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Résumé 

Cette étude explore l’impact de la gouvernance durable sur la per-
formance financière des entreprises en mobilisant la théorie des 
parties prenantes. Elle repose sur l’idée que la performance éco-
nomique à long terme dépend de la qualité des relations entre l’en-
treprise et ses parties prenantes, et de l’intégration cohérente des 
enjeux environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans 
la stratégie. Huit dimensions de la gouvernance durable sont étu-
diées : l’engagement actionnarial responsable, la gestion éthique 
et durable de la relation client, la valorisation du capital humain, 
l’intégration durable de la chaîne d’approvisionnement, l’ancrage 
sociétal et territorial, la transparence extra-financière, l’innova-
tion écoresponsable et la gestion stratégique des risques liés aux 
parties prenantes. L’analyse empirique, menée auprès de 170 
PME, montre que plusieurs de ces leviers – notamment l’engage-
ment des actionnaires, la relation client, la chaîne d’approvision-
nement, la transparence, l’innovation et l’ancrage territorial – sont 
associés positivement à la performance financière. En revanche, la 
valorisation du capital humain et la gestion des risques n’affichent 
pas d’effet direct. Les variables de contrôle – taille, niveau d’édu-
cation et genre du dirigeant – sont intégrées afin de mieux cerner 
les effets contextuels. Les résultats soulignent que l’efficacité de la 
gouvernance durable repose sur la cohérence stratégique des en-
gagements, leur ancrage organisationnel, et la capacité des entre-
prises à articuler rentabilité et responsabilité dans une perspec-
tive de long terme. 

Mots clés : gouvernance durable, performance financière, parties 
prenantes, PME, stratégie ESG. 

Classification JEL : M14 ; G34 ; Q56 ; L25. 

 

Introduction 

Dans un contexte marqué par l’intensification des pressions environnementales, sociales et ré-

glementaires, la question de la gouvernance durable s’impose comme un enjeu stratégique cen-

tral pour les entreprises. Loin de se limiter à une logique de conformité, la gouvernance durable 

désigne l’ensemble des mécanismes par lesquels les organisations intègrent les intérêts de leurs 

parties prenantes dans leurs processus décisionnels, dans une perspective de création de valeur 

à long terme. Cette approche repose sur l’idée que la performance ne se mesure plus unique-

ment à l’aune de résultats économiques immédiats, mais aussi à travers la capacité à répondre 
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aux attentes sociétales, à anticiper les risques systémiques et à inscrire les choix stratégiques 

dans une logique de responsabilité collective. En ce sens, la gouvernance durable ne constitue 

pas un simple supplément d’âme ou un outil de gestion des risques réputationnels, mais bien 

une transformation profonde du mode de pilotage des organisations. Elle traduit une redéfini-

tion des finalités de l’entreprise, fondée sur l’équilibre entre efficacité économique, équité so-

ciale et préservation environnementale. Dans cette perspective, la performance financière de-

vient indissociable de la qualité des relations que l’entreprise entretient avec ses parties pre-

nantes internes et externes, ainsi que de sa capacité à s’ancrer durablement dans son environ-

nement institutionnel. 

La littérature académique met en évidence des résultats hétérogènes quant aux effets de la gou-

vernance durable sur la performance financière, ce qui témoigne de la complexité des méca-

nismes en jeu. Si certains travaux soulignent des effets positifs liés à une meilleure gestion des 

risques, à l’amélioration de la réputation et à l’attractivité des capitaux, d’autres nuancent ces 

résultats en insistant sur le caractère contextuel, voire instrumental, de certaines démarches 

dites durables. Dans cette optique, la présente recherche mobilise la théorie des parties pre-

nantes comme cadre conceptuel pour explorer le lien entre pratiques de gouvernance durable 

et performance financière des entreprises. En considérant que l’entreprise n’opère pas en vase 

clos, mais au sein d’un réseau d’acteurs aux intérêts parfois divergents, cette théorie permet 

d’appréhender la gouvernance comme un processus d’équilibrage entre exigences économiques 

et responsabilités sociales. L’objectif de cette étude est d’identifier, au sein des leviers de gou-

vernance durable, ceux qui contribuent significativement à la performance financière, tout en 

tenant compte des spécificités organisationnelles. À travers une modélisation empirique appli-

quée à un échantillon d’entreprises, cette recherche entend apporter un éclairage nuancé sur la 

manière dont les engagements durables se traduisent, ou non, en résultats économiques tan-

gibles. 

 

1. Revue de littérature  

La gouvernance durable agit sur la performance financière lorsque les mécanismes de contrôle 

actionnarial conduisent à des transformations effectives plutôt qu’à des engagements symbo-

liques. Barko et al. (2022) montrent que des interventions ESG répétées, coopératives et soute-

nues par une participation crédible améliorent la performance ESG et peuvent accroître les 

ventes. Cette logique rejoint Dimson et al. (2015), pour qui les engagements réussis sont suivis 

de rendements anormaux positifs, contrairement aux démarches sans résultat. Dyck et al. 

(2019) précisent que les investisseurs institutionnels, notamment étrangers, orientent davan-

tage les entreprises vers des pratiques responsables lorsque leur environnement d’origine va-

lorise la responsabilité sociétale. Hoepner et al. (2024) indiquent que les engagements ESG ré-

ussis réduisent le risque de baisse extrême, particulièrement lorsqu’ils concernent le climat. 

Flammer et al. (2021) établissent aussi que l’activisme actionnarial favorise la divulgation vo-

lontaire des risques climatiques, ce qui réduit l’incertitude informationnelle et soutient la valo-

risation boursière. Plus largement, Friede et al. (2015) observent que la majorité des études 

établit une relation non négative entre critères ESG et résultats financiers. Ces travaux impli-

quent que la gouvernance durable crée de la valeur lorsqu’elle renforce la discipline managé-

riale, la transparence et la maîtrise durable des risques. 

La performance financière dépend aussi de la qualité des relations construites avec les clients. 

Saeidi et al. (2015) montrent que la RSE n’améliore pas directement les résultats financiers, 

mais agit par la satisfaction, la réputation et l’avantage concurrentiel, les deux derniers trans-

mettant l’effet financier. Pérez et Rodríguez del Bosque (2015) indiquent que la responsabilité 
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perçue renforce l’identification à l’entreprise, la satisfaction et la fidélité. Otto et al. (2020) con-

firment que la satisfaction est associée à la fidélisation, aux flux de trésorerie, à la rentabilité et 

à la valeur de marché. Dans le secteur bancaire, Fatma et al. (2015) relient les initiatives res-

ponsables à la confiance, à la réputation et à la valeur de marque, donc à des actifs immatériels 

soutenant l’acquisition et la rétention. Lins et al. (2017) montrent que ce capital social protège 

les entreprises durant les crises, en favorisant les rendements, la rentabilité, les ventes et l’accès 

au financement. El Hamidi (2022) retrouve ce mécanisme au Maroc, où la RSE améliore l’image, 

la satisfaction et la fidélité. L’ensemble implique qu’une gestion éthique des clients soutient la 

performance par la confiance, la stabilité commerciale et la continuité des revenus. 

La valorisation du capital humain renforce la performance financière lorsque les compétences, 

la diversité et la participation sont intégrées aux décisions. Green et Homroy (2018) montrent 

que la présence de femmes dans les conseils, surtout dans les comités spécialisés, améliore les 

résultats lorsque leur contribution dépasse une représentation formelle. Brahma et al. (2021) 

prolongent cette idée en soulignant qu’une masse critique, trois administratrices au moins, per-

met une influence effective sur les choix stratégiques. Post et Byron (2015) établissent que l’ef-

fet positif sur la performance comptable dépend de la protection des actionnaires, tandis que la 

réaction boursière reste sensible au contexte socioculturel et réglementaire. Bennouri et al. 

(2018) confirment cette différenciation : la diversité améliore la rentabilité des actifs et des ca-

pitaux propres, mais peut coexister avec une baisse du Q de Tobin. Gartenberg et al. (2019) 

montrent qu’une mission clairement comprise par les cadres intermédiaires est associée à une 

meilleure rentabilité future et à des rendements ajustés du risque supérieurs. Flammer et Luo 

(2017) ajoutent que les pratiques sociales réduisent l’absentéisme et les comportements op-

portunistes. Ces résultats impliquent que le capital humain crée de la valeur par l’inclusion, l’ali-

gnement des salariés et la coopération interne. 

La chaîne d’approvisionnement durable améliore les résultats financiers lorsque les pratiques 

environnementales transforment les processus, les coûts et la coordination. Feng et al. (2018) 

montrent que la gestion verte agit par les performances opérationnelle et environnementale, 

grâce à la réduction des déchets et à l’efficacité des ressources. Geng et al. (2017) confirment 

une relation économique positive, mais les pratiques internes, la coopération avec les fournis-

seurs et l’intégration des clients n’exercent pas la même intensité d’effet. Younis et al. (2016) 

observent que les achats écologiques améliorent la performance économique, alors que l’éco-

conception, la coopération avec les clients et la logistique inversée produisent des résultats va-

riables. Esfahbodi et al. (2016) rappellent que ces démarches comportent des arbitrages et que 

leur rentabilité dépend du contexte et de l’application. Schmidt et al. (2017) montrent que les 

bénéfices diffèrent selon la position d’acheteur ou de fournisseur, le pouvoir de négociation et 

le partage des investissements. Hong et al. (2018) ajoutent que les capacités de détection, 

d’adaptation et de reconfiguration transmettent une partie de l’effet vers la performance. La 

gouvernance de la chaîne crée de la valeur lorsqu’elle coordonne les partenaires et transforme 

les opérations. 

La gouvernance durable devient productive par l’intégration des pratiques logistiques, transpa-

rentes et contractuelles. Touil et al. (2024) montrent, au Maroc, que la maîtrise des coûts d’ap-

provisionnement, les critères durables dans les contrats, la réduction des non-conformités, l’op-

timisation productive, les technologies vertes, l’engagement des clients et la traçabilité amélio-

rent les résultats financiers. Das (2018) confirme que la performance dépend de la maturité et 

de la coordination entre dimensions environnementales, sociales et opérationnelles, l’adoption 

fragmentée étant moins performante. Touil et al. (2023) précisent que l’efficacité économique 

et énergétique ainsi que les pressions des parties prenantes favorisent l’adoption d’une chaîne 

verte, les incitations publiques renforçant leur effet. Choukar et al. (2021) relient la transpa-
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rence et la qualité contractuelle à la réduction des coûts d’information, de négociation et d’exé-

cution. El Hamidi et al. (2020) montrent que la réduction des coûts d’information, l’automatisa-

tion, la blockchain, la traçabilité et la simplification des échanges favorisent l’intention d’adopter 

des programmes numériques de fidélisation. García-Sánchez et al. (2019) ajoutent qu’une infor-

mation de qualité, renforcée par l’assurance externe, réduit les contraintes financières. Cette 

coordination améliore l’efficience, la confiance et l’accès aux ressources. 

L’ancrage sociétal soutient la performance financière si les engagements répondent à des enjeux 

matériels et restent cohérents avec les pratiques internes. Khan et al. (2016) montrent que les 

entreprises performantes sur les enjeux durables importants obtiennent de meilleurs résultats 

comptables et boursiers, contrairement aux investissements centrés sur des enjeux peu liés au 

modèle économique. Hawn et Ioannou (2016) soulignent que la combinaison d’actions respon-

sables internes et d’engagements externes soutient la valeur de marché, tandis qu’un écart entre 

communication et transformation réduit la crédibilité. Flammer (2015) identifie un effet causal 

positif des propositions RSE adoptées de justesse, surtout lorsqu’elles répondent à des attentes 

sociales significatives. Hou (2019) constate que les entreprises responsables reconnues affi-

chent des résultats financiers supérieurs après contrôle de l’endogénéité. Busch et Friede 

(2018) confirment une relation positive et robuste entre performances sociale, environnemen-

tale et financière, particulièrement pour les indicateurs opérationnels et réputationnels. Vish-

wanathan et al. (2020) précisent que cette relation passe par la réputation, la réciprocité des 

parties prenantes, la réduction du risque et l’innovation. Ainsi, l’ancrage territorial soutient la 

valeur lorsqu’il répond aux attentes locales, renforce la confiance et reste aligné avec l’activité 

économique de l’entreprise. 

La transparence extra-financière soutient la performance financière lorsqu’elle améliore la qua-

lité de l’information plutôt que son volume. Barth et al. (2017) montrent qu’un rapport intégré 

de qualité est associé à une valeur d’entreprise élevée, à une liquidité accrue et à des flux futurs 

favorables, par des effets informationnels et managériaux. Zhou et al. (2017) indiquent que l’ali-

gnement sur le cadre international de reporting intégré réduit les erreurs de prévision des ana-

lystes et peut diminuer le coût des capitaux propres. Mervelskemper et Streit (2017) observent 

que la performance ESG est mieux valorisée lorsqu’un rapport l’accompagne, surtout sous forme 

intégrée. Martínez-Ferrero et García-Sánchez (2017) montrent que la divulgation sociale et en-

vironnementale réduit le coût du capital, davantage lorsque les informations sont vérifiées par 

un cabinet reconnu. Plumlee et al. (2015) nuancent cette relation : les effets sur les flux attendus 

et le coût du capital dépendent du type et de la qualité des informations environnementales. Qiu 

et al. (2016) constatent que les divulgations sociales sont associées à une valeur de marché plus 

élevée, contrairement aux informations environnementales étudiées. La gouvernance durable 

améliore les résultats lorsque la communication est pertinente, comparable, crédible et directe-

ment utile aux investisseurs. 

L’innovation durable améliore la performance financière lorsque les investissements environ-

nementaux deviennent des capacités productives et commerciales. Lee et Min (2015) montrent 

que la recherche-développement verte réduit simultanément les émissions et améliore aussi les 

résultats par la modernisation des procédés, la baisse des consommations et l’accumulation de 

compétences. Przychodzen et Przychodzen (2015) observent que les éco-innovateurs présen-

tent une rentabilité supérieure, davantage de flux de trésorerie disponibles et une exposition au 

risque plus faible. Doran et Ryan (2016) précisent que toutes les innovations environnemen-

tales ne produisent pas les mêmes effets : les gains apparaissent surtout lorsqu’elles réduisent 

les émissions ou favorisent le recyclage de l’eau, des déchets et des matériaux. Xie et al. (2016) 

montrent que les technologies propres et les traitements en fin de processus améliorent la per-

formance, mais que cette relation dépend de la capacité d’absorption. Tang et al. (2018) relient 

les innovations vertes de produits et de procédés à de meilleurs résultats, et soulignent le rôle 
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de la préoccupation environnementale des dirigeants. Xie et al. (2019) ajoutent que l’image en-

vironnementale renforce les gains des nouveaux produits. Ainsi, l’innovation crée de la valeur 

lorsqu’elle combine efficacité productive, compétences internes et réponse au marché. 

La gestion des risques liés aux parties prenantes soutient la performance en protégeant les re-

venus sans prudence excessive. Albuquerque et al. (2019) montrent que la RSE différencie les 

produits, fidélise une clientèle moins sensible aux fluctuations et réduit le risque systématique, 

augmentant la valeur de l’entreprise. Sassen et al. (2016) constatent que la performance sociale 

réduit plusieurs formes de risque, tandis que les dimensions environnementale et de gouver-

nance produisent des effets variables. Cai et al. (2016) relient l’engagement environnemental à 

une diminution du risque après contrôle des variables financières, avec des différences secto-

rielles. Harjoto et Laksmana (2018) montrent que la RSE rapproche la prise de risque de son 

niveau optimal, en limitant les comportements excessifs et la sous-exploitation de projets ren-

tables. Shiu et Yang (2017) identifient un effet d’assurance : les entreprises ayant construit un 

capital de responsabilité subissent des réactions moins défavorables lorsqu’un événement né-

gatif survient. Rezende et al. (2019) rappellent que les effets financiers de l’innovation verte ne 

sont pas immédiats et deviennent positifs après plusieurs années. Ainsi, la gouvernance durable 

agit sur la performance en réduisant l’exposition aux chocs, en stabilisant les relations et en 

intégrant un horizon adapté aux investissements responsables. 

L’effet financier de la gouvernance durable dépend des institutions, du territoire et de l’inclu-

sion. Benlemlih et Girerd-Potin (2017) montrent que la responsabilité sociétale réduit le risque 

financier, mais cet effet varie selon les systèmes juridiques et la place des parties prenantes. El 

Hamidi (2023) indique que la certification régionale, la qualité perçue, l’emballage, la percep-

tion sociétale et le marketing renforcent l’intention d’achat de produits territoriaux, sans mesu-

rer leur rentabilité. El Hamidi et Ed-Dib (2020) soulignent que l’éducation, l’égalité des chances, 

la réduction des barrières et les politiques publiques favorables améliorent l’autonomisation 

économique des femmes, éclairant la valorisation du capital humain. Ed-Dib et El Hamidi (2019) 

montrent que les normes socioculturelles défavorables limitent l’accès au crédit, aux réseaux et 

à la formation, alors que des infrastructures juridiques et économiques soutiennent l’engage-

ment entrepreneurial. Vishwanathan et al. (2020) expliquent que réputation, réciprocité, inno-

vation et réduction du risque structurent la transmission entre responsabilité et performance. 

Friede et al. (2015) confirment la compatibilité entre critères ESG et résultats financiers. Ainsi, 

la gouvernance durable produit des effets supérieurs lorsqu’elle s’inscrit dans des institutions 

nationales cohérentes, valorise les capacités et répond aux caractéristiques du territoire. 

2. Méthodes  

2.1. Construction des hypothèses de recherche et du modèle  

La théorie des parties prenantes, introduite par Freeman (1984), constitue un cadre d’analyse 

adapté pour comprendre comment la gouvernance durable influence la performance financière 

des entreprises. Elle repose sur l’idée que la survie et la prospérité d’une organisation ne dé-

pendent pas uniquement de ses actionnaires, mais de l’ensemble des acteurs qui interagissent 

avec elle : salariés, clients, fournisseurs, communautés locales, investisseurs et régulateurs. 

Dans ce contexte, la gouvernance durable vise à équilibrer les intérêts de ces différentes parties 

prenantes en intégrant des mécanismes de transparence, de responsabilité et de dialogue con-

tinu. L’impact sur la performance financière se manifeste par plusieurs canaux. Un alignement 

stratégique avec les attentes des clients favorise la fidélisation et l’élargissement des parts de 

marché. Une bonne gestion des relations avec les salariés améliore leur engagement et leur pro-

ductivité, réduisant ainsi les coûts liés au turnover. De même, la confiance des investisseurs et 

des partenaires financiers est renforcée par la mise en place de pratiques éthiques et respon-
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sables, ce qui facilite l’accès aux capitaux. La logique sous-jacente est que chaque levier de gou-

vernance durable correspond à une dimension de la relation avec les parties prenantes qui, 

lorsqu’elle est optimisée, contribue à créer ou à protéger la valeur financière de l’entreprise. 

Ainsi, les leviers d’actions suivant peuvent être mobilisés : 

 Engagement actionnarial responsable et gestion proactive des relations clients : L’enga-

gement actionnarial responsable repose sur l’instauration d’un dialogue constant et 

transparent avec les actionnaires, où les objectifs environnementaux, sociaux et de gou-

vernance (ESG) sont intégrés dans la stratégie d’entreprise. Cette approche consolide 

la confiance, favorise la stabilité de l’actionnariat et contribue à réduire le coût du capi-

tal en renforçant l’attractivité auprès des investisseurs sensibles aux critères de dura-

bilité. En parallèle, la gestion proactive des relations clients constitue un levier déter-

minant de performance. L’intégration de politiques éthiques, de qualité et de durabilité 

dans les offres permet de fidéliser durablement la clientèle et de créer des revenus ré-

currents, tout en ouvrant l’accès à de nouveaux segments de marché. En associant ac-

tionnaires et clients dans une logique de gouvernance durable, l’entreprise non seule-

ment sécurise ses ressources financières, mais elle se positionne également comme un 

acteur responsable, capable de concilier création de valeur économique et respect des 

attentes sociétales. 

 Valorisation du capital humain et intégration durable dans la chaîne d’approvisionne-

ment : La valorisation et la protection du capital humain constituent un axe majeur de 

la gouvernance durable. Investir dans le bien-être, la formation continue et la diversité 

du personnel accroît la productivité, renforce l’efficacité opérationnelle et attire des ta-

lents clés, tout en limitant le turnover coûteux. Le capital humain devient ainsi un levier 

de différenciation et un facteur direct d’amélioration des marges. En parallèle, l’inté-

gration durable dans la chaîne d’approvisionnement vise à sélectionner et collaborer 

avec des fournisseurs respectueux des normes sociales et environnementales. Cette dé-

marche réduit considérablement les risques juridiques et opérationnels, tout en sécu-

risant les approvisionnements stratégiques. Elle permet également de renforcer la ré-

putation de l’entreprise auprès des consommateurs et des partenaires institutionnels. 

En liant la valorisation interne du personnel à une exigence externe vis-à-vis des four-

nisseurs, l’entreprise construit une performance durable fondée sur la cohérence entre 

ses pratiques internes et son ancrage externe. 

 Responsabilité sociétale et transparence extra-financière : La responsabilité sociétale et 

l’ancrage territorial constituent une dimension essentielle de la gouvernance durable. 

En développant des initiatives en faveur des communautés locales, qu’il s’agisse d’em-

plois, de protection de l’environnement ou de projets sociaux, l’entreprise renforce sa 

légitimité et son acceptabilité dans son écosystème. Cela contribue à réduire les risques 

de conflit, à faciliter la continuité de ses activités et à consolider son image institution-

nelle. En complément, la transparence et la communication extra-financière jouent un 

rôle clé dans la relation avec les parties prenantes financières. La publication régulière 

de rapports ESG vérifiés, avec des indicateurs clairs et comparables, attire davantage 

d’investisseurs institutionnels soucieux de durabilité et favorise une meilleure valori-

sation boursière. L’association de ces deux leviers garantit à la fois une solidité locale 

par l’ancrage sociétal et une attractivité financière accrue grâce à la transparence, per-

mettant à l’entreprise de concilier crédibilité externe et performance durable. 

 Innovation durable et gestion stratégique des risques liés aux parties prenantes : L’inno-

vation durable et écoresponsable s’impose comme un levier essentiel de compétitivité. 

En investissant dans des produits, services et processus respectueux de l’environne-
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ment, l’entreprise anticipe les évolutions réglementaires et capte les opportunités of-

fertes par les marchés verts. Cette orientation stratégique permet non seulement de 

préserver ses profits futurs, mais aussi de renforcer son image auprès des consomma-

teurs attentifs aux enjeux climatiques. De plus, la gestion stratégique des risques liés 

aux parties prenantes constitue une dimension incontournable pour sécuriser la per-

formance financière. Identifier et anticiper les attentes de chaque groupe d’intérêt, qu’il 

s’agisse de clients, de salariés, de régulateurs ou de communautés locales, permet d’évi-

ter des crises d’image, des boycotts ou des pertes financières soudaines. En combinant 

innovation écoresponsable et anticipation des risques sociaux, l’entreprise se dote 

d’une gouvernance durable proactive, capable de transformer les contraintes en oppor-

tunités tout en consolidant ses bases financières. 

Sur la base de la théorie des parties prenantes et des différents leviers de gouvernance durable 

identifiés, on formule des hypothèses reliant ces dimensions à la performance financière des 

entreprises. Chaque axe met en évidence une relation potentielle entre l’optimisation des inte-

ractions avec les parties prenantes et la création ou la protection de valeur économique. Les 

hypothèses sont données comme suit : 

 H1. L’engagement actionnarial responsable a un effet positif sur la performance finan-

cière. 

 H2. La gestion éthique et durable de la relation client a un effet positif sur la performance 

financière. 

 H3. La valorisation du capital humain (bien-être, formation, diversité) a un effet positif 

sur la performance financière. 

 H4. L’intégration durable de la chaîne d’approvisionnement a un effet positif sur la per-

formance financière. 

 H5. L’ancrage sociétal et territorial a un effet positif sur la performance financière. 

 H6. La transparence et la communication extra-financière vérifiée ont un effet positif sur 

la performance financière. 

 H7. L’innovation durable (produits/processus écoresponsables) a un effet positif sur la 

performance financière. 

 H8. La gestion stratégique des risques liés aux parties prenantes a un effet positif sur la 

performance financière. 

2.2. Le modèle  

Dans une perspective analytique, la vérification des hypothèses formulées nécessite le recours 

à un modèle économétrique permettant de tester de manière empirique l’impact de la gouver-

nance durable sur la performance financière. Ce modèle offre la possibilité de mesurer quanti-

tativement l’effet des différents leviers identifiés et d’évaluer leur contribution relative à la créa-

tion ou à la préservation de valeur. Le modèle économétrique est spécifié comme suit : 

𝐹𝐼𝑁𝑃𝐹 =  𝛽0 +  𝛽1. 𝑆𝐻𝑅𝐸𝑁 +  𝛽2. 𝐶𝐿𝐼𝑅𝐸 +  𝛽3. 𝐻𝑈𝑀𝐶𝑃 +  𝛽4. 𝑆𝑈𝑃𝐶𝐻 

+  𝛽5. 𝑆𝑂𝐶𝐴𝑁 +  𝛽6. 𝑇𝑅𝐴𝑁𝑋 +  𝛽7. 𝐼𝑁𝑁𝑂𝑉 +  𝛽8. 𝑅𝑆𝐾𝑀𝐺 

+  𝛾1. 𝑆𝐼𝑍𝐸𝐸 +  𝛾2. 𝐸𝐷𝑈𝐶𝑁 +  𝛾3. 𝐺𝐸𝑁𝑅𝐸 +  𝜀 

La variable dépendante du modèle est la performance financière (FINPF), mesurée par la trans-

formation Logit du retour sur actifs (ROA). Les variables principales traduisent les différents 
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leviers de gouvernance durable issus de la théorie des parties prenantes. L’engagement action-

narial responsable (SHREN) est saisi à travers le dialogue ESG, les politiques de vote et les dis-

positifs d’engagement mis en place. La relation client responsable (CLIRE) correspond à la com-

binaison de la qualité, de l’éthique et de la satisfaction/fidélisation. Le capital humain (HUMCP) 

est appréhendé à travers le bien-être, la formation, la diversité et la sécurité au travail. La chaîne 

d’approvisionnement durable (SUPCH) renvoie au respect des normes sociales et environne-

mentales, aux audits de conformité et à la traçabilité des fournisseurs. L’ancrage sociétal et ter-

ritorial (SOCAN) est évalué par les initiatives en faveur de l’emploi local, de l’environnement et 

des projets sociaux. La transparence extra-financière (TRANX) se manifeste par la publication 

de rapports ESG vérifiés, intégrant des indicateurs mesurables et des mécanismes d’assurance. 

L’innovation durable (INNOV) est représentée par la part du chiffre d’affaires vert, l’éco-con-

ception et les brevets verts, tandis que la gestion des risques liés aux parties prenantes (RSKMG) 

couvre la cartographie des attentes et les plans de réponse déployés.  

Les variables principales sont mesurées par cinq items chacun, évalués sur une échelle de Likert 

de 1 à 5, dont la moyenne est calculée pour l’analyse. En complément, trois variables de contrôle 

sont introduites afin de neutraliser les effets contextuels. La taille de l’entreprise (SIZEE) est 

mesurée par le logarithme du nombre de salariés, ce qui permet de capturer l’influence de la 

dimension organisationnelle sur la performance financière. Le niveau d’éducation du dirigeant 

(EDUCN) est exprimé en nombre d’années d’études, traduisant l’impact potentiel du capital hu-

main managérial sur la gouvernance durable et les choix stratégiques. Enfin, le genre du diri-

geant (GENRE) est intégré comme variable binaire (1 = homme), afin d’examiner d’éventuelles 

différences liées aux caractéristiques sociodémographiques dans l’adoption des pratiques du-

rables. 

2.3. Choix de la méthode empirique à adopter  

Le test de spécification de Ramsey RESET du modèle OLS présenté dans le tableau 1. Les résul-

tats indiquent que la statistique de Fisher (F = 5.3175, p = 0.0224) ainsi que la statistique de 

Student (t = 2.3059, p = 0.0224) sont significatives au seuil de 5 %, ce qui suggère la présence 

possible de variables omises ou de formes fonctionnelles non linéaires non prises en compte 

dans le modèle. De même, le test du ratio de vraisemblance (LR = 5.6624, p = 0.0173) confirme 

ce diagnostic. Ces résultats impliquent que la relation entre la gouvernance durable et la perfor-

mance financière pourrait ne pas être parfaitement captée par une simple spécification linéaire, 

nécessitant un raffinement méthodologique. 

Tableau 1. Résultats du test de spécification de Ramsey RESET pour le modèle OLS
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Les résultats du test de Breusch-Pagan-Godfrey présentés dans le tableau 2 mettent en évidence 

la présence d’hétéroscédasticité dans le modèle OLS estimé. La statistique de Fisher (F = 2.0479, 

p = 0.0272) ainsi que le test Obs*R-squared (χ² = 21.2136, p = 0.0312) sont significatifs au 

seuil de 5 %, ce qui indique que la variance des résidus n’est pas constante. En revanche, la sta-

tistique « Scaled explained SS » (χ² = 17.9281, p = 0.0833) est non significative au seuil de 5 %, 

traduisant une confirmation partielle du problème. Ce constat suggère que les estimateurs OLS, 

bien que non biaisés, deviennent inefficients et peuvent conduire à une sous-estimation ou une 

surestimation des erreurs standards. 

Tableau 2. Résultats du test d’hétéroscédasticité de Breusch-Pagan-Godfrey (OLS) 

 

L’histogramme des résidus et le test de normalité de Jarque-Bera présentés dans la figure 1 per-

mettent d’évaluer la distribution des erreurs du modèle OLS. Visuellement, l’histogramme 

montre une dispersion relativement symétrique autour de la moyenne, mais le test statistique 

de Jarque-Bera (JB = 9.83, p = 0.0073) révèle une déviation significative par rapport à la nor-

malité au seuil de 1 %. Cette non-normalité est confirmée par une légère asymétrie négative 

(skewness = –0.07) et une kurtosis supérieure à 3 (1.83), indiquant une distribution aplatie par 

rapport à la loi normale. Ces résultats suggèrent que l’hypothèse de normalité des résidus, fon-

damentale pour la validité des tests d’hypothèses en OLS, est rejetée. En pratique, cela peut con-

duire à des erreurs standards biaisées et affecter la fiabilité des inférences. 

Figure 1. Histogramme des résidus et test de normalité (Jarque-Bera/OLS)

  

 

L’utilisation d’une régression robuste (RLS) s’impose comme une solution méthodologique per-

tinente après la détection des problèmes de spécification, d’hétéroscédasticité et de non-nor-

malité des résidus dans le modèle OLS. En effet, les tests de Ramsey RESET, de Breusch-Pagan-

Godfrey et de Jarque-Bera ont montré que les hypothèses classiques de la régression linéaire ne 

sont pas respectées, ce qui remet en cause la fiabilité des estimateurs obtenus. Dans ce contexte, 

la RLS permet de corriger ces biais en minimisant l’influence des valeurs extrêmes et en pondé-

rant différemment les observations selon leur contribution aux résidus. Contrairement à l’OLS, 

qui repose sur le principe des moindres carrés sensibles aux anomalies de variance et de distri-

bution, la RLS adopte une approche M-estimator qui ajuste les coefficients de manière plus 

stable face aux hétérogénéités et aux distributions non normales. Cette robustesse améliore la 
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précision des erreurs standards, garantit une meilleure validité des tests d’hypothèses et pré-

serve la pertinence économique des résultats. 

2.4. Présentation de l’échantillon 

L’échantillon mobilisé dans le cadre de cette recherche est constitué de PME de taille relative-

ment importante, caractérisées par un degré avancé de structuration et une capacité réelle à 

mettre en œuvre des pratiques de gouvernance durable. Le choix de ce segment d’entreprises 

se justifie par leur rôle central dans l’économie nationale et par leur exposition accrue aux at-

tentes des différentes parties prenantes, tant internes qu’externes. Pour recueillir les données 

nécessaires, 300 questionnaires ont été distribués auprès de dirigeants et responsables impli-

qués directement dans la gouvernance et la stratégie de leurs entreprises. Ces questionnaires 

ont porté sur huit dimensions de la gouvernance durable, mesurées par des items standardisés, 

permettant d’obtenir des réponses homogènes et comparables. Le taux de retour effectif, bien 

qu’inférieur au nombre initial distribué, a permis de retenir un échantillon exploitable de 170 

entreprises, garantissant une base statistique suffisante pour l’estimation économétrique. Les 

entreprises interrogées évoluent dans divers secteurs d’activité, ce qui confère une représenta-

tivité sectorielle à l’étude et renforce la généralisation des résultats. La caractéristique com-

mune de ces PME est leur adoption progressive de pratiques liées à la durabilité, qu’il s’agisse 

de la gestion responsable des clients, de la valorisation du capital humain, de la transparence 

extra-financière ou encore de l’intégration durable de la chaîne d’approvisionnement. Cet an-

crage contextuel confère une pertinence particulière à l’analyse, car il permet de tester l’impact 

réel de ces leviers de gouvernance sur la performance financière dans des environnements con-

currentiels variés. 

3. Résultats 

3.1. Analyse de la robustesse  

Les résultats du test de spécification de Ramsey RESET appliqué au modèle estimé par RLS sont 

présentés dans le tableau 3. Contrairement aux résultats obtenus sous OLS, les statistiques t 

(0.5086, p = 0.6117), F (0.2586, p = 0.6117) et le test du ratio de vraisemblance (0.2799, p = 

0.5968) ne sont pas significatifs, indiquant l’absence d’erreur de spécification fonctionnelle. Cela 

signifie que le modèle RLS capture correctement la relation entre la gouvernance durable et la 

performance financière, sans omission majeure de variables pertinentes ni biais lié à une forme 

non linéaire. Cette amélioration démontre l’efficacité de la régression robuste dans la correction 

des problèmes détectés sous OLS et valide la pertinence de son utilisation pour renforcer la fia-

bilité des inférences. 
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Tableau 3. Résultats du test de spécification de Ramsey RESET pour le modèle RLS

 

La figure 2, représentant les ellipses de confiance issues de la matrice de corrélations entre les 

variables explicatives du modèle RLS, permet d’évaluer la présence d’éventuelles relations li-

néaires fortes pouvant indiquer un problème de multicolinéarité. L’examen visuel des ellipses 

montre qu’elles conservent globalement une forme circulaire ou faiblement inclinée, traduisant 

l’absence de corrélations excessives entre les variables. En effet, des ellipses très aplaties ou 

fortement allongées auraient signalé une corrélation élevée susceptible de biaiser les estima-

tions et d’accroître l’instabilité des coefficients. Le caractère quasi circulaire observé ici suggère 

que les variables explicatives sont suffisamment indépendantes pour être intégrées conjointe-

ment dans le modèle. 
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Figure 2. Ellipses de confiance de la matrice de corrélations entre les variables explicatives du 

modèle RLS 

 

 

Les résultats du test de colinéarité présentés dans le tableau 4 confirment l’absence de multico-

linéarité problématique entre les variables explicatives du modèle RLS. Les valeurs de VIF cen-

trés se situent toutes autour de 1, allant de 1.03 à 1.08, bien en dessous du seuil critique géné-

ralement retenu de 10 (ou même du seuil plus restrictif de 5). Cela indique que chaque variable 

apporte une information propre et que les recouvrements de variance entre les prédicteurs de-

meurent limités. Les VIF non centrés apparaissent plus élevés, mais cette variation est attri-

buable à la constante et ne remet pas en cause la validité du modèle. Ainsi, les variables intégrées 

(engagement actionnarial, relation client, capital humain, chaîne d’approvisionnement, ancrage 

sociétal, transparence, innovation, gestion des risques et variables de contrôle) contribuent de 

manière distincte à l’explication de la performance financière. Ce résultat, cohérent avec l’ana-

lyse graphique des ellipses de confiance, confirme que le modèle RLS n’est pas affecté par des 

corrélations excessives. 
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Tableau 4. Résultats du test de colinéarité (Variance Inflation Factors – VIF) pour le modèle RLS

 

La figure 3 présente l’histogramme des résidus et le test de normalité de Jarque-Bera appliqués 

au modèle RLS. Contrairement aux résultats obtenus sous OLS, la distribution des résidus appa-

raît visuellement symétrique et bien centrée autour de zéro, traduisant une meilleure adéqua-

tion aux hypothèses classiques. Le test de Jarque-Bera (JB = 0.0816, p = 0.9697) confirme cette 

impression, puisqu’il ne rejette pas l’hypothèse nulle de normalité, même à un seuil très exigeant 

de 1 %. Les indicateurs statistiques renforcent ce constat : une skewness proche de zéro 

(0.0413) et une kurtosis avoisinant 3 (2.9567) suggèrent une distribution quasi normale des 

erreurs. Ces résultats valident la pertinence de la méthode RLS, qui a permis de corriger les 

déviations détectées initialement sous OLS. 

Figure 3. Histogramme des résidus et test de normalité (Jarque-Bera) pour le modèle

 

 

Les résultats du test de Breusch-Pagan-Godfrey appliqué au modèle RLS, présentés dans le ta-

bleau 5, confirment la disparition du problème d’hétéroscédasticité détecté sous OLS. En effet, 

la statistique de Fisher (F = 0.506, p = 0.8972), le test Obs*R-squared (χ² = 5.785, p = 0.8873) 

ainsi que la statistique « Scaled explained SS » (χ² = 2.173, p = 0.9978) ne sont pas significatifs, 

même à des seuils élevés de tolérance. Ces résultats indiquent que la variance des résidus peut 

être considérée comme homogène, validant ainsi l’hypothèse d’homoscedasticité. Cette correc-

tion traduit l’efficacité de la régression robuste à neutraliser les distorsions présentes dans les 
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données initiales. Par conséquent, les estimateurs obtenus sous RLS ne sont pas seulement non 

biaisés mais également efficients, renforçant la validité des erreurs standards et la fiabilité des 

tests d’hypothèses. 

Tableau 5. Résultats du test d’hétéroscédasticité de Breusch-Pagan-Godfrey (RLS) 

 

La figure 4, représentant les résidus studentidisés (RStudent) du modèle RLS, met en évidence 

une distribution globalement stable des observations. En effet, la majorité des valeurs se main-

tient dans l’intervalle de ±2, traduisant une cohérence dans le comportement des résidus et 

l’absence de fluctuations extrêmes susceptibles de compromettre la fiabilité du modèle. Cette 

stabilité statistique indique que le modèle n’est pas affecté par des variations erratiques ou des 

déséquilibres majeurs dans les données, ce qui renforce la confiance dans la robustesse des es-

timations obtenues. L’absence d’observations influentes dépassant le seuil critique de ±3 con-

firme que les résultats ne sont pas dominés par quelques cas atypiques, mais reflètent une ten-

dance structurelle plus générale. 

Figure 4. Statistiques d’influence – Résidus étudiants (RStudent) pour le modèle

 

Les différents tests statistiques appliqués confirment que ce modèle surmonte les limites iden-

tifiées dans l’OLS initial. Tout d’abord, le test de spécification de Ramsey RESET a montré l’ab-

sence d’erreurs fonctionnelles, indiquant que la relation entre les variables explicatives et la 

performance est correctement captée. Ensuite, le test de Breusch-Pagan-Godfrey a confirmé 

l’homoscedasticité des résidus, démontrant la disparition du problème d’hétéroscédasticité. Par 

ailleurs, l’examen de la normalité des résidus à travers le test de Jarque-Bera a validé une dis-

tribution conforme à la loi normale, renforçant la fiabilité des inférences. L’analyse de la coli-

néarité, via les ellipses de confiance et les facteurs d’inflation de variance (VIF), a également 

révélé une indépendance suffisante entre les variables explicatives, excluant le risque de redon-

dance informationnelle. Enfin, l’étude des résidus étudiants (RStudent) a montré une stabilité 

notable, sans valeurs extrêmes influentes, garantissant la solidité des estimations. Ces résultats 
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convergent pour attester que le modèle RLS, en neutralisant les biais détectés sous OLS, offre 

un cadre statistique robuste. 

3.2. Résultats de la régression  

Le tableau 6 présente les résultats de la régression en moindres carrés. Le modèle est estimé 

sur un échantillon de 170 observations, en mobilisant la méthode d’optimisation par M-estima-

tion, qui repose sur la fonction de pondération bisquare avec un paramètre de réglage fixé à 

4.685 et une échelle basée sur la médiane centrée absolue. Ce choix méthodologique permet de 

réduire l’influence des valeurs atypiques et de corriger les problèmes identifiés lors de l’estima-

tion par OLS, notamment l’hétéroscédasticité et la non-normalité des résidus. Les erreurs stan-

dards et la matrice de covariance sont calculées selon l’approche Huber Type I, garantissant des 

inférences robustes face aux déviations des hypothèses classiques. 

Tableau 6. Résultats de la régression en moindres carrés robustes (RLS) 

*** significatif à 1 % ; ** significatif à 5 % ; * significatif à 10 %. 

Les résultats du modèle montrent que l’engagement actionnarial responsable (SHREN) exerce 

un effet significatif et positif sur la performance financière, avec un seuil de significativité de 1 

% (p = 0,0031), validant ainsi l’hypothèse H1. De même, la gestion responsable de la relation 

client (CLIRE) présente une relation positive significative à 5 % (p = 0,0356), ce qui conduit à 

l’acceptation de l’hypothèse H2. En revanche, la valorisation du capital humain (HUMCP) affiche 

un coefficient négatif et non significatif (p = 0,1265), ce qui ne permet pas de valider l’hypothèse 

H3. L’intégration durable de la chaîne d’approvisionnement (SUPCH) influence positivement la 

performance avec une significativité forte à 1 % (p = 0,0003), ce qui confirme l’hypothèse H4. 

L’ancrage sociétal et territorial (SOCAN) montre également un effet positif, significatif au seuil 

de 5 % (p = 0,0141), validant l’hypothèse H5. La transparence extra-financière (TRANX) ressort 

comme un levier hautement significatif (p = 0,0003) avec un impact positif net, ce qui permet 

de confirmer l’hypothèse H6. L’innovation durable (INNOV) a un effet positif significatif à 1 % 

(p = 0,0022), ce qui valide solidement l’hypothèse H7. En revanche, la gestion stratégique des 

risques liés aux parties prenantes (RSKMG) n’a pas d’effet significatif (p = 0,3170), ce qui con-

duit au rejet de l’hypothèse H8. 
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Concernant les variables de contrôle, la taille de l’entreprise (SIZEE) présente un effet positif 

significatif au seuil de 1 % (p = 0,0048), suggérant que les entreprises de plus grande taille 

tendent à mieux performer financièrement dans le cadre d’une gouvernance durable. Le niveau 

d’éducation du dirigeant (EDUCN) est également positivement associé à la performance, avec 

une significativité à 1 % (p = 0,0098), ce qui souligne le rôle du capital humain managérial dans 

l’implémentation efficace des pratiques durables. En revanche, le genre du dirigeant (GENRE) 

ne montre pas de relation significative avec la performance (p = 0,2834), ce qui indique que les 

différences sociodémographiques n’ont pas d’effet mesurable dans ce modèle. Ces résultats sou-

lignent l’importance stratégique de certains leviers de gouvernance durable (relation client, 

transparence, innovation) ainsi que des caractéristiques structurelles comme la taille et la for-

mation du dirigeant dans la création de valeur financière. 

4. Discussion  

Les résultats montrent d’abord que l’engagement actionnarial responsable et la gestion durable 

de la relation client contribuent positivement à la performance. L’effet associé à l’engagement 

actionnarial suggère que le dialogue ESG, les politiques de vote et les dispositifs de suivi produi-

sent des effets économiques lorsqu’ils modifient réellement les pratiques de l’entreprise. Cette 

interprétation rejoint Barko et al. (2022), qui associent les engagements ESG répétés et cré-

dibles à une amélioration de la performance, ainsi que Dimson et al. (2015), pour qui les enga-

gements aboutis sont suivis de rendements supérieurs. Le résultat obtenu s’inscrit aussi dans la 

logique de Hoepner et al. (2024), selon laquelle l’engagement ESG peut réduire l’exposition aux 

risques extrêmes. L’effet positif de la relation client responsable indique, pour sa part, que la 

qualité, l’éthique et la fidélisation soutiennent les revenus et la stabilité commerciale. Saeidi et 

al. (2015) montrent que la satisfaction, la réputation et l’avantage concurrentiel transmettent 

l’effet de la RSE vers la performance financière. Cette lecture est renforcée par Otto et al. (2020), 

qui relient la satisfaction aux flux de trésorerie et à la rentabilité, ainsi que par El Hamidi (2022), 

qui observe au Maroc un renforcement de l’image, de la satisfaction et de la fidélité. 

L’effet positif de la chaîne d’approvisionnement durable, de l’ancrage sociétal, de la transpa-

rence extra-financière et de l’innovation indique que la gouvernance durable améliore la per-

formance lorsqu’elle transforme les processus, l’information et l’offre. Le résultat relatif à la 

chaîne d’approvisionnement confirme que les normes environnementales, les audits et la traça-

bilité réduisent les coûts de non-conformité et améliorent la coordination. Feng et al. (2018) 

montrent que la gestion verte agit par l’efficacité opérationnelle et environnementale, tandis 

que Touil et al. (2024) relient, au Maroc, la maîtrise des coûts, la traçabilité et les technologies 

vertes aux résultats financiers. L’effet de l’ancrage sociétal suggère que les initiatives locales 

protègent l’activité et renforcent la légitimité. Cette interprétation rejoint Khan et al. (2016), qui 

soulignent l’importance des enjeux durables liés au modèle économique, et Hawn et Ioannou 

(2016), qui insistent sur la cohérence entre engagements internes et externes. La transparence 

améliore la performance, conformément à Barth et al. (2017) et Zhou et al. (2017) sur les effets 

informationnels du reporting intégré. Enfin, l’effet élevé de l’innovation durable concorde avec 

Lee et Min (2015), Tang et al. (2018) et Xie et al. (2019), qui relient les innovations vertes à 

l’efficacité, aux compétences et à la valorisation commerciale. 

À l’inverse, la valorisation du capital humain et la gestion stratégique des risques liés aux parties 

prenantes ne présentent pas d’effet statistiquement significatif. Ce résultat ne signifie pas que 

ces dimensions sont sans portée économique, mais qu’elles ne produisent pas ici d’effet finan-

cier direct identifiable. Pour le capital humain, Post et Byron (2015) et Bennouri et al. (2018) 

montrent que les effets de la diversité dépendent du contexte institutionnel, du mode de parti-

cipation et de l’indicateur retenu. Green et Homroy (2018) ainsi que Brahma et al. (2021) indi-
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quent que la représentation formelle ne suffit pas lorsque l’influence sur les décisions reste li-

mitée. L’absence d’effet de la gestion des risques peut refléter un décalage temporel entre les 

dispositifs de prévention et leurs retombées financières. Sassen et al. (2016) observent des ef-

fets variables selon les dimensions ESG, tandis que Rezende et al. (2019) soulignent que certains 

bénéfices apparaissent après plusieurs années. Les variables de contrôle complètent cette lec-

ture : la taille et l’éducation du dirigeant améliorent la performance, en renforçant les ressources 

disponibles et la capacité d’intégration des pratiques durables. L’absence d’effet du genre sug-

gère que la performance dépend davantage des compétences managériales et des dispositifs 

organisationnels que d’une caractéristique sociodémographique isolée. 

Conclusion  

Les résultats de cette recherche confirment que la gouvernance durable, lorsqu’elle est mise en 

œuvre de manière cohérente et stratégique, constitue un levier structurant de performance fi-

nancière. L’étude montre que plusieurs dimensions – telles que l’engagement actionnarial res-

ponsable, la gestion éthique de la relation client, l’intégration durable de la chaîne d’approvi-

sionnement, la transparence extra-financière, l’ancrage territorial et l’innovation écorespon-

sable – participent activement à la création de valeur économique. Ces dimensions ne fonction-

nent pas isolément, mais s’inscrivent dans une logique systémique d’interaction avec les parties 

prenantes, renforçant la confiance, la stabilité des relations, et la capacité de l’entreprise à faire 

face aux incertitudes. Dans ce cadre, la gouvernance durable apparaît non plus comme une con-

trainte imposée par l’environnement institutionnel, mais comme une stratégie volontaire d’ali-

gnement entre finalité économique et responsabilités sociétales. Ce positionnement contribue 

à renforcer la légitimité organisationnelle et à construire un avantage concurrentiel fondé sur 

la cohérence des engagements. Il s’agit d’une évolution majeure de la conception de la perfor-

mance, qui ne repose plus exclusivement sur des indicateurs financiers classiques, mais intègre 

la capacité à inscrire les résultats dans une dynamique responsable, inclusive et tournée vers le 

long terme. Ainsi, la gouvernance durable devient une composante centrale de la compétitivité 

contemporaine. 

Toutefois, cette dynamique vertueuse ne s’applique pas uniformément à toutes les dimensions 

de la gouvernance durable. Certaines, comme la valorisation du capital humain ou la gestion 

stratégique des risques liés aux parties prenantes, n’ont pas montré d’effets directs sur la per-

formance dans le contexte étudié, ce qui soulève des interrogations sur l’effectivité de leur mise 

en œuvre ou sur le temps nécessaire pour qu’elles produisent des résultats observables. Ces 

limites invitent à considérer la gouvernance durable comme un processus évolutif, dont les ef-

fets peuvent varier selon le degré de structuration de l’entreprise, sa culture organisationnelle, 

la qualité de son management, et sa capacité à articuler responsabilité sociale et logique de per-

formance. Elles rappellent également que les outils et dispositifs institutionnels ne suffisent pas 

à garantir des résultats, si l’appropriation reste partielle ou instrumentalisée. Dans ce sens, l’ef-

ficacité de la gouvernance durable repose sur la sincérité des engagements, la clarté des objec-

tifs, et l’ancrage des pratiques dans une vision stratégique intégrée. Pour les entreprises comme 

pour les décideurs publics, cela suppose de dépasser les approches déclaratives, d’investir dans 

les capacités internes et de promouvoir un écosystème favorable à la durabilité. Une gouver-

nance durable performante est ainsi celle qui conjugue ambition, cohérence et apprentissage 

collectif. 
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