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L’incompréhension freine I’essor

de la responsabilite sociale d’entreprise

GOUVERNANCE D’ENTREPRISE. Le dialogue doit étre ¢largi entre actionnaires et conseils d’administration selon I’Enquéte 2019 du cabinet Swipra.

PIOTR KACZOR

Les résultats de 'enquéte de la
Swipra sur la gouvernance d’en-
treprise en Suisse en 2019, me-
née avec le concours de I'Institut
de Banque et Finance de 'Uni-
versité de Zurich, montrent que
les actionnaires institutionnels
peinent a saisir I'ancrage de la
conduite socialement responsa-
ble dans les stratégies des entre-
prises. De leur c6té, les entre-
Pprises souvent ne comprennent
pas non plus comment leur ap-
proche socialement responsable
peutinfluencer les décisions des
actionnaires en matiére d’inves-
tissements et dans le cadre des as-
semblées générales. Entretien
avec Barbara Heller, Managing
Partner du cabinet de conseils en
droits de votes (proxy advisor)
Swipra.

Quels sont les résultats

de I'enquéte Swipra

qui vous ont le plus surpris?
L'étude a plutdt confirmé des
évolutions que nous supposions
déja. D’une part qu’en matiére
de responsabilité sociale, il est dif-
ficile pour les entreprises de com-
muniquer comment cette res-
ponsabilité est intégrée dans leurs
structures de motivation et de
gouvernance. Les investisseurs
font en effet état d’un manque
de clarté a cet égard. D’un autre
coteé, de nombreuses entreprises
aleur tour indiquent ne pas com-
prendre comment les investis-
seurs intégrent les critéres de res-
ponsabilité sociale dans leurs
décisions d’investissement et
dans leurs votes dans le cadre des
assemblées générales. Nous sup-
posions déja ce manque de clarté
mais'enquéte a clairement illus-
tré une lacune de compréhen-
sion. Et je pense que les entre-
prises doivent d'une part
réfléchir aux moyens d’y remeé-
dier en améliorant leur informa-
tion (Offenlegung) alors que les

BARBARA HELLER. Managing Partner du cabinet Swipra, elle juge
«a courte vue» une approche sous le seul angle du risque.

investisseurs doivent étre au clair
également sur leur approche. II
y a donc visiblement des efforts
a faire des deux cotés.

Y compris sur le plan
réglementaire?

Pas tellement sur le plan régle-
mentaire. Bien que sur ce plan il
soit aussi question d’assortir ces
informations d’une vérification,
ainsi que cela a été discuté hier

LES CAISSES DE PENSION
SUISSES ESTIMENT
QUE LE RAPPORT
COUTS/BENEFICES
DE L’EXERCICE DES DROITS
DE VOTE LEUR
EST DEFAVORABLE.

dansle cadre d’une rencontre sur
ce theme. La structuration d’un
rapport de gestion fait 'objet de
régles bien précises, en matiére
de gouvernance, de rémunéra-
tion et de présentation des
comptes financiers. Les change-
ments a 'ordre du jour dans ce
domaine ne sont pas simples a
appliquer pour les entrepre-
neurs. Il faudrait par conséquent

poursuivre la réflexion sur la
procédure d’information du
point de vue des instances de ré-
glementation et des cabinets de
révision. Mais ces dialogues ten-
denta varier selon la stratégie et
le modele d’affaires d’une entre-
prise et peuvent, par conséquent,
de ce fait, difficilement étre ré-
glementés.

Le professeur Alexander Wagner,
de I'Institut Banque et Finance
de I'Uni de Zurich, souligne

la vision approfondie du marché
suisse que procure |'enquéte,
d‘autant que la plupart des
études étaient jusqu'ici basées
sur le marché américain...

En effet. Ces études menées du
point de vue des investisseurs ten-
dent a montrer I'importance de
ce facteur pour les stratégies de
placement. Et en Suisse aussi,
nous observons un écart entre les
gérants d’actifs et caisses de pen-
sion — qui abordent cette théma-
tique par le biais des critéres d’ex-
clusion — et d’autres parties
prenantes qui veulent plutét in-
tensifier 'engagement par le biais
d’un dialogue avec les entreprises
sur les thémes de la gouvernance

et de la responsabilité sociale.
D’autant que cet engagement
n’est pas encore trés avancé en
Suisse.

Quels sont les autres traits
distincts en Suisse?

L'étude permet de constater
qu’au niveau des questions rela-
tives aux implications des droits
de votes et de I'engagement, les
caisses de pension suisses en par-
ticulier ne trouvent pas leur
compte dans la perception du
rapport avantages/cofits de ces
droits de votes et sont par consé-
quent réticentes a exercer ces
droits de votes. Et précisément
du fait de cette attitude des caisses
de pensions, nombre d’investis-
seurs suisses ne développent pas
cetengagement ou dialogue avec
les entreprises. Or nous pensons
que tant la perception de I'exer-
cice de l'utilité de 'exercice des
droits de votes que cet engage-
ment sont importants. D’autant
que prés de 90% des investisseurs
institutionnels étrangers décla-
rentfaire preuve d’engagement,
ce qui est impressionnant.

Les investisseurs étrangers
manifestent par conséquent
davantage d'engagement

en Suisse aussi?

Beaucoup plus que les caisses de
pension suisses.

A quoi cela tient-il ? Au fait qu'il
s'agit de grands investisseurs

qui procédent de maniére

plus systématique, d'autant

qu'ils investissent plutot

dans de grandes capitalisations?
1l s’agit certainement d'un fac-
teur non négligeable. Comme le
secteur de I'asset management se
trouve sous forte pression au ni-
veau des coits, les acteurs de plus
grande taille peuvent obtenir des
économies d’échelle et sontainsi
en mesure de mieux supporter
ces cofits. Les caisses de pension
suisses estiment que le rapport

cotits/avantages est défavorable,
en particulier pour les établisse-
ments de tailles petite et
moyenne qui ne disposent pas de
ressources pour cela et doivent
ainsi réfléchir sur 'approche a
mener en la matiére. Ce qui, par
le passé, a conduit de nombreuses
caisses de pension a investir de
maniére indirecte, autrement dit
par le biais de fonds de place-
ments.

Et au-dela de ces facteurs
techniques ?

Les investisseurs anglo-saxons
sont plus en avance également
dans la perception de la valeur de
ces engagements aupres des en-
treprises. Autrement dit dans la
compréhension que ces critéres
de gouvernance et de conduite
sontimportants pour que I'entre-
prise puisse créer de la valeur.
C’est une perception qui ne parait
pas encore trés répandue en
Suisse.

La responsabilité sociale
correspond au S

de l'investissement durable ESG.
Ce S fait-il I'objet d'une attention
moindre par rapport

aux critéres environnementaux
ou de gouvernance?
Laresponsabilité sociale d’entre-
prise recouvre pour nous toute la
question. Il y a différentes vues
sur les modalités de gestion des
entreprises: des structures de gou-
vernances différentes donnent
lieu a des cultures d’entreprises
différentes. Mais tout cela releve
a notre sens de la responsabilité
sociale des entreprises et inclut
'approche environnementale, les
droits humains, les relations avec
les collaboratrices et collabora-
teurs ainsi que la conformité ré-
glementaire et légale (com-
pliance).

Mais plutét en cas d'infraction
de ces normes, lorsqu'elles
font la une des médias?

Non. Cette approche concerne
aussi les opportunités d’affaires.
La question environnementale
recéle aussi de nombreuses pos-
sibilités d’affaires, y compris pour
transformer les modeles existants
dans la durée et adapter les stra-
tégies dans ce sens. A mon sens,
une approche de cette responsa-
bilité sociale sous le seul angle du
risque serait a courte vue. En
d’autres termes: si vous considé-
rez deux banques aux structures
et cultures différentes, c’est celle
quiaccordela plus grande atten-
tiona ces valeursetquicrée dela
confiance pour la clientele qui
sera la plus performante sur le
long terme.

L'étude souléve aussi la question
de I'indépendance

des responsables des différents
comités au sein des conseils
d'administrati N
vis-a-vis de la direction

ou du management

mais aussi du président?

Ces instances doivent en effet
étre aussi autonomes que possi-
ble. Les comités d’audit doivent
opérer et mener leurs investiga-
tions de maniére autonome car
si des événements surviennent,
ils peuvent concerner autant la
direction que le conseil d’admi-
nistration. Deux cas récents ont
illustré 'importance de cette in-
dépendance: un cas de non-
conformité réglementaire du
groupe ABB en Corée du Sud en
2017 qui s’est traduit non seule-
ment par une violation des régles
de conformité mais aussi par une
fraude.

Dans de tels cas, un comité d’au-
dit doit étre en mesure d’exami-
ner les processus de maniérea la
fois rapide et indépendante. Et
plus récemment le cas de la fila-
ture ordonnée par Credit Suisse
et quiaincité le comité d’audit et
son responsable a mener son en-
quéte indépendamment du reste
du conseil d’administration.m

Les investisseurs institutionnels étrangers dialoguent davantage avec les entreprises suisses

La société et les actionnaires
portent des attentes de plus en
plus hautes en matiére de res-
ponsabilité sociale d’entreprise
(RSE) ou «Corporate Social
Responsability» (CSR). Mais la
compréhension mutuelle fait
défaut pour établir comment
une activité commerciale peut
étre exploitée et jugée selon ces
critéres. D’un coté, seuls 17%
des investisseurs institutionnels
savent dans quelle mesure la
responsabilité sociale d’entre-
prise peut étre intégralement
ancrée dans la stratégie de I'en-
treprise.

D’un autre coté, 41% seulement
des entreprises sondées cotées en
Suisse comprennent comment
les actionnaires institutionnels
prennent en compte les critéres
de la RSE dans leurs décisions
d’investissements. Et moins de
la moitié des entreprises suisses
(48%) sont au clair sur I'impact
des informations relatives a la
RSE: comment celles-ci influen-
cent en fin de compte les votes
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au sein des assemblées générales
(AG) des actionnaires. Ce sont-
1a quelques-uns des résultats de
I’enquéte sur la gouvernance
d’entreprise en Suisse en 2019,
publiée mercredi par le cabinet
de conseils en droits de votes
Swipra et menée avec le
concours d’une équipe de I'Ins-
titut de Banque et Finance de
I'Université de Zurich placée

sous la conduite de Christoph
Wenk Bernasconi.

Et selon les sondés, cette com-
préhension défaillante ne peut
étre comblée que par une infor-
mation adaptée et par un sur-
croit de dialogue. L'enquéte
montre en effet que 73% des ac-
tionnaires partie prenante a un
tel «engagement» — autrement
dit a un échange de vues

continu entre investisseurs et
conseils d’administration — veu-
lent développer une meilleure
compréhension sur la situation
particuliere des entreprises.
Alors que 45% seulement des
investisseurs institutionnels
suisses indiquent mener un tel
dialogue, cette part s’éléve a
89% des actionnaires institu-
tionnels étrangers sondés. Ces
derniers détiennent le plus sou-
vent des parts plus élevées dans
les entreprises suisses et ménent
principalement une approche
d’investissement passive répli-
quant un indice qui leslie sur le
long terme aux actions consti-
tutives de cet indice.

Efforts continus mais hors

des assemblées générales

C’est la raison pour laquelle ils
entendentaussi influencer la gou-
vernance d’entreprise par le biais
de cette approche d’engagement.
Mais les modifications de cette
gouvernance — en particulier au
niveau des rémunérations et de

la responsabilité sociale des en-
treprises —sont déployées par les
grands investisseurs la plupart
du temps dans le cadre d’engage-
ments menés en cours d’exercice

SEULS 45%

DES INSTITUTIONNELS
SUISSES MENENT
UN DIALOGUE
AVEC LENTREPRISE,
CONTRE
89% DES INVESTISSEURS
ETRANGERS.

et non pas dans le cadre des as-
semblées générales. Selon les en-
treprises, ces engagements se fo-
calisent en premier lieu sur les
thémes «Rémunérations» (26%),
«Stratégies» (25%) et Conseils
d’administration (23%).

Seules 6% des réponses des entre-
prises sondées indiquentainsi que
la responsabilité sociale d’entre-
prise a constitué un théme séparé
dansle cadre de ces engagements.
Ce qui, selon les auteurs, tend a

montrer que les investisseurs
étrangers portés par le dialogue
n’isolent pas la responsabilité so-
ciale d’entreprise mais conside-
rent celle-ci comme facteur inté-
grant des différents piliers de la
gouvernance: composition du
conseil d’administration, stratégie
d’entreprise etstructure de rému-
neération.

Laseptiéme édition de I'enquéte
Swipra a été menée en ao(it/sep-
tembre 2019 auprés de 78 entre-
prises cotées en Suisse — repré-
sentant 78% de la capitalisation
boursiére de I'indice SPI—et de
77 gérants de fortunes institu-
tionnels et détenteurs d’actifs en
provenance de Suisse et de
I'étranger.

Quant aux investisseurs qui ont
participé a I'enquéte, dont une
partde 30% domiciliés a I'étran-
ger, ceux-ci représentent prés de
30% des placements en actions
au plan mondial et ils détiennent
en majorité des participations
substantielles dans des entre-
prises helvétiques.m




