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Resume

(",ct article a deux objectifs : 1) fournir un
cadre tlit'oriqui; coiiiplerTicntairc aux explica-
tions economiques traclitionnellcnicnt avan-
ccies pour explicjuer Ics choix comptables ;
1) comprendre pourcjuoi Saint-CTobaiii-Pont-
a-Moussoii a adopte les principes comptables
gdiidralement reconnus (I'CGR) aux f-tats-
Unis des 1970. Une etude de ca* approfondic
indique que les deux theories nous aidciit a
comprendre le plienomc'ne etudie. Nous en
coiicluons c]ue le.s aspects sociologiques ne
doivent pas erre negliges dans les recherches
comptables.
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'Ihis paper has two objectives : I) to provide
an alternative sociological framework to explain
accounting choices; 2) to understand why Saitit-
(lobain-Pont-a-Mousson adopted the generally
accounting accepted principles in United Slates
(US GAAP) as soon as 1970. An in-depth case
study shows that bolh theories help us to under-
stand the pheiiornenon under study. Thus, we
conclude that sociological aspects must not be
neglected i?i accounting research.
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t Introduction

Les chercheurs en comptahiliti financiere s'appuient sur de multiples theories pour decrire et expli-
quer les politiques comptahles des entreprises. Deux approches coexistent: d'une part une premiere
approche issue des sciences Economiques et d'autre part une seconde dont les fondations sont socio-
logiques et politiques. Les perspectives theoriques retenues par une majority de chercheurs s'inscrivent
dans le premier cadre qui emprunte k I'Economie au sein duquel la comptahilitE a un role d'informa-
tion, qu'il s'agisse de valoriser les entreprises (Edward et Bell, 1961 ; Ohison, 1995) ou d'en controler
les dirigeants (Gjesdal, 1981 ; Jensen et Mekling, 1976). La littErature en comptahilitE financiere s'in-
tEressant aux choix comptahles privilEgie Egalement en gEnEral les aspects techniques au dEtriment des
aspects rhEtoriques (Carruthers et Espeland, 1991). Quant aux thEories d'inspiration sociologique,
hien que la comptahilitE soit k l'Evidence une production sociale, elles sont assez rarement mohilisEes.
Pourtant, en tant que conventions sociales entre des acteurs, les normes comptahles possedent un role
symholique (Boland, 1982 ; Capron, 1990 ; Carruthers, 1995 ; Camhling, 1977 ; Meyer, 1986).
Nous avons essayE, dans cet article, de combiner les deux approches.

Notre ohjectif n'est pas d'opposer les deux approches EvoquEes ci-dessus mais d'analyser dans
quelle mesure une explication sociologique peut complEter une explication Economique, voire s'y
suhstituer. Nous ahordons ce sujet k travers un cas unique mais historiquement essentiel : celui de
Saint-Gohain-Pont-k-Mousson (SGPM) dont Ies dirigeants sont les premiers en France k se rEfErer
explicitement aux normes comptahles amEricaines dhs 1970 (rapport annuel SGPM, 1970, p. 35.). Le
choix comptahle que nous Etudions est celui de l'adoption des principes comptahles gEnEralement
reconnus atix fitats-Unis en rempiacement des regies existant en France. L'adoption ne devient effec-
tive que deux annEes plus tard avec la production du rapport d'audit suivant: « A notre avis, fondE sur
nos examens et les rapports des autres controleurs, le hilan consolidE ci-joint, le compte de rEsuitat,
I'Etat d'origine et d'emploi des fonds et I'Etat de la variation de la situation nette prEsentent de fa9on
sincere et rEgulî re la situation de la compagnie de Saint-Gohain-Pont-i-Mousson et de ses fili^res au
31 dEcemhre 1972, le rEsuitat de ses opErations intervenues ainsi que l'origine des fonds au cours de
I'annEe, en accord avec les principes comptahles gEnEralement reconnus aux USA. » (Rapport de Price
Waterhouse dans le rapport annuel de SGPM, 1972, p. 28.)

La premiere partie de cet article prEsente une revue de la littErature sur l'usage des principes comp-
tahles gEnEralement reconnus aux Etats-Unis et des normes comptahles internationales'. Le terme de
normes comptahles de rempiacement dEsigne ici toutes les normes qui ne sont pas les regies frangaises
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EdictEes par le Conseil national de la comptabilitE. Le terme englobe done les normes internationales
et les PCGR aux fitats-Unis. Nous y montrons que l'approche informationnelle n'est pas la plus perti-
nente pour expliquer l'adoption de normes comptables de rempiacement k. la diffErence de la thEorie
de r^^ence et de la thEorie institutionnelle. La suite de I'article est constituEe d'une mise k l'Epreuve
sur le cas SGPM d'une part du cadre thEorique de Ia thEorie de I'agence et d'autre part de celui de la
thEorie institutionnelle.

L'usage des normes etrangeres et internationales :
l'apport des recherches anterieures

Une revue de la littErature sur l'usage des principes comptables gEnEralement reconnus aux £tats-Unis
et les normes comptables internationales EdictEe par le ComitE international des normes comptables
permet de tirer les enseignements des recherches faites k ce jour. Les normes de rempiacement, utili-
sEes k des fins d'information, sont censEes faire face au problfeme posE par l'absence d'harmonisation
des pratiques comptables^. D'une part, diverses Etudes ont essayE de mettre en Evidence leur utilitE
pour les utiiisateurs et pour le marchE (LL). D'autre part, d'autres Etudes se sont focalisEes sur les
producteurs et ont dEveloppE des explications de l'adoption. Nous recensons les mobiles avancEs dans
la littErature pour expliquer l'adoption des PCGR atix fitats-Unis et des normes comptables interna-
tionales (1.2.).

1.1. , L'utilite des PCGR aux £tats-Unis
et des normes comptables internationales

Les tenants de l'approche informationnelle supposent que la comptabilitE informe. On peut y ratta-
cher deux families de recherches : les enquetes sur les perceptions des acteurs (l.Ll.) et les Etudes
quantitatives qui s'intEressent k la pertinence^ des indicateurs comptables pour les marchEs financiers
(1.1.2.).

1.1.1. j LES ENQUfiTES SUR LES PERCEPTIONS DES ACTEURS

Un premier ensemble de travaux interroge les diffErents acteurs sur l'intEret d'utiliser des normes de
rempiacement pour faire face au manque d'harmonisation des pratiques comptables. D'aprfes les
enquetes disponibles, il n'y a pas de consensus sur 1'utilitE des PCGR aux fitats-Unis et des normes
comptables internationales, les producteurs d'Etats financiers ayant des opinions diverses sur la ques-
tion. Les gestionnaires de fonds amEricains interrogEs par Choi et Mueller (1993) ne pensent pas
qu'une harmonisation des normes comptables au niveau international serait utile pour se forger une
opinion sur les entreprises du vieux continent; tandis que les gestionnaires europEens per^oivent les
normes internationales comme un ElEment de rEponse possible k la non-comparabilitE des comptes
des entreprises. C'est l'une des raisons pour lesquelles les entreprises d'un pays donnE alignent leurs
pratiques sur les normes amEricaines sachant que les protagonistes restent incertains k propos de l'uti-
litE rEelle de ces ajustements de politique comptable (Glaum et Mandler, 1996, 1997 ; Mandler et
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Glaum, 1996 ; De Bos etal., 1999). Les utiiisateurs des comptes sont en eflFet prEoccupEs par la diver-
sitE comptable, une majoritE des gestionnaires de fonds interrogEs sur cette question y voyant un
obstacle pour prendre des dEcisions d'investissements internationaux. L'Etat de rapprochements expli-
quant les Ecarts entre les indicateurs (rEsuitat et capitaux propres) Etablis en suivant les PCGR amEri-
cains et les memes chiffres produits selon les normes nationales ne rEsout pas le problEme mais sa
publication est paradoxalement plEbiscitEe par les investisseurs (Choi et Lewich, 1991). Selon ces
Etudes, il semble que l'adoption des normes de rempiacement directement dans le rapport annuel ou
la production de rEconciliations des chifFres fran^ais et amEricains rEsultent plus de pressions externes
que d'une initiative des dirigeants.

' 1.K2. : fiTUDES SUR LA PERTINENCE INFORMATIONNELLE
DES CHIFFRES COMPTABLES

Un second ensemble de recherches rassemble des Etudes qui Evaluent la pertinence comparEe des
diflFErents rEfErentiels comptables pour les marchEs financiers. Les indicateurs comptables produits par
les entreprises tendent k etre pertinents dans leurs contextes nationaux respectifs sachant que l'adE-
quation au rEfErentiel national est plus forte en Australie, en France, en Hollande et au Royaume-Uni.
Dans ces pays, les rEsultats comptables sont plus fortement corrElEs avec les cours des actions des
entreprises que ne le sont les rEsultats des entreprises amEricaines, qui eux-memes bEnEficient d'un
systeme comptable plus pertinent que ceux qui existent au Danemark, en Italie, k Singapour et en
Suhdc (Alford et ai, 1993). Allant dans ce sens, Dumontier et Labelle (1998) trouvent que les rEsul-
tats comptables fran9ais apparaissent pertinents, sur la pEriode 1981-1990, pour expliquer la rentabi-
litE des actions. Une Etude plus rEcente, sur la pEriode 1990-1995, indique quant k elle que la perti-
nence du systeme comptable frangais est moindre que celles des systemes amEricain et suisse pour
valoriser les actions des entreprises (Cormier et al., 2001). Ces diffErentes Etudes contradictoires ne
permettent pas de trancher quant k la pertinence informationnelle du rEfErentiel amEricain pour les
entreprises fran^aises. Dans leur propre pays, les entreprises ne gagnent rien, semble-t-il, k changer de
rEfErentiel. Qu'en est-il de I'impact d'un tel changement sur la Bourse amEricaine ? Il a EtE montrE que
les rEconciliations sont ponctuellement pertinentes pour Evaluer les entreprises Etrangeres d'un point
de vue amEricain (Amir et ai, 1993 ; Barth et Clinch, 1996). NEanmoins, la lecture des chiffres
indique que le diffErentiel de mesure (l'Ecart informationnel relatif) entre les syst^mes est infErieur k
5 %. Est-ce suffisant pour justifier un changement de rEfErentiel ? Et ce d'autant plus que les infor-
mations contenues dans la rEconciliation apparaissent anticipEes par le marchE, les Etudes d'impact
indiquant qu'une rEconciliation n'apporte pas de nouvel ElEment (Chan et Seow, 1996 ;
Bandyopadhyay et Douglas, 1998).

Les conclusions de ces Etudes remettent en cause les idEes re9ues sur deux points. En premier lieu, il
apparait que les rEsultats comptables calculEs selon les formats nationatix ont souvent une valeur infor-
mationnelle. En second lieu, les conclusions des Etudes ne montrent pas clairement que les rEconcilia-
tions selon les PCGR aux fitats-Unis aient une vEritable valeur informationnelle. Les intervenants
semblent en effet capables d'infErer le montant du rEsuitat calculE selon les normes de rempiacement qui
les intEressent k partir du rEstiltat publiE selon les normes du pays d'origine de l'entreprise. Les rEconci-
liations n'apporteraient done que tr^s peu d'informations nouvelles pour la valorisation des titres.
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Devant la pauvretE des rEsultats sur le contenu informatif des chiffres comptables calctilEs selon un rEfE-
rentiel Etranger, nous sommes allEs chercher dans d'autres thEories la justification de l'adoption.

1.2. L'adoption de normes comptables de rempiacement

Apr^s avoir identifiE les mobiles qui prEsident k l'adoption des PCGR aux Etats-Unis et des normes
comptables internationales (1.2.1.), nous montrons que le choix peut etre analysE dans un cadre
sociologique (1.2.2.).

1.2.1. L'ADOPTION EST UNE RfiPONSE A L'ASYMfiTRIE D'INFORMATIONS

La thEorie de I'agence au sens large - incluant la thEorie du signal^ - sert souvent de cadre pour expli-
quer l'adoption des normes internationales. Pourtant, dans des environnements peu rEglementEs, les
variables de l'^ence ne sont que rarement validEes d'un point de vue statistique alors qu'k l'opposE Ie
volume des ventes k l'Etranger, le statut de l'auditeur et le statut de cotation sont assez souvent corrE-
lEs avec le choix d'un corps de normes internationales (Al-Basteky, 1995 ; Murphy, 1999 ; Dumontier
et Raffournier, 1998 ; El-Gazzar et al., 1999). Hormis le chiffre d'affaires, variable caractEristique de
la stratEgie de l'entreprise, le statut boursier et le type d'auditeur traduisent l'importance des facteurs
institutionnels. Non seulement ces rEsultats confirment l'idEe gEnEralement admise selon laquelle une
entreprise qui s'internationalise a tendance k utiliser des normes reconnues par la communautE finan-
ciere internationale, mais surtout ils indiquent que l'usage de normes de rempiacement est liE aux
professionneis et aux rEgulateurs, autrement dit k I'environnement institutionnel. Dans ce sens, une
Etude de cas — celle de l'adoption des PCGR aux fitats-Unis par la sociEtE informatique indienne
INFOSYS — permet k Narayanaswamy (1996) de valider un modele accordant une place centrale aux
facteurs institutionnels. Les multinationales, avec des activitEs dans plusieurs pays, dont les comptes
sont certifiEs par un auditeur international et dont les titres sont cotEs sur plusieurs places boursi^res,
sont plus enclines que les autres entreprises k adopter des normes de rempiacement.

1.2.2. L'ADOPTION RfiSULTE D'UNE INSCRIPTION DANS UN CHAMP SOCIAL

Les conclusions de ces Etudes, sans dEfinitivement invalider I'explication Economique inscrite dans la
thEorie de I'agence, laissent penser qu'une explication accordant une place centrale aux institutions
pourrait utilement contribuer k la comprEhension du phEnom^ne d'adoption des normes de rempia-
cement. La nouvelle thEorie institutionnelle des organisations se distingue des approches Econo-
miques. Celles-ci sont ancrEes dans un raisonnement fondE sur un calcul de codts et d'avantages ou la
concurrence des marchEs engendre les formes organisationnelles (Williamson, 1981). Au contraire, la
thEorie institutionnelle accorde une place centrale aux institutions et fait de la forme organisationnelle
le reflet d'un environnement socialement construit mais pouvant Eventuellement faire l'objet d'une
naturalisation (Meyer et Rowan, 1977 ; DiMaggio et Powell, 1983).

La thEorie institutionnelle explique l'Emergence des formes comptables diverses comme autant
d'inscriptions dans des champs institutionnels diffErents. Les acteurs (l'fitat, les professionneis comp-
tables, les organismes de normalisation comptable, les investisseurs et les entreprises) sont tr^s actifs
dans la construction des environnements au sein desquels s'operent les choix comptables. Fogarty
(1992) a ainsi montrE comment les interactions entre les professionneis comptables et les autres
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acteurs ont structurE le champ de la normalisation comptable aux Etats-Unis. D'apres une Etude de
cas menEe par Carpenter et Feroz (1992), le passage d'une comptabilitE de caisse k une comptabilitE
d'engagement au sein de la mairie de New York n'a EtE possible que parce que les professionneis comp-
tables ont crEE des conditions favorables k ce changement et ont ainsi permis la structuration d'un
champ, une crise financiere servant de catalyseur k l'adoption. MEzias (1995) insiste, quant k lui, sur
le role central des professionneis dans la dEfinition du champ au sein duquel s'est opErE le choix comp-
table relatif 4 la comptabilisation d'un crEdit d'impot aux fitats-Unis au cours des annEes I960.

La revue de littErature sur l'usage de normes de rempiacement montre que l'apport information-
nel des Etats financiers Etablis en suivant les PCGR aux Etats-Unis n'est pas satisfaisant; de tels Etats
ayant au mieux un role confirmatoire. Elle indique Egalement que la thEorie de I'agence, bien que
largement utilisEe, ne saurait rendre compte k elle seule de l'adoption des normes reconnues sur un
plan international. La place prEpondErante des institutions comme les auditeurs et les organismes de
rEglementation boursiere dans I'explication des choix de politiques comptables indique que la thEorie
institutionnelle pourrait se rEvEler utile pour enrichir la comprEhension que nous avons de l'adoption
de ces normes. D^s lors, dans quelle mesure la thEorie de I'agence et la nouvelle thEorie institution-
nelle des organisations contribuent-elles k la comprEhension du phEnom^ne d'adoption de normes
comptables de rempiacement par une entreprise frangaise ?

Methodologie
Apres avoir expliquE Ie choix du cas (2.1.), nous insistons sur les diffErentes Etapes de la dEmarche de
recherche (2.2.).

I^HIilB Le choix du cas Saint-Gobain-Pont-a-Mousson
La volontE d'utiliser deux thEories pour enrichir la comprEhension du phEnomfene EtudiE (2.1.1.),
justifie pleinement le choix d'un cas unique (2.1.2.).

I H i H I UNE DEMARCHE MOBILISANT SIMULIANfiMENT
PLUSIEURS THEORIES

Le recours k plusieurs cadres d'analyse' est une pratique relativement courante en comptabilitE
(Ansari et Euske, 1987 ; MEzias, 1990). Des auteurs ont ainsi testE alternativement k I'aide d'outils
statistiques la thEorie institutionnelle et la thEorie positive de la comptabilitE sur des Echantillons d'en-
treprises amEricaines et canadiennes (MEzias, 1990 ; Neu, 1992). Au contraire, d'autres auteurs ont
analysE des cas en combinant plusieurs cadres thEoriques pour enrichir les explications des politiques
comptables des organisations (Carpenter et Feroz, 1992 ; Puxty, 1997 ; Toms, 1998). Finalement, la
mEthode dEpend de l'utilisation qui est faite des thEories par le chercheur. On peut soit choisir de les
opposer (les outils statistiques permettent alors de dEpartager les explications), soit considErer ces
thEories comme complEmentaires (l'Etude de cas ouvre alors des possibilitEs d'enrichissement de la
grille thEorique).
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Notre demarche de recherche s'appuie simultandment sur deux theories qui sont mises k l'epreuve
des matdriaux empiriques pour mieux expliquer theoriquement l'adoption de normes comptables de
rempiacement. Un des postulats d'une telle approche est la relativity de chaque th^orie dans la mesure
ou elles edairent chacune des aspects distincts du problfeme ^tudi^. L'etude de cas, appropride pour
integrer cette relativity dans l'analyse, a done t̂̂  choisie (Yin, 1993).

2.1.2. :, j LE CHOIX DU CAS DE SAINT-GOBAIN-PONT-^A-MOUSSON

Ce cas m^rite une analyse en soi bien qu'il soit unique, ou justement parce qu'il est unique. Nous
I'avons d6]k dit, SGPM est la premiere entreprise frangaise k avoir eu recours k des normes de rempia-
cement. Par ailleurs il n'y avait pas, k T^poque, de r^ftrentiel international: seuls les PCGR aux Etats-
Unis avaient une valeur internationale, il n'y avait pas non plus de cadre Î gal tr^s affirm^ pour les
comptes consolid^s, le Conseil national de la comptabiliti ayant dabor^ un rdftrentiel national k
peine deux ann^es plus tot.

2.2. _ . Le traitement des donnees
Nous avons travaille sur les rapports annuels de 1969 k 1978 (utilises notamment dans une analyse
financiere). Les donn^es obtenues par l'exploitation de ces sources primaires ont t̂̂  ensuite traitdes
suivant la demarche interactive pr^conisde par Huberman et Miles (1991, 1994). Selon Wirtz (2000),
une telle d^marche^ pr^sente I'avantage d'expliciter les traitements appliques aux donndes afin de
soumettre les crit^res d'analyse retenus k la critique des autres chercheurs et aussi de faciliter la repli-
cation ultdrieure. Le tableau 1 fait ressortir les quatre Stapes du dispositif mis en oeuvre.̂

Tabieau 1
La demarche de recherche

1. Collecte des donnees

2. Condensation

3. Presentation et organisation
des donn^es

4. Interpretation et verification

Theorie de I'agence

Donnees des ra
Declarations des d

Analyse financiere

Codage selon agence

Matrice chronologique
Matrice de synthese

Expose du cas

Theorie institutionnelle

pports annuels
rigeants (archives)

Textes reglementaires,
ouvrages pedagogiques

Codage selon institutions

Matrice de variables
Matrice de synthese

Expose du cas

Comparaison des theories et conclusion

L'apport de Huberman et Miles (1991, 1994) est de proposer un outil de traitement des donn^es
narratives : les codes,^ qui servent .i identifier les elements explicites de chaque discours. Chaque code,
en ^tant attribu^ k tel ou tel morceau de citation ou extrait de texte, permet de rep^rer des elements
de discours qui peuvent ensuite etre rapproch^s des propositions du cadre conceptuel. Ensuite, les

cod^s sont regroup^s et classes dans des matrices^. Enfin, les cas font l'objet d'une pr^senta-
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tion Ecrite. L'objectif est bien entendu de maintenir une trace allant de la source k la restitution sous
forme Ecrite du cas afin que la communautE des chercbeurs soit en mesure de refaire, comprendre et
Eventuellement remettre en cause nos interpretations.

La theorie de l's^ence a l'epreuve des faits

Apr^s une premiere partie consacrEe k la formulation d'hypotbeses issues de la tbEorie de I'agence
(3.L), celles-ci sont mises k l'Epreuve dans une seconde partie (3.2.).

i 3.1. L'adoption de PCGR aux £tats-Unis :
un mecanisme de reduction des couts d'agence

Selon Jensen et Meckling (1976), la separation du contrdle et de la propriEtE dans les firmes cotEes les
plus importantes induit des coAts qui rEpondent k la question suivante : « Pourquoi les rapports finan-
ciers (i.e. comptables) sont-ils fournis volontairement aux crEditeurs et aux actionnaires et pourquoi
des auditeurs sont-ils engages par les managers pour certifier la precision et la correction de tels
rapports ? »̂ ^ Le rapport annuel donne des informations conformes aux desiderata des actionnaires et
permet aux dirigeants de se dEdouaner vis-^-vis de ces derniers (Watts, 1977). Deux conflits inbErents
aux relations d'agence posent sur la politique comptable des dirigeants : les conflits entre les action-
naires et les dirigeants et les conflits entre les dirigeants et les crEanciers.

I L S E I LES COOTS D'AGENCE DU CAPITAL

TbEoriquement, dans les entreprises dont les actions sont dEtenues par des actionnaires sans aucune
fonction de gestion, les cofits d'agence sont plus ElevEs et des mecanismes d'alignement des intErets
des gestionnaires sur ceux des actionnaires Emergent pour contrecarrer l'opportunisme des dirigeants.
Cependant, I'apparition d'un mEcanisme de contr6le des dirigeants fondE sur les Etats comptables est
conditionnEe par l'absence d'alternative k la comptabilitE pour rEduire les couts d'agence. En effet, Ie
systeme comptable n'est susceptible de les rEduire que dans certaines situations qui dEpendent des
caractEristiques du controle des dirigeants par les actionnaires.

Ces caractEristiques portent sur la forme et sur la force du controle. D'une part, la forme du
controle qui dEpend de la structure de propriEtE de l'entreprise engendre plus ou moins de coiits
d'agence. Ainsi, dans les sociEtEs par actions k capital difFus, les coiits d'agence entre les actionnaires
et les dirigeants sont potentiellement plus ElevEs que dans les autres types de sociEtEs (Fama et Jensen,
1983). D'autre part, le type de mEcanisme (si^ge au conseil d'administration, Etats comptables,
comitE d'audit, etc.) mis en place pour rEduire les coflts d'agence dEpend de l'intensitE du contr6le qui
s'exerce sur les dirigeants de l'entreprise avec plus ou moins de force, les actionnaires Etant plus ou
moins actifs. S'ils sont actifs, ils cberchent k apparaitre formellement dans les organes de controle et
la comptabilitE est relEguEe k un rang secondaire, les mEcanismes de controle directs Etant privilEgiEs.
S'ils sont passifs, alors les dirigeants communiqueront par le biais des Etats financiers qui permettent
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d'atteindre un public large et peu cible. Ce sera notamment le cas lorsque l'entreprise se signale aux
investisseurs potentiels (Titman et Truman, 1986).

Les syst^mes comptables contribuent k l'alignement des interets des gestionnaires avec ceux des
actionnaires lorsque le controle n'est pas concentre dans les mains de quelques actionnaires, c'est-i-
dire dans les entreprises de grande taille oil les dirigeants ne detiennent qu'une faible part du capital
qui est reparti entre un grand nombre d'actionnaires. Les entreprises k capital diflfus sont enclines k
publier beaucoup d'informations dans les ^tats financiers et k engager un auditeur pour les certifier
afin de reduire les couts d'^ence (Watts et Zimmermann, 1983 ; Chow, 1982 ; Ettredge etal., 1994).

L'hypoth^se n'est pas toujours corroboree empiriquement, neanmoins elle apparait realiste au
regard du choix de normes comptables de rempiacement k la place des normes fran^aises pour au
moins deux raisons. En premier lieu, on sait que les etudes incluant des echantillons transnationaux
ont des resultats en adequation avec l'hypothfese des codts d'agence du capital. C'est pourquoi, en
depit de codts d'agence du capital generalement faibles en France (Depoers, 2000), les resultats pour-
raient devenir significatifs au regard des normes de rempiacement. En second lieu, la consolidation
des comptes selon les PCGR aux fitats-Unis aboutirait k une meilleure comprehension des etats finan-
ciers. Barret (1976) a demontre que les etats financiers fran^ais etaient moins lisibles que ceux des
autres pays europeens k la fin des annees 1960 et qu'en consequence l'utilisation du format americain
pourrait se traduire par une reduction des couts d'agence du capital.

Selon I'hypothese des coiits d'agence du capital, les dirigeants des entreprises manageriales adop-
tent des normes comptables de qualite lorsque le capital est disperse ou en voie de dispersion.

H 11 : SGPM est une entreprise manag^riale qui a adopts les PCGR aux £tats-Unis apr^
Tarriv ê d'actionnaires am^ricains.

LMI^J LES C O O T S D'AGENCE DE LA DETTE

L'endettement resout partiellement le confiit entre les actionnaires et les dirigeants mais un second
conflit entre les actionnaires et les creanciers apparatt parce que l'entreprise, consideree en tant que
debiteur, peut etre mise en defaut de paiement. Les creanciers disposent de droits fixes sur les actifs de
l'entreprise et gerent un risque financier (paiement des interets et remboursement de la somme pretee)
alors que les actionnaires font face au risque d'exploitation. Or, la valeur des actifs, garantissant les
prets, peut evoluer dans le temps suivant trois mecanismes : les dirigeants transftrent directement des
richesses des creanciers vers les actionnaires en accroissant les dividendes (Smith et Warner, 1979), ou
ils procedent k des substitutions d'actifs (Jensen et Mekling, 1976) ; ou bien ils s'engagent dans une
politique de sous-investissement (Myers, 1977). Les interets des actionnaires deviennent antagonistes
de ceux des creanciers puisque les dirigeants agissant dans l'interet des actionnaires'' augmentent la
richesse de ces derniers au detriment de celle des creanciers. Theoriquement, les coiits d'agence s'ele-
vant avec l'endettement, I'apparition de dettes k long terme va impliquer la mise en place de syst^mes
de reddition utilises pour surveiller les dirigeants (Jensen et Meckling, 1976 ; Smith et Warner, 1979).
Dans cette optique, les dirigeants des entreprises endettees optent done pour des normes plus
exigeantes en termes d'informations k publier.

Certains resultats empiriques etablis sur les publications comptables laissent penser qu'un eflFet de
substitution entre la comptabilite et d'autres mecanismes d'agence existe. D'abord, dans les pays euro-
peens, les indices de publication ne sont pas correles au niveau d'endettement en raison de I'existence
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de sources d'informations alternatives aux ^tats financiers. En effet, les creanciers peuvent interroger
directement les dirigeants pour obtenir des informations (Dumontier et RafFournier, 1995 ; Giner,
1997). Ensuite, au niveau mondial, les entreprises avec des ratios d'endettement l̂ev^s partagent des
informations privies avec leurs crediteurs (El-Gazzar et al., 1999).

La nationality des cr^anciers n'a pas d'incidence directe sur la perte rdsiduelle puisque c'est la dette
en elle-meme qui induit les coiits d'agence^^, mais elle a un impact direct sur les m^canismes de
controle. Le fait de mettre les pratiques comptables en compatibility avec les normes reconnues par les
cr^anciers Strangers facilite la lecture des ^tats financiers par ces derniers qui sont alors k meme d'ap-
pr^cier les risques rdels de l'entreprise plus ais^ment. Les normes de rempiacement r^duisent les couts
de surveillance k la charge des cr^anciers Strangers. En outre, il est ^tabli depuis longtemps, dans un
contexte europ^en, que les entreprises accroissent leur niveau de publication avant d'dmettre des obli-
gations (Cboi, 1974). De plus, une entreprise endett^e en devises aupres de cr^anciers ^trangers^^
devrait n^anmoins s'appuyer sur les rapports comptables pour confirmer les chiffres issus des autres
sources et fiabiliser les informations ; tel est le role des ^tats comptables utilises comme vecteur d'in-
formations pour rdduire les couts d'agence. En consequence, le niveau d'endettement peut jouer sur
l'adoption de normes comptables internationales par les dirigeants.

Les dirigeants des entreprises qui se financent aupres de crdanciers Strangers vont adopter des
normes comptables reconnues sur le plan international pour reduire les codts d'agence.

H 12 : SGPM a adopt^ les PCGR aux £tats-Utus apr^ l'arriv^e de creanciers am6ricains ou
Strangers.

[̂  3j2.̂  j Le cas SGPM et les couts d'agence
Comme nous I'avons indique, si la reference aux normes internationales apparatt Ahs 1970, les
comptes ne sont certifies qu'en 1972.

; 3.2.1. LES C O O T S D'AGENCE DU CAPITAL

Le groupe SGPM est une entreprise se transformant en societe de participations (3.2.Ll) dont I'ac-
tionnariat est edate mais qui ne proc^de pas k une ouverture significative du capital vers un actionna-
riat diffus k la date d'adoption (3.2.1.2.). Surtout, les dirigeants manifestent le desir d'internationali-
sation le groupe (3.2.1.3.).

3.2.1.1. L'adoption d'une structure holding
Saint-Gobain-Pont-k-Mousson est une entreprise ou, selon la theorie de I'agence, l'opportunisme des
dirigeants serait qualifie d'important (dispersion du capital). De plus, l'adoption a lieu au moment
meme oil la societe adopte la forme de holding reposant sur une organisation fortement decentralisee
qui accrott les risques de prevarications et done les codts d'agence en interne. Un systeme comptable
k meme de formaliser les relations est d'ailleurs mis en place pour accompagner cette structuration :
« Le role de la direction financiere, centre nerveux du Groupe, s'est affirme. Elle a ete renforcee par
des operations de controle de gestion [...] Cette structure decentralisee doit permettre une meilleure
definition des responsabilites des hommes, une adaptation plus aisee aux evolutions nationales et
internationales des marches et des politiques economiques qui Ies conditionnent, une simplification
des comptabilites. » (Rapport au conseil d'administration, exercice 1970.)

COMPTABIUTfi - CONTROLE - AUDIT / Numero thematique - Juin 2004 (p. 161 i 191)



Philippe TOURON
L'ADOPTION DES PRINCIPES COMPTABLES GfiNfiRALEMENT RECONNUS AUX fiTATS-UNIS

PAR SAINT-GOBAIN-PONT-A-MOUSSON : DU CONFLIT D'AGENCE A LA LfiGITIMITfi INSTITUTIONNELLE 1 / 1

3.2.1.2. La composition et revolution du copitol de Saint-Goboin-Pont a Mousson de 1970 a 1978
Quelle est la situation du groupe au regard de la structure des coiits d'agence du capital ? Pour
repondre k cette question, nous analysons la structure du capital et son evolution.

Un premier tableau (tableau 2) rend compte de la repartition de I'actionnariat en pourcentages k
partir de 1970. Cette lecture montre qu'une fraction non n^gligeable du capital est diss^min^e dans
le public. La part relative du capital dans le public, de I'ordre de 50 % en 1970, atteint un maximum
de 53 % en 1972 puis redescend par la suite k 50 % pour se stabiliser autour de 40 % en 1978. Les
Emissions d'actions au profit du public sont inexistantes pendant la periode encadrant l'adoption de
1965 k 1978. « En 1978, le Groupe a ̂ mis contre espace 4 950 000 actions nouvelles. Cette augmen-
tation de capital ^tait la premiere depuis 1965 k laquelle ait ^t^ appele l'ensemble des actionnaires. »
(Rapport annuel SGPM, 1978.) Les augmentations pr^c^dentes correspondent k des souscriptions
privies, c'est-k-dire en faveur d'investisseurs identifies, et non pas k des Emissions au profit du public.
Aucun nouvel appel public k l'^pargne n'est done reli^ k l'adoption.

Tableau 2
Evolution du capital de Saint-Gobain de 1970 a 1978

Nombre d'actions (en milliers)

Public

Groupe Suez

Compagnie financi^re de Suez

BRD

Groupes familiaux

Investisseurs identifies

Soci^t^s industrielles

Actions propres

1970

23 261

50%

5,28 %

15,56%

5,66 %

1972

26 235

53%

18,5%

7,2 %

7%

12,2 %

2,1 %

1975

29 700

50%

18,3 %

6,2 %

6%

11 %

3%

5,5 %

1978

34 650

42%

17%

5,8 %

4%

17%

Source; Rapports annuels de 1970 ^ 1978.

Un deuxifeme tableau (tableau 3) montre que les augmentations de capital sont imputables k des
restructurations internes au groupe. Le tableau retrace les evolutions du capital du groupe de 1965 k
1978. Les chiffres marquent une augmentation assez importante du nombre d'actions en circulation.
La hausse est de pr^s de 50 % en huit ans. Pourtant, le nombre d'actions en circulation n'^volue pas
pendant trois ans. Le nombre d'actions en circulation crott de 13,5 % entre 1972 et 1975 et de 17 %
entre 1975 et 1978.
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Tableau 3
Les augmentations de capital de 1965 a 1978

Dates

Mai 1965

Juillet 1965

Octobre 1965

Octobre 1965

Octobre 1969

Octobre 1969

Decembre 1969

Juin 1970

Juin 1970

Juin 1971

Juin 1971

Juin 1974

Juin 1974

1978

Nature des Evolutions

Apports en nature

Emission h 110 francs (1 pour 4)

Attribution gratuite d'actions (1 pour 10)

Attribution gratuite au personnel

Attribution gratuite d'actions (1 pour 4)

Attribution gratuite au personnel

Apport fusion des Soudi^res R^unies

Apport fusion de la Compagnie Pont-^-Mousson

Apport fusion Finance et Investissement

Apport fusion de Produits Chimiques et Raffinerie de Berre

Reprise d'int6r&ts minoritaires et apports de titres

Apport fusion de Sape, Cofico, Siges

Apports divers

Appel public ^ r^pargne

Nombre d'actions

8 355 197

10 443 996

11 488 996

11 533 495

14 416 868

14 539 034

14 792 582

20 842 582

23 261 210

24 299 408

26 235 000

29 014 071

29 700 000

34 650 000

Source: Rapport annuel 1973, p. 3.

Une analyse rapide de la composition du capital de SGPM aboutirait k une validation de la
rie : le capital est dififus, done il y a des cofits d'agence du capital. Les donnees ci-dessus laissent penser
que si les dirigeants avaient utilise les normes de rempiacement pour reduire les coiits d'agence, les
dirigeants I'auraient fait depuis 1965. Or cela n'a pas t̂̂  fait et il est clair que l'adoption ne corres-
pond pas k une modification substantielle des relations entre les dirigeants et les actionnaires. Elle est
Eventuellement li^e k la restructuration interne.

Pour conclure ce paragraphe, la situation existant k la date d'adoption ne permet pas d'infdrer un
role important des codts d'agence du capital. Mais les efFets des relations d'agence peuvent avoir 6t6
anticipds, c'est le point que nous abordons maintenant.

3.2.1.3. Volonte d'intemationalisation de I'actionnariat
Les mat^riaux indiquent en efFet que les dirigeants projetaient de faire appel dans un futur plus ou
moins proche k des bailleurs de fonds Strangers. Nous avons ici deux facteurs : la direction tente de
seduire les investisseurs internationaux et le groupe qui n'est pas cot^ sur une place Etrangfere k la date
d'adoption le sera deux annees plus tard. Revenons bri^vement sur chacun d'entre eux.

La volontE d'intemationalisation des dirigeants : le 27 avril 1972, monsieur Roger Martin, le prEsi-
dent directeur gEnEral de SGPM, est un des rares dirigeants d'une entreprise frangaise k s'exprimer k
la rEunion avec des investisseurs internationaux intitulEe : « Dix prEsidents de grandes entreprises
fran9aises face aux investisseurs internationaux ». Le prEsident du groupe fait alors part de son souhait
d'attirer des investisseurs Etrangers potentiels. Dans ce but, il convient de rendre comparables les
comptes de SGPM avec ceux d'autres multinationales. La qualitE des comptes consolidEs est dEtermi-
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nante pour envisager une cotation k l'Etranger en vue de placer du papier aupres des investisseurs
Etrangers.

A la fm de 1972, la sociEtE m^re de Saint-Gobain n'est pas cotEe directement sur plusieurs places
fmanci^res. Le rapport mensuel de 1973 de la Commission des opErations de Bourse (COB) fournit
la liste des sociEtEs fran9aises cotEes k l'Etranger et prEcise que vingt sociEtEs totalisent 49 cotations,
Saint-Gobain-Pont-k-Mousson n'y figure pas. L'absence de cotation internationale en 1972 indique
qu'au moment de l'adoption les dirigeants n'Etaient pas reconnus par les investisseurs Etrangers''*.
Deux ans plus tard, Ie groupe est cotE sur huit places Etrangeres. L'action Saint-Gobain est ainsi intro-
duite en 1973 et au dEbut de 1974 aux Bourses de Londres, Dusseldorf, Francfort, Zurich, Geneve,
Bale, Bruxelles, Anvers et Amsterdam (Rapport annuel SGPM, 1973).

L'argument de neutralitE des coiits d'agence du capital est remis en cause si les anticipations des
dirigeants sont intEgrEes dans l'analyse. L'adoption rEsulte alors d'une volontE de minimiser les coiits
d'agence futurs par les dirigeants en envoyant un signal aux bailleurs de fonds potentiels. Rappelons
cependant qu'en dEpit de ses appels au marchE, la part du capital dans le public reste constante.

En rEsumE, l'hypoth^se des coiits d'agence du capital fonctionne si l'on consid^re que les coiits ont
EtE anticipEs. Cela revient k se placer dans le cas spEcifique de la thEorie du signal (Morris, 1987).
Celle-ci indique que les entreprises les meilleures vont se distinguer des mauvaises entreprises en
envoyant un signal coiiteux k mettre en ceuvre. Ici, SGPM adopte des normes amEricaines, plus
contraignantes que les normes fran9aises, et fait certifier ses Etats financiers par un auditeur interna-
tional pour se signaler aux investisseurs potentiels.

3.2.2. J LES C O O T S D'AGENCE DE LA DETTE

Abstraction faite des coiits d'agence du capital, on peut penser que les normes amEricaines ont EtE
adoptEes pour rEduire ceux inhErents k l'endettement. L'analyse financi^re rEv^le-t-elle un change-
ment dans l'endettement du groupe ? Des ElEments qualitatifs indiquent-ils que le groupe a des crEan-
ciers k meme de supporter des coiits d'agence ?

3.2.2.1. Le niveau d'endettement
En 1969, le groupe Etait structurE diffEremment par rapport k 1972. Saint-Gobain et Pont-k-
Mousson Etaient deux entitEs sEparEes. Une comparaison de la structure financiere est done peu perti-
nente. Au moment de l'adoption dEfinitive, le niveau de l'endettement n'est pas excessif mais il croit
significativement postErieurement k l'adoption. Le ratio des dettes k long et moyen termes sur la situa-
tion nette franchit le seuil de deux tiers apr^s l'adoption alors qu'il Etait de moins de 50 % en 1970.
A partir de 1973, annEe suivant celle de d'adoption effective, les ratios d'endettement s'accroissent
fortement comme indiquE dans le tableau 4 ci-aprEs.
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Tableau 4
Endettement de Saint-Gobain de 1970 a 1975

DLMT/SN'5

DLMT / Capitaux permanents

1970

46,9 %

25,5 %

1971

53,4 %

29,1 %

1972

59,3 %

31,0%

1973

70,5 %

34,7 %

1974

70,3 %

34,9 %

1975

79,6 %

37,6 %

Souxe: analyse financifere annex̂ e et men^e A la base des rapports annuels.

Ces chifFres montrent que les couts d'agence de la dette sont plus l̂ev^s k partir de 1973. Au
moment de l'adoption, les dirigeants savaient sans doute qu'ils allaient devoir s'endetter et, conscients
d'une asymdtrie d'information k venir, ils ont pu anticiper les couts d'agence.

3.2.2.2. Endettement en devises
Les donnees concernant la proportion de dettes en devises sont communiqu^es k partir de 1972. La
non-communication de celles-ci anterieurement s'interprete de difftrentes fagons, soit elles ne sont
pas jug^es n^cessaires, soit l'endettement en devises est negligeable. La conjonction des deux elements
est egalement possible. L'endettement en devises repr^sente plus du tiers de l'endettement k moyen et
k long terme de 1972 k 1974. Les dettes en francs repr^sentent autour de 60 % de l'endettement k
long terme (63 % en 1972, 60 % en 1973 et 64 % en 1974).

Au regard de nos analyses du niveau d'endettement et de l'endettement en devises, les dements ci-
dessus ne rdpondent pas aux considerations d'agence du financement par la dette, sauf ^ s'inscrire dans
une logique d'anticipation.

A titre de conclusion, nous rappelons que ni I'hypothese relative aux coflts d'agence du capital, ni
celle relative aux codts d'agence de la dette ne sont validees si Ton int^gre dans l'analyse seulement la
situation existant lors de l'adoption ou anterieurement. Cependant, ces conclusions sont remises
partiellement en cause si l'on consid^re que les dirigeants ont utilise les etats financiers certifies en
reference aux PCGR aux Etats-Unis pour attirer des investisseurs potentiels, c'est-k-dire en tant
qu'instrument de signalisation.

La nouvelle theorie institutionnelle des organisations
a l'epreuve des faits

Les normes comptables etant des productions sociales, une grille de lecture sociologique peut contri-
buer k nous faire comprendre pourquoi les entreprises adoptent des principes comptables americains.
Apr^s une premiere partie consacree k la formulation d'hypotheses issues de la theorie institutionnelle
(4.1.), celles-ci sont mises k l'epreuve dans une seconde partie (4.2.).
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4.T. L'adoption des PCGR aux £tats-Unis :
une reponse aux pressions institutionnelles

Les organisations interagissent les unes avec les autres et plus globalement avec leur environnement;
des regies formelles et informelles gouvernent ces interactions et ddfinissent ainsi des champs organi-
sationnels. Une fois les champs institutionnalis^s, les regies sont r̂ ifî es - elles acquiferent un statut
independant — et ont un efFet sur les interactions suivantes. En quete de l^gitimit^, les organisations
s'ajustent k la soci^t^ selon une rationality collective. Cette tendance k la conformity est un ^l^ment
central de la th^orie institutionnelle. DiMaggio et Powell (1983) ont identifi^ trois sources d'isomor-
phisme : I'isomorphisme coercitif, I'isomorphisme normatif et I'isomorphisme mimetique.

4.1.1., LA COERCITION COMME MfiCANISME EXPLICATIF DE L'ADOPTION

La coercition est engendrde par « des pressions formelles et informelles exercees sur I'organisation [1]
par d'autres organisations dont elles dependent et [2] par les attentes de la soci^t^ dans laquelle l'en-
treprise fonctionne » (DiMaggio et Powell, 1983, p. 148). La definition ci-dessus fait reference k une
dependance par rapport k une autre organisation et par rapport k la socî td dans son ensemble. Mais
selon Scott (1995), c'est le respect des regies de surveillance associe au deploiement de sanctions qui
garantit la conformite des comportements. La coercition se manifeste d^s lors que des pressions poli-
tiques influencent les organisations en Ies obligeant k adopter des structures particulieres.

La coercition accorde implicitement une place centrale aux acteurs les plus puissants qui, comme
rfitat, engendrent des institutions en elaborant des regies. Bien que la defmition ci-dessus accorde une
place aux pressions informelles, celles-ci aboutissent in fine k des regies formelles, la coercition se
manifestant finalement toujours k travers la preeminence des processus formels de regulation.

La dependance n'est pas une condition suffisante pour qualifier I'isomorphisme coercitif; il faut y
ajouter un mecanisme formalise de reprobation qui se met en marche dfes lors que la r^gle n'est pas
respectee. Disposera done d'un pouvoir de sanction toute instance k meme de contraindre les organi-
sations deviantes et de faire qu'elles appliquent les regies prescrites. La possibilite d'etre sanctionnee
oblige l'entreprise k adopter un comportement conforme aux regies. Ici, I'existence de regies ne
conduit pas k une tactique d'evitement mais au contraire se traduit par une attitude conformiste.
Dans le domaine comptable, deux organisations sont k meme d'exercer des pressions coercitives sur
les entreprises, l'fitat et les commissions de reglementation boursi^re.

4.1.1.1. Lo lo i : meconisme de coerdtion legole
L'fitat edicte les lois et les reglementations qui, plus ou moins structurantes, ont pour efFet soit de
favoriser l'institutionnalisation de certaines pratiques, soit au contraire de freiner la diffusion de
pratiques plus anciennes. Fligstein (1990) a magistralement montre l'influence des regies etatiques sur
les strategies des entreprises au cours du XX̂  si^cle. En ne respectant pas la loi, l'entreprise remet en
cause sa probite et encourt des sanctions ; elle peut etre astreinte k payer des penalites.

Meme en l'absence d'effets directs, les reglementations comptables instaurent une confiance entre
les acteurs (Seligman, 1983). L'hypoth^se des codts politiques sugg^re que Ies reglementations gen^-
rent une tactique d'evitement de la r^gle (Watts et Zimmerman, 1986). La coercition s'oppose k cette
hypothese des couts politiques. Dans les deux cas, les effets de la reglementation sont anticipes mais
en presence d'un mecanisme d'isomorphisme coercitif, I'existence d'une sanction potentielle tend k
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induire un comportement de conformity aux regies. Dans un cas, il y a soumission et dans l'autre la
volontE de ne pas subir la contrainte. Dans cette optique, Tolbert et Zucker (1983) d^montrent
qu'une nouvelle pratique budgetaire a et^ adoptee plus vite dans les Etats fdd^raux ayant ^dict^ des
reglementations. Bircher (1988) insiste sur I'imminence d'une r^glementation par I'Etat comme
facteur dominant de l'adoption d'^tats consolid^s en Grande-Bretagne k la fm des ann^es 1940. De
meme, Giner (1997) fait ressortir le role important de la legislation europ^enne dans I'accroissement
du niveau de publication de 1989 ^1991 par le biais d'une ^tude sur un ^chantillon de 49 entreprises
espagnoles. En revancbe, les r^glementations ne sont pas toujours le catalyseur des cbangements. En
etudiant l'adoption d'une m^thode de comptabilisation des credits d'impots aux investissements en
Amdrique, M^zias ne valide pas I'hypothese relative k la coercition (Mezias, 1995).

H 21 : L'existence de rdglementations Etatiques nationales compatibles avec les PCGR aux
£tats-Unis va de pair avec l'adoption de celles-ci par SGPM.

4.1.1.2. Les reglementotions boursieres

Les Bourses de valeurs comme la Commission des operations de Bourse en France sont des organisa-
tions garantissant la transparence du marche et assurant un respect de I'egalite d'information des
actionnaires. Pour ce faire, elles disposent d'un pouvoir de reglementation en matiere d'emissions de
titres et edictent dans ce but des regies sur le volume, la nature et la frequence des informations k
publier qui peuvent etre contraignantes pour les entreprises, d'autant qu'il existe des sanctions^^ pour
les dirigeants qui ne les respecteraient pas. Walker et Mack (1998) ont mis en evidence le role coerci-
tif de la reglementation boursi^re dans la diffusion des etats financiers consolides en Australie.

La cotation a generalement un effet positif sur le niveau des indices de divulgation, la reglementa-
tion boursi^re conduisant les entreprises k ameliorer la qualite des informations publiees. La cotation
k l'etranger accrott cet effet (Saudaragan et Biddle, 1992, 1995). Or la cotation est peut-etre volon-
taire mais le respect des regies qui en decoulent ne Test pas. Les publications d'informations tradui-
sent la soumission k une contrainte reglementaire et ne visent qnk se conformer aux regies. En conse-
quence, les entreprises fran^aises dont les titres sont cotes sur des places etrang^res sont soumises aux
pressions coercitives des reglementations boursi^res etrangeres.

Selon cette hypoth^se, la cotation k l'etranger oblige l'entreprise k publier des informations plus
credibles k destination des actionnaires etrangers.

H 22 : La cotation des titres (actions et obligations) sur une Bourse 6trangere oblige SGPM
a adopter des PCGR aux £tats-Unis.

4.1.2. ISOMORPHISME NORMATIF

L'isomorphisme normatif resulte de la professionnalisation''' de I'environnement institutionnel qui se
reflate au sein des entreprises. En amont, les comptables influencent la normalisation en s'impliquant
dans le processus de normalisation, ainsi ils participent activement k la definition des choix possibles
et en aval ils produisent les interpretations des normes (Montagna, 1986). La professionnalisation a
des effets sur I'environnement institutionnel et structure done le champ normatif. La combinaison de
ces deux elements determine le choix des organisations (Scott, 1983).

Non seulement les pratiques doivent acquerir du sens pour les auditeurs au niveau interpersonnel
mais surtout elles ne sont finalement mises en ceuvre qu'en raison de leur legitimite sociale. Aux fitats-
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Unis, les organisations de professionneis comptables en interaction avec les entreprises sont fortement
impiiquees dans la definition des normes comptables (Fogarty, 1992). Ces professionneis intervien-
nent par le biais des firmes d'audit internationales qui demeurent le vehicule le plus efficace de trans-
fert des techniques comptables (Seidler, 1969). Les auditeurs pouvant toujours refuser de certifier les
comptes d'une entreprise s'ils jugent qu'ils ne sont pas satisfaisants,'^ les dirigeants alignent done leurs
pratiques comptables sur celles recommandees par les professionneis.

H 23 : L'adoption de PCGR aux £tats-Unis a lieu parallMement i la structuration du champ
de la consolidation autour des normes comptables americaines.

L'isomorphisme normatif se manifeste quand les organisations adoptent les normes recomman-
dees par les entreprises qui les conseillent. Les resultats empiriques sur le r6le des auditeurs dans
l'adoption des normes sont mitiges. Parmi trois etudes ayant pour thfeme l'association entre l'adoption
de normes comptables internationales et le statut de l'auditeur (Al-Basteky, 1995 ; Dumontier et
Raffournier, 1995 et Murphy, 1999), seule celle d'AI-Basteky, effectuee k partir d'un echantillon d'en-
treprises operant dans un environnement peu regule, revile des correlations statistiques entre l'adop-
tion de normes comptables internationales et le type d'auditeur. Une etude de cas qui a analyse les
facteurs pouvant inciter une societe indienne k adopter des normes americaines fait ressortir le role des
auditeurs (Narayanaswamy, 1996). ParallMement, les normes de rempiacement sont plus contrai-
gnantes que les normes fran9aises au regard du volume des informations k publier. Par ailleurs, les
publications d'informations sont fortement reliees au statut des auditeurs. Les entreprises dont les
comptes sont certifies par un cabinet d'audit repute adopteront plus facilement des normes comp-
tables reconnues sur le plan international.

H 24 : L'adoption de PCGR aux £tats-Unis par SGPM est Ii6e i l'intervention d'un auditeur
intemational.

4.1 j3. , LE MIMfiTISME COMME MfiCANISME EXPLICATIF DE L'ADOPTION

Dans des situations d'incertitude, les organisations se modfelent les unes sur les autres. Limitation
consiste k accorder une place centrale aux organisations similaires ou considerees comme telles dans
les decisions des dirigeants de I'organisation etudiee (DiMaggio et Powell, 1983).

Les perceptions des gestionnaires servent de catalyseur pour les decisions de politique comptable.
De Bos et al. ( 2000) montrent que ce sont les perceptions des dirigeants qui permettent de discrimi-
ner les entreprises qui ont adopte les normes americaines des autres. Plus la proportion de comptables
est elevee dans les equipes, plus des techniques comptables complexes se developpent (Ciccotello et
ai, 2000). Ceneralement, pour deceler les pratiques qui serviront de reference, les dirigeants portent
leur regard en direction des organisations ayant des activites similaires, les memes bailleurs de fonds
ou bien encore les entreprises les plus talentueuses (leaders). Finalement, les entreprises tendent k
copier deux types de modules selon la litterature : les autres entreprises du secteur et les entreprises
multinationales.

Depuis longtemps d€)k, le secteur industriel est considere comme une variable determinante des
choix comptables. Neu (1992) a ete le premier k y voir une influence mimetique. A partir d'un echan-
tillon d'entreprises canadiennes, il met en evidence le fait que, au moment d'appels publics k
I'epargne, les industries minieres et les etablissements financiers publient plus frequemment des previ-
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sions de benefices que les entreprises des autres secteurs. Il interprete l'influence sectorielle comme
une influence d'ordre mimetique.

De meme, une entreprise qui s'internationalise d'une fa9on ou d'une autre (conquete de marches k
l'etranger, investissements k l'etranger, internationalisation des ressources humaines, internationalisation
du capital) aura tendance k adopter des outils de gestion specifiques aux multinationales etrangferes ou
d6jk utilises par les entreprises nationales qui ont anterieurement fait face k Ia meme situation.

Selon cette hypothfese, les gestionnaires des entreprises faisant face a une situation d'incertitude
adoptent des comportements similaires k ceux des organisations auxquelles ils se comparent.

H 25 : SGPM fait face i une situation incertaine et adopte les PCGR aux £tatS'Unis parce
qu'ils sont utilise par les entreprises auxquelles les dirigeants se re&rent.

4.2. , Le cas SGPM et l'isomorphisme institutionnel
D^s 1970, le groupe Saint-Gobain-Pont-i-Mousson fait reference dans ses comptes consolides aux
principes comptables americains : « Les travaux de consolidation ont ete effectues en appliquant les
regies generalement admises aux USA. » (Rapport annuel de 1970, p. 35, c. 1.) Notre analyse se foca-
lisera sur les elements k meme de caracteriser les trois sources d'isomorphisme decrites ci-dessus.

r 4.2.1. ISOMORPHISME COERCITIF :
L'ABSENCE DE CONTRAINTE RfiGLEMENTAIRE

Nous etudions successivement l'influence des textes legislatifs (4.2.1.1) et des reglementations bour-
sî res sur Ies comptes consolides en France (4.2.1.2.) et k l'etranger (4.2.1.3.).

4.2.1.1. Absence de legislation: un cadre non obligatoire
Au debut des annees 1970, peu de legislations font reference aux comptes consolides en France. En
1968, le Conseil national de la comptabilite (CNC) a redige un rapport sur la consolidation. Il a ete
approuve par un arrete du ministre de l'ficonomie et des Finances du 20 mars 1968. Hormis ce decret,
les autres textes legislatifs sont silencieux en mati^re de consolidation. La loi de 1966 sur les societes
commerciales ignore les comptes consolides. Lorsque la consolidation est evoquee, c'est k titre de simple
possibilite par le decret de 1967 qui, dans son article 248, mentionne que : « La societe peut annexer, k
ses bilans, comptes de pertes et profits, et comptes d'exploitation generale, un bilan et des comptes
consolides [...] La methode d'etablissement des bilans et des comptes consolides doit etre indiquee dans
une note jointe k ses documents. » ParallMement, la loi fiscale permet aux groupes de societes de conso-
lider fiscalement l'ensemble des resultats de leurs exploitations situees en France et k l'etranger. En
matiere de consolidation, les regies frangaises existantes sont recentes et elles ne sont pas une contrainte,
il ne p^se sur les entreprises aucune obligation legislative relative k la production de comptes consolides.

4.2.1.2. Role moteur de la Commission des operations de Bourse.
La seule obligation provient de la reglementation boursiere. En 1970, la Commission des operations
de Bourse (COB), dans son bulletin numero 22 de decembre, oblige les entreprises faisant appel
public k I'epargne en France, c'est-k-dire inscrites sur une Bourse officielle, k publier des comptes
consolides (et un, tableau de financement) dans la note d'information deposee aupr^s de la
Commission.
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II s'agit done d'une obligation ponctuelle qui touche les seules societes cotees sur un marche regle-
e. En principe, concernant les modalites d'etablissement des comptes consolides, les entreprises

doivent suivre la recommandation du Conseil national de la comptabilite : « Les comptes de groupe
doivent etre etablis par reference aux recommandations publiees par le Conseil national de la comp-
tabilite. » (COB, 1970) Cependant, les pratiques comptables peuvent s'ecarter de la doctrine du
CNC et les divergences par rapport k la doctrine sont alors mentionnees dans I'annexe. En n'interdi-
sant pas les derogations, la COB admet implicitement que les entreprises ajustent leurs pratiques aux
prescriptions issues des referentiels etrangers ; la COB reconnait ainsi les pratiques etrangeres.

4.2.1.3. Les Bourses etrangeres

La cotation des titres d'une societe sur une ou plusieurs places financieres k l'etranger engendre de
nouvelles obligations en mati^re d'informations k communiquer. Dans le cas de Saint-Gobain,
comme on I'a vu, la cotation des titres sur des places etrang^res est posterieure k l'annee d'adoption.
En consequence, lors de l'adoption, il n'y avait aucune pression des organismes de regulation bour-
siers.

L'environnement dans le champ des comptes consolides est peu reglemente au debut des annees
1970. Ni les legislations, ni les contraintes des places ou SGPM est cotee (Londres, Dusseldorf, etc.) ne
justifient l'usage de normes de rempiacement. Toutefois, en n'empechant pas les groupes de developper
des pratiques comptables conformes aux usages anglo-saxons — ceux des multinationales —, ces regie-
mentations ont laisse les dirigeants libres d'appliquer les normds americaines (CENCA, 1974). Les
hypotheses relatives aux influences coercitives (H 21 et H 22) ne sont pas confirmees dan^ le cas de
SGPM. Ce n'est done pas pour se soumettre k des regies formelles que les dirigeants de SGPM ont
deploye les PCGR aux fitats-Unis. Nous allons maintenant nous interesser a l'eventuelle influence des
auditeurs.

ISOMORPHISME NORMATIF :
L'INFLUENCE DfiTERMINANTE DES AUDITEURS

En France, malgre l'absence de regies obligatoires, les annees 1970 sont marquees par rai)parition
d'une doctrine relative aux comptes consolides fortement infiuencee par l'experience americaine.
Apr^s avoir demontre que les professionneis americains disposaient d'un corpus riche en mati^re de
consolidation des comptes (4.2.2.1.), nous montrons comment les dirigeants se sont appuyes sur ces
derniers (4.2.2.2.).

4.2.2.1. Institutionnalisation de la consolidation aux ftats-Unis

L'fitat a deiegue son pouvoir de normalisation k la Commission des operations de Bourse americaine
[Security Exchange Commission, (SEC)]. Ainsi, depuis 1933, l'autorite boursi^re a le pouvoir de
conferer une force obligatoire aux normes comptables en les reconnaissant. En fait, les professionneis
dominent tant I'elaboration que l'application des normes comptables. L'American Institute of
Certified Public Accountants (AICPA) a ainsi joue un role preponderant au sein des deux organismes
de normalisation : le Committee on Accounting Procedures (CAP) et I'Accounting Practice Board
(APB) fonde en 1959.
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Contrairement k la France, les techniques de consolidation sont reellement institutionnalis^es aux
fitats-Unis ou les entreprises sont face k un savoir formalist et complet aboutissant k un veritable r6(6-
rentiel. A partir des annees 1930, certaines normes r^glementant specifiquement la consolidation sont
edict^es dans les Accounting Research Bulletins (ARB) et les Accounting Principles Bulletins (APB).
Le bulletin de recherche comptable numdro 51 intitule : « fitats financiers consolid^s » est toujours
d'actuality dans les ann^es 1970. Pour tous les domaines qui ne relevent pas exclusivement de la
consolidation, le bulletin num^ro 43 reprend tous les bulletins precedents et conserve son autorite
dans les domaines non amendes et dans ceux pour lesquels il n'y a pas eu une nouvelle norme. La
norme de I'APB consacree k la methode de mise en equivalence est publiee en 1971. Le referentiel de
consolidation americain est done clair et complet des le debut des annees 1970. II couvre de
nombreux points laisses en suspens par les normalisateurs fran^ais. Le tableau 5 ci-dessous reprend les
normes les plus significatives pour etablir des etats financiers consolides.

Tableau 5
Les normes americaines

Normes

ARB n° 43

ARB n° 51

APBn°16

APBn°17

Domaines

Concepts de base et principes comptables des ^tats financiers des entreprises

ftats financiers consolides

Regroupements d'entreprises

Mise en Equivalence

fitant donne I'organisation etatique de la normalisation comptable en France k I'epoque, les
professionneis sont formellement exclus d'un processus qui a toujours ete domine par l'fitat. Seules
74 entreprises publiaient des etats financiers consolides en 1970 en France (Bastien etal, 1977). De
plus, peu d'entreprises produisant des etats financiers consolides, les professionneis fran^ais sont peu
familiers avec ces principes. II n'y a done pas reellement de sources normatives fran9aises au regard de
la consolidation.

4.2.2.2. Les dirigeanh de Saint-Gobain s'appuient sur les auditeurs americains
Le contenu des rapports annuels d'une part et les declarations des dirigeants d'autre part montrent
que les auditeurs ont joue un role determinant dans la mise en place des PCGR aux £tats-Unis.

Les auditeurs ont d'abord mene une mission d'assistance et non pas de certification au sens strict.
Dans un premier temps, ils ne se sont pas prononces sur les comptes, ils les ont elabores. Ce point est
explicitement traite dans le rapport annuel : « Les travaux de consolidation ont ete executes avec Ie
concours de Price Waterhouse & Co sur la base des documents sociaux des societes du Croupe (bilan,
comptes de pertes et profits, compte d'exploitation, etc.) tels que presentes aux assemblees generates
apr^s examen par les organismes statutaires de controle. [...] le Cabinet Price Waterhouse & Co.
n'ayant pas eu k verifier les etats des societes du Groupe, n'a pas en consequence k donner d'avis sur le
contenu de ces etats. » (Rapport annuel 1970 de Saint-Gobain, p. 35.)
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L'important ne semble pas tant r^sider dans la certification des comptes que dans le fait meme
d'intervenir dans I'elaboration des comptes consolid^s. En d^pit du fait qu'il n'y a pas de certification
au sens dtroit du terme, il est fait reference aux auditeurs lors d'une importante reunion avec des inves-
tisseurs internationaux. Roger Martin, president de SGPM, indique : « J'aurais aim^ pouvoir vous
donner des renseignements sur les ^tats financiers consolid^s de notre Groupe en 1971.
Malheureusement, l'etablissement de ces ^tats consolidds pour un groupe tel que le notre est une
operation complexe qui sera achev^e le 15 juin, date k laquelle nous rendrons publiques ces donn^es.
Ces etats consolides seront etablis, comme l'an dernier, selon les methodes et avec I'assistance de Price
and Waterhouse. » (Note de Philippe d'Abzac pour Monsieur Arnaud de Villepin, Archives Saint-
Gobain, CSG 00718/1.) Le fait d'insister dans le discours sur l'intervention des auditeurs montre que
ceux-ci sont un element important de credibilite aupres des investisseurs anglo-saxons. Ils ont un role
d'autant plus symbolique que les investisseurs etrangers ne sont pas familiers du capitalisme k la fran-
gaise. En eflFet, la reunion de 1972 rassemblant dirigeants frangais et investisseurs internationaux, que
nous evoquions precedemment est la premiere du genre en France. Les dirigeants de Saint-Gobain se
sont done appuyes sur des professionneis aguerris qui disposaient d'une maitrise des regies les plus
developpees en la matiere.

Les hypotheses Uees k la professionnalisation (H 23 et H24) sont done plausibles. Un mecanisme
d'isomorphisme normatif avec les normes prescrites par les professionneis est avere (DiMaggio et
Powell, 1983). Nous venons en effet de voir que les auditeurs americains, qui ont une longue expe-
rience de la consolidation, sont activement intervenus dans la mise en place des PCGR aux fitats-Unis
au sein de SGPM.

!:V4i2X \ ISOMORPHISME MIMfiTIQUE :
LES MULTINATIONALES AMfiRICAINES COMME MODULE

SGPM est la premiere entreprise frangaise k adopter des normes differentes des normes frangaises.
C'est par mimetisme vis-i-vis des grandes entreprises internationales presentes aux fitats-Unis que
SGPM a agi.

4.2.3.1. Une legitimite a construire aux £tats-Unis
Le contexte strategique est marque par une tentative avortee d'implantation de Saint-Gobain aux
fitats-Unis k la fin des annees I960. Saint-Gobain, avant sa fusion avec Pont-i-Mousson, a tente de
s'implanter aux fitats-Unis en y creant une filiale. Cependant, l'usine construite utilisait une techno-
logie obsolete : « L'usine principale d'American Saint-Gobain a ete la derniere usine construite suivant
le procede du douci-polissage qui a ete supplante, k ce moment-l4, par le procede Float. » (Jean-Louis
Beffa in X, 1976, p. 39.) L'implantation fut done un echec, face auquel le groupe s'est desengage de
son investissement. « Nos concurrents nous ont donne un coup sur le nez, mais ne sont pas alles
jusqu'au bout. » (Jean-Louis Beffa in X, 1976, p. 39.)

La legitimite du groupe qui a tente de s'implanter aux Etats-Unis mais y a realise un mauvais inves-
tissement est done remise en cause. Le groupe a besoin de se faire connaitre en Amerique du Nord.
C'est pourquoi la presence aux fitats-Unis est tr^s importante aux yeux des dirigeants : « Saint-Gobain
voulait s'installer aux fitats-Unis pour des raisons de notoriete au sens le plus justifie du terme : parce
qu'avoir une implantation aux fitats-Unis, avoir des references americaines, c'est tout de meme tths
important lorsque Ton veut s'adresser k des marches internationaux. » (Roger Fauroux, in X, 1976b,
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p. 33.) Sur le plan strategique, le groupe SGPM est k la recherche de partenaires locaux k meme de
nouer des alliances. Les produits commercialisms ^tant destines au grand public, le groupe est sous la
pression des clients et des consommateurs amdricains.

4.2.3.2. Un modele de reference pour les dirigeonts: la multinationole omericoine

Les dirigeants manifestent un d^sir de voir le groupe SGPM assimil^ k une multinationale. Ils accor-
dent une grande importance au fait d'etre cit^s par la presse d'affaires internationale. Le rapport
annuel fait r^ftrence i la citation du groupe par le Financial Times qui, dans son article, insiste sur la
dimension internationale du groupe : « Le Groupe est parmi Ies groupes industriels europ^ens les plus
importants. » (Rapport annuel, 1973, p. 3.)

Gette visibility passe par une identification aux grandes firmes am^ricaines. Le raisonnement est
assez simple, une entreprise d'envergure mondiale qui veut etre pr^sente sur le march^ am^ricain doit
etre comparable aux entreprises am^ricaines. Pour cela, il convient de figurer dans le classement de
reference, en l'esp^ce celui du magazine Fortune. Pour y apparaftre, il faut utiliser les PGGR aux fitats-
Unis. En consequence, cette comparability passe par l'etablissement d'dtats fmanciers suivant Ie tiii-
rentiel comptable utilise par le magazine qui effectue le classement, quel qu'il soit.

« Sur les bases de ce bilan consolid^, Saint-Gobain-Pont-i-Mousson serait, selon le classement que
vient de pubiier la revue Fortune ^OUT 1970, l'^quivalent k la 68^ entreprise am^ricaine par son cbiffre
d'affaires, la trente-huitifeme par son bilan, la centifeme par son benefice net. Sur ce dernier point, il
faut pr^ciser que ce classement prend en compte la seule part du Groupe dans le b^n^fice net, apr^s
deduction des int^rets minoritaires. Gette part dans notre groupe est plus elev^e qu'elle ne Test gdn^-
ralement dans les socidt^s americaines. Un classement reposant sur le benefice net consolidd nous
donnerait un rang am^liore... Notre groupe figure-t-il 4 un rang honorable, mais non d^mesurd dans
I'industrie mondiale. » (Archives Saint-Gobain, GSG 00718/1, allocution du president Roger Martin
aux assemblies g^n^rales.)

Les dirigeants du groupe justifient ofjficiellement leur choix en affirmant que les PGGR aux fitats-
Unis sont le seul corps de normes reconnues sur le plan international : « Les comptes consolidds ont
6t6 etablis selon les regies am^ricaines qui, de plus en plus, ont une valeur internationale. » (Allocution
du president ^ l'assemblee gen^rale ordinaire du 28 juin 1971.) Done, I'utilisation de ces normes
conftre une l^gitimite cognitive i l'entreprise, c'est-i-dire que l'entreprise est per9ue comme etant
internationale parce qu'elle utilise des normes am^ricaines. La necessite d'etre consideree comme une
entreprise mondiale a ete l'element determinant de l'adoption. Les normes comptables americaines
traduisent l'appartenance k une categorie particulifere d'entreprises que sont les multinationales. Les
trois elements constitutifs de l'isomorphisme mimetique sont presents et l'hypothese d'isomorphisme
mimetique (H 25) est tr^s fortement corroboree. Devant les incertitudes de la strategie internationale
de SGPM, l'adoption de normes comptables americaines, i I'instar des grandes multinationales, peut
contribuer k la restauration de la credibilite du groupe.

En conclusion, la nouvelle theorie institutionnelle est fortement corroboree et permet de mettre en
evidence des influences normatives et mimetiques dans l'adoption. L'argument du mimetisme speci-
fie simplement qu'en presence d'incertitude, la pratique utilisee par autrui dans des circonstances
similaires s'impose. Elle n'est pas necessairement legitime. Une idee sur la bonne fa^on de faire a
emerge k un moment donne. Ensuite, cette vision du monde a ete reconnue comme telle par l'en-
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semble des acteurs. Alors seulement les deddeurs sont parvenus h. l'imposer aux autres membres de
l'entreprise. En consdquence, il faut non seulement une reddition culturelle mais egalement une
reddition d'ordre social (Strang et Meyer, 1994). La reddition sociale rend la pratique legitime.

Conclusion
Apr^s avoir evalue les apports du cas au regard de notre questionnement de depart, nous mettons en
evidence les limites de l'etude puis indiquons les voies de recherches futures.

_ 5.1,..lJ Enseignements du cas SGPM : la place relative des deux theories

A travers le cas de l'adoption de normes americaines, nous constatons que la th^orie de l'agence
s'insere dans un environnement institutionnel et qu'en consequence une explication sociologique est
k meme de completer les approches economiques de la question.

La chronologie des evenements est la suivante : en 1970 une reorganisation a lieu en meme temps
que la mise en place des PGGR aux £tats-Unis, puis un rapport d'audit certifie par un auditeur inter-
national est produit; dans un troisifeme temps, les titres de SGPM sont cotes k I'etranger. La societe
SGPM semble se signaler aux bailleurs de fonds potentiels en adoptant des PGGR aux fitats-Unis. La
theorie du signal edaire aussi le choix opere par les dirigeants de l'entreprise. Suivant cette logique, le
choix est « efficace » puisqu'il permet k SGPM de faire coter ses actions sur des Bourses etrangeres et
de se voir octroyer des prets en devises etrang^res.

Gette interpretation n'est pas exempte de critiques, Ia mise en compatibilite des pratiques comp-
tables avec les PGGR aux fitats-Unis s'accompagnant d'une certification par un auditeur reputd, on
ne peut pas dire si c'est l'adoption des normes de remplacement ou la certification qui sert de signal.
D'autres facteurs comme la restructuration de l'entreprise ont eventuellement pu jouer un role. Par
ailleurs, les rapports entre l'adoption des normes de remplacement, la certification qui aboutit k la
production d'un rapport d'audit et Ia cotation des titres k I'etranger ne caracterisent pas obligatoire-
ment une relation de causalite : ces facteurs sont endog^nes au choix qui resulte plut6t de l'inscription
dans I'environnement institutionnel. La volonte d'aligner les pratiques sur celles des entreprises ameri-
caines justifie non seulement l'adoption des PGGR aux fitats-Unis mais aussi la production d'un
rapport d'audit certifie, les cotations sur des places etrang^res, et sans doute la reorganisation. Le refe-
rentiel americain s'est impose parce que non seulement il etait utilise par un groupe de reference mais
aussi parce qu'il a ete prescrit par les auditeurs.
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Figure 1
Modele d'interpretation du cas SGPM
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Adoption des PCGR
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- - » •
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Isomorphisme mimetique

<

--»
C/Otations sur

des places dtrang^rcs
(1973; 1974)

Imitation
(catalyseur)

Les entreprises multinationales

(1) certification

La figure 1 ci-dessus montre bien 1'interdependance des deux theories. En gris^, apparaissent les
dements reiatifs \ la theorie de l'agence qui, considdr^s isolement — abstraction faite de I'environne-
ment institutionnel —, justifient Tadoption des PCGR aux fitats-Unis par SGPM. Ndanmoins, on
s'aper^oit que ce choix s'insere dans un environnement institutionnel et que l'adoption, la certifica-
tion et la cotation sont des variables endogenes k la reorganisation, elle-meme produit des pressions
institutionnelles. Finalement, ce cas ajoute k la th^se de Fligstein (1990, chapitre 9) sur la construc-
tion sociale de I'efficacite et indique que les forces du marche, meme si elles sont socialement
construites, s'imposent n^anmoins aux entreprises.

Bien que ces r^sultats ne soient pas transferables k d'autres entreprises, k d'autres adoptions, l'ob-
jectif de generalisation theorique semble en partie atteint. Le cas a mis k l'epreuve les deux theories, ce
qui, modestement, a permis d'appliquer la theorie institutionnelle au cas de l'adoption de normes
comptables de remplacement et d'affiner I'application de la theorie de l'^ence en faisant ressortir le
facteur temporel.

5.2. Les limites du cas et les perspectives de recherche
Cette recherche presente certaines limites. D'un point de vue empirique, nous n'avons pas pu mettre
en evidence le mecanisme d'isomorphisme coercitif parce que le cas se situait dans un environnement
peu reglemente. Ce cas pilote confirme l'interet d'utiliser plusieurs perspectives. D'autres cas
devraient permettre d'accroJtre la generalisation theorique et de mieux mettre en evidence les condi-
tions de combinaison des deux theories (theorie de l'agence et theorie institutionnelle). Sur le plan
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methodologique, l'interpretation aurait pris plus de sens si des entretiens avaient pu etre
conjointement k I'analyse d'archives. Cette remarque soulfeve la question de la pertinence de cas
contemporains. Enfin, la grille de lecture theorique gagnerait k etre enrichie par d'autres theories
comme par exemple la theorie de la dependance des ressources de Pfeffer et Salancik (1978) et la theo-
rie de la gestion des impressions de Elsbach et Sutton (1992). Des cas plus recents, s'appuyant sur des
entretiens et s'interessant aux reactions de quelques entreprises fran9aises, d'une part face «i I'intro-
duction de la loi de 1985 sur la consolidation des comptes et d'autre part face aux reglements impo-
ses par la Securities Exchange Commission (SEC), seront plus k meme d'edairer ces differents points.

Finalement, la perspective institutionnelle se revile particuli^rement adaptee k l'etude des aspects
internationaux de la comptabilite car, comme le suggerait Power (1997), en comptabilite internatio-
nale, toutes les discussions portent sur les differences, c'est-k-dire le desordre, alors que si Ton observe
les pratiques, le regard devrait se porter sur les similarites.
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Annexe

ANALYSE FINANCIERE DE SGPM (^L^MENTS CL^S)

En milliers de francs

R6sultat par action

Chiffre d'affaires

Resultat net total

Frais financiers

Marge brute
d'autofinancement (MBA)

Situation nette
(avant affectation)

Capitaux permanents
(avant affectation)

Dettes S long et moyen
termes (DMLT)

Dettes S court terme (DCT)

STRUaURE

DLMT / Situation nette

DLMT / Capitaux permanents

DLMT + DCT/ Actif

Capitaux permanents /
Immobilisations nettes

RENTABILIT^

Resultat net / Situation nette

MBA / Actif

PROFITABILITY

MBA / CA

Resultat net / Situation nette

Resultat/CA

8

4

8

2

3

1970

877 293

298 805

354 387

714 451

679 063

607 238

193 628

347 043

0,4,7

0,25

0,46

1,61

0,064

0,06

0,08

0,064

0,034

10

5

9

2

3

1971

560 150

365 000

30 097

977 000

255 030

653 007

806 093

979 852

0,53

0,29

0,50

2,11

0,069

0,07

0,09

0,069

0,035

13

1

5

10

3

5

1972

062 508

365 000

28 414

233 000

566 503

665 751

302 996

474 781

0,59

0,31

0,54

2,00

0,066

0,08

0,09

0,066

0,028

15

1

6

12

4

6

1973

741 000

441 000

453 017

407 000

104 000

418 000

304 000

356 723

0,71

0,35

0,57

1,87

0,072

0,07

0,09

0,072

0,280

1974

20 881 000

613 000

721 118

1 696 000

6 920 000

13 944 000

4 863 000

8 866 407

0,70

0,35

0,60

1,82

0,089

0,07

0,08

0,089

0,294

21

1

6

14

5

8

1975

164 000

704 000

821 866

117 000

794 000

370 000

409 000

429 542

0,80

0,38

0,61

1,79

0,104

0,05

0,05

0,104

0,333
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Notes

1. Les dtudes utilisees dans la revue de litterature ont
pour objet soit les normes internationales, soit les
PCGR aux fitats-Unis (qui sont des normes natio-
nales reconnues sur le plan international).

2. Les differences dans les normes et les regies comp-
tables utilis^es entravent la comparability des ̂ tats
financiers en ddformant les ratios financiers (Cboi
et aL, 1983 ; Hagigi et Sponza, 1990 ; White,
1984).

3. Un referentiel comptable d'un pays est pertinent
si les r&ultats qu'il engendre sont corr^l^s k la
valeur de marche des entreprises de ce pays.

4. Le lecteur peut consulter l'article de Morris
(1987) pour approfondir ce point.

5. Pour approfondir la question, le lecteur peut uti-
liser Particle de Lewis et Grime (1999).

6. La demarche a notamment ete mise en oeuvre
dans le cadre d'une recherche sur le contrdle inter-
ne bancaire (Heem, 2000) et aussi pour etudier les
ecarts de perceptions reiatifs au compte de resul-
tat entre les analystes financiers et les normalisa-
teurs comptables (Saghroun, 2003).

7. Le lecteur peu familier des methodes qualitatives
peut s'appuyer sur le parallde existant entre notre
dispositif et celui des approches quantitatives. La
phase de collecte des donnees brutes est Tequiva-
lent des bases de donnees utilisees dans les
approches quantitatives. La phase de condensa-
tion des donnees correspond aux calculs d'ecarts
types et de moyennes dans les approches statis-
tiques. La phase d'organisation et de presentation
des donnees est l'equivalent des tableaux de corre-
lations dans les approches statistiques. La phase
d'interpretation et de verification correspond aux
niveaux de signification dans les approches expe-
rimentales, k I'analyse des differences entre grou-
pe experimental et groupe de contrdle dans les
approches statistiques.

8. Selon Huberman et Miles, « Un code est une
abreviation ou un symbole attribue k un segment
de texte, le plus souvent une phrase ou un para-
graphe de la transcription, en vue d'une classifica-
tion. Les codes sont des categories. Ils decoulent
generalement des questions de recherche, hypo-
th^es, concepts des ou themes importants. Ce

sont des outils de recouvrement et d'organisation
permettant k l'analyste d'identifier rapidement,
d'extraire puis de regrouper tous les segments lies
k une question, une hypoth^e, un concept ou un
th^me donne. Ce regroupement ouvre la voie k
I'analyse. » (1991, p. 96-97)

9. Les tableatix, pour des raisons de place, ne sont
pas annexes. Ils sont k la disposition des lecteurs
sur simple demande aupr^ de l'auteur.

10. Traduction de : « Why accounting reports would he
provided voluntarily to creditors and stockholders,
and why independent auditors would be engaged by
management to testify to the accuracy and correctness
of such reports. »

11. Les actionnaires et les gestionnaires sont conside-
res dans cette hypoth^se solidairement, c'est-k-
dire que leurs interets respectifs sont convergents
et s'opposent ci ceux des creanciers.

12. Neanmoins, en se finan9ant aupr^ de bailleurs de
fonds etrangers, les entreprises amplifient les effets
de I'incidence des implantations k I'etranger sur
les opportunites d'investissement du groupe et, en
consequence, les codts d'agence devraient alors
augmenter indirectement. Cette conjecture
n'etant, k notre connaissance, pas validee empiri-
quement, nous ne la retenons pas.

13. Les creanciers etrangers recouvrent plusieurs cate-
gories de bailleurs de fonds soumis k des obliga-
tions variables. D'abord, des dettes privees libel-
lees en devises sont contractees aupr^ des ban-
quiers locaux dans les lietix d'implantation k
I'etranger. Ensuite, des dettes publiques sont
emises sur des marches financiers soit dans la
forme d'euros obligations, soit dans la forme
d'obligations etrangeres.

14. Aujourd'hui, une telle assertion ne serait plus pos-
sible etant donne que beaucoup d'investisseurs
etrangers investissent directement en France. Au
debut des annees 1970, les investissements directs
etaient faibles.

15. Dettes k long et moyen termes rapportees k la
situation nette.

16. La sanction reside dans le reflis d'inscription du
document. L'entreprise ne peut pas alors emettre
de titres sur un marche reglemente. Meme si les
informations sont diffusees par l'intermediaire de
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documents distincts des etats fmanciers consoli-
des au sens strict, les regulateurs boursiers (avec
I'aval de l'fitat) reglementent indirectement les
etats financiers des entreprises. Ainsi, les entre-
prises, en raison de leur enregistrement aupr^
d'une Bourse de valeurs, sont obligees d'appliquer
certains standards de publication dans les notes
d'informations (on parle aussi de document de

. reference) qui incluent souvent une situation
comptable.

17. La professionnalisation favorise la standardisation
des outils de gestion (structure decentralisee,
normes comptables, outils de mesure des perfor-
mances).

18. La situation est differente en Europe et aux fitats-
Unis. Les etats financiers ne sont pas satisfaisants
s'ils ne donnent pas une image fiddle de la situa-
tion fmanci^re et du patrimoine de l'entreprise en
Europe. Les etats fmanciers ne sont pas satisfai-
sants si les pratiques comptables ne sont pas
conformes aux PCGR aux fitats-Unis.
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