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LETTRE DE WALL STREET | par stéphane lauer

Arrête­moi si tu peux !

C oincer un trader pour délit d’initié
est un travail de longue haleine.
Pour l’agent spécial du FBI David
Chaves, c’est devenu presque un

travail de routine. En tout cas, sur le papier. A
l’écouter, la méthode est plutôt bien rodée,
au point qu’il n’hésite pas à multiplier les 
conférences dans des cénacles plus ou moins
spécialisés pour expliquer comment il tend 
ses filets.

Il y a quelques jours, M. Chaves était invité à
parler devant un auditoire qui lui était forcé­
ment attentif : le New York Hedge Fund 
Roundtable, « une association à but non lucra­
tif, dont le but est de promouvoir les bonnes 
pratiques au sein du secteur des fonds spécula­
tifs », indique l’organisme sur son site Inter­
net. La réunion avait lieu au prestigieux Penn 
Club of New York, sur la 44e rue, dans le cœur 
de Manhattan.

L’agent spécial Chaves a connu son heure de
gloire en 2011, lorsqu’il a accroché, à son ta­
bleau de chasse, l’ancien gestionnaire du
fonds spéculatif Galleon Raj Rajaratnam, puis,
en 2014, Rajat Gupta, un ancien associé du ca­
binet de conseil McKinsey et ancien adminis­
trateur de Goldman Sachs dans le cadre de la 
même affaire.

Il a aujourd’hui une centaine d’enquêtes à
son actif. Son inspiration, il l’a trouvée dans
les techniques de lutte contre le crime orga­

nisé. Comme la mafia sicilienne Cosa Nostra,
le petit monde des fonds spéculatifs est très
fermé et communique très peu avec l’exté­
rieur. Il faut donc trouver un cheval de Troie
pour arriver à faire sauter les verrous et dé­
lier les langues.

La première étape consiste à repérer des té­
moins du délit d’initié, qui vont aider, contre 
allégement de leur peine, à remonter le fil
jusqu’aux responsables. Pour cela, il faut les 
traquer pendant des mois pour tout savoir de
leur vie. David Chaves explique qu’ils doivent
faire l’objet d’une surveillance de tous les ins­
tants : Savoir « à quelle heure ils mettent leurs
enfants dans le bus pour aller à l’école, com­
ment ils se rendent au bureau, monter avec
eux dans le métro, s’entraîner à quelques mè­
tres d’eux dans leur club de gym, les épier alors
qu’ils achètent une dose de cocaïne ou qu’ils
ont recours à une escort girl, connaître dans
quelles circonstances ils sortent dîner avec
leur petite amie ».

Tous les moyens sont bons : filatures, écou­
tes, enquêtes de voisinage. Une fois que le FBI
en sait assez, tout est dans l’instant où l’on
ferre le poisson. La méthode préférée de 
l’agent Chaves consiste à faire la queue dans
un café ou dans un fast­food quelconque et
de se glisser derrière le suspect à qui on va de­
mander de coopérer. Au moment où il s’ap­
prête à commander, l’homme du FBI s’inter­

pose en disant au serveur d’un air assuré : « Il
va prendre un café avec un peu de crème et 
trois sucres. » Généralement, le coup est im­
parable. Le témoin potentiel comprend im­
médiatement que le FBI sait tout de sa vie, de
ses habitudes, de ses tocs, de ses petits et de 
ses grands secrets.

L’agent fédéral l’invite ensuite à s’asseoir
tranquillement, en lui faisant comprendre
que, à cet instant, il a encore la possibilité de
quitter le café sur­le­champ, tout en lui sug­
gérant que ce ne serait pas la meilleure idée, 
la prochaine rencontre peut en effet se pas­
ser à la porte de son domicile sur les coups de
6 heures, avec un mandat d’arrêt. Et, à ce mo­
ment­là, il faudra oublier l’idée de pouvoir 
coopérer avec la police et de demander clé­
mence.

 « L’APPEL DU DEVOIR »
Les méthodes du FBI dans les cas de délits 
d’initié ont été grandement facilitées depuis 
2008, quand, en collaboration avec la Securi­
ties Exchange Commission, le gendarme de
la Bourse américain, les écoutes ont été auto­
risées pour ce genre d’affaires.

Celles­ci n’étaient, auparavant, utilisées lé­
galement que dans le cadre de manipula­
tions de marché ou d’enquêtes de corrup­
tion. En ce qui concerne les délits d’initié, les
écoutes font gagner un temps précieux. Pour

ceux qui se font prendre la main dans le sac, 
fini les petits jeux de rôle, les mensonges inu­
tiles et, surtout, le recours systématique à un
avocat, qui risque d’annihiler toute chance 
de coopération.

Pour faire condamner Raj Rajaratnam à
onze ans de prison, il a fallu produire plus de
2 400 écoutes. Rajat Gupta, lui, avait été con­
damné à deux ans ferme, grâce aux mêmes
stratagèmes. Evidemment, au fil du temps, les
méthodes pour passer entre les mailles du fi­
let tendu par le FBI se diversifient de plus en
plus. Certains auteurs de délits d’initié utili­
sent les réseaux sociaux comme Twitter, 
grâce auxquels ils envoient des messages
cryptés une fois que la transaction illicite sur
une valeur a eu lieu.

Dernier subterfuge à la mode : jouer à Call of
Duty, un jeu vidéo de guerre qui fait fureur 
chez les jeunes et les moins jeunes. Grâce à 
une console branchée sur le téléviseur et à un
casque muni d’un micro, on peut converser à 
l’abri des oreilles indiscrètes avec un adver­
saire situé à distance. « L’appel du devoir »,
dans ce cas, consiste à échanger illégalement
des informations sur des opérations de fu­
sion­acquisition en cours ou sur des résultats 
financiers avant qu’elles ne soient rendues
publiques. 
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DE VOISINAGE

par patrice roussel

R esponsable R.H. (Rendre heu­
reux), poste basé à proximité
de Quimper. Le RRH devra
contribuer au développe­

ment d’une culture d’entreprise colla­
borative où confiance et liberté sont 
les maîtres mots. Au travers de ses 
missions, il sera essentiel que le souci 
d’épanouissement et le bien­être des 
salariés soient au cœur de ses préoccu­
pations… » 

L’offre d’emploi est improbable. 
Pourtant, en l’espace de quelques 
jours, l’annonce publiée par les bis­
cuiteries Poult a reçu plus de 200 ré­
ponses de cadres de haut niveau, que 
ne rebutaient ni la localisation pour 
le moins excentrée de l’usine ni l’of­
fre de rémunération pas vraiment 
mirobolante. Deux fois plus qu’une 
annonce similaire, avec des candidats 
prêts à quitter des grands groupes, à 
perdre 20 % de leur salaire. De nom­
breux responsables de ressources hu­
maines ont par ailleurs adressé à l’en­
treprise des lettres spontanées de 
félicitations pour cette annonce, re­
grettant de ne pouvoir déménager et 
venir travailler du côté de Quimper…

Réinventer l’entreprise, raccourcir 
les lignes hiérarchiques, arrêter la fo­
lie du reporting, le management par 
le stress, donner aux salariés plus de 
liberté… le projet séduit de plus en 
plus, y compris au plus haut niveau, 
dans un contexte de crise de con­
fiance, où faire travailler les gens en­
semble de manière détendue et effi­
cace semble devenu un Graal 
inatteignable.

Plusieurs entreprises ont effective­
ment été « sauvées » ces dernières an­
nées en se « libérant » des pratiques 
managériales habituelles. Poult était 
à deux doigts de la fermeture lors­
qu’un financier belge, Carlos Verkae­
ren, décida de libérer les énergies en 
transformant l’organisation de fond 

en comble. L’entreprise aujourd’hui 
se porte bien, comme les fonderies 
Favi ou la PME nantaise Chrono Flex, 
qui ont suivi le même chemin.

De jolies histoires, liées à des per­
sonnalités particulières, à des contex­
tes spécifiques, non transposables 
dans d’autres cadres ? Des grands 
groupes comme Auchan étudient de 
très près le sort de ces entreprises 
qui, en réalité, mettent en œuvre de 
manière très aboutie des théories 
managériales testées dès les années 
1970 par Volvo, Harley Davidson ou 
Gore (le producteur du Goretex) et 
qui avaient permis alors à ces socié­
tés de trouver une nouvelle dynami­
que.

OBSTACLES PSYCHOLOGIQUES
Réussir mieux avec moins d’encadre­
ment. Oui, parce que la motivation 
des salariés, comme l’ont montré les 
chercheurs américains Richard Deci et 
Edward Ryan, est d’autant plus forte 
qu’ils se sentent autonomes. On le sait 
aujourd’hui, une personne qui se per­
çoit contrôlée s’engage moins dans 
son travail, fait moins preuve de créa­
tivité que celle à qui on laisse les cou­
dées franches pour s’organiser.

A la fin des années 1990, deux autres
spécialistes des comportements hu­
mains au travail, Charles Carver et Mi­
chael Scheier, avaient également mon­
tré que les salariés étaient beaucoup 
plus capables de s’autoréguler que l’on 
ne le croit généralement. Leurs tra­
vaux ont contribué à la conception 
des procédures qualité, aujourd’hui 
banalisées.

Mais si l’allégement du contrôle per­
met aux équipes de se sentir dans un 
premier temps plus responsables, dé­
barrassées d’une tutelle perçue 
comme sclérosante, si l’organisation 
de la production bénéficie de leur 
nouvelle motivation, la « libération » 
pose de multiples problèmes dans les 
entreprises qui l’ont testée.

Sans manager, les équipes doivent 
réussir à se coordonner, à gérer 
d’éventuels conflits internes. Une tâ­
che exigeante, voire stressante. Pas de 
rapport à envoyer au chef, mais il faut 
malgré tout fixer des objectifs, et à 
échéance plus ou moins longue, les 
contrôler. Comment s’y prendre ? 
Comment se protéger de la pression 
des clients, désormais en contact plus 

direct avec la production ? Quant à la 
créativité provoquée par la « libéra­
tion », comment éviter qu’elle ne s’as­
sèche avec le temps ? Quelle organisa­
tion trouver pour empêcher d’autres 
routines de prendre le dessus ?

La planification stratégique reste 
particulièrement difficile à déléguer. 
On l’a vu chez Poult, où les salariés, in­
vités à réfléchir ensemble à d’éven­
tuelles diversifications de l’activité, 
peinaient à tracer de nouvelles voies. 
Comment, sans leader, s’engager sur 
des projets de changement radicaux, 
voire déstabilisants ?

La « libération » se heurte aussi à 
des obstacles psychologiques impor­
tants. Les syndicalistes de la vieille 
école n’ont pas forcément intérêt au 
changement. Renoncer à leur pou­
voir n’a rien d’évident non plus pour 
les cadres qui restent en place, som­
més de valoriser et faire monter en 
compétences les collaborateurs, plu­
tôt que de piloter et contrôler comme 
avant.

Même si des gourous du manage­
ment profitent de la vague, le modèle 
de l’entreprise libérée n’est en réalité 
pas stabilisé. Ce sont toujours les mê­
mes entreprises qui sont citées en 
exemple depuis plusieurs années, 
une « avant­garde » qui ne grossit 
guère. Le modèle est très exigeant et 
une partie de sa réussite tient sans 
aucun doute à l’autosélection qui 
s’opère : les salariés, les manageurs, 
les syndicalistes qui n’y adhèrent pas 
sont plus ou moins rapidement 
poussés vers la porte de sortie, rem­
placés par de nouveaux arrivants 
prêts à se dévouer corps et âme, avec 
un niveau d’engagement parfois inte­
nable sur le long terme.

Pour conforter une démarche très 
séduisante mais fragile, il s’agit 
aujourd’hui de réfléchir en profon­
deur aux conditions possibles d’un 
leadership adapté à notre temps. 
Dans un contexte mouvant, où le sa­
larié ne peut plus espérer la sécurité 
en échange de sa soumission, com­
ment asseoir la légitimité de ceux qui 
encadrent ? Les recherches en psy­
chologie sociale et en management 
peuvent aider à trouver de nouvelles 
solutions. 
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Jusqu’où peut­on « libérer » l’entreprise ?

Affranchir les cadres du « reporting » 
et les salariés du stress en jouant 
la confiance et l’autonomie, qui n’en a pas rêvé ? 
Mais l’exercice a ses limites

LES SYNDICALISTES 
DE LA VIEILLE ÉCOLE 

N’ONT PAS FORCÉMENT 
INTÉRÊT AU CHANGEMENT

L’ÉCLAIRAGE

Les vertus du commerce collaboratif

par armand hatchuel

N ous sommes si accoutu­
més à l’idée que le com­
merce se réduit à un calcul
d’intérêts que l’on en vient

à oublier qu’il requiert aussi la capa­
cité à susciter des comportements de
coopération et de collaboration. Cette 
observation, qui peut s’appliquer à la
vente la plus ordinaire, prend une im­
portance décuplée lorsqu’il s’agit des
relations de type clients­fournisseurs 
que peuvent nouer des entreprises.

Ces relations concernent souvent
des biens ou des services, qui pèsent 
lourd dans la valeur ajoutée créée par 
chacune d’entre elles. Elles incluent 
aussi des démarches communes d’in­
novation lorsque les acheteurs et les 
vendeurs doivent concevoir ensemble
les biens qui feront, ensuite, l’objet de
la transaction. Si la relation client­
fournisseur est indéniablement de na­
ture marchande, peut­elle fonction­
ner sur le seul principe du gain positif 
pour chacun des protagonistes ? Ne
faut­il pas que s’installe aussi un esprit
« collaboratif », pour que cette relation
non seulement puisse perdurer, mais 
surtout se développe au­delà d’une 
vente ordinaire ?

JUSTICE, RÉCIPROCITÉ, INTÉGRITÉ
Des chercheurs en science de gestion
ont récemment repris les études por­
tant sur les comportements qui favo­
risent cette collaboration. Ils ont aussi 
proposé un indice permettant d’en ap­
précier la qualité (« Un indice de me­
sure du collaboratif client­fournis­
seur », Jean­Jacques Nillès, Carole Do­
nada, François Lenglet, Caroline Mo­
the, Revue française de gestion, 
volume 41, n° 251, août­septembre).

Premier constat : toutes les études
mettent en évidence des comporte­

ments qui retrouvent les grandes ver­
tus traditionnelles comme la justice,
la réciprocité, l’intégrité ou encore le
courage, la courtoisie et la retenue. En 
outre, la relation client­fournisseur of­
fre de multiples occasions simples de 
mettre à l’épreuve la réalité de ces 
principes, ce qui permet à chacun de 
se faire rapidement un jugement sur
l’état de la relation, qu’il soit lui­même
client ou fournisseur. Les chercheurs 
ont pu construire une enquête par 
questionnaire, qui a été testée auprès 
d’un grand réseau d’entreprises du do­
maine de la mécatronique et de la pro­
ductique, où les liens clients­fournis­
seurs sont vitaux pour les développe­
ments innovants.

RELATION ÉQUILIBRÉE ET SOLIDAIRE
Cette enquête a confirmé que les com­
portements collaboratifs étaient bien
associés à deux grands groupes de 
vertus. D’une part – et de façon domi­
nante –, aux vertus qui traduisent l’en­
gagement authentique dans une rela­
tion équilibrée et solidaire : progrès
partagé, développement des compé­
tences, honnêteté intellectuelle, sou­
tien lors des dysfonctionnements et 
des « coups durs ».

D’autre part, aux vertus de civilité
comme la courtoisie et la retenue, qui 
se dégagent nettement et qui tradui­
sent, respectivement, la marque de
considération accordée à autrui et la 
pondération que l’on maintient dans 
les échanges. On pourrait, comme le 
suggèrent les chercheurs, suivre l’évo­
lution d’un indice de la qualité de la
collaboration dans un secteur, un ter­
ritoire, ou un réseau d’entreprises.

Ce travail apporte un nouveau ren­
fort à la tradition des sciences de ges­
tion, qui rejette l’idée, puissante dans 
notre vision de l’économie, que toutes
les relations marchandes se rappor­
tent à un accord sommaire entre une
offre et une demande.

Car, si tous les échanges commer­
ciaux étaient aussi lapidaires, cela si­
gnalerait qu’il n’y a ni innovation, ni
transferts de technologies, ni activité
de conseil. Bref, qu’il n’y a pas de véri­
table développement. Il importe d’en­
seigner plus largement que les vertus
de justice, de réciprocité, de solidarité
et de civilité favorisent le type de com­
merce le plus créateur de richesses, le 
commerce nécessaire aux dynami­
ques d’innovation et de progrès collec­
tif. En 1675, Jacques Savary, rédacteur
du code du commerce, rappelait déjà, 
contre les chantres de l’appât du gain, 
qu’« il n’y a point de profession où l’es­
prit et le bon sens soient plus nécessai­
res que dans celle du commerce ». 
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