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CHAPITRE IV:

L'APPROPRIATION DES OUTILS COMPTABLES ET
FINANCIERS PAR LES PME

Sylvie Chalayer, Muriel Perez et Christine Teyssier

Processus de choix d’'investissement par les irglicatde valeur actuelle nette, de taux de
rentabilité interne, analyse de I'activité a travbexcédent brut d’exploitation, le résultat net,
la capacité d’autofinancement, décision d’octrocdedit via des fonctions scores, le domaine
de la finance d’entreprise est I'un des domaines diis clairement formalisés via des
normes. Des indicateurs, des ratios, des variables smiématiquement mis en avant dans
les processus de décision et dans les rapportgéegiour justifier les choix effectués. Les
normes et les regles comptables sont, elles anssntournables puisque, dans la plupart des
cas, elles ont un caractére obligatoire. Ainsgsllont guider I'établissement des documents
annuels (bilan, compte de résultat et annexe) quisttuent une base de discussion
importante dans bon nombre d’entreprises, notamuotemd les PME. Les normes financieres
et comptables vont donc favoriser le dialogue efgee différentes parties prenantes de
I'entreprise : elles ont un caractére universefsitobligatoire et, par conséquent, bénéficient
d’'une bonne assise sociale qui favorise la conéiatans les échanges.

Si la thématique de «I'appropriation des outils gistion » a déja fait I'objet de
recherches dans plusieurs domaines (notammentsténsg d’information), les travaux en
finance d’entreprise et en comptabilité restent peonbreux et ont trait essentiellement aux
modalités de construction de ces outils. Dans egitie, nous défendons l'idée selon laquelle
les normes dans le domaine comptable et financi@r smniprésentes et incontournables.
Cette approche s’inscrit dans une perspectivemagille de I'utilisation des outils de gestion,
largement dominante en finance classique et mispla&re initialement dans les grandes
entreprises. Nous montrons également que les nanma&®nt pas toujours utilisées dans le
sens attendu, qu’elles sont parfois « détournékns certaines circonstances pour servir des

! Nous regroupons sous le terme de normes finasciéseoutils développés dans une optique d’anabges
d'une réflexion portant sur la théorie financieraisnn’ayant pas force de loi, par opposition auxnres
comptables. Sont ainsi considérés comme des ndinaexiéres, la valeur actuelle nette (VAN), lexanterne
de rentabilité (TIR), les ratios de solvabilité ciapacité d’autofinancement (CAF).... Ces outils sssis pour
la plupart de simples recommandations, I'utilisat&tant libre par la suite d’apporter des modifimas.



objectifs particuliers y compris personnels. Cetteonde approche reléve d'une utilisation
des normes et outils de gestion, d’'une part, damsperspective psycho-cognitive, quand le
réle de l'individu entre en ligne de compte darsulil de gestion pour sa construction ou
pour sa lecture et, d’autre part, dans une pensgesbcio-politique, quand l'outil est destiné
aux acteurs entourant l'organisation. Ces troispestives, rationnelle, psycho-cognitive et
socio-politique seront abordées dans le cadre dePME a travers les décisions
d’'investissement et de financement, ce dernier té&ouvent associé dans ce type
d’entreprises a la décision d’octroi de crédit lpapanque.

Le schéma ci-apres présente le processus de oiiwtrdes documents supports a la
décision dans le cadre d’'un projet d’investissenseiti d’'une demande de financement dans
une PME. En effet, compte tenu des caractéristiguetssu régional et du peu de travaux
portant sur la PME en comptabilité et en finanagrenterrain de recherche s’est porté sur ce
type d’entreprises. Nous suivons en ce sens leauxade Torres (1998) et de Julien (1998)
posant la PME comme objet d’étude, présentant gésifgités par rapport & la grande

entreprise.

INVESTISSEMENT FINANCEMENT
NORMES NORMES
Dossier Dossier
d’investissemel de financemel

FORMALISATION @

COMMUNICATION

Le processus d’investissement et de financement

* Figure 4-1: Le processus d'investissement et de incement

Dans le processus de choix d’investissement, plisietervenants aux objectifs distincts
peuvent émerger : le chef de production a l'origlnebesoin d’'investissement, le dirigeant, le
directeur administratif et financier et le ou lemseillers de I'entreprise notamment I'expert-
comptable. Ce choix d’investissement peut étre &bis@ via un support, le dossier
d’'investissement. Ce dossier reprend des indicatelassiques censés guider le choix du



décideur et calculés sur la base de cash flow gighnels : la valeur actuelle nette, le taux
interne de rentabilité ou tout simplement le dd&arécupération.

Dans la plupart des cas, ces outils sont mis evreomlans les PME par I'expert
comptable de I'entreprise, le dirigeant n‘ayant pagours une formation comptable. Ces
outils sont-ils utilisés dans une optique d’aide @écision permettant de guider le dirigeant
dans ses choix de maniére rationnelle ? Servepail€xemple a une justification a posteriori
de la décision d’investissement ? Les outils daigesie rempliraient alors plus le méme
réle. Il n'est pas rare de rencontrer dans des RME& investissements retenus pour des
« raisons personnelles » lies a la volonté propradidgeant et a ses capacités cognitives
(intuition, stratégie personnelle de développement...

Une fois la décision d’investissement prise eirefaent formalisée, le processus se
poursuit via la demande de financement. Cette ddenae financement a destination d’'un
organisme bancaire doit, elle aussi, étre formalgdravers un dossier de financement. Les
parties prenantes ayant changé, les indicateurempace peuvent étre différents. A travers
ce dossier, le dirigeant aura intérét, afin d’obtda financement recherché, a axer sa
communication sur la solvabilité, la trésoreriégliilibre financier et a valoriser la situation
de son entreprise dans le sens attendu par I'sg@nbancaire. En effet, dans le cadre de
I'octroi de crédit, du point de vue de l'organismpigteur, les notions fondamentales sont,
entre autres, le risque, la pérennité, la liquiditda solvabilité de I'entreprise. Dans quelles
mesures ces indicateurs rationnels sont-ils prisoempte par les organismes bancaires ? Ces
outils quantitatifs ne sont-ils pas parfois relégaéun simple réle de justification a posteriori
d’'une décision déja prise ?

Ce type de réflexion, sur l'investissement et leufinancement, conduit a deux
guestionnements :

O la décision est-elle la résultante de choix rateds guidés par des processus
clairement formalisés aidant le décideur ?

@® ces outils de gestion servent-ils a la justifimatde décisions prises de maniére
plus « subjective » ?

Rationalisation

Y

(1] Outils de gestion Décision

Justification

A

(2] Outils de gestion Décision

L'observation des pratiqgues montre que les dass@mvestissement et de
financement sont des outils clairement formaligggaenant les concepts financiers en usage.
lls représentent autant d’outils de communicatiordestination des différentes parties
prenantes:

- Le dirigeant en tant qu’observateur interne aacaes a des informations de natures
différentes (comptabilité analytique, orientatiomagegique) qui sortent du domaine des
documents purement comptables.



- L’expert-comptable, qui sert souvent de consefikee au dirigeant de PME, peut apporter
une lecture différente des états finanéiel@ns la prise de décision. Il est d’ailleurs somve
premier a s’approprier les nouvelles normes avanés transmettre a ses clients.

- Les organismes bancaires, a travers des dosBaalyse financiere, apportent une autre
lecture a la situation de I'entreprise, celle dehsiteurs externes. lls disposent toutefois de
davantage d’informations qu’'un simple tiers et @uirtde lI'acces aux informations de la
Centrale des Bilans ou au fichier des incidentpaiements. Les tiers extérieurs, clients et
fournisseurs quant a eux, ne disposent que d’uieemation parcellaire, via les documents
comptables qui ne traduisent pas systématiquenaesituation réelle d’'une entreprise. lls
développent cependant des outils également forésalia travers notamment I'étude de
I'historique des relations avec I'entreprise.

L’objectif de notre programme de recherche consistgudier I'utilisation de ces
outils de gestion, pour la plupart simple variatiertraite d'un référentiel unique, et
d’analyser comment les différents intervenants 'aprient ces outils de gestion dans le
processus décisionneNotre proposition de base est la suivante dans la vie de
'entreprise, a partir d'une méme source de donnéegles documents comptables et
financiers), les parties prenantes adoptent des lmgies différentes de construction, de
lecture et d'utilisation des mémes concepts.

Pour étayer notre proposition, nous décrivonssdare premiére partie, les outils
utilisés dans I'entreprise pour décider d’inveddians les organismes bancaires pour décider
d’octroyer ou de refuser une ligne de crédit. Noumntrons ainsi la reconnaissance et la
puissance de la norme. Dans une seconde partis, trenatons de I'appropriation des outils
comptables et financiers dans les PME en introduisss acteurs et, par conséquent, les
aspects psycho-cognitifs et socio-politiques dessains financieres.

2 par états financiers, nous entendons bilan, codetésultat et annexe.



1. LES OUTILS COMPTABLES ET FINANCIERS : LA
RECONNAISSANCE ET LA PUISSANCE DE LA NORME

Nos sociétés occidentales se sont pleinement ap@esples normes comptables
d’autant plus qu'elles ont une reconnaissance et eonfiance socialement bien assises
(Capron 1993). La comptabilité et ses regles sonhges par tous les acteurs intéressés par
les milieux économiques.

La premiere partie de ce chapitre s’intéresse Prise de décision en matiére
d’'investissement et d’octroi de crédit. Pour faeili'acceptation sociale de ces décisions, les
outils utilisés sont largement inspirés des corecepmptables. Dans un premier temps, nous
explicitons les différents outils utilisés par kmstreprises en interne pour décider d’investir.
Ainsi, la décision d’investissement est basée sgrtdchniques d’évaluation prévisionnelles
respectant des regles relativement strictes einédest a mettre en évidence différents types
d’indicateurs guidant la prise de décision. Dansecond temps, nous nous intéressons aux
relations qu’entretiennent les entreprises avec degblissements bancaires lors de la
constitution d’'un dossier de financement pour landede de crédit. Pour faciliter
'acceptation du dossier de financement par lebli6&@&ments bancaires, les entreprises
établissent des plans de financement et des dodsimpevisionnels qui respectent les regles
comptables en vigueur. Dans la relation banquesprise, la loi n'oblige pas le respect de ces
regles, mais en l'absence d’application, la comf@galu banquier vis a vis de I'entreprise
cliente serait remise en cause et les chancesutiaeraient tres largement diminuées. Dans
cette premiére partie, nous montrons que l'utilisat’outils normeés est largement répandue
car leur reconnaissance sociale est forte, enrraisda confiance que la société accorde a ces
outils et a leurs regles d’élaboration.

1.1. Les normes financiéres dans le processus d'@stissement

L’investissement, dont les principales caractéisgs se mesurent en terme d’importance de
fonds immobilisés, d’irréversibilité et de risqupeesente une relation forte avec la stratégie de
I'entreprise. Selon Harris et Raviv (1996), la dé&m d’'investissement conduit a opérer dans
'entreprise des choix essentiels, peut-étre mémseplus importants. Ces choix permettent
aux dirigeants d’influencer la composition desfadiie I'entreprise, sa structure financiére et
donc de peser sur ses orientations stratégiquesilRarrs, comme l'investissement suppose
un engagement de dépenses aujourd’hui afin dea@rades gains futurs, il repose donc sur
une série d’hypotheses et non de certitudes. G&gstison pour laquelle la littérature
théorique sur le choix d’investissement consacreégdement de longs développements sur
le risque (Bancel et Richard 1995, Babusiaux 198@xtant de cette constatation sur le
niveau de risque des projets d’investissementpiakciens s’accordent & penser que lors de
la décision d’investissement, tout doit étre misceavre pour tenter, non pas forcément de
limiter le risque encouru, mais en tout cas de mi&valuer pour mieux le maitriser. C’est
notamment I'un des objectifs recherchés au momemtdalyse financiere du projet mise en
ceuvre au début du processus global de l'investissetn Celle-ci se base en effet sur un

% Le processus d'investissement comprend globalefétapes, qui peuvent légérement varier d’'uneprige

a lautre mais qui suivent généralement la démarshiwante : génération et construction des projets
d’investissement, collecte des informations et jgiém des flux relatifs aux projets, évaluationldeentabilité,
choix de financement des projets, suivi de la sé#ihn des projets pendant leur phase de mise &receti
contrble des résultats aprés investissement etvdggissement éventuel.



certain nombre de techniques normatives et instntaes* permettant de standardiser les
meéthodes d’évaluation des projets d’'investissenpant)'intermédiaire d’une instrumentation
riche, parfois relativement sophistiquée. Le res@ux normes financieres serait une garantie
a une prise de décision optimale.

1.1.1. Les procédures d’investissement

Le processus global d’investissement commence air pdo moment ou un projet
d’'investissement nait (génération du projet) etesmine quand il meurt (désinvestissement).
Pour chaque étape de ce processus global, lafittérnormative fournit un certain nombre
de principes, constitutifs d’une pratique généraenpréconisée (De Bodt et Bouquin 2001).
Ces principes sont brievement les suivants :

- s’assurer que les projets d’investissement prepas tous les niveaux hiérarchiques de
I'entreprise sont cohérents avec le développeméntgaiterme et la stratégie de I'entreprise, a
'aide de plans stratégiques ou opérationnels.viggtissement s’inscrit bel et bien dans une
logique procédurale a horizon pluriannuel, pouvaatier facilement en fonction des
contraintes sectorielles auxquelles I'entreprisié fdae face.

- rendre possible la vérification de la validitédet la complétude des projets sur les plans
commerciaux, techniques, financiers, Iégaux, saciaypour en cerner les avantages et les
risques, et ceci a travers I'utilisation d’'un dessi’'investissement formalisé qui sera ensuite
individualisé pour chaque projet présenté

- se donner les moyens d’effectuer des choix surake de critéres chiffrés relativement
objectifs, grace a des tableaux d’évaluation de dle trésorerie futurs permettant des calculs
de criteres de rentabilité. C’est probablementecéthpe qui présente le caractére le plus
normalisé. Les données utilisées doivent garaamtiomplétude et la cohérence de la prise en
compte de tous les impacts du projet (par exemgde retombées du projet en terme
d’influence sur les colts généraux de fonctionnémenlLes décideurs doivent ainsi étre
capables de choisir entre des projets alternatifsédectionnant le projet qui présente la
rentabilité la plus forte, d’établir des prioritdans les différents projets d’investissements
envisagés, d’'opter pour les projets qui maximisgmichesse des actionnaires et de raisonner
dans une logique de création de valeur, le progetadt rapporter plus que ce qu'il colte
(globalement le colt du capital). Ainsi, les mét®grésentées pour décider d'investir en
avenir incertain peuvent donc étre extrémementlsisnigalcul d’un délai de récupération des
capitaux investis ou d'un taux de rendement coni@}aiu plus complexes (utilisation de la
démarche actuarielle, analyse de sensibilité, erameescénarios et mise en ceuvre d’arbres
de décision, raisonnement en terme d'options...) poerciter que les plus connues.
S’agissant de cet aspect purement financier, ugesséire normalisation des concepts est

* Les hypothéses de travail dans ces démarchesralativement fortes : collecte et mise en en fomes
informations faciles, informations sur le futur ooies de facon certaine, capacité de prévisionsadiesrs
illimitée, réajustement des décisions erronées, aigtionalité des acteurs illimitée et substargieltolts
d’analyse et de conception des projets nuls...

® La rationalité procédurale mise en ceuvre veut gaekperts les mieux placés (un responsable taghniq
un ingénieur commercial, un spécialiste des afajtgidiques...) définissent ou valident les hypo#ses
nécessaires au tri des projets. Ces experts doimtwenir dans un ordre précis tel que les psoj@n

acceptables fassent le parcours le plus courtlgessans le processus global.



reconnue. Il s’agit de définir correctement le eont des rubriques employées, de spécifier le
traitement des flux internes, de s’assurer de lidit@du traitement de ces flux.

- assurer le suivi de la mise en ceuvre des prdjetgestissement pour faire respecter les
prévisions de dépenses telles gu’elles sont budgéiéns le budget des investissements,
notamment a travers un tableau de suivi du budgiaealyse d’écarts.

L’effort de formalisation des dossiers d'investisemt conduit, a chague étape du processus
global, a recommander d’évaluer le degré de sécuaids informations prévisionnelles en
identifiant leur source ou le raisonnement qui adedt a les émettre. Cette démarche
permettant d’assurer la «tracabilité » des infdroma débouche le plus souvent sur la
rédaction de manuels de procédures d’investissemerdccentuent I'aspect normatif de la
prise de décision.

1.1.2. Les études empiriques : vers une standardigan des pratiques

De nombreuses études empiriques ont montré quediuh vers une certaine standardisation
des pratigues qui échappe aux barrages culturgtsaax. L'usage des méthodes normatives
est donc devenu tres fréquent. Concernant I'intgedtutilisation des techniques normatives,
les recherches montrent qu'une normalisation desegus est nécessaire, car elle serait une
aide au caractére complet du processus (mémersesepas une garantie). Elle pourrait par
ailleurs assurer la traduction entre les préociopstsouvent divergentes des différentes
parties prenantes a la décision.

Ainsi, depuis le début des années 1970, des rdud®rsur la base d’enquétes menées aux
Etats-Unis et en Europe montrent que les techniqdésvaluation des projets
d’'investissements présentent une sophisticationissanote, notamment pour les
investissements les plus importants. Elles révelsgalement une généralisation de la
formalisation de ces techniques dans des manugisodédures d’investissement (Klammer
1972, Klammer et al. 1991, Pike 1988 et 1996, 2eh#097). Pike (1996) montre cependant
une différence nette entre la sophistication delsutsa menés au niveau des grandes
entreprises et les calculs plus simples mis en eedans des entreprises de taille plus
modeste, qu’il explique par une moindre diffusioaesdogiciels informatiques dans ces
derniéres. Graham et Harvey (2001), sur la bas89@equestionnaires recus de directeurs
financiers d’entreprises de toutes tailles aménesiet canadiennes, constatent que la grande
majorité d’entre eux (75 %) utilise les critéresuaciels en premier lieu dans leur démarche
de choix d’investissement. Le degré d'utilisatiost eertes plus élevé dans les grandes
entreprises. Par ailleurs, prés de 57 % des réptsmdélisent le délai de récupération. Carr et
Tomkins (1996) mettent en évidence des différertaslisation des techniques de cash-
flows discontinus entre les pays, avec un recoeautoup plus prononcé aux Etats-Unis
gu’en Europe (Grande-Bretagne ou Allemagne) ouagond.

Plusieurs études ont été mises en ceuvre récemmenteau européen. Cornick et Dardenne
(2000), sur la base d’'un questionnaire envoyé agdtifeprises industrielles américaines et
européennes, constatent, malgré une plus grandssoation des calculs Outre Atlantique,
une certaine standardisation des pratiques d’étiaiudans toutes les grandes entreprfses

® Les auteurs relévent plusieurs traits communs tempratiques de « Capital Budgeting » des erigegrlLe
taux interne de rentabilité, la valeur actuellaaet le délai de récupération des capitaux insestint les critéres
d’évaluation de la rentabilité les plus répanduspproche du colt moyen pondéré du capital esil@giée



Van Cauwenbergh et al. (1996), sur la base d’'unéeétles processus d’investissements de
grandes entreprises belges, montrent 'importaree ahalyses formelles mises en ceuvre
(prise en compte de lincertitude, utilisation dedales financiers...) mais aussi du réle de
lintuition. Ills montrent également que les socsétgui ont le plus daisance financiere
recourent moins aux analyses formalisées en matigmgestissement et aux évaluations
financiéres, mais plus a des procédures plus flexibt plus rapides. De Bodt et Bouquin
(2001) realisent une enquéte par questionnaireéauge grandes entreprises francaises,
destinée a analyser les difféerentes phases desgsux de contréle de lI'investissement. lls
observent qu'a chaque phase du processus corresipenprocédure formelle de classement
des projets, de recueil des informations, de cansth des dossiers, de calculs des critéres...
De maniére générale, les répondants sont trésnemfed’accord pour rejeter I'excuse de
l'incertitude comme facteur de moindre recours & geocédures formelles. lls réfutent
majoritairement I'affirmation selon laquelle plesiiveau d’incertitude auquel I'entreprise est
confrontée est important, moins les procédures détesm d'analyse de rentabilité des
investissements sont utiles. Ceci semble donc eohérec le fait que la perception du risque
et de lincertitude encourage, dans l'objectif dumeilleure maitrise des différentes
composantes du projet, a pousser la formalisatiatbtpqu’a I'abandonner. Par ailleurs,
méme lorsque I'entreprise dispose de ressourcaadiares importantes, et que I'on pourrait
alors penser que le recours aux analyses formalestanoins strict, les procédures formelles
d’analyse de la rentabilité des investissements jsgees utiles par 93 % des répondants.
convient de préciser, au regard des études récpridssntées, que les recherches empiriques
sur la formalisation des procédures de choix d$tigsement dans le cadre de la PME restent
peu développées.

Les approches financieres classiques visant aichessinvestissements optimaux cherchent
donc a prescrire des regles normatives. De nomésereproches ont été formulées a leur
encontre, en ce sens ou elles limiteraient la fianene boite noire en omettant toute la
dimension organisationnelle de I'entreprise. La isemen cause des méthodes classiques
d’évaluation est progressivement allée de pair duegption des aspects organisationnels,
liés notamment aux conséquences possibles destsalifhtérét entre les différents acteurs
qui interviennent dans le choix d'investissemené processus d’investissement ne se
réduirait pas a I'application mécanique d’'un cetéfévaluation. Nous faisons référence ici
aux approches financieres organisationnelles (€haxr 1997, 2000), qui abandonnent
certaines hypothéses de la théorie financiere iglass méme si elles en retiennent le
référentiel. Elles montrent notamment par exemple’erg raison d'imperfections
informationnelles, de conflits d’intéréts, de ra@dités limitées des acteurs et de leurs
conséguences comportementales..., le niveau d'ipgestient choisi est sous-optimal. Les
mécanismes organisationnels mis en ceuvre danscisiare d’investissement permettraient
alors de minimiser les différents colts d’agencel@dransaction qui peuvent apparaitre dans
le processus d’investissement. Mais, contraireraerd que ces évolutions pourraient laisser
penser, nous ne pouvons pas dénier tout intéréapproches normatives classiques, l'usage
des méthodes qu’elles préconisent étant devenamegiment fréquent au regard des résultats
des diverses enquétes qui ont été menées.

dans la détermination du codt du capital. Le taaktdalisation est fréquemment ajusté a la hausee grendre
en compte le risque systématique du projet. Quartsgue d’exploitation, il est évalué a I'aide xBenen de
scénarios ou d’analyse de sensibilité. Par ailldesscaractéristiques de I'évaluation dépendensydteme de
gouvernement d’entreprise : ainsi, dans le systéméricain ou le réle des marchés de capitaux esirdmt,

les entreprises sont plus portées a s’entourertibopermettant de sélectionner les projets reptalaivec le
moins de risque d’erreur... Les auteurs concluerledes résultats que I'application universelle dsshhiques
trouve sans doute son origine dans des systénfesrdation de moins en moins différenciés suivaatdghéres
économiques.



La décision d’investissement est largement tribatade la décision de financement
notamment dans le cadre de la PME ou les margesatheeuvre en terme de financement
restent beaucoup plus réduites. En effet, I'enqeételes PME, réalisée par le CEPME
(Duchéneaut, 1995), montre que les fonds propneispoportionnellement moins importants
gue dans les grandes entreprises. La part de tlendent bancaire représente ainsi
approximativement un tiers des sources de finanoent@ette idée de prédominance du
financement par endettement bancaire dans les P&fiEure constat unanime malgré la
nouvelle diversité de l'offre les concernant. Bellge et al. (2001) confirment I'idée d’'une
insuffisante variété des fournisseurs de liquiditds la PME ce qui renforce le poids des
engagements bancaires largement dominants daasdé du bilan.

Nous nous intéressons donc dans la partie qui ivaesa la décision d’octroi de crédit des
banques, dont dépendent les PME, toujours dansadeecd'une appropriation de type
rationnel.

1.2. La prise de décision d’octroi de crédit par lg banques : un comportement rationnel

La démarche d’octroi de crédit, au coeur du mégelacdbanque, permet également d’illustrer
laspect normatif des outils de gestion. En eff@tdestination des particuliers ou des
entreprises, les organismes préteurs ont du dégselam large éventail d’outils pour les aider
dans leurs décisions et se prémunir contre le eisigucrédit Un grand nombre d’ouvrages se
place clairement dans une approche de type positifétudiant la problématique de
'évaluation des entreprises dans ce contexte. dodes (1995) recense différentes
techniques permettant de se prémunir contre lesilldéices, de l'analyse statistique
multidimensionnelle a la méthode multicritéres exsgant par les systemes experts et les
réseaux neuronaux.

Les organismes bancaires ont ainsi mis en placedédesarches d’analyse de dossiers
clairement standardisée€es démarches ont pour objectif premier de débkmdes signaux
d’alerte, afin d’attirer l'attention sur les casoplématiques, les entreprises a risque plus
particulierement. L'étude des analystes financisust ainsi plusieurs étapes au cours
desquelles I'entrepriSeest analysée sous différents angles de vues. léar&al de cette
analyse se base sur l'utilisation de ratios coniptaét financiers de I'activité de I'entreprise,
issus pour la plupart de la lecture des documemntgtables et financiers.

L’'analyse stricto sensu basée sur une démarchetigjerationnelle et normative, reprend
'ensemble des documents comptables et les ét@dte analyse passe par les fonctions
score et le dossier d’analyse financiére. S’aj@utette premiére analyse une démarche plus
subjective basée davantage sur la relation cliequiesort des outils normatifs.

" Le risque, lors de l'octroi de crédit, peut prendieux formes. La premiére est le risque d'insdlitébla
banque met un crédit a disposition du demandeuseuetrouve dans l'incapacité de faire face &@sbagances
de remboursement. La deuxiéme est constituée pagiee d’opportunité, par exces de prudence die suun
mauvais diagnostic, le prét est refusé alors qerreprise aurait pu faire face a ses remboursenetrtevenir
un client de la banque. Ce deuxieme type de ridnjea,qu’également colteux est moins pris en cougtes les
démarches d’octroi de crédit. Malécot (1995) regriémsemble des colts liés a ces risques.

8 La présentation de la démarche « type » est dsu®bservation de plusieurs organismes bancairésvers
des entretiens.

° Dans le cadre de cet ouvrage nous retenons unntdioctroi de crédit aux entreprises.



Ce type de procédure est de plus en plus pris amgehen quasi-totalité par le systeme
d’'information, les intervenants, analystes finarxiet chargés de clientéele, ayant alors
principalement pour role de mettre a jour les desrmgoncernant I'entreprise. Ces démarches
en grande partie informatisées, laissent de maima@ns de place a l'initiative humaine dans
le processus de décision. L’aspect normatif etdstatisé est encore plus clairement souligné.

L’analyse crédit repose donc sur deux grands axes

- une analyse quantitative : elle repose principai® sur I'exploration des documents
comptables, via différents types d’indicateurs. &efant, elle contient également les résultats
d’'une fonction score et I'historique de la situatibancaire de I'entreprise, via la base de
données interne a l'entreprise si I'entreprise d&j& cliente, ou via le fichier Fiben de la
Banque de France qui permet de disposer des irsid@mcaires survenus dans la vie de
I'entreprise.

- une analyse qualitative : elle passe principatgraetravers les contacts entre le demandeur
et le chargé de clientéle.

Nous nous basons dans cette partie sur I'analysadiére stricto sensu, passant par une
approche quantitative.

1.2.1. L'information comptable au centre de la désion

Les documents comptables représentent la matiereig@re de toute analyse crédit. Une fois
traités, ils permettent la formation d’'un jugemettaboutissent a la décision (Lacombe
Saboly, 2001). L’analyste financier part ainsi diamy du compte de résultat et de 'annexe
pour construire sa décision. A partir de ces docusmde base, ce dernier met en ceuvre une
démarche d’analyse souvent propre a la banque ®(pri@cipaux indicateurs d’analyse
financiere sont présents : la valeur ajoutée, Bebent brut d’exploitation, le résultat net, la
capacité d’autofinancement pour les soldes interairéd de gestion ; le fonds de roulement
et le besoin en fonds de roulement, la trésorensi gu’'un ensemble d'indicateurs calculés
directement a partir des documents comptables pksguels des ratios de liquidité, de
rentabilité, d’équilibre financier, de marge etc.

Les retraitements avant I'élaboration de ces iridiga peuvent varier selon les organismes et
selon les individus en fonction des recommandatiales 'expérience et des formations.
Certains postes sont ainsi traités avec plus ditdte, tels que le crédit-bail, les effets
escomptés non échus, les provisions pour risquelsaetjes etc. Cependant, dans I'ensemble,
les procédures d’analyse crédit permettent de apparaitre souvent les mémes types
d’indicateurs, le changement venant souvent depé&lation et de nuances dans le mode de
calcul.

La lecture de l'entreprise via le compte de résutta le bilan permet d’avoir une
photographie de I'entreprise a l'instant t, a pads informations fournies directement par
cette derniére. L'utilisation de ce type d’outil destion dépend donc en grande partie de la
bonne foi du dirigeant de I'entreprise et de lafoonité de ces comptes a la situation réelle
de I'entreprise.



Les grilles de lecture fournies par les banquesit smtant d’outils de gestion mis a

disposition de l'analyste crédit pour I'aider ddasprise de décision. L’aspect normatif de
cette démarche a pour objectif de fournir une agfpraationnelle a la décision. Les normes
permettent alors de prescrire au sens de Roy (1992ngit ainsi de la voie axiomatique.

L’état d'une entreprise est décrit a travers desnes de référence, telles que le niveau
d’endettement, la présence de crédit bail, le rmminda résultat net, et ceci dans le but de
rationaliser la prise de décision. Plusieurs owtilst construits dans cet objectif et la plupart
des ouvrages classiques en finance d’entreprisetyréférence (Cohen 1997, Vernimmen
2002, Levasseur et Quintard,1998).

1.2.2. Des outils de gestion au service de la démns

Dans leur démarche, les organismes bancaires s&apmur deux outils principaux : la
fonction score et le dossier d'analyse crédit quésrallons reprendre en détail afin d’illustrer
leur aspect normatif.

1.2.2.1. Les fonctions scores

Chaque établissement bancaire dispose d’'une faonstioré®, permettant de déclencher un
signal d’alerte pour attirer I'attention de I'ansig sur I'état d’'une entreprise. Il s’agit d’'une
fonction composée de quelques ratios pondérés rpaoefficient, construite a partir d’'une
analyse discriminante. Le résultat de la fonctioare est comparé a un seuil en fonction
duquel I'entreprise sera considérée comme saingrahablement défaillante. La premiére a
avoir été mise au point est la fonction d’Altmardg®8). L’objectif initial de ce type de
méthode était de faire face a la surcharge d'inédions et de ne retenir que les plus
pertinentes.

La fonction score de la Banque de France, nommeEl,B® été mise en place en 1995
(Bardos 1998), en remplacement de la fonction s@orop ancienne. Cette fonction est
constituée de sept ratios dont les themes soenlaliilité, 'importance des dettes fiscales et
sociales, le délai crédit fournisseurs, I'importarte I'endettement financier, la structure de
'endettement financier et le colt de I'endettemfamdncier. Cette fonction a été construite a
partir de quarante huit variables, qui ont ensfatel'objet de combinaison de sept a neuf
ratios. La construction des fonctions score repese une démarche essentiellement
statistique.

La totalité des organismes bancaires ont ainsildgpé leur propre fonction score, leur
servant de signal d’alerte. L’ensemble de ces igoles émane la plupart du temps du siege
social et fait I'objet de mises a jour régulieres.

L’outil d’aide a la décision fourni par ces fongat®score releve d’'une démarche clairement
formalisée et normative. La lecture en est aisgeatonne pas lieu a interprétation. Le seull
sert de référence et tranche de maniére clairee egtreprises saines et entreprises
défaillantes. L’analyste crédit 'utiise comme popt de sa décision, parmi un ensemble
d’autres outils. Les fonctions scores se placestldurs dans un ensemble plus vaste d’outils

19 Pour une revue de la littérature sur les fonctemwes, le lecteur peut se référer a Zavgren (1 @88nontier
(1990).



visant & aider dans la prise de décision d’octeocidit et s'inscrit dans le dossier d’analyse
dans une démarche fortement rationalisée.

1.2.2.2.Le dossier d’analyse

Si la fonction score se limite a un objectif d'édere dossier d’analyse mis en place par les
banques entre davantage dans le détail de laisiiude I'entreprise. L’objectif de I'ensemble
de ces outils est de fournir un cadre de référamecesnsemble de normes, visant a rendre la
décision la plus rationnelle possible afin d’évites erreurs d’'interprétation ou les approches
trop affectives de la demande d’octroi de crédit.

Les documents comptables sont ainsi analysés paanalystes crédit a travers des outils
normatifs tels que les soldes intermédiaires déiayepermettant d’entrer dans le détail de
I'activité de I'entreprise. Les outils informatiggisont omniprésents dans cette démarche et
servent de support a I'ensemble du dossier d’aealjisus reprenons a titre d’exemple une
démarche d’'analyse crédit type, issue d’entretarex divers organismes bancaires (Pérez,
2002).

Le compte de résultat et le bilan restent la mat@remiere de toute démarche d’analyse
crédit, notamment dans le cadre de I'octroi deitagk PME. Ces documents font I'objet de
nombreux calculs permettant d’obtenir des indiastekécrivant la situation de I'entreprise :

- la lecture du compte de résultat : dans un pretaraps, il est possible d’étudier I'activité de
I'entreprise a travers une lecture approfondie donmte de résultat. Cette étape commence
par un lissage des résultats afin de gommer lescespycliques de I'activité de I'entreprise.
L’indicateur de production est souvent privilégié détriment de l'indicateur de chiffre
d’affaires. Dans cette étape, les autres indicatées plus souvent présents, issus pour la
plupart des soldes intermédiaires de gestion pigésmpar le Plan Comptable Général, sont la
valeur ajoutée, les marges brute et nette d’exilont, le résultat courant avant impét, la
capacité d’'autofinancement, etc. L'ensemble de wmlcateurs est étudié en terme
d’évolution d'une année sur l'autre dans le cadumel analyse dynamique plus qu’en valeur
absolue. A chacun d’eux correspond une formule aleut trés précise, fournie par les
documents internes de la banque ou plus simpleniiesattement calculée par le systeme
d’'information. Cette standardisation des formulescdicul a pour objet principal de créer un
référentiel unique facilitant les comparaisons rieéreprises. Les retraitements sont ainsi
systématiqguement les mémes.

- la lecture du bilan : le bilan fait égalementbfet d’'une étude approfondie a travers un
ensemble d’indicateurs. Mais dans un premier tenpshilan est souvent retraité afin
d’aboutir au bilan financier, cette démarche elgt alissi tres souvent prise en charge par le
systeme d’information. Le fonds de roulement, Isdie en fonds de roulement et la trésorerie
sont au centre de cette analyse. Ils sont accomdpdgrplus souvent d’'indicateurs permettant
de mesurer la qualité de la structure financiérbetreprise.

L’ensemble de ces indicateurs est présent dans lesusuvrages relatifs a la finance
d’entreprise dans un but de diagnostic (Banque iade 1999, Cohen 1997, Marion 1999,
Charreaux 2000, Vernimmen 2002,).

L’énumération des différents indicateurs issus dmpute de résultat et du bilan, bien loin
d’étre exhaustive, a pour objectif premier de neettaccent sur la pléthore d’outils et de



ratios en place pour comprendre et disséquer |&ragbremiere que représentent les états
financiers. L’ensemble de ces indicateurs auxqgoelattribue des valeurs cibles sont autant
d’éléments venant construire I'outil d’aide a lacid®n. Cette tendance, accentuée par
'omniprésence des systemes d’information, pou3sdiVidu a s’appuyer sur des normes
clairement établies et non discutables en tanttelles. L'individu applique alors une grille
de lecture qui lui est fournie. Sa liberté d’actiest limitée. La démarche appartient alors a
I'entreprise et non a I'analyste financier en peofres possibilités d’interprétation et de biais
cognitif sont de plus en plus rares. La nhormedemeférence dans la prise de décision.

1.2.3. Les études empiriques : les pratiques dagues

Si les organismes bancaires respectent un ensetabhi@rmes précises dans le cadre de la
démarche d’octroi de crédit, il n’en reste pas majue face a I'asymétrie d’information,
notamment dans le cadre des PME ou le marché naitgras son réle, ils développent des
mesures particuliéres de protection. Trois outilst insi mis en place par la banque :

- les garanties : pour se prémunir contre le ristjunsolvabilité, trés présent dans le cadre de
I'octroi de crédit aux PME

- les taux d’intérét : de nombreuses études ontéatésées sur ce théme, tentant d’établir un
lien entre le risque potentiel lié a 'asymétriecnébrmation et le taux de crédit pratiqué par la
banque. La plupart des études montre cependaniniya pas de lien de corrélation entre le
risque et le taux pratiqué.

- le suivi de la relation : une fois le crédit am® I'organisme préteur reste en relation étroite
avec son client afin de faire remonter davantagedaenées et limiter ainsi I'asymétrie
d’'information. Dans la pratique, il semble que sbefet de cette asymétrie informationnelle,
les organismes bancaires tentent, notamment pswneprises de petite taille, d’instaurer
une relation privilégiée avec leur client afin adlecter le plus d’informations possible au fur
et & mesure de la relation (De Bodt, Lobez et &a2d00).

Les normes comptables et financiéres sont nomisertsiargement reconnues, nous l'avons
montré ci-dessus a travers les décisions d’'invastient en entreprise et la démarche d’octroi
de crédit mise en ceuvre dans la banque. Il netsfs de savoir si le décideur dans
I'entreprise ou dans la banque souhaite les utilmésqu’elles sont incontournables, comme
un langage universel servant aux échanges de baseaeteurs. Plus que d’appropriation, il
s’agit d’'une perspective trés rationnelle de I'esags outils, des regles et des procédures de
gestion mis a disposition des entreprises. Cepéndaalgré I'apparente rigidité et le
consensus entourant ces normes, elles sont usildag®s un contexte qui influence leur mise
en place. Ces outils de gestion sont au servidedeprise, mais utilisés par des individus
qui selon leur personnalité, leur formation, lebyeatif, leur entourage, vont les adopter, les
adapter, les orienter dans le cadre de perspegsyEho-cognitive et socio-politique.

La deuxiéme partie de ce chapitre a pour objedifpcesenter, toujours dans une optique
financiére, avec les documents comptables et fieiccomme source principale
d’'information, les différents types d’'appropriatiopossibles en dehors de la perspective
rationnelle trés normative.



2. APPROPRIATION DES OUTILS COMPTABLES ET
FINANCIERS DANS LES PME

Les documents comptables sont établis via un erlsend® normes définies par le Plan
Comptable Général. lls ont pour objectif de foumhds informations qui sont le reflet de la
situation réelle de I'entreprise et qui sont néaees a la prise de décision. Or, ces normes
sont mises en ceuvre par des acteurs internes etnesta I'entreprise qui disposent d’'une
expérience, d'une personnalité, d’'une formationppes. L’hypothése de base de cette
seconde partie est que les caractéristiques indilles de chaque acteur viennent limiter
'aspect purement normatif des états financiers. n@mes et régles comptables sont d’abord
assimilées par les acteurs pour une bonne matteseelles-ci. Puis, elles sont adaptées au
contexte de I'entreprise. Et enfin, une méme nopoerra étre percue differemment selon
lindividu qui lit les états financiers. Cet axe decherche se place dans le cadre de la
comptabilité et de la finance comportementales ff8he001).

Dans ce chapitre, nous investissons plus partremiént le champ de recherche de la PME
qui reste peu exploré malgré sa richesse. Notrectbjest de lister un certain nombre de
propositions ayant trait a 'appropriation des lsutomptables et financiers par les PME.

Apres avoir justifie la PME comme objet de rechercdans une premiére sectionll, nous
envisageons |'appropriation des outils comptabledirenciers dans trois directions. La

premiere traite de I'étude du processus d’investisnt qui montre que les outils de gestion
sont utilisés par les dirigeants pour convaincsediéérentes parties prenantes de l'intérét du
projet. La deuxieme aborde I'analyse du processusahstruction des états financiers qui
permet de s'intéresser aux différents acteurs opopgk. Enfin, la derniere direction nous

oriente sur I'étude du processus de lecture deétats par les établissements de crédit,
créanciers principaux de la PME.

2.1. La PME comme objet d’étude en comptabilité dinance

La recherche en PME est en plein essor, elle setgte et s’organise de plus en plus
précisément (Torres, 1997). S’intéresser exclusarénaux PME, c’est faire I'hypothese
gu’elles présentent des spécificités par rapporteaireprises de grande taille. Selon Torres,
il est possible de repérer trois types de justifices concernant la recherche exclusivement en
PME :

- la justification empirique (la PME comme champmilyse) : les PME occupent une place
importante dans la plupart des économies, ellestitoent un enjeu économique et justifient
de ce fait les études qui leur sont consacrées.

- la justification méthodologique (la PME commeibdianalyse) : selon Marchesnay (1993),
la recherche en PME permet de faire apparaitreneréetement, visiblement aux yeux de
I'observateur, ce qui est caché, difficile a sagdira interpréter dans les organisations de
grande dimension ». Le phénomene observé serait $ouplement plus facilement
appréhendable par I'observateur.

™ Nous retenons la définition de 'INSEE : une PMereeffectif compris entre 10 et 499 salariés.



- la justification théorique (la PME comme objeaalyse) : au cours des années 80, les PME
ont acquis un veéritable statut en tant qu’objetaltherche scientifique. Plusieurs arguments

justifient la présence des petites entreprisete: dé I'entrepreneuriat, théorie des interstices,

critigues des économies d’échelle, besoin de fiéb

Dans un grand nombre de recherches en sciencesstlery la taille est I'un des principaux
facteurs de contingence. En effet, les caract@ust organisationnelles des entreprises sont
significativement différentes selon la taille dentreprise (Mintzberg, 1982). L’effet « taille »
est ainsi souligné dans de nombreuses recherchesi@rces de gestion et notamment en
comptabilité et finance. A travers I'étude de Walke Petty 11 (1978), Julien (1994) reprend
un certain nombre de conclusions qui permet dereepgielques spécificités financiéres de la
PME. Ainsi, pour les petites entreprises, les deétecourt terme tiennent une place plus
importante, la dette totale ramenée a I'actif tetlplus élevée, la marge bénéficiaire est plus
élevée mais plus volatile et le taux de dividendssé est plus faible par rapport aux valeurs
moyennes de ces ratios calculés pour des grantepeses.

Cependant, on remarque que dans la plupart dda €ddE n’est appréhendée qu’en termes
d’écarts avec les grandes entreprises. Or, la Pi&epte des spécificités (Torres, 1997), elle
ne prend pas toujours corps que comparativememtggahde entreprise. Ainsi, la littérature
portant sur les PME laisse apparaitre qu’'un bonbmentd’entreprises de taille petite ou
moyenne ne dispose que d'outils comptables et ¢iees1 embryonnaires : les dirigeants de
PME auraient, pour prendre leurs décisions, le ptwssent recours a leurs seuls jugements et
intuitions. lls penseraient qu'ils n'ont pas besdm systeme d’information de gestion pour
gérer leur entreprise ou alors seulement de queldoanées comptables jugées essentielles
(Dupuy 1987). On avance de fait souvent I'existeteres les PME d’une vision réductrice du
systeme de données comptables orienté essentiatlaraes la production des documents
obligatoires dans le seul but de satisfaire auxgabbns imposées par I'administration
fiscale.

Peu d’études en comptabilité et finance investisteiPME comme champ de recherche.

Nous pouvons cependant citer, les travaux de DE@$l) qui traitent des comportements

financiers des PME. Il tente a travers un diageofhancier portant sur des variables

guantitatives de déterminer une typologie des PMEthese de Chapellier (1994) constitue,

guant a elle, 'une des premiéeres recherches equeisi en France traitant des systemes
d’'information comptable des PME. De méme, Lavigh896) axe ses recherches sur les
objectifs des états financiers édités par les PNPEu de recherches s'intéressent a
'organisation des services comptables, aux prosessmptables et aux acteurs impliqués
dans ce processus. On peut noter a ce titre lesutxade Lacombe Saboly (1994) et ceux de
Michailesco (2000) qui décrivent I'organisation quable des entreprises et, notamment, les
différents acteurs impliqués dans les questioranfireres et comptables.

Dans le cadre de l'appropriation des outils et desnes comptables et financieres, nous
reprenons les thémes traités dans la premieree@agavoir I'investissement puis la recherche
de financement, a travers la construction et luteades états financiers.



2.2. L’appropriation des outils dans le processus’ithvestissement : un besoin de
justification et de légitimation d’un projet

Comme nous l'avons abordé dans la premiere pagtieetl article, les approches normatives
classiques ont largement préconisé I'emploi d’'susitandardisés, reconnus et acceptés par
tous les acteurs, et permettant d’apporter undisaolia plus rationnelle et objective possible
a un probleme de choix d’investissement. Les puasgdes entreprises en la matiére attestent
I'utilité et la reconnaissance de ces différentsl@uMais au vu des résultats des recherches
récentes menées sur les décisions d’'investissetesrgntreprises, on observe également que
la logique d’appropriation de ces outils par lesidiéurs est tres variable. Pour illustrer nos
propos, nous expliquons, dans un premier tempsglgue d’appropriation dans le domaine
de la décision d’investissement avant d’établingdan second temps, les différents objectifs
des décideurs.

2.2.1. La logique générale de I'appropriation danta décision d’'investissement des PME

La décision d’investissement peut s'inscrire dang Ibgique qui va bien au-dela d’une
simple prise de décision rationnelle et objecti®ézet, 2000). L’'acteur éprouve a un moment
donné le besoin d’adapter les outils qui sont disposition en fonction des objectifs gu'il
recherche. Les outils de gestion utilisés préserens une certaine flexibilité instrumentale
et interprétative, et sont mis en ceuvre dans urt@usp socio-politique. Les objectifs
recherchés peuvent étre divers, de méme que leenvaje « jouer » avec les regles. Par
exemple, un porteur de projet souhaitant présemtaaux de rentabilité élevé pour engager
les décideurs a soutenir son projet peut choissuwiévaluer les flux prévisionnels potentiels
générés par l'investissement. Il peut égalements da méme objectif, opter pour une sous-
estimation du taux d’actualisation ou du montaitiahde l'investissement (en omettant par
exemple certaines charges indirectes ou annexXas/@stissement). Parfois, dans les cas les
plus extrémes, les outils sont clairement adaptas pépondre de fagcon correcte a une
décision d’investissement qui serait déja priss!dyit dans ce cas la de Iégitimer I'adoption
d'un projet en faisant apparaitre des informatigoantitatives et/ou qualitatives qui vont
dans le sens de la décision déja approuvée. Cedygemportements rappelle curieusement
le concept comptable d’habillage des comptes, thdréaguemment abordé dans les
recherches en comptabilité.

Que ce soit dans un obijectif de justification dedaision ou de |égitimation d’'un projet déja
accepte, le décideur a un objectif conscient imanel préalable. Il s’approprie les outils
et/ou les régles dans une optique de rationaliténigatrice. Nous faisons ici référence aux
développements de Romelaer et Lambert (2001) cquibeent les différentes rationalités de
l'investissement qui ont été observées dans latéé#k partent du principe qu'il existe deux
grandes attitudes théoriques majeures dans lesradds sur ce theme. La premiére procede a
un aménagement a la marge du modéle classiqueavardr les théories des colts de
transaction, de I'agence, de la rationalité limitga ont donné lieu aux développements de la
finance dite « organisationnelle ». Cette attituske caractérise, a l'instar des modéles
classiques, par une intention de maximisation doéfiée de la part des décideurs, avec
introduction d’'un certain nombre de contraintegdié@ I'apparition de co(ts de transaction,
d’asymétrie informationnelle, d’'incomplétude dedoimations disponibles. Le deuxieme



comportement représente une réelle rupture avparaedigme maximisateur des approches
classiques. Deux grands types de rationalités émaieecette seconde attitude.

Ce sont, d'une part, les rationalités optimisasjcqui pré-existent a la décision et sont
consciemment appliguées dans le choix d'investiss¢nie décideur part d’'une intention,
car il cherche a atteindre un objectif a priori xmasation du profit, atteinte d’un seuil de
satisfaction, adhésion a des régles ou a des galeDans ce type de rationalité, il peut
optimiser, car il sait prendre en compte tous Egseats de la décision, a savoir ses propres
limites, ses propres valeurs...ll cherche en revanrte adéquation a un principe normatif
établi. Le décideur est emprunt d’'une rationalitétEe normative.

Ce sont, d'autre part, les rationalités explora®irqui se créent en méme temps que la
décision et sont fondées sur des raisonnementstarjpoi. La regle n’est pas arrétée, mais
évolue au fur et a mesure que se déroule la déci&in ce sens, la rationalité n’est pas
consciente de la part des acteurs : les préféresgcas/elent au décideur dans un processus de
découverte dynamique. Dans ce cas de figure, ied@dcne peut pas optimiser car il prend sa
décision en sachant pertinemment qu'il devra paeti&mettre en cause ce choix en fonction
des évolutions futures : les choses changent,diesig sont mal connus, autonomes et peu
previsibles.

Notre objectif étant de montrer que les acteurpsi@prient les régles et les outils normatifs
gu’ils ont a leur disposition, nous nous situorna@palement dans une démarche a rationalité
optimisatrice, pré-existante a la décision et apge de facon consciente par les acteurs.
Nous partons du principe que les outils de gessiont utilisés par les décideurs pour
convaincre les différentes parties prenantes dééfét du projet d’investissement étudi€, en
justifiant cet intérét de facon « apparemment >ectbje. En réalité, le décideur, dans une
démarche intentionnelle et consciente, va « aménatgs regles et les outils en fonction de
I'objectif auquel il souhaite aboutir. L’évaluatidmanciere jouerait par exemple un réle
purement secondaire dans les choix, dans la mesurelle interviendrait a titre de
« contrble »ex postlors d’une phase de ratification. Les objectifsherchés par le décideur
peuvent étre divers : ils peuvent étre liés a temise elle-méme (objectif stratégique,
opportunité pour I'entreprise a un instant t...), @ors propres a la personnalité et au
comportement du décideur (satisfaction d’'un objectividuel, adhésion a des regles ou des
standards, a des valeurs ou des affects....). Faursil dans le cadre de la PME, Dupuy
(1987) et Pike (1996) avancent l'idée que les sulié gestion choisis pour les calculs de
choix d’investissement sont soit les outils lesspdumples, soit des outils que les entreprises
se sont elles-mémes « fabriquées » en fonctiorcoiepétences internes en optant pour une
simplification. En effet, 'exportation dans la PMIes outils et des régles de gestion initiés
par les grandes entreprises se confronte fréqueimanane inadéquation de ces outils aux
besoins spécifiques de I'entreprise. D’ou les psifmns suivantes :

P1: dans les PME, les outils comptables et financierstilisés dans le processus
d’'investissement sont simplifiepour s’adapter aux compétences internes de ljgmseet a
ses besoins spécifiques.

P2 : les outils financiers utilisés dans le cadre de écision d’investissement font I'objet
d’'une logique d’habillage présentant des similitude avec les techniques d’habillage des
comptes utilisées dans le cadre de la constructiales états financiers.



2.2.2. Les différents types d’objectifs rechergbeisle décideur

Nous considérons que le décideur peut étre guidélgaax grands types d’objectifs dans son
processus de choix d’investissement. Il s’agit,nd’'upart, d’'objectifs intimement liés a
'entreprise elle-méme, c’est a dire a ses perspecide développement ou a ses intentions
stratégiques. Il s’'agit, d’autre part, d’objectifsii sont propres a la personnalité et au
comportement du décideur.

Dans le premier cas, le décideur est dans uneisituau il adhere intégralement aux projets
de développement stratégique de son entreprisegreuparce qu’il a participé activement a
leurs définitions ou les a lui-méme entieremeninigf Pour étre plus concret, considérons
une entreprise qui a pour objectif stratégiquedfd@n d’'une norme ISO. La réalisation de
cet objectif conditionne I'existence de I'entrepridgans un environnement concurrentiel ou la
démarche qualité peut créer une force obligeaRM& a un effet de mimétisme. Tout projet
d’investissement sera clairement étudié sous l@argjualité» et automatiguement écarté des
lors qu’il ne s’inscrit pas dans cette logique. éntario, tout projet s’'inscrivant exactement
dans cet objectif sera adopté. Dans ce cas deefitps outils financiers seraient mis en ceuvre
dans une simple logique de respect de la procédaerehoix d’investissement qui a été
définie. La décision ne serait pas prise en fonctles résultats de ces outils, et notamment
des différents criteres de rentabilité, mais surbkse d’autres arguments forts, liés
principalement a I'adéquation entre le projet &uel la stratégie de I'entreprise. On peut
alors imaginer que le décideur ne tente méme pasndi@nipuler » les outils pour obtenir des
résultats qui aillent dans le sens souhaité. Ldbjstratégique prime de toute facon sur les
conclusions des outils mis en ceuvre. Ceux-ci stilisés de fagon totalement neutre, sans
volonté sous-jacente de les orienter en fonctiotellie ou telle conclusion souhaitée. D’ou la
proposition suivante :

P3: 'adéquation entre le projet d'investissement étudd et la stratégie de I'entreprise
prime sur les conclusions des outils financiers misn ceuvre dans la procédure de choix
d’'investissemenf que ces conclusions soient favorables ou défalesaau projet.Le
dirigeant de PME adopte d’autant plus cette attitug qu’il est le plus souvent porteur du
projet.

Pour aller plus loin dans ce raisonnement, on pdumaintenant imaginer que le décideur,
ayant toujours comme objectif de prendre des d#wsen accord total avec la stratégie
globale de l'entreprise, oriente cette fois-ci lestils de facon a ce que ces derniers
maximisent les chances d’adhésion au projet detade tous les acteurs. La démarche est
totalement « avouable » parce que |égitime : ufeppeut étre accepté dés lors qu'il sert le
strict intérét de I'entreprise. Il s’agit de convaie les autres acteurs, de justifier I'opportunité
du projet, voire de légitimer le projet dans unteate ou la décision est déja prise. Dans ce
cas de figure, les outils sont adaptés, orientéd,dn étant totalement bien appropriés par le
décideur. Ce dernier connait parfaitement les demndu modele qu’il convient de

« manipuler » en fonction de I'objectif qu’il realsbe. Concretement, il s’agit d'utiliser les
latitudes laissées au porteur de projet quantsiiation des flux prévisionnels ou des taux
d’actualisation, a la prise en compte plus ou méine dans le modele d’autres parametres
liés a l'intention stratégique sous-jacente. Mak suppose également que le décideur joue
une stratégie intentionnelle de manipulation desoqu’il a a sa disposition, et dont il a
parfaitement intégré I'utilisation et I'utilité. BU la proposition suivante :



P4 : les décideurs manipulent les outils financiers dehoix d’investissement pour que
leurs résultats soient cohérents avec les objectifstratégiques pré-définis dans
I'entreprise et auxquels ils adhérentLa manipulation est d’autant plus forte que légdiant

de PME doit justifier a des tiers (actionnairesydpges, salariés...) la cohérence de ses choix
d’'investissement.

L’acteur peut également étre guidé dans ses désigiar des intentions qui lui sont propres,
en ce sens ou elles sont intimement liees a sampakté ou a son comportement. Cette
attitude est d’autant plus marquée en contexte PMBsI, lors de la procédure de choix

d’'investissement, le décideur fait entrer en ligee compte, et ceci toujours de facon
intentionnelle, ses valeurs sociales, culturelddtectives etc. A titre d’exemple, un acteur

soucieux de son prestige dans l'entreprise aura pdjectif de favoriser des projets

d’'investissement de grande envergure dans des Xogapressionnants. Un dirigeant

passionné dinformatique soutiendra des projetvdstissements considérés comme
extrémement prometteurs dans le secteur des nesvedthnologies de l'information. De

méme, certains dirigeants auront tendance a pyielédes valeurs sociales, dans le cas
d’entreprises « éthiques ». Dans ce contexte, ife&rahts outils financiers risquent de subir

une « sous-utilisation », probablement liée a urmndre appropriation, la décision étant

clairement prise en fonction d’'objectifs personmdds|’acteur. Par « sous-utilisation », nous
entendons un recours beaucoup plus modéré aus matimés jugés en total inadéquation
avec les objectifs réels poursuivis. D’ou la propos suivante :

Ps : les outils financiers subissent une « sous-utilisah » dés lors que le décideur est
guidé par un objectif qui lui est propre et qui dénd de critéres affectifs, culturels,
sociaux ou de pures convictions personnelf€s

Si les PME utilisent le plus souvent des outils gea pour décider d'investir, leur
raisonnement part souvent des documents les pluams (bilan et compte de résultat) pour
justifier leur choix d’autant que ces états sermétessaires lors de la constitution du dossier
de demande de crédit a produire a l'organisme lx@nallicité. 1l convient donc de
s'intéresser a la construction de ces états fiean@t aux acteurs impliqués.

2.3. Le processus de construction des états finaas des PME

Afin de mieux montrer les phénomenes d’appropnmmatans le cadre de la construction des
états financiers, nous reprenons les quatre étappssées par Michailesco (2000) :

- la premiere étape consiste a définir la stratégieommunication. Il s’agit de la définition
des objectifs a donner aux états financiers.

- la deuxieme étape est relative a la productiofidrmation comptable et aux acteurs
impliqués dans cette production.

- la troisieme étape a trait a la communication’iddormation a I'extérieur de la société.
Cette étape peut constituer un moyen de pressiam fmre modifier le contenu de
linformation comptable. Dans le cadre de la PMB, dommunication financiere est
essentiellement tournée vers la banque.

- la quatrieme étape est liee a I'expérience. tatégie financiére d’'une entreprise évolue via
un effet d’apprentissage : on peut comparer leglitads obtenus par rapport a ceux attendus.

12 Cette « sous-utilisation » peut parfois d’écodlen phénoméne que nous abordons dans le parageapBe
et qui reléve de la théorie de 'engagement.



Une analyse du processus comptable n’est doncneeté que si elle est conduite sur
plusieurs années.

Nous abordons ainsi dans un premier temps lesttfbjassignés aux états financiers, dans un
deuxieme temps les acteurs impliqués dans le posaeomptable de construction des états
afin de mieux comprendre, dans un troisieme tetepg;omportements opportunistes.

2.3.1. Les objectifs poursuivis par le dirigeanhdda construction des états financiers

Un élément important venant influencer la constamctdes documents comptables est
I'objectif poursuivi par le dirigeant. Les documergont-ils établis pour l'aider a piloter
I'entreprise, pour communiquer vers I'extérieur encore pour aider les investisseurs dans
leur choix ?

Selon Lavigne (2000), les états financiers des P#tat ainsi influencés dans leur
construction par les objectifs poursuivis. A I'drig, les états financiers étaient établis a des
fins fiscales et étaient donc destinés principalgn®e I'Etat. L'objectif recherché par le
dirigeant est la minimisation du résultat fiscaipane réduction de la charge d'imp6t pesant
sur I'entreprise. Aujourd’hui, les utilisateurs soplus variés. Nous en citerons trois
principaux. Tout d’abord, I'usage pour le compte d&cideur lui-méme. En effet, souvent
dans le cadre des PME, les documents comptablé¢sasseule source d’informations mise a
disposition du décideur pour refléter I'activité bentreprise. Ce dernier s’en sert comme
outil d’aide a la décision pour I'éclairer dansclanduite de son entreprise, dans ses choix.
Son intérét premier est donc de faire en sorteagseétats financiers refletent au mieux la
situation de son entreprise. Les états financietsvgnt également étre construits dans un
autre objectif que l'aide a la décision pour leidéar. En effet, le principal utilisateur des
documents comptables en dehors de I'administrdisoale est la banque, notamment dans le
cadre de l'octroi de crédit. En présence d’asymdiinformation, le décideur peut choisir
d’établir ces comptes dans un objectif de demamdprét, les indicateurs clés étudiés par la
banque peuvent étre présentés a l'avantage deefgige. Le décideur se sert ainsi des
documents comptables comme d’outils de communitatio destination d'utilisateurs
externes.

Selon I'objectif ainsi poursuivi par le décideuss |états financiers peuvent s’éloigner de leur
mission a savoir refléter au mieux la situationr@roique de I'entreprise a un instant t. La
volonté du dirigeant vient influencer I'établissetheéles comptes et amorce les bases de la
politique comptable. Celle-ci vient par conséqudinmiter l'efficacité des procédures
normatives d’analyse de ces comptes. D'ou les m@itipos suivantes :

Pe : les états financiers de la PME s’éloignent de préogpations purement fiscales pour
se placer dans un contexte plus complexe de straigdinanciére a savoir la définition d’'un
objectif précis de communication.

P7:. dans le cadre des PME, les états financiers utilisédans un objectif de
communication, le sont principalement par rapport a1 banquier.

Ps : face a l'utilisation d’études sectorielles par legtablissements bancairegcelle de la
Centrale des Bilans, par exempl&s états financiers d’'une PME peuvent étre établis



dans une optigue de conformité avec les états finaiers d’entreprises de taille
comparable et de méme secteur d’activité.

2.3.2. Les acteurs impliqués dans le processusdstiiction des états financiers

Les recherches (Lacombe-Saboly 1994, Chapellier4,19%vigne 1998) concernant le
systeme d’information comptable des PME font rdgsintervention de quatre acteurs dans
le processus comptable :

- le dirigeant de I'entreprise : on peut penser,qiens une PME, la premiere étape du
processus a savoir la stratégie de communicatieh,ael’initiative de la direction de
I'entreprise. Ainsi, les buts du dirigeant et segéf@grences en matiére d’information, sa
formation, son expérience et son age seront désbles a intégrer dans une étude portant sur
la construction des états financiers. On se reesl tite compte que les dirigeants des PME
constituent un groupe trés hétérogene.

- le responsable interne de la fonction comptabdelon la taille de la PME, le dirigeant
s’appuie sur un service comptable plus ou moiné&tainsi, il est nécessaire comme le fait
Chapellier (1994) d’intégrer des facteurs d’ordoenportemental relatifs au profil des acteurs
comptables de la PME. Ainsi, la formation et la sioa du responsable administratif et
financier et la formation du dirigeant de I'entrigpr pourront étre déterminantes dans les
choix comptables opérés. De méme, il met en évaletes liens entre les pratiques
comptables, la mission et la formation du comptablerne. Ainsi, a partir d’'une variable
synthétique caractérisant le systéme d’'informatiomptable des PME et reprise sous forme
d’indices, Chapellier (1994) construit un indicerrpettant d’apprécier I'importance du
systeme d’information comptable. Ses conclusionsitreat que l'indice est d’autant plus
fort . que I'entreprise est de taille moyenne siguge, que la proportion du capital détenue
par les membres de la famille du dirigeant estéaiu’elle présente un endettement bancaire
en moyenne supérieur qu’elle emploie des dirigeantes comptables internes qui possédent
un niveau universitaire de formation dans une foug proportion.

- le comptable externe : un grand nombre de PMEreatise tout ou partie de la fonction
comptable en ayant recours a un expert-comptalaeighe (1999) a montré que I'expert
comptable peut étre fortement impliqué dans layectdn des états financiers des PME. Les
résultats de ses études empiriques établissentequeME qui ont recours a l'audit et aux
professionnels de la comptabilité sont de tailleyemme supérieure, ont un pourcentage
moyen inférieur d’actions détenues par les membeeks famille du dirigeant, montrent une
plus forte proportion de comptable interne ayan¢ dormation de niveau universitaire.
Chapellier (1994) montre aussi des association® ée$ pratiques comptables des PME et
'implication du comptable externe.

- le principal créancier externe, habituellementé&ablissement de crédit: en effet, nous
avons préalablement montré que le principal finaresg des PME était constitué des
financements bancaires. Ainsi, le souci de la toacde la PME est de satisfaire

I'établissement de crédit pour assurer le maintiera relation. L'étude de Falk, Gobdel et
Naux (1976) montre que les banquiers encouragéquémment la vérification des états
financiers des sociétés fermées. De leur coté, Bdm)dorter et Weiss (1981) concluent que
la vérification n’est pas toujours nécessaire pgesifins de la prise de décision de crédit. Les
recherches de Diamond, Arnold et Keller (1981) etMiartin, Handorf et Clewell (1988)



concluent que le montant du prét et la structurecahital des PME influencent le niveau
d’'implication des experts-comptables exigé par besquiers. Nair et Rittenbert (1983)
établissent quant a eux que le niveau d'implicaties experts comptables dans une PME
dépend de I'existence ou non d’'un emprunt bancaire.

En fonction des différents types d’acteurs, plusiguopositions peuvent émerger :

P9 : dans une PME ou le service comptable est tres rédujeunesse de la PME, petite
taille), le dirigeant est tres impliqué par les qustions comptables.L’appropriation des
outils dépend de son niveau de sa formation etodeegpérience. Il en résulte des niveaux
d’utilisation différents.

P10: dans une PME ou le service comptable est dévelopga,présence d'un directeur
administratif et financier apporte un nouveau nivear d’appropriation qui dépend
également de la formation et de I'expérience de Keur.

P11: les PME impliquant davantage les experts-comptablesdans leur gestion
aboutissent a des systemes d’information comptablg@lus sophistiqués. L'expert-
comptable sert d’intermédiaire entre les normesptables d’'une grande technicité et les
outils de gestion orientés décision dont peut aesoin la PME. On distingue alors deux
niveaux d’appropriation : celui de I'expert-comgdtabt celui de « 'utilisateur final ».

Les documents comptables, matieres premieres de aoalyse portant sur I'entreprise, sont
donc soumis a de nombreuses critiques qui vienherter leur aspect informatif. La
premiere de ces limites concerne la constructiandiuments comptables et la marge de
manceuvre prise par les dirigeants (ou I'expert-dabip) pour les constituer a partir de
normes établies. Nous montrons dans la sectiorastdy d’'une part, qu’en fonction des
objectifs que le décideur fixe aux états finangidrapparait un biais dans la transmission
d’'informations. Nous abordons, d’autre part, lagématique d’habillage des comptes, dans
une optique de comptabilité créative.

2.3.3. Les comportements opportunistes du dirigkaatde la conception des états financiers

Nous avons mis en évidence précédemment les dbjpatirsuivis par les PME ainsi que les
acteurs en matiere de communication financiere.cbanaissance de ces objectifs est
primordiale pour comprendre le sens de linformaticommuniquée par I'entreprise :
certaines PME vont se contenter d’appliquer desesegomptables, d’autres auront une
stratégie de diffusion sur le long terme, d’auseshaiteront envoyer des signaux a travers
linformation comptable et d’autres souhaiterontisfaire les besoins d’information du
créancier principal.

Si I'établissement des documents comptables répandensemble de normes précises visant
toutes a faciliter la compréhension, la cohérericla estandardisation des documents afin

notamment de pouvoir disposer d’'un outil identignoeir toutes les entreprises, la politique

comptable ou la comptabilité créative vient intrivedules variations dans la représentation
d’'une méme situation par le jeu des options (CH3®, Delesalle 2001 ).

Selon les objectifs assignés aux états financiersgécideur peut mettre en place des
techniques spécifiques lors de leur élaboratios. freblémes d’habillage des comptes ou de



«windows dressing'$ fréquemment traités dans la littérature comptabiennent ainsi
limiter en partie l'efficacité des démarches nois&ds mises en place dans les banques.
L’expérience de I'analyste financier peut parfo@rpettre de déceler ce type de pratiques,
mais dans I'ensemble cette démarche accentue lptene d’asymétrie informationnelle.
La détection de I'habillage des comptes va repsget’expérience de I'analyste plus que sur
une démarche normative, I'objectif de I'analystenétalors d’éclaircir la représentation de la
situation de I'entreprise.

L’habillage des comptes se trouve souvent dangtéaature sous le terme de comptabilité

créativé”, de gestion des résultats ou de politique cometébhsta 1997). Le dirigeant se

trouve lors de I'établissement des comptes facesaaptions qui ont une influence sur le

niveau de résultat et par conséquent sur l'intéapich ultérieure qui peut étre faite des

comptes par des intervenants externes. Il doitméars respecter les régles comptables en
vigueur et notamment les principes comptables gguglent en France. Ainsi les principes de
permanence, de prudence, d’'intangibilité, de spigataon des exercices, de nominalisme, de
non-compensation et de continuité d’exploitationtsautant de gardes-fous aux options que
peut prendre le dirigeant.

La littérature a repris trés largement les moyets @isposition de I'entreprise pour habiller
ses comptes. Stolowy, (2000) les expose en disdimguois catégories :

- les procédés ayant un impact sur la mesure dutaés on trouve dans cette catégorie la
mise en immobilisation des charges de rechercligetloppement ou le changement de la
méthode de valorisation des stocks,

- les procédés ayant un impact sur la présentdtiacompte de résultat,

- les opérations ayant un impact sur la présematiobilan.

Notre objectif n'est pas d’étudier 'ensemble dptians possibles offertes au décideur lors de
la construction des états financiers, mais daventig voir de quelle maniére ces options
peuvent introduire un biais dans une interprétatiidrieure des documents a destination
d’intervenants externes. D’ou les trois propos#isnivantes :

P12: la gestion des données comptables est fonction ddgectifs financiers poursuivis
par la PME et, de maniére plus globale, de sa strégie financiere.

P13: la gestion des données comptables dans la PME dégdetu degré d’appropriation
au sens de « maitrise » des techniqgues comptablear pe constructeur des états
financiers  (comptable interne et/ou externe, formation duigdant, formation du
responsable administratif et financier, implicatmnnon d’un expert comptable).

P14 : un décideur, a la téte d’'une PME en difficultés, a@splus enclin a la gestion des
données comptables dans le but de minimiser le risg apparent de son entreprise.

13 e Windows Dressing ou «I'habillage des comptgeepmet aux entreprises de donner une image de leur
activité plus valorisante que la situation réellea¥ers la manipulation de certains comptes (iesks, les frais

de recherche et développement...).

14 | es options de la comptabilité créative peuventpker le long d’'un continuum allant de la simple
optimisation de la présentation des comptes emnrigaltt I'image de I'entreprise a la fraude. Dansddre de la
thématique de I'appropriation traitée dans cet ager nous ne retenons pas le phénoméne de fraatlg-.cC
releve d'autres déterminants. On trouve égalenierpression « gestion des données comptables » ulans
article de synthése de Stolowy et Breton (2003).



2.4. Le processus de lecture des états financiers

La gestion des données comptables n'a un sens tjumeslocuteur a qui sont destinés les
comptes accepte les chiffres sans les discutes, earétudier leurs origines. La force de la
norme est alors tellement puissante que l'utilisaiea prendre les indicateurs sans aucune
forme d’analyse ou de prise de recul. Le résultteuvent pris tel quel sans questionnement
sur les choix comptables sous-jacents. La littéeadtn comptabilité comportementale a étudié
ce type de comportements et les a qualifié de atifirn fonctionnelle » (ljiri, Jaedicke et
Knight 1966). Ainsi, si les agents fixent leur atien sur certaines données comptables, on
peut penser que la manipulation comptable estaeiuisqu’ils ne tiennent pas compte de
leurs modalités de calcul. Généralement, I'hypathds fixation fonctionnelle est opposée a
I'hypothese d'efficience des marchés qui stipule dgs agents rationnels tiennent compte
dans leurs décisions des variations de résultatsh@useraient dues qu'a des arbitrages
comptables.

Cette hypothese est reprise dans les travaux derBe¢ Taffler (1995) qui montrent que les
analystes financiers ne prennent pas en compfmbssbilités de la comptabilité créative dans
leur analyse. La fixation introduit alors un biaien pas dans I'établissement des comptes
mais dans leur lecture par les banques notamméatisénce de prise en compte par les
analystes des options données par la comptahilggéfie par elle-méme I'existence de la
comptabilité créative. Parmi les éléments faisaijét d’'une fixation fonctionnelle, on peut
citer entre autres le résultat net. Dans la prafiquet indicateur est souvent pris sans
précaution, alors qu'il fait I'objet d’'un grand nbine d’attentions lors de sa construction.

Un autre phénomeéne, en dehors de la fixation fonoglle, peut intervenir et limiter 'aspect
rationnel du processus de lecture des états fieendCette limite se trouve dans la théorie de
'engagement. En effet, il n'est pas rare de vang la pratique, lors des demandes de
financement, des acceptations qui ne relévent ¢iluse approche rationnelle basée sur une
lecture comptable et financiere des documents feyrar la PME. Le décideur en charge du
dossier d’octroi de crédit va prendre en compteittés éléments pour former son jugement.
Nous aborderons donc les deux limites a I'appraeliennelle du processus de lecture des
états financiers, en présentant, dans un prenmgogela fixation fonctionnelle puis, dans un
second temps, la théorie de I'engagement.



2.4.1. La rationalité limitée du banquier ou I'hythése de fixation fonctionnelle

La fixation fonctionnelle donne naissance a deyesyde réflexion. La premiere porte sur le
dirigeant lui-méme et sur l'usage qu'il fait de sEsnaissances en comptabilité. Plus son
expérience est importante dans un domaine, pluguih de difficultés a adapter ses
connaissances a un autre type d’application. Lexidme axe de réflexion porte sur
I'utilisation et l'interprétation qui peuvent étfaites du c6té de I'utilisateur des informations
produites. Dans le cadre de notre recherche, nous plagons clairement dans ce deuxieme
axe.

Cette attitude peut étre particulierement dangerqasur un analyste financier quand un

dirigeant, face a une faillite potentielle, pretfaption de réduire la perception de ce risque en
gérant son niveau de résultat (Djama, 2003). L'nkz®on des comportements précédant la
cessation des paiements confirme que le dirigeadalisé des choix comptables visant a

masquer sa situation. « L’analyse descriptive dowément des procédures collectives fait

apparaitre des indices selon lesquels les entespaigi se présentent devant les tribunaux au
moment du défaut de paiement sont exsangues »y(Bl&886). Les documents comptables

sont ainsi établis en prenant en compte la fixatrctionnelle des organismes préteurs ou
des instances administratives et en construisarntdemptes autour de ces indicateurs clés au
détriment de la transparence.

L’hypothése de fixation fonctionnelle peut expligde comportement des dirigeants en
matiere de gestion comptable du résultat et deéraplus générale de construction des états
financiers. D’ou les trois propositions suivantes :

P15 : les analystes financiers dans le cadre de I'analyskun dossier d’octroi de crédit
pour les PME, sont fixés sur des «indicateurs clés sans tenir compte des options
comptables mises en place par le constructeur detats financiers et sans tenir compte
des objectifs poursuivis par celui-ci.

P16: face a cette attitude, les analystes financiers ddsanques n’operent pas de
retraitement particulier et n’entrent pas dans le détail de la construa@r’indicateur de
résultat par exemple.

2.4.2. L’engagement du banquier envers son cliéathéorie de I'engagement

Une autre limite a I'approche normative et au cortggoent rationnel des individus émane de
la théorie de I'engagement (Joule et Beauvois, RODAns le cadre de linterprétation des
états financiers, cette théorie apporte un éclairsigr le comportement des banques qui
maintiennent leur soutien a une entreprise.

En effet, dans certains cas, des organismes bascayant pris la décision de soutenir une
entreprise a un moment donné, perséverent damsagtjue malgré la présence de signaux
forts révélant le risque potentiel de I'entrepri€® phénoméne peut s’expliquer par trois
raisons distinctes :

- le banquier a parfaitement conscience que ledmitretirer son soutien a une entreprise
risque d’accélérer sa falillite potentielle et pangéquent son insolvabilité. Il continue de le
financer et ce malgré le risque encouru. La bapgoeede alors a un arbitrage entre I'arrét du



soutien entrainant une insolvabilité et par consagjun non-remboursement de la dette et la
poursuite d’'un financement risqué qui permet atteprise de continuer a faire face a ses
remboursements bancaires.

- le banquier a pris la décision de financer uneERNIquelques temps plus tard cette PME se
trouve en difficulté. Face a cette situation, rivax que certains décideurs réitérent le soutien
apporté a cette entreprise dans des conditions fpk@ables et maintiennent ainsi leur
décision malgré la présence de signaux mettantvantde risque représenté par cette
entreprise. Cette attitude s’explique par ce qudelet Beauvois nomment la théorie de
'engagement. Elle montre également une limite rmegssus de choix rationnel des acteurs.

- enfin le maintien d’'un financement a une entspren difficultés s’explique parfois
simplement par la relation de confiance et de itiéléhstaurée au fil du temps entre le
commercial et le client. La banque agit alors déag® comme un partenaire de I'entreprise.
D’ou la proposition suivante :

P17 : pour les PME en difficultés, le maintien d'un souten financier par la banque
répond souvent a un processus de décision davantageienté sur une gestion
personnalisée de la relation que sur des calculsmeés d’indicateurs de risque.

Dans le cadre de cette recherche, nous nous pladmms dans une démarche visant a
comprendre les processus liant l'individu et legnmes comptables. Notre objectif est
d’étudier en quoi les comportements individuelddés par des intéréts personnels ou liés a
I'organisation, peuvent aboutir & un « aménagemgunhe appropriation de ces normes. Nous
sortons du cadre strict de la théorie comptablatipes méme si notre démarche reste
empirique et basée sur une observation des praticpm@ptables, pour nous orienter sur une
analyse relevant davantage de la comptabilité & fieance comportementales.

Cette analyse peut se décliner selon deux axasiémendants :

- la fagon dont les dirigeants (et leur comptahleerpert comptable) utilisent les normes pour
décider d’investir ou pour décrire la situationlder entreprise a travers les états financiers.
Dans le cadre de la PME, la traduction de I'état’dganisation peut étre influencée par
différents facteurs (intéréts personnels du dingeaaitrise des concepts comptables, volonté
de communication).

- la maniére dont les intervenants extérieurs &tmment les banques peuvent analyser, voire
interpréter les états financiers des PME, via dexepts comptables mis a leur disposition.
La compréhension de la situation de I'entreprisel@danque est également influencée par
un grand nombre de facteurs (relation de confimmtee le banquier et la PME, formation de
'analyste financier, systeme d’analyse mis eng@kat interne).
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CONCLUSION

Contrairement a d’autres domaines de la gestidindace et la comptabilité n’ont pas encore
fait 'objet d’'un grand nombre de recherches dansaldre de la thématique de I'appropriation
des regles, outils et procédures de gestion paadiesrs. Pour aborder ce theme, il convient
de s’éloigner des principes de base de la finalassique pour s’orienter davantage vers des
recherches liées a la comptabilité ou a la finasmmportementale. Nous avons pu voir a
travers la seconde partie de ce chapitre les lnmi¥ene approche trés rationnelle de la
finance pour montrer le role des différents actelerentreprise dans l'usage de ces outils.
Nous reprenons ci-apres les principaux constate ddapitre :

- la perspective rationnelle : cette vision la ghuésente dans le domaine de la finance repose
sur les principes de base de la finance classioes acteurs disposent de grilles de lecture
construites et lues de fagon identique par tous.dusrages de finance reprennent ces clés de
lecture traditionnelles formalisées via des normlsus nous inscrivons ici dans la
problématique de I'axiome 1 présenté dans le preahiapitre de cet ouvrage, qui pose que
«les outils de gestion sont des éléments fondamelias sciences de gestion incarnant des
pratiques explicitement ou implicitement théorisés

- la perspective psycho-cognitive : face a I'enskentdes outils de gestion existants et a la
recrudescence des normes, l'individu décideur gepseine marge de manceuvre dans
I'utilisation de ces oultils, regles et procédureficg a une certaine flexibilité interprétative et
instrumentale, comme énoncé dans I'axiome 2 présians le premier chapitre. Cet usage va
en effet dépendre des objectifs propres du décidls options qui lui sont laissées par la
comptabilité créative, du niveau de sa formatiomdividu s’approprie alors les outils et les
adapte.

- la perspective socio-politique : dans le cadrdadinance, I'entreprise dispose d’outils, de
regles et de procédures de gestion qui lui permediie prendre des décisions mais également
d’envoyer des signaux et de communiquer avec If@ué (banques, actionnaires) ou en
interne (salariés). Les outils de gestion se tansént alors en outils de communication. Le
réle des acteurs est alors mis en avant reprengoargie I'axiome 3.

Enfin, chacune de ces perspectives a pu mettreavamt I'aspect continu du
phénomene d’'appropriation tant au niveau de laguoe, du choix d’investissement au
choix de financement, de la construction des éit@siciers a leur lecture, gu’au niveau de la
conception des outils qui évolue en fonction dedanaissance que les acteurs accumulent.
Nous reprenons en partie I'axiome 4 selon lequ&ppropriation est un processus long qui
débute bien avant la phase d’utilisation de I'obgetse poursuit bien apres I'apparition des
premiéres routines d’utilisation (cf chapitre 1).

La mise en évidence de propositions ouvre la vowr une recherche dans le cadre de la
PME sur le theme de I'appropriation. L’axe finara®nptabilité de I'équipe Préactis travaille
actuellement sur la mise en place de cette étudevars un ensemble de PME de la région
Rhoéne Alpes, en suivant toujours deux axes a sdaomlécision d’investissement et la
décision d’octroi de crédit. Afin de valider ou uédr nos propositions, les entreprises seront
étudiées dans leur contexte en tenant compte des/eénants externes. Ainsi les experts



comptables et les organismes bancaires principaterlocuteurs des entreprises seront
consultés afin d’analyser les différences de peiwep

Cette recherche nous permettra de tester notngogitton initiale : dans la vie de
I'entreprise, a partir d'une méme source de donfléssiocuments comptables et financiers),
les parties prenantes adoptent des logiques diti&sede construction, de lecture et
d’utilisation des mémes concepts. Elles pourrontdéeliner selon les trois trajectoires
d’appropriation ci-apres :

Rationalisation

° Outils de gestion » Décision
e Justification

Outils de gestion |4 Décision
© Maintien (1

Outils de gestion < : Décision

(1) La double fleche symbolise le fait que l'autele la décision peut
adopter deux attitudes dans le cadre de cette roptomaintien : soit il
utilise les outils de gestion de maniére sélecthadt, il fait abstraction de
I'outil de gestion.

La premiere trajectoire présente une démarchenragite au cours de laquelle les outils de
gestion servent a prendre une décision en fonckanrésultats obtenus, souvent de maniéere
normative. La deuxiéme et la troisieme trajectqiges placent davantage dans des logiques
psycho-cognitive et socio-politique. Nous avons @imsi voir a travers la décision
d’'investissement et I'octroi de crédit que dandaies cas les outils de gestion sont mis en
place dans le but d’appuyer une décision déja paseailleurs, parfois indépendamment des
résultats de ces outils, ils peuvent étre ainswées de leur objectif principal. A la fin de
notre chapitre, nous avons également évoqué lai¢hde I'engagement et le fait que dans
certains cas les outils de gestion sont écartés lgalput de maintenir une décision déja prise
auparavant. Cette troisieme trajectoire pourradddxeloppée en observant les PME dans leur
fonctionnement quotidien et plus uniqguement au ndrpecis des prises de décision.



Bibliographie :

Altman E.l. (1968), « Financial ratios, discriminamalysis and the prediction of corporate
bankruptcy »The Journal of Finange/ol 23, n°4, September.

Babusiaux D. (1990)Décision d’investissement et calcul économique dardreprise
Economica.

Bancel F. et Richard A. (1993)es choix d’investissemeiiiconomica.

Banque de France (1999), « Méthode d’analyse fieemo®, Centrale des Bilans, Banque de
France.

Bardos M. (1998), « Le score BDFI : du diagnostidividuel a I'analyse du portefeuille »,
Les études de I'observatoire des entreprises, Badgurrance.

Belletante B., Levratto N. et Paranque B. (200Djyersité économique et modes de
financement des PMEHarmattan.

Blazy R. (1996)Processus de défaillance des entreprises et matidits comportementales
par anticipation du défaut de paiemerithése de doctorat, Université Paris-Dauphine,
CERPEM, Décembre.

Breton G. et Taffler R.J. (1995), « Creative Acciing and Investment Analyst Response »,
Accounting and Business Reaseai¢tl. 25, N°98.

Capron M. (1993),La comptabilité en perspectivieditions La Découverte, Collection
Repéres.

Carr C. et Tomkins C. (1996) "Stratégic investmeetisions : the importance of SCM. A
comparative analysis of 51 case studies in UK, d& G@erman companies”, Management
Accounting Review, Vol 7, 199-217.

Casta J.F. (1997), « Politique comptable des emnsep>», inEncyclopédie de GestipArticle

72, Economica.

Chapellier P. (1994)Comptabilités et systeme d’information du dirigedatPME Thése en
Sciences de Gestion, Université de Montpellier 2.

Charreaux G. (1997),e gouvernement des entrepris&$'®édition,. Economica.

Charreaux G. (2000%estion financiere6™ °édition, Editions Litec.

Cohen E. (1997)Analyse financiered®"®édition, Economica.

Cornick M. et Dardenne P. (2000), « La décisiomwBistissement : une comparaison des
pratiqgues aux Etats-Unis et en Europ&eyue Francaise de Gestjarf 128.

Degos J.G. (1991)Contributions a I'étude du diagnostic des PMEhese de doctorat,
Université de Bordeaux I.

Delesalle F. (2001), « Réalités de la comptabditéative a la francaise », actes du XXleme
Congres de I'AFC, Metz, Mai.

Diamond M.A., Arnold J.L. et Keller E.C. (1981),"koan Officers” Experiences with and
Reactions to Compilation and Review of Financiat&nents », Journal of Commercial Bank
Lending, June.

Djama C. (2003), « Le risque de faillite modifid ta politique comptable ? », Cahier de
recherche N° 2003-156, CRG, IAE de Toulouse.

De Bodt E. et Bouquin H. (2001).e contréle de linvestissementans Images de
I'investissementouvrage collectif de la FNEGE, coordonnée paCBARREAUX, Vuibert.

De Bodt E, Lobez F., Statnik J.C., (2000), « Décrisde crédit et sélection adverse : une
étude empirique des comportements bancaires »empdgirecherche, Université Catholique
de Lille, LABORES, 2000-03.

Duchéneaut B. (1995)Enquéte sur les PME francaises : identités, cdetexchiffres
Enquéte du CEPME, Editions. Maxima.



Dumontier P. (1990), « Vices et vertus des moda¢eprévision », papier de recherche n° 90-
12, Université de Grenoble 1l, CERAG.

Dupuy Y. (1987), «Vers de nouveaux systemes d'mé&dion pour le chef de petite
entreprise ? Quelques difficultés de dépassemeritirdermation comptable », cahier de
recherche, CREGO, Montpellier 2.

Edmonds T.P., Porter M.C. et Weiss |.R. (1981),o«Eankers and CPAs Have Different
Views of Reports on Financial StatementsJ&lrnal of Commercial Bank Lendindune.

Falk H., Gobdel B.C. et Naux J.H. (1976), « Disalesfor Closely Helds CorporationsPhe
Journal of AccountangyOctober.

Graham J. R. et Harvey C. R. (2001), « The thearg practice of corporate finance :
evidence from the field >Journal of Financial Economi¢&/ol 60.

Harris M. et Raviv A. (1996), « The capital budgetprocess : incentives and information »,
The Journal of Finangevol 49, n°4.

ljiri, Jaedicke et Knight (1966), « The effects afcouting alternatives on management
decisions »Research in Accounting Measurement

Joule R.V. et Beauvois J.L. (2002), Petit traiténanipulation a 'usage des honnétes gens,
PUG.

Julien P. A. (1994)l.es PME : bilan et perspectivesd. Economica.

Julien P.A. (1998), The state of the art in smalsibess and entrepreneurship, Editions
Ashgate.

Klammer T.P. (1972), « Empirical evidence of thegttbn of sophisticated capital budgeting
techniques », Journal of Business.

Klammer T.P., Koch B. et Wilner N. (1991), « Capibaudgeting practices : a survey of
corporate use », Journal of Management AccountieggRrch, Vol 3.

Lacombe-Saboly M. (1994), Les déterminants de laligudes produits comptables des
entreprises : le r6le du dirigeant, These de dattmiversité de Poitiers.

Lacombe-Saboly M. (2001), « Information comptabledéfinition des entreprises : le cas
francais »Comptabilité, Controle, AudiiTome 7, Novembre.

Lavigne B. (1996), « Les états financiers des PMEt-#s seulement utiles pour des fins
fiscales ? », XVII Congres de I'AFC, Université dalenciennes.

Lavigne B. (1998), « Une modélisation de la déteation des objectifs annoncés en matiere
de publications des états financiers des PME »exi¥ Congres de 'AFC.

Lavigne B. (2000), « Objectifs des états financides PME et conditions de leur genése »,
Actes du Veme Congres International Francophoné&sRME, Lille.

Levasseur M. et Quintard A. (1998)inance 3*"°édition, Economica.

Malécot J.F. (1995), « Défaillance d’entreprisestaix de recouvrement des créances »,
Cabhier de recherche CEREG n°9512, Université Rafiauphine.

Marchesnay M. (1993), « PME, stratégie et reches¢cRevue Francaise de Gestia?95.
Marion A. (1999),Le diagnostic d’entreprise : méthode et proces&eonomica, collection
Gestion.

Martin L.C. Jr, Handorf W.C. et Clewell W.D. (1988 Small Business Lending and Levels
of Report Assurance’Akron Business and Economic Reyi&ummer, Vol.19, n°2.
Michailesco C. (2000), « Perspectives pour la nettee sur les déterminants de I'offre
d’'information des entreprises », numeéro spélalnptabilité, Contréle Audit

Mintzberg H. (1982)Structure et dynamique des organisatidBditions d’Organisatian

Nair R.D. et Rittenbert L.E. (1983), « Alternativiccounting Principles for Smaller
Businesses : Proposals and Analysisiirnal of Commercial Bank Lendingpril.

Pérez M. (2002)De I'analyse de performance a la prévision de digfiace : les apports de la
classification neuronaleThése de doctorat, Université Lyon 3.



Pezet A. (2000),La décision d’investissement industriel, le cas Baluminium,
Economica.Pike R.H. (1988), « An empirical studytloé adoption of sophisticated capital
budgeting practices and decision-making effectigengAccounting and Business Research
Vol 18, n°72.

Pike R.H. (1996), « A longitudinal survey on capitaudgeting practices »Journal of
Business Finance and Accountinypl 23.

Romelear P. et Lambert G. (200Dgcisions d’investissement et rationalitdansimages de
linvestissementouvrage collectif de la FNEGE, coordonnée paCBARREAUX, Vuibert.
Roy B. (1992), « Science de la décision ou sciedeel'aide a la décision »Revue
Internationale de Systémiqguéol. 6, N° 5.

Segelod E. (1997), « The content and role of theestment manual, a research note »,
Management Accounting Researblol 8, n°2.

Shefrin H. 2001, « Behavioral Corporate Financédoyrnal of Applied Corporate Finance
Vol.14, N°3, Fall.

Stolowy H. (2000), « Comptabilité créative », Erlop@die de comptabilité, contrdle de
gestion et audit, Economica.

Stolowy H. et Breton (2003), « La gestion des desnéomptables: une revue de la
littérature » Comptabilité, Contrdle, Auditome 9, Vol. 1, mai.

Torres O. (1997), « Pour une approche contingeptdadspécificité de la PME >Revue
Internationale PMEVol.10, n°2.

Torres O. (1998) (sous la coordination dBME : de nouvelles approche&conomica,
collection Recherche en Gestion.

Van Cauwenbergh A., Durinck E., Martens R., Lavdfert Bogaert I. (1996), « On the role
and function of formal analysis in strategic inwesht decision processes : results from an
empirical study in Belgium >\anagement Accounting Researdtol 7, n°2.

Vernimmen P. (2002Finance d’entrepriseDalloz.

Zavgren C.V. (1983), « The prediction of corporttidure : a state of the art Jpurnal of
Accounting LiteraturgVol.2.

Zopounidis C. (1995)Evaluation du risque de défaillance de I'entreprisméthodes et cas
d’application, Economica, collection Techniques de Gestion.



