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Résumé :

Les criteres d'évaluation et Il'impact des caractéristiques des dirigeants sur la
performance ont été beaucoup étudiés dans la littérature, mais peu de travaux ont été
consacrés a l'identification de spécificités dans le recrutement liées a la structure de propriété.
L'objectif de l'article est de vérifier si la sélection des dirigeants differe selon la structure de
propriété, en étudiant le profil des dirigeants de chacun des trois types de firmes : les sociétés
familiales, les sociétés contr6lées et les sociétés managériales. L'étude des curriculum vitae de
1007 dirigeants ayant été a la téte d'une société cotée a Paris entre 1996 et 2005 confirme
I'existence de différences dans les profils selon la structure de propriété. Dans les firmes
familiales, les dirigeants sont nommes plus jeunes, ont un niveau de formation moins élevé et
ne viennent de l'extérieur que pour 11% d'entre eux. Dans les firmes contrdlées, la part des
dirigeants externes est plus importante (27%), 85% des dirigeants sont au moins bac+5 et
43% ne connaissent qu'un seul secteur. Enfin, dans les firmes managériales, 43% des
dirigeants sont d'origine externe, aucun dirigeant n'est autodidacte, un sur trois a suivi une
formation internationale, 84% ont une expérience de dirigeant et plus de deux dirigeants sur
trois I'expérience d'un autre secteur d'activité. Cet article constitue une premiére approche de
la relation entre la structure de propriété et la sélection des dirigeants en France. Son apport
principal est de mettre en évidence les caractéristiques des dirigeants selon la structure de
propriété. Plusieurs prolongements sont envisageables suite a ce premier constat : vérifier par
des tests statistiques I'influence de la structure de propriété sur le profil des dirigeants et
mener une étude qualitative pour essayer de comprendre ce qui motive le choix d'un dirigeant.

Mots clés : gouvernance des entreprises — sélection des dirigeants — structure de
propriété.
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Sélection des dirigeants en fonction de la structure de

propriété

Résumé

Les criteres d'évaluation et Il'impact des caractéristiques des dirigeants sur la
performance ont été beaucoup étudiés dans la littérature, mais peu de travaux ont été
consacrés a l'identification de spécificités dans le recrutement liées a la structure de propriété.
L'objectif de l'article est de vérifier si la sélection des dirigeants differe selon la structure de
propriété, en étudiant le profil des dirigeants de chacun des trois types de firmes : les sociétés
familiales, les sociétés controlées et les sociétés managériales. L'étude des curriculum vitae de
1007 dirigeants ayant été a la téte d'une société cotée a Paris entre 1996 et 2005 confirme
I'existence de différences dans les profils selon la structure de propriété. Dans les firmes
familiales, les dirigeants sont nommeés plus jeunes, ont un niveau de formation moins éleveé et
ne viennent de l'extérieur que pour 11% d'entre eux. Dans les firmes contrdlées, la part des
dirigeants externes est plus importante (27%), 85% des dirigeants sont au moins bac+5 et
43% ne connaissent qu'un seul secteur. Enfin, dans les firmes managériales, 43% des
dirigeants sont d'origine externe, aucun dirigeant n'est autodidacte, un sur trois a suivi une
formation internationale, 84% ont une expérience de dirigeant et plus de deux dirigeants sur
trois I'expérience d'un autre secteur d'activité. Cet article constitue une premiére approche de
la relation entre la structure de propriété et la sélection des dirigeants en France. Son apport
principal est de mettre en évidence les caractéristiques des dirigeants selon la structure de
propriété. Plusieurs prolongements sont envisageables suite a ce premier constat : vérifier par
des tests statistiques I'influence de la structure de propriété sur le profil des dirigeants et
mener une étude qualitative pour essayer de comprendre ce qui motive le choix d'un dirigeant.

INTRODUCTION

Un des évenements majeurs pouvant concerner une firme est le changement de son
dirigeant. Si l'influence de ce dernier sur la performance de la société ne fait pas I'objet d'un
consensus, il demeure que le remplacement du dirigeant peut avoir des conséquences
importantes sur la stratégie et la structure de la firme (Pfeffer, 1981). Le lien entre les
caractéristiques du dirigeant et la performance de la firme, explicité dans la théorie des
échelons supérieurs d'Hambrick et Mason (1984), a été validé empiriquement dans plusieurs
études : Wiersema et Bantel (1992), Datta et Guthrie (1998) pour le marché américain, Pigé
(1996) et Nguyen-Dang (2005) pour le marché francais. Le choix du successeur est un
exercice complexe pour le conseil dadministration. La sélection d'un dirigeant semble
s'effectuer principalement a partir de trois familles de criteres : l'appréciation du capital
humain du dirigeant (age, formation, expérience professionnelle, réseaux), la prise en compte
des performances passées de celui-ci et I'adéquation de son profil aux spécificités et besoins
de la firme. Recruter un dirigeant pour ses compétences suppose que celles-ci sont adaptables

a la nouvelle entreprise qu’il va diriger. Certaines le seraient plus que d'autres : dans la théorie



du capital humain de Becker (1964), les savoir-faire génériques sont supposés étre
transposables a toute entreprise, les savoir-faire industriels aux firmes du méme secteur et
ceux liés a la firme non transférables.

Si les criteres de sélection et I'impact des caractéristiques des dirigeants sur la performance
font I'objet d'un vaste courant de littérature, les travaux cherchant a appréhender I'existence de
profils de dirigeants spécifiques selon la structure de propriété sont moins nombreux. Il s'agit
pourtant d'un facteur fondamental en gouvernance, celle-ci puisant ses origines dans la
séparation des fonctions de direction et de contrble. L'objectif de cet article est d'étudier
I'existence de disparités, pour le recrutement des dirigeants, entre trois formes de structure :
familiale, contr6lée et managériale. Nous avons repris la typologie de Charreaux et Pitol-
Belin (1985) effectuant une distinction basée sur la nature et la composition de I'actionnariat,
entre les sociétés manageériales, ou le capital est diffus, aucun actionnaire ne détenant plus de
10% du capital, et celles ou le capital est plus concentré : les sociétés familiales (l'actionnaire
principal est individuel) et les sociétés contrdlées (un industriel, I'Etat, un investisseur
institutionnel ou financier posséde au moins 10% du capital).

La premiére partie est consacrée a une synthese de la littérature existante sur la sélection
des dirigeants en fonction de la structure de propriété. La seconde partie concerne I'étude
descriptive menée sur un échantillon de 1007 dirigeants ayant été a la téte d'une des 637
societés cotées a Paris étudiées entre 1996 et 2005, qui présente les profils des dirigeants de
chacune des structures de propriété.

1. SPECIFICITES DES PROFILS DES DIRIGEANTS SELON LA STRUCTURE DE

PROPRIETE

Aprés avoir rappelé les deux principales justifications de ces travaux de recherche, nous
ferons le point sur les études concernant la sélection des dirigeants dans chacune des trois
structures de propriété, familiale, contr6lée et managériale.

1.1. Intérét de I'étude de cette relation

L'étude de I'existence d'une relation entre la structure de propriété et la sélection des
dirigeants a plusieurs justifications. La premiere est théorique. Le démembrement de la
fonction de propriété de la firme en une fonction de contréle et une fonction décisionnelle
(Berle et Means, 1932) fait partie des fondements de la réflexion ayant conduit au
développement de la theorie de la gouvernance. Dans une firme entrepreneuriale
traditionnelle, le propriétaire de la firme est a la fois apporteur de capitaux (et donc assume le
risque lié) et apporteur de compétences, facteur de production générateur de rentes. Dans les

firmes ou la propriété et le management sont séparés, suite a l'ouverture du capital pour
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accompagner la croissance de la firme ou d'autres motifs, les actionnaires sont supposés
dispersés, ils sont alors de simples apporteurs de capitaux, assurant le risque, mais ils sont
passifs et n’interviennent pas dans le management de 1’entreprise ni dans la dimension
perceptive. Le degré de séparation entre la propriéte, la décision et le controle apparait alors
pouvoir modifier la maniére dont les dirigeants sont gouvernés et le rble des différents
mécanismes composant le systeme de gouvernance des entreprises, aussi bien internes,
comme le conseil d'administration, qu'externes, comme le marché managérial, dont la
fonction fondamentale est I'évaluation des dirigeants. La structure de propriété aurait un effet
sur la durée du mandat des dirigeants, mais aussi sur le choix des dirigeants (Boeker et
Goodstein, 1999), les blocs d'actionnaires, familiaux ou non, étant susceptibles de contribuer a
la sélection. Dans les firmes au capital diffus, les actionnaires auraient, au contraire, peu
d'influence sur les décisions organisationnelles (Fama et Jensen, 1983).

L'intérét de cette étude tient aussi au constat que les structures de propriété dominantes
difféerent d'un pays a l'autre. En Europe, seulement 37% des firmes seraient managériales,
mais les écarts seraient importants entre I'Allemagne (10,4%) et I'Angleterre (63,1%) (Faccio
et Lang, 2002). En France, la propriété serait concentrée, les deux principaux actionnaires
détenant en moyenne 75% du capital’. Aux Etats-Unis, 35% des entreprises du S&P 500
seraient familiales (Anderson et Reeb, 2003). Le modéle de séparation de la propriété et de la
gestion de D’entreprise serait majoritaire aux Etats-Unis, probablement du fait de la
réglementation sur I'actionnariat majoritaire (Roe, 1994) et pour des raisons historiques.

1.2. Le profil des dirigeants dans les firmes familiales

Des spécificités fortes en matiére de renouvellement des dirigeants ressortent de la
littérature pour les firmes familiales, tant au niveau de la fréquence des changements que des
modes de sélection.

Dans les études américaines de Parrino (1997), Schulze et al., (2001), comme dans les
travaux européens (Pigé, 1993, pour la France, Floren, 1998, pour les Pays-Bas), le taux de
rotation des dirigeants serait moins élevé dans les firmes familiales. La confusion entre
I'actionnaire et le dirigeant permettrait a celui-ci, en bénéficiant d'une latitude supérieure, de
rester plus longtemps en poste.

La formation serait moins determinante dans les firmes familiales que dans les entreprises
manageriales ou controlées. Cette constatation ressortait des travaux de Jorissen et al. (2005)

pour la Belgique, de Pigé (1996) pour la France, dans lesquels plus d'un dirigeant sur trois

! Rapport de la commission internationale de I'IFA, présenté le 30 mars 2005 : "Pratiques internationales de
gouvernance : une approche comparative".



était autodidacte dans les sociétés familiales. Cromie et al. (1995) n'avaient pas constaté pour
I'lIrlande de différence de niveau académique entre les dirigeants des firmes familiales et ceux
des autres types de sociétés.

L'appartenance a un réseau, qui peut faire partie des criteres de sélection d'un dirigeant,
notamment par sa capacité a ouvrir I'acces a de nouvelles ressources, serait peu influente dans
les firmes familiales. Les dirigeants familiaux seraient moins impliqués dans des réseaux
(Donckels et Frohlich, 1991).

Dans les firmes familiales, le choix du dirigeant peut étre motivé par des raisons propres a
ce type de structure. L'appartenance a la famille semble constituer un critére fort de sélection :
dans I'étude des sociétés du S&P 500 entre 1992 et 1999 d'Anderson et Reeb (2003), 45% des
firmes familiales avaient a leur téte le fondateur ou un de ses descendants. Si I'expérience, la
réussite dans les postes précédents semblent pris en compte par les firmes en général, dans le
cas des entreprises familiales, les motifs de sélection seraient différents lorsqu'il s'agit d'un
héritier. Celui-ci peut étre nommé pour des raisons d'agrément (Burkart et al., 2003), le
fondateur étant satisfait de voir un membre de sa famille diriger a son tour I'entreprise, ou
pour des motifs commerciaux, la transmission du nom permettant de conserver sa renommée.
Il peut I'étre également, dans une approche disciplinaire, pour faciliter I'alignement des
intéréts entre le dirigeant et les actionnaires et pour éviter I'expropriation de ces derniers,
menace existant avec l'arrivée d'un dirigeant externe. Lorsqu'il s'agit d'un parent, la
transmission pourrait étre biaisée par I'altruisme (Schulze et al., 2001). Réserver la direction
de I'entreprise a un membre de la famille conduirait les firmes familiales a recruter dans un
vivier réduit, n'ayant pas forcément les compétences de candidats externes, ce qui entrainerait
un désavantage compétitif (Anderson et Reeb, 2003). Mais un successeur issu de la famille
peut aussi étre choisi pour sa vision a plus long terme, sa connaissance de la firme, sa
motivation, sa compréhension des normes et valeurs de I'entreprise (Mouline, 2000, Mc Vey
et al.,, 2005). La nomination d'un héritier peut s'expliquer positivement par la volonté de
poursuivre les relations engagées depuis des années par la famille avec les tiers, qu'ils soient
clients, fournisseurs ou apporteurs de capitaux (Anderson et Reeb, 2003). Les dirigeants
familiaux s'identifient totalement a l'entreprise et la réussite de la firme leur tient
particuliéerement a cceur (Davis et al., 1997). La force de ces criteres de sélection propres aux
firmes familiales explique sans doute qu'une proportion plus élevée de femmes soit observée
parmi leurs dirigeants. Citons par exemple pour les sociétés cotées frangaises Annette Roux,

petite fille du fondateur, a la téte du groupe Bénéteau de 1976 a 2004, Sidonie Dumas, qui a



pris la direction de Gaumont a la suite de son pere en 2004, ou encore Dany Breuil, présidente
de Smoby de 1993 a 2001.

Dans les firmes familiales, le recrutement d'un externe répondrait a des besoins
spécifiques : s'il faut éviter des conflits familiaux ou si de nouvelles compétences sont
nécessaires a la société. Ainsi, dans certains secteurs d'activité, lorsqu'il devient difficile de
préserver l'expertise et la spécialisation des connaissances a travers les générations, il peut
étre nécessaire de recourir a un candidat extérieur (Jorissen et al., 2005).

Mais l'incidence sur la performance du choix entre un dirigeant externe et un interne dans
les firmes familiales ne fait pas I'objet d'un consensus. Les dirigeants familiaux sont les plus
performants chez Sraer et Thesmar (2007), alors que chez Anderson et Reeb (2003) ce sont
les fondateurs et les dirigeants externes a la famille. Enfin, pour Villalonga et Amit (2006), les
externes ont les meilleurs résultats.

1.3. Le profil des dirigeants dans les firmes controlées

Les actionnaires, en assemblée générale, nomment (et révoquent) les membres du conseil
d’administration ou du conseil de surveillance qui a leur tour nomment les dirigeants
exécutifs. Lorsque la part de capital détenue par le principal actionnaire est élevée, c'est lui
qui détient le pouvoir de révoquer le dirigeant et les possibilités de contrble par le conseil
d'administration sont alors réduites au profit de I'actionnaire dominant (Charreaux et Pitol-
Belin, 1989).

En présence de blocs d'actionnaires, I’asymétrie d’information serait réduite, leur poids et
leur implication facilitant 1’obtention de renseignements. La sélection des dirigeants serait
plus efficiente dans les firmes contrélées (Bertrand et Schoar, 2003). Mais les auteurs n'ont
pas analysé plus en détail cette relation, en fonction de I'dge ou de la formation du dirigeant,
variables qui faisaient pourtant partie de leur étude.

La présence d'un actionnaire dominant renforcant l'efficacité du contréle, le taux de
rotation des dirigeants serait plus élevé (Kaplan et Minton, 1994). Elle influencerait la
décision et la fréquence de renouvellement des dirigeants (Pigé, 1993). Renneboog et
Trojanowski (2003) n'avaient pas confirmé cette relation pour I'Angleterre et avaient méme
constaté un effet inverse dans le cas des blocs d'actionnaires internes.

La spécificité de critéres de sélection dans les firmes controlées, en termes de formation,
d'expérience, de réseaux, a éte peu étudiée. Seul le choix entre un dirigeant interne et un
externe a fait I'objet de travaux. Les blocs d'actionnaires internes favoriseraient le recrutement
d'un dirigeant d'origine interne, méme en cas de sous performance de la firme (Boeker et

Goodstein, 1993). Les auteurs avancent deux explications : d'une part, un externe, engageant
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plus fréquemment des changements d'équipe a son arrivée, peut constituer une menace pour
leur emploi dans la firme, d'autre part, I'asymétrie d'information est plus faible dans le cas de
la sélection d'un candidat interne.

1.4. Le profil des dirigeants dans les firmes managériales

La structure managériale serait plus fréquente dans les firmes de grande taille, compte tenu
de l'aversion au risque des actionnaires et du colt du capital, dissuadant ceux-ci d'acquérir
davantage de parts de la société (Demsetz et Lehn, 1985). Dans les firmes a capital diffus, les
actionnaires négligeraient souvent leur rble de propriétaires et assumeraient moins les
responsabilités qui en découlent.

Peu d'études se sont intéressees aux modes de sélection dans les firmes managériales. Si
effectivement les sociétés managériales sont plus nombreuses dans les firmes de grande taille
en France, les résultats de I'analyse de Bauer et Bertin-Mourot (1987) portant sur les deux
cents plus grandes sociétés francaises pourraient fournir quelques tendances. Tout d'abord,
dans leurs travaux, un niveau d'études supérieur était discriminant pour accéder a un poste de
dirigeant. La formation serait donc un critere fort dans les sociétés managériales. Ensuite, les
auteurs ont souligné lI'importance des réseaux, les dirigeants des plus grandes sociétés étant
recrutés parmi une élite, issue de certaines écoles prestigieuses comme I'Ecole Nationale de
I'Administration ou I'Ecole polytechnique et ayant développé leur capital social en exercant
dans un ministere.

1.5. Le conditionnement du choix des dirigeants par |'enracinement

Le processus d’enracinement se traduit par des stratégies mises en ceuvre par le dirigeant
pour apparaitre indispensable et rendre difficile son éviction. L’objectif du dirigeant est de
persuader les actionnaires qu’il est le plus apte a gérer I’entreprise et que son remplacement
serait trop codteux (Shleifer et Vishny, 1989). Le dirigeant choisit alors des investissements
idiosyncrasiques, augmente l'asymétrie d'information, ce qui réduit le nombre de concurrents
potentiels capables de gérer les actifs spécifiques de la firme (Hirshleifer, 1993). Les
dirigeants seraient plus fréquemment enracinés dans les firmes familiales et les sociétés ou le
conseil d'administration est composé d'internes (Bauguess et Stegemoller, 2008). L'influence
de I'enracinement sur le taux de rotation des dirigeants et la décision de remplacer le dirigeant
a éte mise en évidence dans plusieurs études (Paquerot, 1996, Dahya et al., 1998, Pige, 1998),
mais pas son impact sur le choix des dirigeants. Il serait pourtant envisageable que
I'enracinement conditionne également les critéres de sélection du successeur, en orientant la

décision des actionnaires et des administrateurs vers un profil proche de celui du dirigeant en



place, notamment en ce qui concerne sa capacité a gérer certains actifs spécifiques et ses
réseaux.
2. LA SELECTION DES DIRIGEANTS EN FRANCE SELON LA STRUCTURE DE
PROPRIETE
2.1. Méthodologie
Les profils de 1007 dirigeants ayant été a la téte d'une société cotee a Paris entre 1996 et
2005 ont été étudiés. L'échantillon comprend des sociétés de taille tres variable, comme le
montre le tableau 1. Les informations sur les dirigeants ont été recensées en croisant trois
sources : Topmanagement, le Who's Who et le guide des Etats Majors. Elles ont également

été complétées par des recherches sur les sites des sociétés et dans la presse, a partir de

LexisNexis.
Moyenne Médiane Minimum Maximum
Chiffres d'affaires 2241 100 0,1 120 545
(millions d'euros)
Effectif 11 167 654 3 440 479
Capitalisation boursiere 2 364 99 0,83 135703

(millions d'euros)

Tableau 1 : Caractéristiques des 637 sociétés francaises cotées constituant I'échantillon

Pour mener I'étude descriptive, trois sous échantillons ont été construits en fonction de la
structure de propriété. L'existence de spécificités liées au type de firme a été vérifiée par des
tests de moyenne.

La typologie retenue pour distinguer les différentes structures de propriété est celle
évoquée en introduction. La prédominance des firmes familiales en France est confirmée

(61%), devant les firmes contr6lées (34%) et les sociétés managériales (5%).
Structure de propriété Familiale Contrdlée Managériale
% de firmes dans I'échantillon 5% 34% 61%

Tableau 2 : Répartition des firmes de I'échantillon selon la structure de propriété
2.2. Le taux de rotation des dirigeants differe selon la structure de propriété
Le taux de rotation des dirigeants francais, avec une moyenne de 6,9% sur la période,
differe significativement selon la structure de propriété (figure 1) : il est particuliérement
faible dans les firmes familiales (5,1%), alors qu'il se rapproche dans les firmes contrblées et

managériales (respectivement 10,9% et 10,7%) La durée moyenne de mandat de I'échantillon
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est de onze ans, mais il existe des écarts importants selon la structure : de quinze ans et neuf
mois pour les firmes familiales a dix ans pour les firmes managériales et 7 ans, 4 mois pour
les firmes contrblées. Dans I'étude de Péladeau et al. (2005), portant sur les 2500 plus grandes
capitalisations boursieres mondiales, les changements étaient beaucoup plus fréquents : le

taux de rotation était de 11,5% et la durée moyenne de mandat de six ans et quatre mois.

TAUX DE ROTATION SELON LA STRUCTURE DE
PROPRIETE

35,0%
30,0%
25,0%
20,0%
15,0%

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

||:| firmes familiales ® firmes contrblées O firmes managériales |

Figure 1 : Taux de rotation des dirigeants et structure de propriété
2.3. L'accession au poste de dirigeant varie avec la structure de propriété
L'origine des dirigeants difféere selon la structure de propriété (tableau 3). Les sociétés
managériales recrutent davantage de dirigeants externes? (43% des renouvellements) que les
firmes contrdlées (27%) et les firmes familiales (11%). Les héritiers représentent 52% des

dirigeants nommés en interne dans les firmes familiales.

Structure de propriété Familiale Contrdlée Managériale
% de dirigeants créateurs 50% 13% 23%
% de dirigeants internes 33% 50% 32%
% de dirigeants externes 11% 27% 43%
% de dirigeants repreneurs 6% 10% 2%

Tableau 3 : Origine des dirigeants selon la structure de propriété
La rapidité d'accession au poste de dirigeant varie avec la structure de propriéeté (tableau 4) :
alors gu'en moyenne sur I'ensemble de I'échantillon les dirigeants ont occupé 5,1 postes et

totalisé un peu moins de vingt ans de vie professionnelle avant leur nomination, les tests de

2 Est considéré comme externe dans cette étude tout dirigeant présent depuis moins d'un an dans I'entreprise.



moyenne confirment que la promotion s‘avere étre plus rapide dans les firmes familiales,

probablement car les héritiers arrivent plus vite a la téte du groupe.
Structure de propriété Familiale Controlee Managériale

Nombre moyen de postes 3,8 6,7 7
occupés avant d'étre dirigeant

Médiane 3 6 7
Ecart-type 3,002 3,334 3,108

Tableau 4 : Nombre moyen de postes occupés en fonction de la structure de propriété

2.4. Le profil des dirigeants differe selon la structure de propriété

Dans les travaux de Pigé (1993), I'age moyen des dirigeants au moment de leur sélection
variait selon la structure de propriété : il était de 48 ans dans les sociétés familiales et
manageriales, de 53 ans dans les firmes contr6lées. Un rajeunissement et une évolution sont
observables dans notre échantillon (tableau 5) : les dirigeants ont pris leur poste en moyenne a
48 ans dans les firmes managériales et contrblées et a 41 ans dans les entreprises familiales,
ce qui porte la moyenne générale a 44 ans. L'étude du marché américain de Cappelli et
Hamori (2005) faisait également ressortir que l'accession a un poste de direction se faisait plus
jeune en 2001 qu'en 1980. Les sociétés familiales se distinguent par la jeunesse de leurs
dirigeants a la nomination, mais avec une variabilité élevée. Le parcours particulier des
héritiers semble constituer I'explication principale du phénomene, car les candidats externes
parviennent en moyenne a 48 ans a la téte des entreprises familiales, comme dans les firmes

contr6lées et managériales.

Structure de propriété Familiale | Contrdlée | Managériale
Age moyen des dirigeants a la nomination 41 ans 48 ans 48 ans
Ecart-type 10,920 8,640 8,859

Tableau 5 : Age des dirigeants lors de leur nomination selon la structure de propriété
La formation est un critere fort de sélection dans I'échantillon : 78,6% des dirigeants ont
effectué au moins cing ans d'études aprés le baccalauréat et seulement 7,6% des dirigeants
n'ont pas fait d'études supérieures, mais des différences significatives sont observables en
fonction de la structure de propriété. Respectivement 86% et 85% des dirigeants recrutés dans
les sociétes managériales et contr6lées sont au moins bac+5, alors que cette proportion n'est
que de 74% dans les firmes familiales (tableau 6). Si le niveau d'études des dirigeants des

sociétés familiales a progressé (12% n'ont pas été au-dela du baccalauréat contre 36% dans



I'étude de Pigé, 1996), il reste inférieur a celui observé dans les autres sociétés. L'absence de
dipléme n'apparait donc pas constituer une barriére a I'accession au poste de dirigeant pour un
héritier ou un candidat d'origine interne dans les firmes familiales. Dans leur étude de 757
firmes belges entre 1993 et 1999, Jorissen et al. (2005), 64,2% des dirigeants des firmes
familiales avaient un niveau de formation supérieur au baccalauréat, contre 89,1% dans les
autres sociétés. La supériorité de nos chiffres s'explique par la période plus récente et une

taille de firmes nettement plus élevée, mais la tendance est identique.

Niveau de Sociétés Sociétés Sociétés
formation manageriales controlées familiales
Bac et inférieur 0% 3% 12 %
Bac+1 a Bac+4 14 % 12 % 14 %
Bac+5 48 % 48 % 54 %
> Bac+b 38 % 37 % 20 %
Total 100 % 100 % 100 %

Tableau 6 : niveau de formation des dirigeants selon la structure de propriété

Les études d'ingénieur ressortent toujours comme le mode d'acces principal a un poste de
dirigeant en France, quelque soit la structure de propriété, méme si leur part est moindre dans
les firmes familiales (33,6% contre 36% pour les sociétés contrblées et 43% pour les
entreprises manageériales). Par contre la suite du classement des autres formations differe :
23% des dirigeants des firmes familiales sont dipldmés d'une école de commerce, 16% de
l'université et 1% de I'ENA. Dans les entreprises contrdlées, ces chiffres sont respectivement
de 17%, 23% et 10% et pour les firmes managériales de 20%, 21% et 6%. Sans surprise, les
grands corps sont moins représentés dans les firmes familiales, souvent de plus petite taille :
4%, contre 15% dans les firmes contrdlées et 25% dans les firmes managériales. Comme dans
I'étude de Bertrand et al. (2004), les dirigeants issus des grands corps sont a la téte des plus
grandes entreprises francaises : alors qu'ils représentent 10% de I'échantillon global, 21%
dirigent une firme de plus d'un milliard d'euros de chiffre d'affaires et seulement 5% une firme
de moins de 100 millions de chiffre d'affaires. Ils sont majoritaires (53%) dans les firmes ou
le premier actionnaire est I'Etat.

17,6% des dirigeants nommes entre 1996 et 2005 ont suivi une formation internationale :
année de spécialisation a I'étranger, Master of Business Administration ou INSEAD. Les

écarts entre les différentes structures de propriété sont une nouvelle fois significatifs : alors
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que 31,4% des dirigeants recrutés dans les firmes managériales ont une formation
internationale, cette proportion est de 22,1% dans les firmes contrdlées et de seulement 13,3%
dans les firmes familiales. La taille moyenne de chacune de ces structures explique peut-étre
ce résultat : la formation internationale est sans doute davantage recherchée dans les firmes
les plus grandes.

L'expérience des dirigeants différe selon la structure de propriété. En moyenne sur
I'ensemble de I'échantillon, 67% étaient déja dirigeants, 36% ont travaillé a I'étranger. Dans
les firmes familiales, 60% seulement étaient déja dirigeants (contre respectivement 75% et
84% pour les firmes contrdlées et les firmes managériales) et 26% avaient une expérience a
I'international (contre respectivement 46% et 62%). La diversité sectorielle est plus faible
pour les dirigeants des firmes familiales : 60% ne connaissent qu'un secteur, contre 43% dans
les firmes controlées et 32% dans les sociétés manageriales. La figure 2 illustre les disparités

observées en matiére d'expérience des dirigeants selon la structure de propriété.
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Figure 2 : Expérience des dirigeants selon la structure de propriété

Concernant I'expérience d'autres firmes et les compétences liées a la firme, les écarts sont
réduits entre les différentes structures de propriété : les dirigeants des firmes familiales ont
exercé dans 2,8 groupes, ceux des sociétés contrdlées dans 3,3 groupes et ce nombre passe a
3,5 dans les entreprises managériales. L'ancienneté dans le groupe est plus importante pour les
dirigeants internes des firmes contrdlées (12,5 ans) et des firmes familiales (12,8 ans) que
pour ceux des firmes managériales (10,2 ans), mais les tests de différence des moyennes ne
sont pas significatifs au seuil de 5%. Dans I'étude de Jorissen et al. (2005), I'écart d'expérience
entre les dirigeants des firmes familiales belges et ceux des autres firmes était significatif :

51% avaient exercé dans un autre groupe contre 82,9% des dirigeants des firmes non
familiales.
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Le tableau 7 présente une synthese des profils des dirigeants des sociétés cotées francaises
entre 1996 et 2005 en fonction de la structure de propriéte.

Firmes Managériales | Contr6lées | Familiales | Différences

significatives

Taux de rotation 10,7% 10,9% 5,1% Oui

% de dirigeants externes 43% 27% 11% Oui

Rapidité d'accession au Apres 7 Apres 6,7 Apres 3,8 Oui

poste de dirigeant postes postes postes

Age moyen a la 48 ans 48 ans 41 ans Oui
nomination
Formation :

Bac et inférieur 0% 3% 12% Oui

Bac+5 et au-dela 86% 85% 74% Oui

Internationale 31,4% 22,1% 13,3% Oui
Expérience :

Déja dirigeant 84% 75% 60% Oui

A l'international 62% 46% 26% Oui

Un seul secteur 32% 43% 60% Oui

Inter firmes 3,5 3,3 2,8 Non

De la firme 10,2 ans 12,5 ans 12,8 ans Non

Tableau 7 : Sélection des dirigeants selon la structure de propriété
CONCLUSION

Le taux de rotation des dirigeants varie avec la structure de propriété : dans les firmes
familiales, il est nettement plus faible (5,1%) sur la période 1996 a 2005 que dans les firmes
contr6lées (10,9%) et les firmes managériales (10,7%).

Les profils des dirigeants different également avec la structure de propriété. Les dirigeants
des firmes familiales sont trés peu d'origine externe (11%), ils sont nommés plus jeunes et
plus rapidement que dans les autres firmes, ont un niveau de formation moins éleveé, ont suivi
moins fréquemment une formation a l'international, ont moins d'expérience managériale et
inter-firmes mais une meilleure connaissance de l'entreprise. Les dirigeants des firmes
contrblées et ceux des sociétés managériales ont des profils proches, mais different des

dirigeants des firmes familiales. Quelques particularités peuvent cependant étre releveées.
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Dans les firmes managériales, aucun dirigeant n'est de niveau baccalauréat ou inférieur, un sur
trois a suivi une formation internationale. Dans les firmes contrdlées, le taux de candidats
d'origine externe est plus élevé que dans les firmes familiales et I'expérience mono-sectorielle
est plus marquée que dans les firmes managériales.

Cet article constitue une premiere approche de la relation entre la structure de propriété et
la sélection des dirigeants en France. Son apport principal est de mettre en évidence les
caractéristiques des dirigeants selon la structure de propriété et de susciter l'intérét de travaux
ultérieurs. Mais s'agissant d'une étude descriptive, il ne permet pas de prouver l'influence de
ce facteur sur le choix des dirigeants. 1l constitue un stade exploratoire, des tests empiriques
étant nécessaires pour conclure effectivement sur I'impact de la structure de proprieté sur la
sélection des dirigeants. L'article ne permet pas non plus de comprendre ce qui motive les
décisions de recrutement des dirigeants. Une étude qualitative, sous forme d'entretiens ou
d'études de cas, pourrait faire progresser la réflexion sur la constitution des choix en matiére

de dirigeants.
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