cette nresu

De plus, il est a souligner que des auteurs (Fabdiel et Hambrick, 1989 ; Boyd, 1994 ;
Guijarati, 2003) préconisent l'utilisation du logame de ces variables, afin de réduire
I'hétéroscédasticité Ainsi, nous testons le logarithme de la rémunénaten espéces :

salaire+bonus

2.3.2 La mesure des variables indépendantes

Les matrices des réseaux ont été exportées soak P&l (Batagelj et Mrvar, 2007). Ce
logiciel calcule les mesures des déterminantsdiésréseaux. Compte tenu des hypothéses
testées, nous présentons les quatre variablesiesten

- Les trous structuraux : la mesure de la contaiagrégée. Pour mesurer les trous
structuraux, Burt (1992) utilise une mesure deolatrinte agrégée? Il s’agit «d’un index
d’inégalité mesurant la concentration des connesiditectes et indirectes d’un acteur en un
seul contact (Burt, 1994, p. 607). Comme nous l'avons vu,spllacteur a de trous

structuraux dans son réseau, moins la contraihfers.

- La centralité de degré : elle mesure le nombrkeths d’un individu. Ainsi plus un individu
est central, plus il est actif dans le réseau (az4994, p. 43). La centralité de degré se
mesure donc au nombre de liens. Autrement dit, eaune la taille du réseau de l'individu

(Lazega, 1994). Celle-ci est calculée de la margeneante par Pajek (Encadré 1).

Encadré 1 - Mesure de la centralité de degré (Lazag1994, p. 43)

CDi=}j xij ou x; est la valeur du lien i 2 j. La valeur maximum est de g -1 ou g représente le

nombre d’acteurs

- La centralité d’intermédiarité : cette variablst enesurée de la maniére suivante par le

logiciel Pajek (Encadré 2).

22 | 'hétéroscédasticité se définit comme une variaterésidus non constante, soulignant l'ineffiéadits
coefficients de la régression

% Pour une démonstration mathématique de cette meinsi qu’'une discussion détaillée, nous renvoyens
lecteur a Burt (1992 : 50 etj), Burt (1995 : 605 etq) ou Burt (2005 : 26 &q).
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Encadré 2 - Mesure de la centralité d’'intermédiarie (Lazega, 1994, p. 45)

340, 0)
g

Cai pouri #jk

Cet indice représente la proportion des géodésigmy® j et k qui passent par ik g
représente I'ensemble des géodeésiques entre j gk ki) est un chemin entre j et k passant
par i. Cet indicateur vaut au minimum 0, lorsqueei tombe dans aucun géodésique. Son
maximum est de (g-1) (g-2)/2. Cet indicateur att@ion maximum lorsqu’un individu se

trouve sur tous les géodésiques.

- La centralité de proximité : la centralité depmité (Cc) se mesure au nombre de pas
gu’un individu doit effectuer pour entrer en comtawec les autres individus du réseau

(Lazega, 1994 :44). Le logiciel Pajek, la mesuréadeaniére suivante (Encadré 3).

Encadré 3 - Mesure de la centralité de proximité (azega, 1994, p. 44)

1

Cc = 5
2jd,

Ou dij est la distance géodésique (i.e., le chemiplus court) entre les acteurs i et j, et

L est la distance totale entre lindividu i et tdes autres acteurs (aveé&j). Au
maximum, cet indice est égal a 1/(g-1) ou g eablmbre d’acteurs.

Ces mesures nous permettent donc de tester noshBgpe liees au réseau. Au prealable,

'analyse des corrélations, sont présentées.

3 LES RESULTATS DE LA RECHERCHE

Nous présentons en premier lieu une analyse dgsesliet des corrélations puis, en deuxiéme

lieu, les résultats au test des hypotheses
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3.1 STATISTIQUES DESCRIPTIVES
3.1.1 Présentation de I’échantillon

Les firmes de notre échantillon sont représentatde 13 grands secteurs. Notons cependant
gue les effectifs, selon les secteurs étudiés,oné gas homogénes, comme le démontre le

Tableau 2. Le secteur qui réemunere le plus sogedint est le secteur du pétrole.

Tableau 2 - Echantillonnage par industrie

Rémunération en

Secteur Codes SIC N | espéces moyennsg
(en euros)

Bien de consommation 25, 30, 36, 37, 50, 55,57 17 860 497,06
durable
Biens intermédiaires 34, 35, 38 §) 1 308 398,0(
Commerce et industrie textilg 22,23,31,51, =3, 8 1091 106,75
Construction 15, 16, 17, 32, 52 5 1475 841,671
Finance et immobilier 60-69 1B 752 631,15
Industrie de base 10, 12, 14, 24, 26, 28, B3 10 271772,30
Loisir 27,58, 70, 78, 79 4 862 001,75
Services 72,73,75, 76, 80, 82, 87| 820 714 632,75
Services d'utilité publique 46, 48, 49 10 1 457,809
Tabac et alimentaire 1,2,9, 20, 21,54 6 144 3H
Transport de marchandises 40, 41, 42, 44, 45, 47 1 348 514,00
Pétrole 29 1 2 409 952,00
Fabrications Diverses 39 1 1368 737,00

Concernant la remunération (Tableau 3), nous ctomstague, en moyenne, les dirigeants de

I’échantillon percoivent une rémunération totale2d#48 426 euros par an, avec un écart type

trés élevé (3 115 280,918)
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Un peu plus de la moitié des firmes de I'échantiligtribuent des stock-options (52,4% de

I'échantillon, soit 54 firmes) et le montant moyattribué (valorisé selon le modéle de Black

and Scholes) est de 2 371 976,5 euros.

Tableau 3 - Statistiques descriptives des variableke rémunération

N Minimum | Maximum Moyenne Ecart-type
Salaire 56 107 812 5 635 854 801 776,17 820 533,139
Bonus 56 0 3 170 654 526 947,46 609 844,452
Remuneration en especes : 103 | 109764 | 6219634 1087301,96 981 235,955
salaire+bonus
Rémunération totale :
rémunération en especes+autres 103 109764 20671 858 2348 426,53 115 280,918
rémunération+options valorisées
Distribution d’options 54 0 17627930 2 371 976,68 364 737,627

3.1.2 L’analyse des cliques au sein du réseau

A partir du réseau, nous avons mis en évidencecligaes. Une clique est sous-groupe

cohésif, c’est-a-dire, ¥n sous-ensemble d’acteurs entre lesquels on denkéxistence de

relations fortes, intenses, directes et fréquentésazega, 1994 : 49). Pour qu’une clique

existe, il est nécessaire qu’au moins trois ratatisoient établies entre les membres de cette

clique (Wasserman et Faust, 1997).

Les cliques ont été identifiées par le logiciel MEI. Aprés plusieurs itérations, nous

obtenons 13 cliques. La répartition des individas gique est présentée en Annexe A. Les

cliques sont représentées graphiquement a la Fi@ufles numéros de clique sont entre

parenthéses).
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Figure 2 - Cliques du réseau

La clique 19 parait étre le coeur du réseau. llitstiigne clique de grande taille, composée de
14 individus.

3.1.3 L’appartenance aux cliques et la rémunération desidgeants

A partir de cette représentation, il est possil@evdir si les dirigeants les mieux intégrés aux
cliques sont également ceux qui sont les mieux némés. Pour ce faire, nous divisons notre
échantillon en 10 ensembles. Cette division estise®| en fonction des centiles de
rémunération totalei.¢, salaire, bonus, autres rémunérations y compsissieck-options).
Nous créons alors dix classes, en fonction de cépartition, laquelle est présentée dans le
Tableau 4. Nous attribuons alors, sous Pajek, wmesaux individus. Par exemple, les
individus gagnant plus de 5 485 599,6 euros senvaigribuer le score de 10.
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Tableau 4 - Répartition de la rémunération et score attribués

Score
Centiles |Rémunération| sous N
pajek
100 >5 485 599,6 10 13
90 5 485 599,6 9 10
80 3 882 046,6 8 10
70 2 614 898,6 7 10
60 1678 186,4 6 10
50 1 364 838 5 10
40 779 853,8 4 10
30 640 055,4 3 10
20 506 600 2 10
10 228 494,4 1 10

Sous Pajek, il est alors possible de visualiséidposition de ces individus en distinguant les
différentes cliques. A ce stade, la question quesmmuvons nous poser est la suivante : les
individus affichant les meilleures rémunérationpafiennent-ils aux mémes cliques ? Nous
pouvons le vérifier en proposant une représentajfaphique (Figure 3). Les chiffres entre

parenthéses correspondent aux 10 « classes » daé&gation créées. Les différentes couleurs

sont associées aux cliques identifiées dans ldé poécédent.
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Figure 3 - Appartenance aux cliques et rémunérationles dirigeants
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Nous constatons ainsi plusieurs phénomenes. Le deewéseau, constitué des cliques de
couleur orange, contient des individus parmi lesuxirémunérés (trois individus sont dans la
classe 10 et cing individus sont dans des clastgéSes entre 7 et 9). Les dirigeants non

intégrés aux cliques sont, dans I'ensemble, ceugant les moins réemunérés.

3.1.4 Analyse des corrélations

Comme le précise Lazega (1994 : 77), lorsque leéablas de réseaux sont utilisées comme

variables indépendantes, il existe un risque dmé&alité entre elles. Nous constatons ainsi

gue les variables liées aux réseaux (contraintégegy;, centralités) sont fortement corrélées

(Tableau 5). Il ne nous sera donc pas possibles, dr test des hypothéses, de tester

simultanément ces variables au sein du méme modeéle.

-24 -



Tableau 5 - Corrélations

1 2 3 4 5 6
1- Rémunération en espéce - -

_ _ 1 ,557(**) ,568(**) ,398(**)
(logarithme salaire+bonus) ,272(*%) ,620(**)
2- Proportion d'options -

' -0,019 -,220(*) 0,024 0,146
(logarithme) ,272(**)

3- Centralité de degré -
,557(**) -0,019 1 ,736(**) ,883(**)

,807(**)
4- Centralité de proximité t -
,568(**) -,220(*) ,736(**) 1 ,504(**)
,888(**)
5- Centralité d'intermédiarité -
,398(**) 0,024 ,883(**) ,504(**) 1
,578(**)
6- Trous structuraux - - - -
0,146
,620(**) ,807(**) ,888(**) ,578(**)

** La corrélation est significative au niveau 0,Qblatéral).

3.2 LESRESULTATS AU TEST DES HYPOTHESES

Comme précisé antérieurement, nous utilisons, potest des hypotheses, les mesures des
déterminants liés au réseau de relations « glolsales test des hypotheses est réalisé par le
biais de régressions linéaires simples. Est tesdéssmunération en espéce des dirigeants

(logarithme du salaire+bonus).

Pour 'ensemble des modeles testés (modeles 1 estdyérifiee la significativité statistique
globale de chaque régression. En ce sens, le &edtigher est significatif : nous avons
F(1,101) avec p<0,000. Etant donné la forte cofit&axistant entre les déterminants liés aux
réseaux, quatre modeles sont estimés, ces desuirtrprésentés au Tableau 6. Le modéle 1
correspond au modéle dans lequel I'hypothése agmuéestée est la contrainte agrégée (H1).
Le modele 2 correspond au modéle dans lequel Itngse de réseau testée est la centralité de
degré (H2a). Enfin, les modeéles 3 et 4 correspandespectivement aux modéles dans
lesquels les hypothéses de réseau testées somntenlité d’intermédiarité (H2b) et la

centralité de proximité (H2c). Rappelons que I'éthian testé est composé de 103 individus.
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Les variables testées permettent d’expliquer, skdsrvariables de réseaux analysées, entre

15% et 37,9% de la variance de la rémunératiorspaces.

Le premier modele s’intéresse au lien entre la r@ration des dirigeants et la contrainte
agrégée. Ce modele permet d’expliquer 37,9% déntmunération en especes. Le t de Student
associé au coefficient de la contrainte agrégéenégatif et significatif au seuil de 1%.
L’hypothese H1 est donc corroborée. En effet, repeque la mesure du trou structural
proposée par Burt (1992) est une mesure de corgralinsi, plus la contrainte est forte,
moins I'individu a de capital social. Les individagant peu de trous structuraux ont alors une
contrainte forte. Par conséquent, plus la coneadst forte, moins le réseau du dirigeant est
riche en trous structuraux et moins sa rémunératioa €levée. Lorsque est testée la centralité
de degré (Modéle 2), le pourcentage de varianda damunération en especes, expliquée par
par la centralité de degré, est de 30,4%. Le aoeffi associé a la centralité de degré est
positif et significatif. Par conséquent, I'’hypotkeeld2a est corroborée. Lorsque la centralité
d’'intermédiarité est testée (Modéle 3), le pouragat de variance de la rémunération,
expliquée par cette variable est de 15%.Le coefiicassocié a la centralité d’intermédiarité
est positif et significatif au seuil de 1%. H2b dsinc corroborée. Le dernier modéle testé
s’intéresse a la centralité de proximité (modele @ans ce modele, le pourcentage de
variance de la rémunération expliquée par la virisstée est de 31,6% pour la rémunération
en especes. Le t de Student associé au coeffidenta centralité de proximité est
statistiguement significatif au seuil de 1%. H2t d@snc corroborée.Tableau 6- Résultats au

test des hypotheses

Hnothises festées Modele 1 Modeéle 2 Modgle 3 Modéle 4
w B Bt t Sg| B Baa  Sg| B Béla t Sg| B Bea t S
(constante 39 157000 13 125000 B35 1472 000 1256 70,80

H1 : Contrainte agrégés -1,713 0.2 -7,951 0,000

H2a: Centralité de degre
H2b: centralité d'intermédiarité
H2c: Centralité de proximité

01 056 6,74 0,04

0
1601 04 4364 0,00

D

3,90c 0,56¢ 6,941 0,000

N 103 103 103 103
F 63,215 45,477+ 19,04+ 48,184+
R? 38,50% 31,00% 15,90% 32,30%
R? ajustt 37,90% 30,40% 15% 31,60%

*** gignificatif & 1%.
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CONCLUSION

Notre recherche met en évidence l'effet de la stinecdu réseau sur la rémunération des
dirigeants. Les quatre modéles testés corrobornt proposition générale, selon laquelle la
structure du réseau a une influence sur la rémtioérdes dirigeants. Ainsi, quel que soit le
déterminant lié au réseau testé (contrainte agregéatralité de degré, centralité
d’'intermédiarité et centralité de proximité), cetilia une influence significative sur la

rémunération des dirigeants.

Deés lors gu’est démontré l'effet de la structureékeau sur la rémunération des dirigeants, il
nous semble intéressant, comme nous l'avons annaoec@ous intéresser au contenu des
liens. En effet, nous avons émis I'hypothése géadrae la structure du réseau, en tant que
« conduit », peut étre expliquée par ses conteDass le méme temps, nous cherchons a
savoir si ces contenus, dans cette configuratiomtriduent ou non a I'alignement des intéréts
entre actionnaires et dirigeants. La rémunérats@ion nous, peut étre une conséquence
directe de l'avantage tiré du réseau par le dingdaollusion) et/ou, en prolongeant les

arguments de Burt (1992), cet avantage peut étrgéypar le dirigeant au service de la firme

afin, de démultiplier sa rémunération (compétentmieneilleure performance).

La figure 4 ci-dessous récapitule notre point de.vu

Figure 4 - Contenus du conduit du réseau, et rémungtion du dirigeant

Zone de convergence entre éseau et dirigeant : Convergence entre actionnaires et dirigeant<
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En premier lieu, nous avons vu que la centralitgénee d’identifier les individus les plus

« importants » du réseau ; elle peut étre constddéoénme une analyse du pouvoir (Lazega,
1994 ; Degenne et Forsé, 2004). Ainsi, la cenérgliérmet a un acteur de développer des
communications au sein de son réseau (centralitédedgé), d’en prendre le contréle
(centralité d’intermédiarité et de proximité). Daitf un tel individu peut influencer le
groupe plus facilement en filtrant ou en distorddes informations qui y circulent
(Degenne et Forse, 2004, p. 159). En second kethdorie des trous structuraux, que Burt
(1992) deéveloppe, décrit la maniere dont la stmectiun réseau procure des avantages
compétitifs. D’aprés Burt, les individus qui ont dembreux trous structuraux dans leur
réseau peuvent en tirer du capital social lequdeuapermettre d’augmenter les revenus de
leur capital humain, dans la mesure ou ils peuwditelopper des opportunités plus
« gratifiantes » (1995 : 601). lls détiennent deantages, en termes d’information et de
contrble de cette information. Par conséquent, dsitipn « centrale » ou de « pont» de
'acteur dans le réseau lui confere une positianilpgiée dans la captation, la filtration, le
traitement et la transmission de I'information. t€etonjugaison des rdoles de l'information
permet a l'individu de maitriser la communicatianrédseau et de I'influencer. Nous appuyant
sur ces arguments, nous considérons que tous megides (information, ressources, capital
social, connaissance/compétence) recherchés fiantaet/ou par I'individu peuvent circuler

a l'intérieur du « conduit » (représenté par lenpdi dans la figure 2). Néanmoins, ces
bénéfices peuvent profiter ou non au seul dirigehatdirigeant peut tirer des avantages
personnels de sa position privilégiée dans le tédea effet, son réseau peut lui permettre
d’augmenter sa rémunération. Il va privilégier smtérét au détriment de celui de
I'actionnaire, en influengant les administrateuessbn réseau, et notamment ceux qui sont
présents au comité des rémunérations. Ce type ldgons entre administrateurs dans le
réseau est fondé sur les régles du réseau, a $a@ebimnge. Le dirigeant partage des intéréts
communs avec les membres de son réseau. Une eeftaime de collusion émane des
relations entre ses membres (Alexandre et Pagqu&dofn). Des relations de « réciprocité »
existent dans le réseau : 'administrateur A aidegéts parce qu’il est aussi dirigeant dans
une autre entreprise dans laquelle il est jug&epanéme réseau. Comme le rappelle Pichard-
Stanford, dans ce cadre, la multiplication des ratndk encouragerait des stratégies
collusoires entre administrateurs et dirigeantsdarsouci mutuel de préserver les avantages
acquis » (2000 : 144). Dans cette perspectivept@@rgence des intéréts entre actionnaires et
dirigeants peut étre inférieure a la convergendece@seau et dirigeants. Cette position est

représentée par le point 2 dans la figure 2.
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L’avantage informationnel dont parle Burt (1992} ewxdividuel. Nous pouvons émettre
'hypothése que cet avantage peut également préfila firme, par le biais des ressources
gue peut ainsi mobiliser le dirigeant. Dans ce cas,ressources sont profitables a la fois au
dirigeant et a l'actionnaire. En effet, si 'on cihere que le réseau du dirigeant est une
ressource pour la firme (Geletkanycz et al. 208l0xs il profite également aux actionnaires
puisqu’il procure un avantage compétitif a la fir(ieéernefelt, 1984 ; Barney, 1991). Cela est
représenté par le point 3 dans la figure 2. L’aagatcompétitif pour la firme provient en
partie des compétences du dirigeant. Comme le lreteary, «a théorie des compétences
stratégiques (Prahalad et Hamel, 1991) a montre ltpiantage concurrentiel de I'entreprise
était déterminé par la qualité de sa combinaisonrdssources. Dans cette perspective,
certaines ressources humaines constituent des ussso stratégiques dont la perte peut
remettre en cause la compétitivité de l'entrepi€andau, 1985)» (2007, p. 2). Dans ce
cadre, la rétribution du dirigeant par la firmefea sur la base des compétences qu’il apporte
par sa position dans le réseau. Les actionnaireis athirer les talents rémunérent cette
dimension recherchée chez un dirigeant compéteatte Qerspective est la « limite » de la
convergence des intéréts entre dirigeants et awtioss. Encore faut-il que cette ressource
soit completement profitable a la firme. Un pluargt acces a des ressources peut, en outre,
augmenter la richesse de la firme. En effet, saddilisation des ressources permet a la firme
d’augmenter la performance, alors le réseau deviemhécanisme d’alignement des intéréts
entre actionnaires et dirigeants. De fait, seloth&orie de I'agence, I'actionnaire rétribue le
dirigeant par le biais d’'une rémunération fondéecstte performance (représenté par le point

4 dans la figure 2).

Notre recherche n’est pas exempte de limites. lyseades réseaux est perfectible. Le réseau
des dirigeants que nous avons constitué est ldtagégliun choix méthodologique. Par

définition, ce choix limite I'observation d’'une &é certainement plus « riche ». Les mesures
de la structure du réseau utilisées dans cetteergnd, sont a considérer de maniere relative
entre les individus. Les scores peuvent étre s®sab par la construction méme du périmétre
« limité » aux seuls dirigeants administrateurs, exercice en 2002, qui se rencontrent
directement et/ou par l'intermédiaire d’'un admiragtur commun. Les scores, de ce fait, sont
a considérer dans cette limite. En outre, nous vetenu une analyse structurale des
réseaux. Une méthodologie plus qualitative permiettie s’'intéresser davantage au contenu
des liens. Ainsi, il nous semble intéressant d'sagér une mesure multidimensionnelle des

variables de réseau. En effet, du fait de la fool®élation entre ces variables, nous les avons
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testées séparément. Comme l'ont envisagé Geletkagtyal. (2001) une mesure réflective,
enrichie d’autres indicateurs, permettrait peut-&e mieux cerner les concepts au sein d'un

modeéle structurel.

Dans cette recherche, nous nous sommes focaligéke seseau des dirigeants. Il serait
intéressant d’étendre ce réseau a un deuxiemeuwniaaalyse, en I'espéece le réseau des
administrateurs. |l sera alors nécessaire d'identlfensemble des conseils dans lesquels
siegent les administrateurs de I'échantillon amalyafin d'identifier toutes les relations
possibles. Cette extension peut conduire a la nartgin d’'un réseau sans « délimitation ».
Bien que I'une des principales questions relativeréseau concerne ses frontiéres, il serait
néanmoins intéressant de les élargir pour mieuapgméhender les mécanismes. Nous nous
sommes attachée, dans cette recherche, a la seruturéseau. Il conviendrait, dans un
deuxieme temps de s’intéresser aux contenus desdiede tenter de les modéliser. En effet,
les contenus peuvent expliquer l'effet du conduwit & rémunération du dirigeant. Les
principaux contenus identifiés a ce jour, dans ena&cherche, sont les compétences, les
ressources, le capital social et l'influence. Enfttans notre approche exploratoire des
réseaux, il nous est apparu évident que linflueestel’'un des enjeux d’un individu au sein
d’un réseau. Qui plus est, le réseau d’adminisirateouléve bien évidemment la question de
la latitude que peut se donner un dirigeant darsscomditions. S'agit-il alors du levier
gu'utilise un dirigeant pour asseoir et/ou élargin espace discrétionnaire lui permettant,
ainsi, de se procurer les avantages qu’il poursoiamment sa rémunération ? Cette derniéere
guestion, qui suscite l'intérét des chercheursamatent en France, pourrait apporter au sein

de ce « conduit » des explications.
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Annexe A- Répartition des individus par clique

A4

N° de
_ Individus Correspondance (noms)
Clique
1 12- 56-59- Philippe BACOU, Jean-Paul VILLOT, Jddiarre SAVARE
Jean-Marc ESPALIOUX, Pierre LEVI, Dominique HERIARD
2 1- 30- 66
DUBREUIL
Bruno BICH- Martin BOUYGUES, Gérard HAUSER, Denis
4 13- 15- 57- 76- 86
KESSLER, Patrick LE LAY
Benoit POTIER, Jean-Phillipe THIERRY, Franck RIBOUL
7 3- 7-40-51- 79 _ _
Lindsay OWEN-JONES, Pierre BELLON
Serge GRZYBOWSKI, Antoine JEANCOURT-GALIGNANI,
10 35- 36-49-80 )
Michel CLAIR, Rémy Gancel
12 37-74- 85 Robert BRUNCK, Jean-Francois DEHED@hiel VALOT
Patrick KRON, Jean-Pierre RODIER, Louis SCHWEITZER,
13 43- 60- 67- 72- 89 _ )
Grégoire OLIVIER, Thierry DESMAREST
Philippe BOURGUIGNON, Bernard ARNAULT, Nicolas d
14 23- 52- 53- 65- 84
TAVERNOST, Maurice LEVY, Gérard MESTRALLET
Bernard Bourigeaud, Jean-Francois ROVERATO, Danie
15 8- 27- 39- 96- 87
ABITTAN, Henri PROGLIO, Antoine ZACHARIAS
Daniel BERNARD, Jean-Martin FOLZ, Serge WEINBERG
17 19- 62- 63-73- 95
Jean-Louis BEFFA, Jean-Claude CABRE
Serge TCHURUK, Igor LANDAU, Henri de CASTRIES,
Michel PEBEREAU, Yves-René NANOT, Xavier
4-10- 11- 14- 21- . .
FONTANET, Philippe LEMOINE, Philippe HOUZE, Jean/
19 28- 33- 34- 45- 611 _ ,
Jacques POUTREL, Patrick RICARD, Henri LACHMAN,
75- 78- 98- 99
Daniel BOUTON, Jean-Marie MESSIER, Jean-René
FOURTOU
20 17-48- 88 Serge KAMPF, Jean-Charles DECAUXeiria BRETON
Charles EDELSTENNE, Bernard CHARLES, Patrick SAYE
22 25- 26- 29-
Didier TRUCHOT, Jean-Marc LECH

D

Rv

Certains individus n’ont aucune relation et, pansgmuent, n'appartiennent a aucune clique

(numéro de clique attribué : 99) et d’autres ord ddations mais n’'appartiennent a aucune

clique (numéro de clique attribué : 90). Ces irdlig sont présentés dans tableau ci-dessous.
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Répartition des individus non intégrés aux cliques

N° de
Clique

Individus

Correspondance (noms)

90

2-9-16- 18- 20- 24
31- 32- 38- 42- 44
50- 55- 64- 68- 69

Jean-Cyril SPINETTA, Bernard VAL, Bernard LIAUTAUD
Claude COCOZZA, Chrsitian COUVREUX, Gilles

BENOIST, Marc LADREIT DE LACHARRIERE, Michel

- BON? Jacques TORDJMAN, Alain de POUZILHAC, Brur

TROOST, Alain REDHEUIL, Jean-Plerre TIROUFLET,
Denis RANQUE, Léon BRESSLER, Thierry MORIN,
Nicolas DUFOURQ, Ernest-Antoine SEILLIERE de la

BORDE

99

87- 92- 94- 100-
102
5- 6- 22- 41- 54-

58-70- 71-77- 81
82-83-90- 91- 93
101- 103

Simon AZOULAY, Alexis KNIAZEFF, Christian COURTIN
Bernard de Montesquiou, Marcel FRYDMAN, Max
GUAZZINI, Alexexandre RODRIGUEZ, André-Jacques
AUBERTON HERVE, Thierry de la TOUR D'ARTAISE,

Pierre PASQUIER, Philippe LEONI, Daniel JULIEN,
Georges COHEN, Yves GUILLEMOT, Gérard PHILIPPQO
Michel ALARD, Jean-Louis GERONDEAU

- BONNELL, Bertrand COLLOMB, Philippe DUPONT, Wim

’

no
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