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Résume

Cette étude vise a examiner la relation entre la responsabilité sociale des entreprises (RSE) et
la performance financiere dans le contexte spécifique des entreprises marocaines. La question
centrale est de déterminer dans quelle mesure les initiatives et politiques RSE influencent la
rentabilité et les résultats financiers de ces entreprises.

Si les recherches académiques internationales sur ce sujet ont obtenu des conclusions
contrastées, avec certaines études montrant un impact positif de la RSE sur la performance
financiere et d'autres n'identifiant pas d'effets significatifs, voire un impact négatif a court terme,
peu de travaux ont été menés spécifiquement sur le cas du Maroc. Pourtant, les entreprises
marocaines se sont progressivement engagees dans des démarches RSE ces derniéres années.
L'objectif poursuivi est donc d'analyser I'état des connaissances sur les liens entre RSE et
performance financiere dans ce contexte national particulier, afin de confronter les tendances
relevées a l'international aux réalités concrétes du terrain marocain. L'article souligne par
ailleurs que peu d'études parviennent a intégrer de maniére satisfaisante les variables
susceptibles de modérer cette relation.

En définitive, cette revue de littérature dresse un état des lieux des connaissances sur l'impact
de la RSE sur la rentabilité des entreprises marocaines et met en exergue la nécessité de mener
davantage de recherches empiriques ciblées sur ce pays.

Mots clés : : la responsabilité sociale des entreprises (RSE) ; La performance sociale ; La

performance financiére...
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Abstract

This study aims to examine the relationship between corporate social responsibility (CSR) and
financial performance in the specific context of Moroccan companies. The central question is
to determine the extent to which CSR initiatives and policies influence the profitability and
financial performance of these companies.

While international academic research on this subject has reached contrasting conclusions, with
some studies showing a positive impact of CSR on financial performance and others identifying
no significant effects, or even a negative impact in the short term, little work has been carried
out specifically on the case of Morocco. However, Moroccan companies have gradually
embarked on CSR initiatives in recent years.

The aim is therefore to analyse the state of knowledge on the links between CSR and financial
performance in this particular national context, in order to compare the trends observed
internationally with the concrete realities on the Moroccan ground. The article also highlights
the fact that few studies manage to satisfactorily integrate the variables likely to moderate this
relationship.

Ultimately, this literature review provides an overview of the current state of knowledge on the
impact of CSR on the profitability of Moroccan companies and highlights the need for more
empirical research targeted at this country.

Keywords : Corporate social responsibility (CSR); Social performance; Financial

performance...
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Introduction

La notion de responsabilité sociale des entreprises (RSE) a été introduite dans les années 1950
grace aux travaux pionniers de Howard Bowen. Selon sa définition, la RSE consiste en
I'intégration volontaire, par les entreprises, d'enjeux sociaux et environnementaux dans leurs
activités commerciales et dans leurs relations avec les parties prenantes internes (salariés,
syndicats) et externes (collectivités locales, organisations non gouvernementales, pouvoirs
publics).

Au fil des décennies, ce concept a gagné en visibilité et en intérét sous I'effet de plusieurs
facteurs. Tout d'abord, les attentes sociétales envers les entreprises se sont accumulées, les
poussant a adopter des comportements plus responsables et éthiques. Par ailleurs, la prise de
conscience des enjeux environnementaux et le développement du concept de développement
durable a partir des années 1990 ont placé la RSE au cceur des préoccupations managériales.
D'un point de vue réglementaire, la RSE a été encadrée par de nombreuses conventions et
directives internationales, telles que la Global Reporting Initiative ou I''SO 26000 sur la
responsabilité sociétale. Ces normes ont donné une base normative a la RSE. Au niveau
national, certains Etats ont également mis en place des obligations en matiére de reporting extra-
financier pour les grandes entreprises.

Aujourd'hui, la RSE ne constitue plus une simple initiative marketing mais s'est imposéee
comme un paradigme incontournable de gouvernance d'entreprise a I'échelle mondiale. Elle
répond a des enjeux stratégiques majeurs tels que la réputation, la légitimité ou la compétitivité
des entreprises sur un marché ou les critéres extra-financiers pésent de plus en plus dans la
décision des clients, des investisseurs et des pouvoirs publics.

Dans ce contexte, les entreprises marocaines prennent progressivement conscience que la RSE
représente un levier de développement a ne pas négliger, notamment pour répondre aux
pressions croissantes des institutions et de la société marocaine.

Enoncer la question de recherche : Comment I'adoption de pratiques et de politiques de
responsabilité sociale, sociétale et environnementale affecte-t-elle la performance
financiére des entreprises au Maroc ?

Préciser que le lien entre responsabilité sociale des entreprises et performance financiere fait
I'objet de résultats contrastés dans la littérature académique internationale. En effet, certaines
études empiriques montrent un impact positif de la RSE sur la rentabilité et la rentabilité des

entreprises. Cependant, d'autres travaux ne relévent pas d'effets significatifs ou méme observent
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un impact négatif a court terme. Ces résultats mitigés témoignent de I'ambiguité des relations
entre critéres extra-financiers et indicateurs de résultats économiques et financiers.
Justifier I'intérét de mener une revue de littérature spécifique sur le cas du Maroc. Peu d'études
se sont pour l'instant penchées sur cette thématique dans le contexte marocain, alors méme que
les entreprises nationales ont développé de plus en plus leur démarche RSE. Il s'agit donc
d'analyser I'état des connaissances sur ce sujet spécifique, de maniere a confronter les tendances
référencees au niveau international aux reéalités du terrain marocain.
Cette revue de littérature permettra de mieux comprendre la nature des liens entre engagements
sociétaux et rentabilité financiére dans le contexte économique marocain.
Le but de cette étude est d'examiner I'impact de la responsabilité sociale des entreprises sur la
performance financiere des sociétés au Maroc. Pour y parvenir, une analyse systématique de la
littérature existante sur ce sujet sera menee.
L'objectif ultime est de fournir aux dirigeants d'entreprise et a la communauté académique un
état actualisé des connaissances sur I'impact réel de la RSE sur la performance financiére des
entreprises marocaines.

I- Fondements théoriques

1. La responsabilité sociale des entreprises
La RSE (Responsabilité Sociale des Entreprises) est un concept complexe qui désigne
I'intégration volontaire des préoccupations sociales, sociétales et environnementales par les
organisations dans leurs activités et leurs interactions avec les parties prenantes (Bowen, 1953).
Les origines du concept remontent aux années 1950 avec les travaux pionniers de Bowen
(1953), considéré comme le fondateur de la pensée moderne en matiere de RSE. Dans son
ouvrage "Social Responsabilités of the Businessman®, il définit pour la premiére fois la RSE
comme l'obligation des hommes d'affaires de mener des politiques, de prendre des décisions et
de suivre des lignes de conduite favorables aux objectifs et aux valeurs de notre société. Bowen
place ainsi la RSE dans une perspective sociéetale en pronant l'intégration volontaire des
dimensions non-économiques dans les activités des entreprises.
Les travaux de Carroll (1979) ont permis d'approfondir le concept de RSE en le décomposant
selon quatre niveaux de responsabilité : économique, juridique, éthique et discrétionnaire. Cette
conceptualisation en pyramide reste une référence majeure pour analyser les contours évolutifs
de la RSE. Plus récemment, la définition proposée par la Commission Européenne (2001) a

également beaucoup influencé les pratiques managériales en mettant I'accent sur I'intégration
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volontaire des préoccupations sociales et environnementales par les entreprises dans une
optique de développement durable.

1.1 Définitions institutionnelles et managériales
D'un point de vue institutionnel, la définition fondatrice de la RSE est celle proposée par la
Commission Européenne (2001). Selon cette derniére, la RSE correspond a "l'intégration
volontaire par les entreprises de préoccupations sociales et environnementales dans leurs
activités commerciales et leurs relations avec les parties prenantes”. Cette définition met
I'accent sur I'importance de prendre en compte les dimensions extra-financieres dans la stratégie
et la gestion des organisations de maniére proactive.
Le World Business Council for Sustainable Development (WBCSD, 1998) a également
contribué a la conceptualisation de la RSE. Selon ce regroupement patronal international, la
RSE consiste a "prendre en compte les impacts sociaux et environnementaux de leurs activités
et a travailler avec les employés, leurs familles, la communauté locale et la société au sens large
pour contribuer au développement économique durable”. Cette définition met I'accent sur
I'importance de I'alignement des objectifs des entreprises avec les principes du développement
durable.
D'autres institutions comme I'OCDE ou les Nations Unies ont également développé leur propre
définition managériale de la RSE en insistant sur lI'importance de l'intégration volontaire de
criteres ESG dans les stratégies et opérations des entreprises. Ces définitions a visée pratique
ont fortement contribué a vulgariser le concept aupres des dirigeants.
Outre la Commission Européenne et le WBCSD déja cités, plusieurs autres institutions
majeures se sont attachées a définir la RSE :

e L'Organisation de Coopération et de Développement Economiques (OCDE, 2001) a

défini la RSE comme I"intégration volontaire des préoccupations sociales et
environnementales par les entreprises dans leurs activités commerciales et leurs
relations avec les parties prenantes"”.

e Pour les Nations Unies (2011), la RSE correspond a « la contribution des entreprises au
développement durable, notamment a travers des actions volontaires au-dela de la
conformité réglementaire ».

e Le Pacte Mondial des Nations Unies (2000) définit la RSE comme « la maniére dont les
entreprises intégrent les préoccupations sociales, environnementales, éthiques, des

droits de 'homme et des consommateurs dans leurs opérations et au cceur de leur

stratégie, en interaction avec leurs parties manifestent".
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Du coté des autres organisations patronales, on peut citer :

e Business for Social Responsibility (2000) met l'accent sur "la création de valeur
économique a long terme, tout en prenant en compte les aspects environnementaux et
sociaux".

e Forum économique mondial (2002) évoquant « le respect par les entreprises des valeurs
éthiques et de transparence et le respect de leurs parties prenantes ».

Ces définitions a portée managériale insistent toutes sur la dimension proactive d'engagement
et d'intégration volontaire des enjeux ESG par les entreprises dans une logique partenariale avec
les parties impliquent.

1.2 Définitions académiques

En termes academiques, la définition fondatrice de la RSE est celle proposée par Carroll (1979).
Selon cet auteur, la RSE correspond a la responsabilité économique, légale, éthique et
discrétionnaire des entreprises. Carroll représente ces quatre dimensions de responsabilité sous
la forme d'une pyramide, ou la base est la responsabilité économique de rentabilité, suivie par
la responsabilité légale de conformité, puis la responsabilité éthique de prestations au-dela des
prescriptions légales, et au sommet la responsabilité discrétionnaire d'engagements volontaires
envers la société. Cette approche conceptuelle est devenue une référence majeure dans le
domaine.

Plus récemment, Swanson (1995) a proposé une définition centrée sur I'alignement des activités
commerciales avec les objectifs de développement durable. Pour cet auteur, la RSE correspond
a « la gestion des activités commerciales de maniere a ce que celles-ci soient compatibles ou en
phase avec les valeurs, les priorités et les objectifs d'un développement durable a I'échelle
sociétale ». Cette perspective stratégique a influencé de nombreux travaux ultérieurs.

D'autres chercheurs comme Wood (1991) ou Dahlsrud (2008) ont egalement contribué a
approfondir les différentes dimensions de la RSE et ses diverses approches manageériales

possibles au fil du temps.
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Tableau récapitulatif de plusieurs définitions académiques majeures de la RSE:
Auteur Année | Définition de la RSE

Bowen 1953 | Obligation des dirigeants d'entreprise de mener des politiques
compatible avec les valeurs souhaitables dans un systéme

démocratique.

Carroll 1979 | Les quatre dimensions de responsabilité des entreprises sont la

responsabilité économique, Iégale, éthique et discrétionnaire.

Wood 1991 | Il s'agit de la mise en place des principes de responsabilité sociale, des
processus de sensibilisation sociale, ainsi que des politiques,
programmes et résultats observés qui sont liés aux relations entre

I'entreprise et la société.

Swanson 1995 | Gestion des activités commerciales alignées sur le développement

durable a I'échelle sociétale.

Van 2003 | Processus d'intégration des préoccupations sociales,
Marrewijk environnementales et économiques dans les activités de I'entreprise et
dans son interaction avec ses parties prenantes sur une base

volontaire.

Campbell | 2007 | Les relations entre I'activité de I'entreprise et la société créent une
obligation pour les organisations de répondre aux valeurs sociétales,

qui vont au-dela des intéréts des propriétaires.

Dahlsrud 2008 | Concept utilisé pour décrire la responsabilité des entreprises vis-a-vis
de la société, comprenant différentes dimensions (économique,

Iégale, éthique, discrétionnaire).

Source : Elaboration par auteur

2. La performance sociale
La performance sociale est devenue un concept central dans I'analyse de la RSE. Elle désigne
la capacité des organisations a prendre en compte les impacts sociaux de leurs activités et a 'y
répondre de maniére responsable.

2.1 Notion de performance sociale
La performance sociale, selon Wood (2010), peut étre définie comme la mise en place des
principes de responsabilité sociale, des processus de responsabilisation sociale, ainsi que des
politiques, programmes et résultats observés qui sont liés aux relations entre I'entreprise et sa

main-d'ceuvre, ses clients, ses fournisseurs et les communautés au sein desquelles elle opére.
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Cette définition souligne I'importance a la fois des aspects manageériaux et opérationnels de la
performance sociale.
Elle fait référence a la fois aux processus mis en ceuvre en interne pour intégrer les enjeux
sociaux, tels que le respect des normes fondamentales du travail, la santé-sécurité, la gestion
des ressources humaines, la formation etc. et aux résultats effectifs obtenus en matiére d'impacts
sur les parties prenantes extra-financiéres comme la satisfaction client, la fidélisation des
employes, I'engagement sociétal local, etc. (Wood, 2010).
Elle implique donc de mesurer a la fois les efforts déployés (politiques, systémes de
management, budgets alloués) et les outcomes réalisés en termes notamment de satisfaction,
santé et bien-étre des parties prenantes concernées (Clarkson, 1995 ; Wood, 2010). L'enjeu est
d'évaluer la capacité des organisations a gérer efficacement les risques sociaux et a créer de la
valeur partagée sur le long terme.
Cette conceptualisation large de la performance sociale englobe tant ses dimensions
managériales que ses impacts effectifs sur les différentes parties prenantes.
2.2 Ses principales dimensions selon les auteurs
Plusieurs modeles conceptuels ont été proposés dans la littérature pour structurer les différentes
dimensions de la performance sociale.
Un des modeles fondateurs est celui de Carroll (1979) qui identifie quatre domaines de
responsabilité sociale des entreprises :
e Laresponsabilité économique, soit la performance liée a la rentabilité et a la profitabilité
de I'entreprise.
e La responsabilité légale, qui renvoie au respect par l'entreprise de ses obligations
réglementaires en termes notamment de conformité fiscale, sociale et environnementale.
e La responsabilité éthique, c'est-a-dire le respect des normes et valeurs sociétales
définissant ce qui est percu comme juste ou injuste par les parties prenantes.
e Laresponsabilité discrétionnaire ou philanthropique, qui couvre les actions volontaires
en faveur des communautés et de causes sociales et environnementales.
Wood (1991) a par la suite developpé une approche synthétique décomposant la performance
sociale en trois grandes composantes :
e Laperformance liée a la main d’ceuvre, reposant sur des critéres comme ’hygiéne et la

sécurité au travail, le développement des compétences, la non-discrimination, etc.
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e La performance environnementale se mesure par la gestion et la réduction des impacts
négatifs de I'entreprise sur I'environnement, tels que l'utilisation des ressources, les
émissions polluantes, la protection de la biodiversité, etc.

e La performance sociétale évalue I'engagement de I'entreprise envers les communautés
locales et la société civile, notamment & travers des actions de mécénat, d'éducation, de
création d'emplois ou de respect des droits humains.

Clarkson (1995) a apporté un complément important au modele de Wood en intégrant
explicitement la dimension "clients" dans I'évaluation de la performance sociale.

Selon Clarkson, la relation aux clients est un enjeu majeur de responsabilité sociétale pour les
entreprises. Il propose donc d'intégrer cette dimension dans la mesure de la performance sociale.

Plus précisément, Clarkson considére qu'il est nécessaire d'évaluer :

La qualité et la satisfaction client a travers des indicateurs comme les taux de retour,

réclamation ou satisfaction.

e La sécurité des produits et services, en Vvérifiant le respect des normes en vigueur et la
protection effective de la santé des consommateurs.

e L'éthique commerciale, en analysant par exemple les pratiques en matiere de publicité,
d'étiquetage ou de protection des données personnelles.

e Le service apres-vente, en mesurant les délais et la qualité de la relation client post-

achat.

3. La performance financiére
La performance financiére est une notion centrale en théorie financiére. De nombreux travaux
se sont efforcés de la définir et d'identifier ses déterminants clés.

3.1 Définition et mesure dans la littérature
La performance financiére fait réference a la capacité d'une entreprise a générer des profits et
de la valeur sur le long terme (Brigham & Houston, 2012). Elle vise a apprécier la santé et la
pérennité financiére de I'organisation.
La recherche en finance utilise différents indicateurs pour la mesurer de fagcon quantitative
(Richard et al., 2009) :

e Larentabilité : elle évalue I'efficacité d'utilisation du capital investi. Le ROI calcule le

rendement de I'actif total, le ROS celui des ventes et le ROE celui des capitaux propres.

Plus ces ratios sont élevés, meilleure est la rentabilité.
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e La croissance : I'évolution positive et durable du chiffre d'affaires ou des ventes sur
plusieurs périodes traduit une bonne performance de croissance. La part de marché
gagnée est aussi révélatrice.

e La liquidité : les ratios comme le fond de roulement permettent d'apprécier la capacité
de I'entreprise a faire face a ses engagements de court terme. Plus il est élevé, meilleure
est la situation de trésorerie.

e Lavalorisation boursiére : dans le cas des sociétés cotées, I'évolution du cours de bourse
et de la capitalisation boursiére reflete la création de valeur percue par les investisseurs
sur le marché financier.

3.2 Ses déterminants clés selon les théories financiéres

Porter (1985) a proposé dans son analyse des cing forces une grille de lecture stratégique pour
comprendre la compétitivité d'un secteur. Il identifie la menace de nouveaux entrants, le pouvoir
de négociation des fournisseurs/clients, la menace de produits substituts et la rivalité entre
concurrents existants comme déterminants clés pouvant impacter la profitabilité.

La théorie des ressources (Wernerfelt, 1984) avance quant a elle que la capacité d'une entreprise
a générer durablement des résultats financiers dépend des actifs stratégiques tangibles et
intangibles qu'elle détient, comme ses brevets, marques, savoir-faire ou réseau de distribution.
Ces ressources doivent étre rares, appropriables et non substituables pour procurer un avantage
concurrentiel.

Freeman (1984) a développé la théorie des parties prenantes en considérant que I'entreprise est
intégrée dans son environnement sociétal. Selon cette théorie, la satisfaction a long terme de
I'ensemble des parties prenantes - clients, employés, communautés, actionnaires - et non
seulement des actionnaires, est essentielle pour garantir la réussite financiere de I'entreprise.
Cette approche prend en compte des facteurs extra-financiers dans I'analyse de la performance

de I'entreprise.

I1- Evaluation de la relation entre la performance sociale et la performance financiére

1. Caractérisation de la relation entre performance sociale et performance financiére
Plusieurs courants théoriques ont tenté d'appréhender la nature de la relation entre performance
sociale (PS) et performance financiéere (PF).

1.1 Théorie des parties prenantes (Stakeholder Theory)
Selon Freeman (1984), I'entreprise est imbriquée dans un réseau de relations avec différentes
parties prenantes qui ont un impact ou sont impactées par ses actions. Ces parties prenantes

www.africanscientificjournal.com Page 735



African Scientific Journal
JOURNAL ISSN : 2658-9311
Vol : 3, Numéro 22, Février 2024

comprennent notamment les actionnaires, mais aussi les employés, clients, fournisseurs,
communauté locale etc.
La théorie postule qu'en satisfaisant de maniere équilibrée les attentes et besoins de ces
différents groupes de parties prenantes, I'entreprise créé de la valeur a long terme et assure sa
pérenniteé.
Pour Clarkson (1995), la performance sociale consiste précisément a répondre de fagon
responsable aux différentes parties prenantes. En gagnant leur soutien et en évitant d'éventuels
conflits, elle favoriserait une stabilité propice aux affaires.
Donaldson & Preston (1995) expliquent que le respect des parties prenantes par le biais d'une
bonne performance sociale permet de fidéliser la main d'ceuvre, d'améliorer 1'innovation et les
ventes, et ainsi de soutenir in fine la performance financiere.
La théorie des parties prenantes établit donc un lien positif entre une gestion responsable
prenant en compte tous les stakeholders et la création de valeur économique dans le temps.

1.2 Théorie des ressources (Resource-Based View) :
Selon Barney (1991), la performance d'une entreprise dépend des ressources et capacités
spécifiques qu'elle détient et qui lui permettent de créer un avantage concurrentiel durable sur
le marché.
Ces ressources peuvent étre tangibles (technologie, actifs...) mais aussi intangibles comme la
réputation, les marques, la culture ou les compétences des employés.
Orlitzky (2001) considére qu'une bonne performance sociale permet d'acquérir et développer
des ressources immatérielles précieuses pour l'organisation :

e Elle renforce la réputation et I'image de marque aupres des parties prenantes.

e Elle fidélise les talents en prenant soin des ressources humaines.

e Elle génére un climat de confiance propice a I'innovation.
Ces ressources intangibles, lorsqu'elles sont rares, difficilement imitables et non substituables,
apportent un avantage concurrentiel.
La théorie des ressources montre ainsi que la performance sociale, en tant que genératrice
d'actifs immatériels clés, peut soutenir la performance financiére sur le long terme d'une
entreprise.

1.3 Théorie du signal (Signaling Theory) :
Selon Spence (1973), dans un contexte d'asymétrie d'information, les entreprises ont recours a
des "signaux" pour communiquer certains aspects de leur qualité de fagon crédible aux parties

prenantes externes.
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La performance sociale peut faire office d'un tel signal positif quant a la qualité de gestion et a
la réactivité d'une entreprise face aux enjeux sociétaux (Brammer & Pavelin, 2006).
En démontrant leur sens des responsabilités par des réalisations concrétes en matiére sociale et
environnementale, les entreprises peuvent rassurer leurs partenaires et accéder plus facilement
aux ressources clés (Nelling & Webb, 2009).
Par exemple, une bonne notation extra-financiere peut signaler un risque réduit aux
investisseurs et faciliter I'obtention de financements a des conditions avantageuses (Dhaliwal et
al., 2011).
De méme, une réputation sociale solide peut convaincre de talentueux candidats de rejoindre
I'entreprise (Backhaus et al., 2002).
En résume, la performance sociale agit comme un signal crédible de bonne gouvernance, ce qui
réduit I'asymétrie d'information et favorise finalement la performance financiére de I'entreprise.
1.4 Théorie des co(ts de transaction :
Selon Williamson (1985), les co(ts liés aux échanges et transactions entre une entreprise et ses
partenaires extérieurs (codts de transaction) impactent son efficience et sa performance.
Orlitzky (2008) explique que la performance sociale peut permettre de réduire certains codts de
transaction.
En effet, une bonne prise en compte des attentes sociales et environnementales du territoire ou
elle opere diminue le risque de conflits ou litiges avec les communautés locales (Roland Berger,
2018).
De plus, le respect des droits humains et des conditions de travail décentes permet de réduire
les risques de gréves ou de mouvements sociaux colteux pour I'entreprise (Oikonomou et al.,
2014).
En établissant la confiance avec I'ensemble de ses parties prenantes grace au dialogue et a des
actions concrétes, l'entreprise crée un climat favorable aux échanges fluides (Melé, 2008).
Moins de frictions dans les processus de decision et les transactions permettent a I'organisation
d'allouer plus efficacement ses ressources, ce qui améliore sa performance financiére en
réduisant ses colts. La théorie des colts de transaction montre ainsi que la performance sociale
est génératrice d'efficience économique.
2. Limites des recherches empiriques sur la relation PS-PF
Les recherches empiriques analysant le lien entre performance sociale et performance
financiére présentent encore certaines limites qui peuvent expliquer la diversité des résultats

obtenus:
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2.1 Hétérogénéité des échantillons :
Une limite majeure réside dans le fait que la plupart des études se concentrent sur des
échantillons restreints du point de vue sectoriel ou géographique.
Or, la nature de la relation PS-PF peut différer selon les caractéristiques propres a chaque
industrie. Par exemple, les enjeux RSE ne seront pas les mémes dans I'agroalimentaire et le
numérique. Certaines activités sont aussi plus exposées médiatiqguement et dépendent davantage
de leur réputation.
De plus, le contexte réglementaire et concurrentiel varie d'un pays a l'autre. La contrainte
reglementaire ou la pression des ONG ne pésent pas de la méme maniére sur les entreprises
américaines ou européennes par exemple.
Certaines études tentent d'intégrer ces spécificités en menant des analyses distinctes par secteur
ou pays. Mais la plupart des recherches conservent un angle trop généraliste.
Or, pour obtenir des résultats robustes, il faudrait tenir compte de ces disparités inhérentes aux
caractéristiques propres de chaque échantillon, plutdét que de chercher a établir une relation
universelle. Les liens PS-PF peuvent en réalité varier considérablement d'un contexte a l'autre.
2.2 Problemes méthodologiques :
Un des défis majeurs réside dans le contrdle des biais méthodologiques. En effet, la
performance sociale et financiére sont susceptibles d'interagir de maniére endogene plutét que
d'établir une relation de cause a effet.
Peu d'études parviennent a prendre en compte ce risque d'endogénéité, par exemple en utilisant
des variables instrumentales. Pourtant, c'est un élément clé pour établir la nature du lien entre
les deux performances.
De plus, certains indicateurs de PS et PF sont souvent corrélés, posant des problémes de
multicolinéarité. Par exemple, la réputation et la profitabilité tendent a évoluer ensemble.
Ne pas traiter correctement ce biais peut conduire a identifier a tort un lien entre les variables.
L'utilisation de méthodes économétriques avancées (panel dynamique, modeles simultanés...)
reste sommaire.
Par ailleurs, les effets de la PS peuvent se matérialiser sur le long terme, via la fidélisation des
clients ou I'innovation, mais les fenétres d'analyses restent généralement courtes (1 a 3 ans).
Un meilleur contréle de ces biais méthodologiques, en privilégiant des approches longitudinales

notamment, permettrait de renforcer la validité des résultats.
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2.3 Manque de variables critiques :
Il est a noter que peu d'études parviennent a intégrer de maniére satisfaisante des variables qui
pourraient modérer la relation entre performance sociale et performance financiere.
Or certaines caractéristiques organisationnelles ou contextuelles sont essentielles pour
comprendre quand et comment la PS impacte la PF
Par exemple, au-dela d'une certaine taille critique, les investissements en responsabilité
sociétale sont plus facilement rentabilisables par des économies d'échelle.
Le pouvoir de marché d'une entreprise conditionne aussi sa capacité a imposer des codts sociaux
a ses fournisseurs ou a résister a d'éventuelles pressions externes.
Le degré de maturité d'une firme et sa structure actionnariale modulent probablement la fagon
dont elle articule création de valeur économique et sociale.
En négligeant ces facteurs modérateurs potentiellement clés, on passe a coté d'éléments
d'analyse essentiels pour déméler les mécanismes sous-jacents a la relation.
Une meilleure prise en compte du rdle de ces variables permettrait de comprendre quand et
comment les liens PS-PF fonctionnent.

2.4 Données imparfaites :
Les études empiriques sont contraintes par la qualité et I'imperfection des données utilisées.
Les mesures de performance financiére (rentabilité, Q de Tobin...) peuvent varier selon les
méthodes comptables. Elles ne reflétent pas toujours fidelement la création de valeur
économique sur le long terme.
Les indicateurs extra-financiers mobilisés (notations ESG, KPIs...) présentent également des
limites. Ils manquent parfois de finesse pour appréhender la performance sociale réelle. De plus,
leur collecte n'est pas toujours systématique ou homogene selon les entreprises.
Les biais liés aux options méthodologiques des agences émettrices sont difficiles a controler.
L'asymétrie dans la disponibilité et la qualité des données selon les secteurs ou les régions
complique la comparabilité des résultats.
Enfin, certains effets de la responsabilité sociétale sont difficilement quantifiables (bien-étre
des employés par exemple).
L'imperfection des mesures constituent donc une limite majeure, d'autant plus qu'elle n'est pas

toujours correctement traitée dans les analyses empiriques.
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Conclusion

Les théories présentées dans cet article sur les liens entre performance sociale et financiere des
entreprises soulignent la complexité de cette relation. En effet, si certains courants comme la
théorie des parties prenantes ou celle des ressources présentent des arguments conceptuels
solides en faveur d'un impact positif de la RSE sur la performance financiére, les résultats
empirigques existants restent mitigés et dépendent fortement du contexte.

Il apparait donc essentiel d'approfondir les recherches empiriques sur ce sujet dans le cas
specifique du Maroc. En effet, le contexte économique, réglementaire et institutionnel marocain
présente des spécificités qui sont susceptibles d'influencer la nature du lien entre responsabilité
sociétale et rentabilité des entreprises. Or, tres peu d'études se sont pour l'instant penchées sur
cette thématique dans ce pays, malgré le développement croissant des démarches RSE au sein
des sociétés marocaines.

Des recherches longitudinales sur de larges échantillons permettraient d'analyser de maniére
approfondie I'impact de la RSE sur la performance financiére sur le long terme, en prenant en
compte I'évolution des contextes. Il serait notamment pertinent d'intégrer des variables
modeératrices telles que la taille d'entreprise, le secteur d'activité ou encore la maturité de la
politique RSE, qui sont susceptibles d'influencer la force et le sens du lien étudié.

Par ailleurs, I'élaboration d'indicateurs adaptés au contexte pour mesurer a la fois la
performance sociale déployée et les résultats financiers obtenus sur différentes périodes est
cruciale pour affiner I'analyse des effets réciproques entre ces deux dimensions.

En définitive, approfondir les connaissances sur cette thématique dans le cas du Maroc
permettrait d'éclairer a la fois la communauté académique en termes de compréhension
théorique des mécanismes en jeu, et les acteurs économiques en termes de pilotage stratégique
de leurs démarches RSE. Un tel programme de recherche empirique solide sur le long terme
semble nécessaire pour depasser I'ambiguité des liens observés jusqu'a présent dans d'autres
contextes et évaluer de maniere contextualisee I'impact réel de la RSE sur la performance des

entreprises marocaines.
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