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ans la théorie de la croissance qui a prévalu jusqu’au milieu

des années 1980, les résultats économiques des pays (respec-

tivement des entreprises) devaient 4 long terme croitre 2 un
taux identique. Ceci présuppose que le progres technique est un facteur
d’ajustement exogene. Les constats empiriques relatifs 4 des économies
nationales étudiées depuis la fin de la seconde guerre mondiale,
montrent 'existence d’une croissance a plusieurs vitesses. Pour les pays
développés, le Royaume-Uni au début du XX*™ siecle, trés en avance,
sest fait devancer par les Etats-Unis, le Japon, I’Allemagne et la France.
Pour les pays en développement, les dragons asiatiques qui étaient
en retard de développement sont en train de dépasser les pays latino-
américains, initialement en avance. L’explication de ces phénomenes de
rattrapage se trouve formalisée dans la théorie de la croissance endogene
qui est apparue au milieu des années 1980.

Selon cette théorie, le progres technique et le capital humain, qui
étaient jusqu'a maintenant considérés comme un résidu mesurable
mais exogene, deviennent des variables de croissance sur lesquels on
pourrait agir. Ainsi, selon ce cadre théorique, des politiques écono-
miques en faveur de I'éducation (capital humain), de I'innovation
(UInternet aujourd’hui) ou de la modernisation du secteur financier
ont un impact réel sur le développement économique durable des
entreprises et des nations.

* Responsable de I'investissement éthique et du développement durable 4 Sogeposte.
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Silon traduit « développement durable » par « croissance durable »,
nous voyons dans la nouvelle théorie de la croissance que les facteurs
endogenes, tels que le capital humain et la préservation de 'environne-
ment naturel, sont des moteurs réels pour un développement durable
des entreprises et des nations.

L’objet de cet article est de présenter d’une fagon synthétique les
modeles théoriques, qui sous-tendent la problématique du dévelop-
pement durable, ainsi que les résultats empiriques sur les données
macroéconomiques et d’entreprises et de mettre en évidence I'impact
des facteurs qualitatifs (progres techniques, capital humain...) sur la
performance.

DU DEVELOPPEMENT DURABLE
AU DEVELOPPEMENT DURABLE ELARGI

Le développement durable dans sa définition initiale est lié a des
considérations environnementales et écologiques. L’objectif ultime de
ce développement, tout en répondant 2 la satisfaction de la génération
d’aujourd’hui, est de ne pas compromettre le bien-étre des générations
futures. Ce principe se traduit en termes d’allocations de facteurs
de production ou de croissance : léguer aux générations futures des
quantités de facteurs leur permettant d’atteindre un niveau de vie au
moins équivalent a celui des générations actuelles. La duplication de
ce principe a I'infini conduit 2 une durabilité fondée sur le legs d’'un
capital constant.

Il existe deux catégories de capital naturel :

- un capital naturel non renouvelable (pétrole, matiéres premiéres...)
qu’il faudrait consommer modérément en utilisant aussi des produits
alternatifs renouvelables. La durabilité de cette catégorie de capital
s’inscrit dans une logique d’économie et de modération. Ainsi le taux
d’épuisement de ce capital doit étre inférieur ou égal au taux auquel des
substituts renouvelables sont intégrés dans le processus de production ;
- un capital naturel renouvelable, sa pérennité nécessite de I'entretien
par le respect des équilibres de I'écosysteme. Il s’agit du bois, de 'eau,
de I'équilibre climatique... La durabilité de cette catégorie de capital
s'inscrit dans le large éventail du respect de 'environnement naturel.
Ainsi, le taux d’exploitation de ce capital doit étre inférieur a la capacité
de régénération du milieu naturel.

Ce type de développement met en avant la solidarité inter-
générationnelle liée a la dimension temporelle et non la solidarité
« spatiale », c’est-a-dire une solidarité entre partenaires au sein de
Pentreprise, entre citoyens dans une nation ou internationale a I'échelle
de la planéte.
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Pour tenir compte de cette double dimension de la durabilité,
temporelle et spatiale, nous introduisons une nouvelle appellation : le
développement durable élargi.

Clest ce type de développement durable que nous cherchons 2
formaliser. Celui-ci tient en définitif compte, dans le cas d’une nation,
des principes de I'équité et du bien-étre des citoyens en harmonie avec
le respect de 'environnement naturel. Pour une entreprise, ce dévelop-
pement durable élargi, nécessite la satisfaction de I'ensemble de ses
partenaires (collaborateurs, clients/fournisseurs, actionnaires et sociétés
civiles) en respectant son environnement naturel.

Pour les entreprises, comme pour 'ensemble d’une économie
nationale, le travail et le capital physique ont toujours constitué les
facteurs fondamentaux nécessaires pour la production des biens et
services. Ainsi pour 'amélioration du niveau de vie collectif, dans le cas
d’une nation, oli la progression des parts de marché dans le cas d’une
entreprise, une utilisation optimale du capital et du travail est une
condition primordiale dans tout processus de production.

LE MODELE NEOCLASSIQUE DE CROISSANCE :
INTERET ET LIMITES

L’objectif de ce modele est d’aboutir 2 une formalisation de liens entre
facteurs de production, capital et travail, nécessaire pour une croissance
stable.

Dans 'une de ces contributions, Solow (1957) estime a 80 % la
contribution du changement technique 4 la croissance économique
aux Erats-Unis. Pour identifier la nature méme de ce progrés tech-
nique, les économistes, tout en gardant identique le cadre théorique
d’un progres technique exogene, ont introduit d’autres facteurs de
production, censés rendre compte de la qualité des facteurs de pro-
duction qui ont une influence sur la qualité des biens ou des
services. Il s’agit de I'age des équipements, de la qualification des
salariés ou des dépenses de recherche et développement. Plusieurs
études empiriques microéconomiques et macroéconomiques ont
prouvé l'incidence de cette nouvelle génération de facteurs « quali-
tatifs » sur la production.

Plusieurs études empiriques, menées aussi bien sur des données
macroéconomiques que sur des données individuelles d’entreprises,
montrent quen plus des facteurs standards, le capital physique et le
travail, d’autres facteurs « qualitatifs » interviennent pour expliquer
Iévolution de la productivité. Il s’agit du progres technique autonome,
du progres technique incorporé dans les équipements, le capital de
R&D, les externalités de la R&D intrasectorielles et le capital humain.
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Sassenou (1988), dans une analyse économétrique sur données
d’entreprises francaises, montre qu'une augmentation uniforme de 1 %
de tous les facteurs de production (standards et qualitatifs), entraine
une croissance de 0,5 % de la productivité apparente du travail de
Ientreprise, mesurée par la valeur ajoutée par téte. La contribution réelle
de chacun des facteurs dans cette croissance de productivité est plus
ou moins importante. Elle est de 41 % pour l'intensité du capital
physique, de 28 % pour celle du capital de R&D, de 16 % pour
Penvironnement sectoriel de la recherche, de 7 % pour le progres
technique incorporé dans les équipements et de 8 % pour « le capital
humain », mesuré par le taux des ingénieurs et du personnel d’enca-
drement. Au total, seulement 41 % du différentiel de croissance de
productivité entre les entreprises francaises, a la fin des années 1970,
sont imputés aux facteurs traditionnels, le capital et le travail ; le reste,
cest-a-dire 59 %, s’explique par les facteurs d’innovation, de progres
technique et de capital humain.

Si cette nouvelle génération de facteurs de production a permis de
réduire la part de I'ignorance dans I'explication de la croissance écono-
mique, il a fait 'amalgame entre deux catégories de facteurs :

- facteurs standard : la main-d’ceuvre, les matieres premieres, I'énergie...
dont le caractere exogene est bien justifié (les quantités et les prix sont
fixés sur des marchés extérieurs au processus de production) ;

- facteurs qualitatifs : la R&D, l'innovation, la qualification de la
main-d’ceuvre, dont la qualité et 'abondance dépendent d’un processus
intimement lié au processus de production mis en ceuvre dans la firme
ou la nation.

La premiere catégorie de facteurs peut étre légitimement considérée
comme des facteurs de production exogenes, et rentre dans le cadre du
modele néoclassique rappelé plus haut. La seconde catégorie de facteurs
(Pinnovation véhiculée par le progres technique, I'éducation ou la
qualification des salariés...) dépend, en termes de prix et de quantité,
du niveau de développement du pays et du degré de performance de
entreprise.

D’autre part, les facteurs qualitatifs ont un double impact sur la
productivité :

- un impact direct comme C’est le cas des facteurs classiques (le travail,
les matieres premieres...) ;

-un impact indirect lié a des externalités positives. Les dépenses de
Ientreprise en R&D permettent de constituer, en son sein, un capital de
connaissance dont bénéficient les autres firmes grice aux échanges
d’informations.

Clest sur cette idée d’externalités positives de certains facteurs de
production que Romer (1986) a bati une nouvelle formulation des
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déterminants de la croissance économique. Il s’agit du modele de
croissance endogene.

LES MODELES DE CROISSANCE ENDOGENE :
UN APPORT THEORIQUE
POUR LE DEVELOPPEMENT DURABLE

Les nouvelles approches de la théorie de la croissance endogeéne
s'appuient sur 'adjonction, aux facteurs traditionnels de production, de
facteurs d’'une autre nature.

Ces facteurs engendrent, comme nous I'avons signalé plus haut, des
externalités positives, condition nécessaire pour une croissance de
long terme. Dans de nombreuses études empiriques, les auteurs ont
identifié des facteurs a externalités positives qu’ils ont introduits dans
leur modele de croissance. Il s’agit des dépenses de R&D lides a
Peffort d’innovation, de I’éducation dans le but de 'amélioration du
capital humain et des politiques publiques dans leur réle de création et
d’entretien d’infrastructures collectives.

Innovation et croissance

Des modeles économétriques, dont Romer (1992) ou Aghion et
Howit (1992), montrent 'impact positif de 'innovation sur I’extension
pactp
de la gamme de produits déja en place, d’une part, et 'amélioration de
la qualité de service griace a I'introduction de produits nouveaux, d’autre
q & p
part. A ces incidences positives au profit des consommateurs s’ajoute un
. b 37 . 3. 712
effet qui affecte I'ensemble de I'économie (I'internet, le téléphone
mobile...).

Le réle de la formation et du capital humain dans la croissance

Le capital humain possede deux caractéristiques :

- la premiere est de nature individuelle, le savoir et la connaissance
accumulée par un individu améliore sa productivité ;

- la seconde s’apparente a4 une compétence collective véhiculée par la
communication d’informations entre individus appartenant a la
méme collectivité. Ainsi I'efficacité d’un individu, dans un cadre de
travail donné, s’intensifie avec le niveau de compétence de ses collabo-
rateurs.

Des études empiriques sur données macroéconomiques ont montré le
r6le de 'éducation dans la détermination du niveau de développement
des pays. D’autres études menées sur des données d’entreprises mettent
en évidence le r6le du niveau de qualification des salariés sur la produc-
tivité apparente du travail dans 'entreprise.

Le tableau n° 1 ci-apres présente un échantillon de ces travaux.
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Tableau n° 1
Education et croissance : quelques études empiriques

Auteur(s) Echantillon Résultats
Erudes Denison (1962) Economie américaine Laccroissement du niveau
macro- de 1929 41957 moyen d’éducation explique
économiques plus de 20 % de la croissance.
Mankiw, Romer et Weil 98 pays entre 1960 Effet positif de I'éducation
(1992) et 1985 sur le rattrapage économique.
Durlauf et Johnson 121 pays entre 1960 Le niveau d’éducation
(1992) et 1985 de la population sert

4 déterminer les différents
clubs de convergence.

Amable (1993) 59 pays entre 1960 L’éducation influence
et 1985 positivement la croissance,
directement et par le biais
de 'innovation.

Benhahib et Spiegel Une centaine de pays L’éducation influence
(1994) entre 1965 et 1985 positivement le rythme
de croissance.
Etudes Sassenou (1988) 296 entreprises industrielles  Le capital humain, la R&D
micro- frangaises entre 1974 et le progres technique
économiques et 1979 expliquent 41 % des écarts
de productivités.
Crépon et Mairesse 366 entreprises de R&D,  La R&D et la quantification
(1994) 933 entreprises de non des salariés expliquent
R&D les écarts de productivité.

1984-1987 France

Source : A partir de Amable, Barré et Boyer (1997).

Le réle des infrastructures publiques sur la croissance

Le secteur de Iéconomie publique, financé par les budgets de I'Erat
et des collectivités territoriales, produit des infrastructures et offre
des services collectifs. Ceux-ci jouent un réle important dans la
performance économique du secteur privé. Ainsi, la construction
d’infrastructures (routes, autoroutes, chemins de fer, réseau de télé-
communications...), 'éducation nationale, la santé publique, la
sécurité des personnes et des biens... ne peuvent étre fournis sans
la contribution des pouvoirs publics, et cela pour au moins deux
raisons :

- ’éducation des personnes issues de classes sociales défavorisées ne peut
se faire sans I'existence de I'école publique ;
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- la construction d’infrastructures cofiteuses ne peut se faire par des
sociétés privées pour des raisons de rendements financiers peu élevés ou
pour les délais de retour sur investissement trop longs ou trop aléatoires.

Le modele de la croissance endogene permet de tenir compte du réle
des pouvoirs publics dans la croissance économique.

Les modeles théoriques suggerent que dans certaines périodes (creux
conjoncturels, par exemple), la décroissance des rendements d’échelle
des facteurs privés peut étre compensée par les facteurs en provenance
des pouvoirs publics.

Ceci occasionne donc un processus de croissance endogene. Plusieurs
études empiriques ont mis en évidence le role positif des investissements
publics sur la croissance économique, via notamment le phénomene de
rattrapage des économies initialement en retard (cf. tableau n° 2).

Tableau n° 2
Infrastructures et productivité : quelques études empiriques
Auteur(s) Echantillon Résultats (lasticités du capital public)
Aschauer (1989) Séries temporelles 1945-1989 0,320,4
pour les Etats-Unis
Munnell (1990) 48 Frats des Erats-Unis 0,2410,4
$ de 1970 1986 7 gé
Clarida (1993) 4 pays (Etats-Unis, France, Elasticités variant de 0,37
Royaume-Uni, Allemagne) (Etats-Unis) 2 0,48 (Allemagne).

séries temporelles 1964-1989
ou 1949-1969

Cazzavillan (1993) 12 pays européens de 1957 41987 De lordre de 0,25
Bajoz-Rubio et Espagne de 1964 4 1988 De l'ordre de 0,2
Sosvilla-Rivero (1993)
Coe et Moghadam (1993)  France de 1971 2 1991 De l'ordre de 0,5
Morrison et Schwartz 4 industries manufacturiéres Part fictive du capital public
(1992) de 48 Etats américains de 0,1520,3

de 1970 4 1987
Lynde et Richmond Secteur non financier des Etats-Unis ~ Effets positifs du capital public
(1991a) de 1958 41989
Lynde et Richmond Industrie manufacturi¢re du Effets positifs du capital public
(1991b) Royaume-Uni de 1966 4 1990

Source : Amable, Barré et Boyer (1997).

La croissance endogene durable et la protection de 'environnement

Comme nous I'avons rappelé plus haut, les modeles de croissance
endogene sont basés sur Iexistence des externalités positives lides a
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I'éducation et a la formation, aux infrastructures publiques ou a I'inno-
vation. Lorsque l'on s’intéresse aux modeles de croissance endogene
intégrant la dimension environnementale, ce sont des externalités
négatives liées a la pollution qu’il faudrait intégrer pour expliquer le
sentier d’une croissance durable.

Les externalités négatives proviennent des dommages environne-
mentaux liés 2 la pollution. Dans la littérature économique, la croissance
durable, qui tient compte des exigences environnementales, peut étre
assurée selon trois modalités, fonction du niveau du développement du
pays et du degré de pollution du secteur d’activité considéré :

1 - dans le cas ou la pollution constituerait une externalité incontour-
nable d’une activité économique donnée (secteur pétrolier, secteur de la
chimie de base...), il faudrait accompagner cette production par des
activités de dépollution et de traitement des émissions ;

2 - si le lien entre activité économique et I'importance des émissions
polluantes n’est pas figé, des technologies ou des procédés moins
polluants peuvent se substituer aux anciens ;

3 - l'introduction d’une dimension qualitative de la croissance permet
de concilier amélioration du niveau de vie et respect de I'environ-
nement.

Nous donnons dans la suite les principales conclusions de la revue de
littérature économique de Chevé et Ragot (1998), relatives au traite-
ment de la pollution.

LE ROLE DES TECHNOLOGIES DE DEPOLLUTION
DANS LES SECTEURS D’ACTIVITES POLLUANTES

Dans cette section, nous donnons une revue de la littérature écono-
mique, traitant de la problématique des externalités négatives de certains
secteurs et des modeles permettant d’atteindre un certain optimum
social. Il peut s’agir des entreprises des secteurs du pétrole (raffineries)
ou de la chimie de base (cimenteries) dont les activités engendrent
des émissions nuisibles pour I'environnement. Pour atteindre une
croissance durable par I'ensemble de I'économie, il devrait exister des
activités de dépollution pour réduire les effets concernant ces émissions
sur 'environnement.

Une partie des ressources nationales doit donc étre affectée a ces
activités. Dans ce cadre, les procédés mis en ceuvre permettront de
traiter la pollution déja émise sans modifier les technologies de produc-
tion. Dans cette classe d’activités, nous pouvons recenser le traitement
et le recyclage des déchets ou la réhabilitation des sites pollués.

Dans leur panorama d’études, Chevé et Ragot (1998) énumerent
deux catégories de modeles, fonction des ressources de financement des
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activités de dépollution. La premiere catégorie concerne le financement
provenant d’une allocation de la richesse nationale d’une période
donnée en faveur des activités dépolluantes de la période suivante. Une
augmentation démesurée de la pollution aura pour conséquence directe,
soit la diminution de la part allouée 4 la consommation finale et le bien-
étre matériel des consommateurs, soit I'aggravation de la détérioration
de environnement et I'atteinte 2 la santé publique, au capital humain,
et donc au niveau de la richesse nationale.

Les modeles économiques développés dans ce cadre sont basés sur la
maximisation d’une fonction d’utilité sociale intégrant la qualité de
I'environnement naturel. Ces modeles se basent sur I'existence d’un
mécanisme naturel de dépollution de 'environnement.

La défaillance ou l'inexistence d’un tel mécanisme a pour consé-
quence 'augmentation du stock de pollution, ce qui entraine une
diminution de l'utilit¢ 2 long terme (dégradation de la santé des
individus, apparition de nouvelles maladies nécessitant des colits de
recherche médicale...). Pour converger vers une croissance durable, il est
donc nécessaire de promouvoir des activités de dépollution susceptibles
de réduire le stock de pollution.

D’une fagon générale, ces modeles de croissance durable supposent
que P'écosysteme peut se régénérer indépendamment des dommages
subis. D’autres études dont Hollieng (1973) et Petesman (1980)
défendent I'idée selon laquelle, certaines pollutions peuvent entrainer
d’une facon irréversible la détérioration de I'écosysteme. Pour cette
raison, d’autres conditions doivent étre ajoutées sur la définition du
stock de pollution d’équilibre accepté par la société, en lien avec les
capacités de I'environnement dans I'assimilation des pollutions liées a
Pactivité économique.

Gradus et Smulders (1993) supposent dans leur modele 'existence
d’un lien direct entre 'accumulation du capital humain et la dégra-
dation de 'environnement naturel. Cette dégradation a une incidence
sur la santé des travailleurs et réduit leur capacité a se former ce qui
nuit a 'accumulation du stock de connaissance. D’un point de vue
formalisé, les auteurs supposent que le taux de dépréciation des connais-
sances croit avec la pollution. Si la société opte pour I'accroissement
de la préservation de l'environnement, elle aboutit au processus
suivant :

— augmentation des dépenses de dépollution ;

— création d’un effet d’éviction qui ralentit 'accumulation du capital
physique ;

— amélioration ou stabilisation de la qualité de I'environnement ;

— diminution des risques sanitaires, a long terme ;

— augmentation du rythme d’accumulation du capital humain.
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Le résultat de cet enchainement, partant d’une préférence pour
Ienvironnement, est le ralentissement de 'accumulation du capital
physique en faveur de 'accumulation du capital humain. L'impact sur la
croissance durable dépend de la nature de I'économie considérée.

Selon cette approche, dans une économie a faible intensité
capitalistique, on peut s’attendre a une amélioration du rythme d’une
croissance durable grice 4 'augmentation de la rentabilité¢ du capital
humain. En revanche, dans une économie a forte intensité capitalistique,
le lien est moins immédiat.

MISE EN (EUVRE DES PRATIQUES
EN FAVEUR DE LA PRESERVATION DE L’'ENVIRONNEMENT

Les modeles de croissance endogene montrent I'existence d’externalités
négatives du non respect de I'environnement naturel sur le niveau d’une
croissance durable. Ceci d’une facon indirecte, via la détérioration du
capital humain a un horizon de long terme. Les regles de 'économie de
marché imposent aux entreprises de dégager des profits 2 de breves
échéances, le respect de 'environnement ne constitue donc pas une
réelle contrainte économique sur elles. Il existe deux manieres pour
rendre les contraintes environnementales opérationnelles. La premiere
est liée 4 une action volontariste des pouvoirs publics. La seconde
concerne le role des actionnaires, via des marchés financiers socialement
responsables. Il s’agit d’investir dans les entreprises  forte valeur ajoutée
environnementale :

- pour les entreprises des secteurs polluants, avantager les firmes mettant
en ceuvre des programmes de R&D afin d’améliorer leur processus de
production, en matiere de réduction ou de traitement de la pollution
engendrée par leur activité ;

- pour les entreprises des secteurs n’occasionnant pas une pollution
directe, choisir les entreprises optant pour un management mettant en
avant les préoccupations sociales et environnementales.

Pour parvenir & imposer des régles de respect de 'environnement, les
pouvoirs publics peuvent agir au moins de deux manieres :

1) financer des programmes publics en faveur de 'environnement par
linstauration d’une éco-taxe. Dans ce cas, I'objectif recherché par les
pouvoirs publics est de se procurer le budget nécessaire a une politique
en faveur de I'environnement, en instaurant une taxe sur la production
des industries polluantes. Les travaux de Bovenberg et Mooij (1997)
montrent qu’une telle taxe présente un intérét double pour I'économie
puisqu’elle améliore 2 la fois la qualité de 'environnement et le taux de
croissance de I’économie. Dans une autre étude, Gradus et Smulders
(1993), développent un modele mettant en évidence le double effet de la
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taxation de la pollution. Le premier concerne l'incitation a des substitu-
tions entre facteurs de production, ce qui engendre une économie propre.
Le second, lié au niveau de la croissance, dépend de la disponibilité des
firmes a remplacer les processus polluants par d’autres qui le sont moins.
Dans la pratique, étant donné que les entreprises évoluent dans un univers
mondial, il existe une véritable concurrence réglementaire pouvant,
dans certains cas, induire des délocalisations... En effet, les entreprises
américaines, non contraintes par les accords de Kyoto, peuvent se trouver
avantagées par rapport a leurs homologues européennes, dans certains
marchés ;
2) instaurer un marché de la dépollution entre producteurs et consom-
mateurs. Musu et Lines (1995) proposent un syst¢tme de compensation
liant les consommateurs aux entreprises. Si le flux de la pollution de la
période est positif (plus de pollution qu'a la période précédente) les
entreprises versent une compensation aux consommateurs. Si ce flux
est négatif, parce que les entreprises ont amélioré leur processus de
production, ce sont les consommateurs qui versent une compensation
financiere aux firmes. De ce point de vue, le prix de la pollution est
défini sur un marché ot il y a confrontation entre offre et demande.
Les signataires des accords de Kyoto s’engagent pour réduire leurs
émissions de gaz a effet de serre. L’échange de certificats de CO,,
constitue 'un des principaux mécanismes d’ajustement mis en ceuvre
par ce Protocole. Ce systtme a couverture internationale est connu
sous le nom Emissions Trading System (ETS). Ce systeme délivre des
quotas de CO, que les entreprises sont autorisées & émettre dans
I'atmosphere. Le quota correspond 4 une autorisation d’émettre une
tonne de CO, sur une année. Si entreprise a des émissions en deca
de son quota, elle peut vendre son surplus. Elle est acheteuse dans le
cas contraire. Le prix du quota n’a cessé d’augmenter (il a plus que triplé
en 'espace d’un an). Les entreprises en avance en termes d’émission de
CO, se trouvent détentrice d’un surplus financier leur permettant de
gagner des parts de marché par rapport a leurs concurrents et de réaliser
de bonnes performances boursieres.

Les modeles de croissance endogeéne permettent d’introduire, en plus
des facteurs classiques, d’autres facteurs qualitatifs (innovation, capital
humain, action publique, respect de 'environnement naturel...) pour
expliquer les écarts de performance entre économies nationales ou
entre entreprises. Les études économétriques menées sur données indi-
viduelles d’entreprises montrent qu’en moyenne :

- deux-tiers environ des écarts de productivité observés entre entreprises
sont expliqués par des facteurs de production mesurables : un tiers par
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les facteurs standards (capital et travail), un autre tiers par les facteurs
qualitatifs (innovation, capital humain...) ;

- le tiers restant serait expliqué par des variables non observables dont la
qualité du management.

L’analyse extra-financiere des entreprises est une maniere d’évaluer,
d’une facon indirecte, la capacité du management d’une entreprise
a intégrer dans sa politique de gestion des procédés intégrant
Iensemble des parties prenantes de I'entreprise : actionnaires, collabo-
rateurs, clients et fournisseurs, société civile...

Le concept du développement durable trouve sa justification
théorique dans les modeles de croissance endogene. En effet, I'inno-
vation majeure de ces modeles consiste a internaliser des phénomenes
ou des comportements qui étaient considérés auparavant comme des
externalités. Les études empiriques ont montré la pertinence de ce type
de modélisation pour expliquer les écarts de performances entre pays
et autres entreprises. Ainsi la préservation de 'environnement naturel,
Iinvestissement dans le capital humain et dans 'innovation apparaissent
aujourd’hui comme des facteurs au moins aussi importants que les
facteurs classiques de production que sont le capital matériel et le
travail. Du c6té des entreprises, ce sont les marchés financiers qui
statuent, en définitive, dans ’évaluation de la firme A travers sa
valorisation boursiére. Au cours des dernieres années, les investisseurs
institutionnels, & la recherche d’une rentabilité de long terme pour
leurs placements, integrent de plus en plus dans leurs évaluations des
criteres extra-financiers. Cest une fagon de juger notamment de la
qualit¢ du management. Cette évaluation extra-financiere trouve aussi
sa justification théorique dans les modeles de croissance endogene.
Les réponses aux interrogations sur l'avenir de la planete lides aux
défis démographiques, a la gestion des ressources naturelles ou au
réchauffement climatique vont conditionner de plus en plus les prises
de décision a I'échelle individuelle et collective. Dans cette perspective,
le développement durable finira par passer du statut de concept a celui
de modele de référence aux niveaux macroéconomique, microéconomique
et boursier.
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