Les procédures de controle de
I'investissement dans les divisions

et les filiales

Correspondance :
IUT Dijon

Bd Docteur Petitjean
BP510

21104 Dijon Cédex

Résumé : Dans les grandes firmes
industrielles, des procédures sont
mises en place pour controler
I’investissement. Celes  qui
s'appliquent aux divisions et aux
filidles & 100 % sont étudiées. Nous
analysons les liens entre d'une
part, |'autonomie en matiere
d’investissement des responsables
d'unités et d’autre part, les caracté-
ristiques de leur unité, delafirme et
leurs caractéristiques propres. -
suite, nous examinons la question
du choix du statut juridique de
['unité (division ou filide a 100 %),
par rapport au contrdle des dépen-
ses d'investissement des unités.
Nous testons nos hypothéses sur
un échantillon de prés de 200 uni-
tés appartenant a 104 firmes indus-
trielles.

Mots-clés: investissement —
contréle — filides — divisions —
contingence.

Jerome DUPRAT

Université de Bourgogne

Abstract : In industrial firms, rules
to control investment are implemen-
ted. We study the capital budge-
ting of divisions and wholly-owned
subsidiaries. We analyse the rela-
tionships between, on the one
hand, the investment autonomy of
divisional managers and wholly-
owned subsidiaries’ managers and,
on the other hand, the characteris-
tics of unit, firm and their own cha-
racteristics. We then consider the
choice of the legal position of the
unit (division or wholly-owned
subsidiary) with respect to manage-
rial control. We test our hypothesis
on a sample of about 200 units
which belong to 104 industrial
firms.

Key words: investment — control —
subsidiaries — divisions — contin-
gency.

Finance Controle Stratégie — Volume 1, N° 3, septembre 1998, p. 35 — 56.



36 Les procédures de contrdle de |’ investissement des divisions et des filiales

Cette recherche s'inscrit dans le cadre de la réflexion sur le gouver-

nement des entreprises ou corporate governancel. Alors qu'une
grande partie des travaux dans ce domaine étudie le contrle du dri-
geant de la firme par les actionnaires de la firme, ce travail se focalise
sur le contréle des responsables de divisions et de filides. Aing, il porte
en quelque sorte sur le gouvernement interne des grandes firmes indus-
trielles. Les responsables de divisions et de filiales gppartiennent & des
firmes qui sont découpées structurellement par domaine d'activité. Cha-
gue responsable d'unité? est chargé de gérer un domaine d’ activité don-
né. Alors qu’ une divison n'est pas autonome juridiquement, une filiae
posséde sa propre personnalité morale.

L’ étude des mécanismes de contréle des responsables de divisions
et de filiales congtitue un enjeu crucia. En effet, ces responsables sont &
la téte des entités qui fournissent une grande partie de la production in-
dustrielle en France. Dans les grandes firmes industrielles, qui sont des
organisations complexes, une partie importante des décisions qui condi-
tionnent leur devenir sont prises (ou pour le moins influencées) par cette
catégorie de responsables.

Cet article est consacré spécifiquement aux procédures de contréle
de l'investissement des divisions et des filides. L’analyse sappuie sur
les théories contractuelles des organisations et, notamment, sur la théo-
rie des codts de transaction et la théorie de |'agence, tout en intégrant
les enseignements de la théorie de la contingence.

O.E. Williamson [1975, 1985], le principa représentant de la théorie
des colits de transaction, considére que I’allocation des ressources fi-
nancieres de la firme aux différents projets d'investissement proposés
par les responsables d'unités, au niveau de ce qu'il appelle le « marché
interne du capital »3, joue un réle fondamental au regard du contréle

1 Pour une présentation de ce courant de recherche, voir G. Charreaux [1997,
p. 421-469].

2 Nous appelons les responsables de divisions et de filiales, |es responsables
d’ unités, lorsque nous ne les distinguons pas.

3 Le terme capital doit ici étre entendu dans son acception anglo-saxonne; le

marché interne du capital correspond au marché interne des ressources financié-
res.
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des responsables dunités d'une firme, en permettant d orienter les
fonds vers les projets les plus rentables.

Cette recherche bénéficie ensuite des apports de la théorie de
I'agence. Dans les grandes firmes auxquelles appartiennent les divisions
et les filiaes, I'asymérie d'information est importante. Le défi auquel
doit faire face le dirigeant de la firme ,qui est mandaté par |les actionnai-
res, est d’exploiter au mieux la connaissance spécifique de chague res-
ponsable d'unité sur le potentie d'investissement qu’ offre le domaine
d activité dont il ala charge, tout en prévenant un comportement oppor-
tuniste de sa part. L’ opportunisme peut, notamment, se manifester par
des dépenses d'investissement excessives. G. Charreaux [1990] pro-
pose une analyse de la théorie des transactions informelles de A. Breton
et R. Wintrobe, dans laguelle, il évoque la course alataille comme mani-
festation du comportement hureaucratique. A. Breton et R. Wintrobe
[1982], M.C.Jensen [1986], A. Shleifer e R.W. Vishny [1989],
P. Milgrom et J. Roberts [1992] et A.V. Thakor [1993] ont analysé le
phénomeéne de surinvestissement. Selon ces aiteurs, plus la taille de
I’unité est grande et le poids politique de son responsable important, plus
les avantages en nature (voiture, logement de fonction...) de celui-ci
sont importants et plus sa rémunération est devée. L’ éude empirique
menée par J. Fisher et V. Govindargjan [1992] corrobore ces argu-
ments. Le surinvestissement serait favorisé dans le cadre du processus
de financement interne des unités, les responsables d'unités pouvant se
comporter en passagers clandestins. En effet, alors qu'un responsable
dunité* serait le seul a bénéficier du surinvestissement au niveau de son
unité (sous la forme d’'un pouvoir et d’ avantages en nature accrus rno-
tamment), le surcolt de financement entrainé par le gaspillage des res-
sources au hiveau de son unité serait supporté par la firme, ¢ est-adire
I’ensemble des responsables d'unités. Les procédures de contrdle de
I'investissement des unités doivent permettre de lutter contre ces types
de comportement de la part des responsables d'unités.

Cette recherche, enfin, tire parti des enseignements de la théorie de
la contingence qui exprime I'idée quil n'y a pas de systeme de contréle

4 Avec les autres employés de |’ unité.
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absolu et idéaP. Les mécanismes de contréle, pour étre eficaces, doi-
vent étre adaptés en fonction d'un certain nombre de déterminants. Les
procédures de contréle, par la direction générale d une firme, des déci-
sions d'investissement des responsables d'unités déterminent leur degré
d autonomie en matiere d'investissement. Dans cette étude, I’ autonomie
en matiére d'investissement des responsables d'unités s explique en
fonction des facteurs suivants :

* latalle de la firme® qui permet de prendre en compte les colits bu-
reaucratiques de la centralisation ;

* |'interdépendance entre les unités qui affecte le besoin de coordina-
tion entre les unités;;

* le degré d'incertitude associé aux activités gérées par les unités qui
détermine I'exigence en matiere de réactivité ;

* ladurée dans la fonction du responsable d'unité a laquelle et reliée,
en particulier, le niveau d’ expérience du responsable d'unité ;

* la nationdité de la firme qui détermine, dans une large mesure,
I'doignement entre la localisation de la direction générae et celle de
['unité.

Les implications du choix du statut juridique de I’ unité (division ou fi-
liae) sur |I'autonomie en matiere d’ investissement du responsable d'unité
sont également analysées. La principale implication tient au mode de fi-
nancement des deux types d'unités. Nous avons chois d' étudier uni-
quement les divisons et les filides déenues a 100 % parce que nous
pouvons aing nous focaliser sur les implications du statut juridique des
unités sur les modalités de contréle des responsables d’ unités en nous
affranchissant des effets de la structure de propriété des filiaes. Le
responsable de divison ou de filide est chois comme unité de I’ anadyse.
Ce choix, qui respecte le principe d'individualisme méthodologique, est
le moins regtrictif puisqu'il permet de tenir compte de I’ influence alafois

5 Sur la contingence des mécanismes de contrdle, voir H. Bouquin [1997, p. 102-
109].

6 Lataille delafirme est mesurée par son effectif consolidé.
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des caractéristiques du responsable, de celles de I’ unité et de celles de
lafirme sur le mode de contrdle du responsable’.

Des résultats empiriques sont obtenus a partir d un échantillon de 199
unités du secteur industriel en France, dont I’ effectif médian est de 400
personnes et qui appartiennent a 104 firmes dont I’ effectif consolideé
médian s éléve a plus de 20 000 personnes.

La section 1 est consacrée a I'élaboration d'un modele explicatif de
['autonomie en matiére dinvestissement des responsables d'unités, qui
tient compte des facteurs contingents et du statut juridique de I'unité.
L es aspects méthodol ogiques de cette étude sont traités dans la section
2. Lesrésultats sont présentés dans la section 3.

1. Les facteurs explicatifs de I'autonomie en matiére
d’investissement des responsables d’unité

M.C. Jensen et W.H. Meckling [1992] expliquent que le niveau de
délégation résulte d'un arbitrage entre d'une part, les colts de transfert
et de traitement de I'information spécifique a chague domaine d'activité
qui augmentent avec la centraisation et d'autre part, les colts des
conflits (les colts de perte de contrdle) qui augmentent avec la décen-
tralisation. Selon ces auteurs, le résultat de |'arbitrage est affecté par
plusieurs facteurs que nous alons considérer successivement :

* les relations directes entre le degré dautonomie en matiére
d'investissement et |les facteurs contingents ;

* lesimplications du choix du statut juridique de I’ unité (division ou fi-
lide) sur I’autonomie en matiére d’investissement du responsable d'uni-
té. En particulier, le mode de financement des filides permet aladirec-
tion générale d accorder plus d autonomie a leurs responsables et re-
quiert un contréle moins strict de leurs dépenses d'investissement ;

7 D. Le Maitre [1993], qui étudie les modes d'évaluation des responsables de
départements, a considéré |e responsable de département comme unité de base
del’analyse.
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* les relations indirectes entre le degré d autonomie en matiére
d'investissement et les facteurs contingents, ¢’ est-adire les relations par
I’intermédiaire du choix du statut juridique de I’ unité.

1.1 Les relations directes entre le degré d’autonomie en
matiére d’ investissement et les facteurs contingents

Etudions I’ influence de la taille de la firme, de I interdépendance en-
tre les unités et du degreé d'incertitude de |’ environnement de I’ unité sur
I’ autonomie en matiére d'investissement. Dans le cadre du mandat qui
le lie aux actionnaires, le dirigeant de la firme gére le portefeuille
d activités de lafirme. Il détermine ains lataille en agissant sur le nom-
bre d'activités gérées par la firme, le degré d'incertitude associé a la
conduite des affaires des unités en décidant de la nature de leurs activi-
tés et I'interdépendance entre les unités. L’interdépendance entre les
unités, c'est-adire les liens qu' eles atretiennent, trouve son origine
dans la volonté d'exploiter les économies de champ et d' échelle ains
gue les synergies entre leurs activités. Ensuite, aidé par les services de
la direction générale, le dirigeant choisit et administre les systemes de
contréle des responsables d’unités: « Le dirigeant de la firme mana-
gériale se trouve donc au centre de relations d’ agence spécifiques,
avec les actionnaires externes, d’une part et avec les employés de
niveaux hiérarchiques différents, d'autre part... » [P. Desbrieres
1997, p. 386]. Les facteurs contingents qui influencent I’ autonomie en
matiére d'investissement des responsables d'unités sont envisagés suc-
cessivement.

Les colts bureaucratiques de la centralisation des décisions
d’ investissement augmentent plus que proportionnellement avec lataille
de la firme [M.C. Jensen et W.H. Meckling 1992; P. Milgrom et
J. Roberts 1992]. C'est notamment le cas des codts du traitement de
I'information spécifique. En effet, la capacité du dirigeant de la firme est
limitée conformément a I'hypothése de rationalité limitée défendue par
H.A. Simon [1961]. Pour un niveau donné de délégation, plus la firme
est grande, plus le dirigeant doit prendre de décisions d’investissement
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et plus le risque d'erreurs dans les décisions d'investissement prises par
le dirigeant de lafirme est deve.

Hypothése n°1: Il existe une relaion podstive entre le degré
d’autonomie en matiére d’investissement accordé au responsable d'unité
et latalle delafirme.

L 'interdépendance entre les unités peut prendre plusieurs formes. A
I'ingtar des travaux de R.F. Vancil [1979], M.E. Porter [1985],
A.K. Gupta et V. Govindargan [1986] et V. Govindargan et J. Fisher
[1990], nous I’avons mesurée au niveau de chaque fonction — la fonc-
tion achat, la fonction production, la fonction recherche et développe-
ment et la fonction commerciae — en distinguant les ventes a |’ extérieur
de lafirme par un réseau de distribution et de vente commun a pluseurs
unités et les cessions internes de produits intermédiaires par |’ unité aux
autres unités de la firme.

Plus le niveau dinterdépendance entre des unités d'une firme est
devé, plus la direction générade doit simpliquer dans les politiques
d'investissement de ces unités de fagon a les coordonner et a arbitrer les
conflits potentiels entre leurs responsables. Selon V. Govindargian
[1986, p. 846] : « Avec des degreés éleveés d'interdépendance condui-
sant au besoin d'une coordination efficace et d'une résolution
conjointe des problémes, la prise de décision centralisée conduit &
une performance plus élevée, a cause des effets des décisions du
responsable d'une division sur la performance des autres divi-
sions. ». A partir d’ une éude empirique menée auprés de 138 firmes
aux Etats-Unis, Hill et al. [1992] ont trouvé que la centralisation est plus
efficace dans les firmes qui conduisent une stratégie de diversficaion
reliée (forte interdépendance entre les unités), tandis que la décentrali-
sation et plus efficace dans les firmes qui conduisent une stratégie de
diversfication non reliée (faible interdépendance entre les unités).
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Hypothése n°2: Il existe une relation négative entre le degré
d'autonomie en matiére d’investissement accordé au responsable d'unité
par la direction générale et I’ interdépendance entre son unité et les au-
tres unités.

Plus le degré dincertitude de I'environnement d'une unité est fort,
plus la direction générae doit accorder d’'autonomie au responsable
dunité en matiére d'investissement. Il pourra ains prendre rapidement
les décisions qui simposent pour adapter notamment I’ équipement de
I’unité en fonction des évolutions de I’ environnement. D’une fagon g&-
nérale, un degré édevé dincertitude de I'environnement
s accompagnerait d’ une décentralisation accrue de fagon a accroitre la
réactivité de |’ entreprise.

Hypothése n°3: Il existe une reation postive entre le degré
d autonomie en matiére d’ investissement accordé au responsable d'unité
et le degré dincertitude de I'environnement de I’ unité.

Deux facteurs supplémentaires sont contrélés. 1l sagit de I'expé-
rience du responsable d'unité et de la nationalité de la firme.

La capacité du responsable dunité a prendre les décisons
d'investissement pertinentes au niveau de son unité est fonction, entre
autres, de son expérience a la téte de I’unité. C'est pourquoi, plus son
expérience est importante et plus la direction générale est censée lui ac-
corder d’ autonomie dans la conduite de la politique d'investissement de
son unité.

Hypothése n°4: Il existe une reation postive entre le degré
d autonomie en matiére d'investissement accordé au responsable d'unité
et son niveau d’ expérience.

La nationdité de la firme pourrait jouer un réle sur I'autonomie du
responsable d'unité vis-avis de la direction générae de la firme. En ef-
fet, I'doignement entre la localisation de la direction générale de lafirme
et celle de I'unité est, en moyenne, plus important pour les unités appar-
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tenant a des firmes étrangéres que pour celles appartenant a des firmes
francaises. Or, I’éoignement favoriserait I’ autonomie.

Hypothese n° 5: Les responsables d'unités appartenant a des firmes
étrangeres sont plus autonomes en matiére d'investissement que les res-
ponsables d'unités appartenant a des firmes francaises.

1.2. Le choix du statut juridique de I'unité et le degré
d autonomie en matiere d’investissement du responsable
d'unité&

Le choix du statut juridique de filide,de préférence au statut de divi-
son, permet a la direction générale de la firme d accorder plus
d autonomie en matiere dinvestissement au responsable d'unité®.
L’ explication réside notamment dans la différence entre les modes de
financement des deux types d’ unités. Le mode de financement des filia-
les requiert un contréle moins strict de leurs dépenses d' investissement
et ceci pour plusieurs raisons.

* Contrairement a une division, qui peut seulement se financer sur le
marché interne du capital, une filiale a également accés au marché ex-
terne de la dette. Or, le financement interne des unités constitue une li-
mite a la décentralisation parce que la direction générale doit coordonner

8La question du choix du statut juridique (division ou filiale) pour gérer un do-
maine d' activité de la firme dépasse la problématique du controéle des responsa-
bles d'unités. Elle constitue une problématique en soi. L' objet de notre recher-
che n’est pas de proposer une théorie explicative de ce choix. En revanche,
nous devons analyser les implications de ce choix sur les modalités de controle
des responsables d'unités. La principale implication qui fait I'objet de
I’argumentation ci-dessus réside dans |la modification des conditions de finan-
cement de I’ unité et, par la méme, des conditions du contréle de son responsa-
ble.

9Y.De Rongé [1991] considére comme une des motivations de la filialisation
I"amélioration de laflexibilité de la gestion.
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les dépenses des unités financées en interne en fonction du montant et
du co(t des ressources financiéres qu’ elle peut mobiliser10.

* Ladirection générae de la firme peut relécher son controle sur les
dépenses d'investissement des filiales qui sont financées sur le marché
externe de la dette en limitant les colts de perte de contrdle dans la
mesure ou la discipline du marché externe de la dette peut se substituer
a la discipline du marché interne du capital. La théorie de |'agence a
souligné le réle de contrble des préteurs. La discipline de la dette
Sexerce ex ante et ex post. D’une part, les péteurs procedent a un
contréle ex ante de I’ utilisation prévue des fonds. D’ autre part, une fois
le prét octroyé, la société emprunteuse a I'obligation légale de respecter
le paiement des annuités de la dette, ce qui fait peser une contrainte sur
la sociéte.

« En dehors de la question de I’ origine du financement, interne ou ex-
terne, le financement des filides est plus cloisonné que celui des dvi-
sions. Chaque filiale posséde sa structure financiere proprell. Auss, les
responsables de filides peuvent moins facilement se comporter en
« passagers clandestins » en gaspillant les ressources financiéeres de la
firme tout en faisant supporter une partie des contraintes et des colts
que celainduit aux autres responsables d’ unités.

Lorsqu’'un responsable d'unité se finance a partir du pool de res-
sources de la firme, il n'est pas directement soumis a la discipline des
marchés financiers externes. Les dépenses d'investissement qu'il effec-
tue pour le compte de son unité gréace aux ressources financieres de la
firme ne lengagent quindirectement vis-avis des marchés financiers
externes : elles engagent collectivement I'ensemble des unités, ' est-a
dire lafirme. Ce mode de financement est sujet au phénomeéne du pas-
sager clandestin. Si la direction générae de la firme ne contréle pas les
dépenses des unités, elle encourt le risque que les responsables d'unités

10 p. Desbriéres et F. Minetti [1992] envisagent la coordination des finance-
ments des filiales d’ un groupe en se penchant sur les avantages et lesinconvé
nients de la centralisation de la trésorerie.

11| e montant et la nature des fonds alloués & une filiale sont clairement identi-

fiés au niveau du bilan de lafiliale dont |a publication est une obligation légale.
Sur ce point, voir C. Belin-Munier [1997, p. 89].
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gaspillent les ressources de la firme en surinvestissant. Les auteurs qui
ont analysé le phénomene de surinvestissement expliquent qu’ un mana-
ger a intérét a faire financer, au maximum, les investissements au sein
de son unité de fagon a accroitre la taille de cette derniére et a augmen-
ter aing son utilité.

Nous déduisons de I’ examen des différences dans les modes de fi-
nancement des divisions et des filides que le doix du statut de filide
pour une unité, de préférence au statut de division, peut s expliquer par
la volonté de la direction générde de la firme daccorder plus
d autonomie en matiére d' investissement au responsable d'unitél2,

Hypothése n° 6: Les responsables de filiades sont plus autonomes en
matiere d'investissement que les responsables de divisions.

13. Les relations indirectes entre le degré d autonomie en
matiere d’investissement et les facteurs contingents

S le choix du gtatut de filide pour une unité est un moyen d'accorder
plus d'autonomie en matiére d'investissement a son responsable (hypo-
thése n° 6), nous devrions observer que la direction générale préferele
statut de filiade pour les unités dont |es facteurs contingents justifient une
plus grande autonomie en matiere d'investissement. Dans ce cas,
I'adaptation du niveau d'autonomie en matiére d'investissement aux fac-
teurs contingents seffectuerait a travers le choix du statut de I'unité.
Aing, une fable interdépendance justifie une plus grande autonomie en
matiere d'investissement, la drection générale devrait donc préférer le
statut de filide pour les unités qui sont faiblement interdépendantes. 1
en découle les hypothéses suivantes.

12 yn facteur autre que le mode de financement renforce la proposition précé-
dente. Le choix du statut de filiale pour une unité confére le statut de Président
directeur général au responsable de I'unité tandis que le choix du statut de divi-
sion lui confere le statut de cadre. Par conséquent, le choix d'octroyer la per-
sonnalité morale a I'unité conduit a renforcer le pouvoir de négociation du res-
ponsable d'unité vis-avis des partenaires ext érieurs de I'unité (sesfournisseurs,
ses préteurs ...).
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Hypotheése n° 7: Le niveau d interdépendance entre une filiale et les
autres unités et en moyenne plus fable que le niveau
d interdépendance entre une division et les autres unités.

Hypothése n°8: en moyenne les filides appartiennent a des firmes de
taille supérieure a celles auxquelles appartiennent les divisions.

Hypothése n°9: le degré d'incertitude de I’ environnement des filides
est en moyenne plus éevé que celui des divisions.

Les relations sur lesquelles portent les hypotheses que nous avons
développées jusgu’ici sont synthétisées dans la figure 1.

Figure1l— Lemodéle empirique

\
INTERDEP - >
+
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2. Les aspects méthodologiques

Les données!3 ont été collectées principalement par voie de ques-
tionnaire. Le questionnaire a eu pour finaité de recueillir des informa-
tions relatives aux caractéristiques des systemes de contrble et
d'incitation des responsables d'unités, des unités et des responsables
dunités eux-mémes. |l a été testé, au préaable, aupres de six ensei-
gnants et de trois professionnels (deux responsables de filiaes et un
responsable de division), puis a é&é adressé aux responsables d'unités
parce que ce sont les seuls a pouvoir fournir I’ensemble des informa-
tions. Il a éé administré par voie postale en raison de la dispersion géo-
graphigue des répondants.

Les informations concernant les firmes ont été recueillies dans diver-
ses sources annexes: Dianel4, les 1000 premiéres industridlles de
I’Expansion et Global Researcher, pour les firmes étrangéres. Les fi-
liales ont été sdlectionnées a partir de la base de données Dafsaliens et
I"intérét de la téte de groupe dans une filide a éé obtenu a partir de
cette méme base. Les divisions ont été séectionnées a partir de Kom-
pass et du Trombinoscope.

L’ échantillonnage a été réalisé a partir des critéres suivants. Les uni-
tés gopartiennent & des firmes industrielles, francaises ou étrangeres,
dont |’ effectif est supérieur ou égal a 1 000. Les unités sont ellessmémes
francaises, appartiennent au secteur industriel et ont un effectif supe-
rieur ou égal a 40. Les filiales sont des sociétés anonymes avec consell
d administration, dans lesquelles la mere a un intérét supérieur ou égd a
95 %. Nous avons retenu le seuil de 95 % parce qu'il correspond au
pourcentage minimum de détention directe ou indirecte & partir duquel la
société téte de groupe peut décider d'intégrer fiscaement une filiae.
L’intégration fiscde (CGI, art. 223 A a 223 Q) permet de « faire
remonter » les bénéfices ou les pertes des filides au niveau de la
société-meére. Aind, qu’ une activité soit administrée au sein d une divi-
sion (unité sans personnaité norale) de I’ entreprise ou au sein d' une
fitidle-ntegrée-fiscalementHimpodtion des bénéfices est la méme. La

13 Le questionnaire est consultable dans J. Duprat [1998] ou disponible auprées
de |’ auteur.
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fiscalement, I'imposition des bénéfices est la méme. La décision relative
au choix du statut juridique de I’ unité échappe donc aux considérations
d imposition des bénéfices.

1 081 questionnaires ont éé envoyeés a 666 filiaes et a 415 divisons.
245 ont été retournés, soit un taux de réponse de 22,66 %. L’ échantillon
find comprend 199 unités (123 filides et 76 divisions) appartenant 2104
firmes; 38 firmes sont représentées par plus d'une unité ; 69 % des
firmes sont francaises; 13 % sont anglo-saxonnes (Etats-Unis,
Royaume-Uni) ;17 % sont originaires d' autres pays européenset 1 %
du Japon. Toutes ces unités gerent alafois, au moins pour partie, les ac-
tivités de production et de commercialisation et sont des centres de pro-
fit. La taille des entités mesurée respectivement par I’ effectif et le chif-
fre d' affaires est indiquée dans les tableaux 1 et 2.

Tableau 1 — L’effectif des entités de I’ échantillon final

Effectifs Min Max Moyenne Médiane
Typesd’ entités
Unités 40 7000 788 400
Firmes 1008 304 000 39982 21113

Tableau 2 — Le chiffre d’ affaires des entités de I’ échantillon final

Chiffred’ affairesen MF Min Max Moyenne | Médiane
Typesd’ entités
Unités 35 31760 1219 475
Firmes 463 252331 40432 17377

Les mesures des variables du modéle sont contenues dans le tableau
5 de I'annexe. La mesure de |’autonomie en matiere d’ investissement
est discutée plus avant ci-dessous.

L’ autonomie en matiere d'investissement a été mesuré a partir de
I'instrument développé par R.W. Scapens et J.T. Sale [1981]. On a de-
mandé aux responsables d'unités de choisir parmi quatre propositions,

14 Diane est une base de données comptables sur |es sociétés francai ses.
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celle qui décrit le mieux le processus de gestion et de contrdle des déci-
sions dinvestissement corporel et incorporell> de leur unité.

Les modalités de gestion et de controle des décisions dinvestisse-
ment considérés par les auteurs sont les suivantes :

(2) I’approbation individuelle par la direction généerae de la firme de
tous les projets ;

(2) I'approbation individuelle des projets dont le montant est supée-
rieur aun seuil donné ;

(3) I’'autonomie dans les limites budgétaires ;

(4) I"'autonomie totale.

Les modalités 1, 2 et 3 correspondent a un contréle ex ante des pro-
jets d'investissement des unités. Soit la direction générale examine ex
ante les propositions d'investissement des unités, soit elle fixe ex ante
des limites budgétaires a la gestion de I'investissement au niveau des
unités. Les modalités 1 et 2 correspondent a un controle individud des
projets. Ce controle individuel peut étre systématique (modalité 1), ou
conditionnel, au dessus d’un certain montant appelé seuil d' approbation
(modalité 2). Les modalités sont classées par ordre croissant d'autono-
mie en matiéere d'investissement.

L'instrument de mesure appelle certaines remarques. || sappuie sur
les mécanismes formels de répartition de |'autorité sur la prise des déeci-
sions d'investissement des unités entre d'une part, la direction générale
et dautre part, les responsables dunités. Comme l'ont remarqué
R.W. Scapens et J.T. Sde [1981, p. 402-403], les relations informelles
entre la direction générale et le responsable d'unité peuvent également
jouer un réle dans le mode de gestion et de contréle de la palitique din-
vestissement des unités. Cet aspect n'est pas pris en compte par leur
instrument de mesurel®,

15 Nous n'avons pas considéré I'investissement par acquisition de sociétés,
c'est-adire le développement par croissance externe dans notre question parce
que les professionnels que nous avons consultés avant I'envoi du question-
naire nous ont expliqué que ce type d'investissements est obligatoirement sou-
mis a une procédure d'approbation par la direction générale.

16 | 'utilisation d'une question sous forme d'échelle de Likert demandant, par

exemple, au responsable d'unité d'indiquer son autonomie en matiére d'investis-
sement en étalonnant sa réponse de «trés faible » a« trés importante » pourrait
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La modalité 2, qui correspond a un contréle individud des projets
d'investissement dépassant un certain seuil, appelle une remarque com-
plémentaire. En effet, il existe probablement des différences dans les
seuils d gpprobation qui induisent des écarts d’ autonomie en matiere
d'investissement entre les responsables d'unités soumis a cette procé-
durel’. La part de la variance de |’ autonomie, due a ces différences, ne
sera pas prise en compte dans les résultats du modéle.

Pour tester le modéle, nous utilisons Lisrel qui est le programme le
plus courant parmi les méthodes dites d’ analyse des structures de cova-
riances. Nous employons cette «méthode de seconde génération »
selon P. Vaette-FHorence [1988, p. 31] pour quatre raisons. Premiere-
ment, elle permet de considérer des variables latentes, ¢’ est-adire des
variables non directement observables mais déduites d’un ou plusieurs
indicateurs qui eux appartiennent au champ d'invegtigation empirique.
C'est notamment le cas du concept dinterdépendance qui est appré-
hendé a travers cing indicateurs (voir le tableau 5 de I'annexe).
Deuxiemement, c'est une méhode multivariée. Troisémement, elle
permet d'intégrer des variables observables (indicateurs) qui constituent
des échelles ordinaes. Quatriemement, Lisrel nous permet de considé-
rer plusieurs variables dépendantes.

3. Les résultats

Tout d'abord, nous présentons certaines statistiques descriptives sur
les procédures de contrdle des investissements. Ensuite, les résultats du
test du modéle développé dans la section 1 sont examinés.

Les procédures auxquelles sont soumis les responsables d'unités de
notre échantillon sont exposées dans le tableau 3.

permettre de considérer alafoisles aspects formels et informels. Ce dernier type
d'instrument souffre toutefois d'un autre biais au moins aussi important. En ef-
fet, il laisse beaucoup plus la place a la subjectivité. Les responsables d'unités
auraient alors tendance a surestimer leur autonomie.

17 Des statistiques relatives aux seuils de ratification sont fournies par
J. Duprat [1998, p. 297].
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Tableau 3— Les procédures de controle des investissements des

unités
Echantillon total Divisions Filides
% %cum. % %cum. % %cum.
1. Approbation individuelle 192%| 192%]| 303% | 303% 123%
systématique
2. Approbation individuelle 535%| 727%]| 500% | 803% | 557%

conditionnelle

3. Autonomie dans les limites 21,7%| 944%| 197% | 1000% | 23,0%

budgétaires
4. Autonomie totale 56%]| 100,0%| 0,0% 9,0% 100,0%
Totd 100 % 100 % 100 %

L es pourcentages cumulés pour les deux catégories d'unités révelent
que, conformément a |’ hypothése 6, les responsables de filiales semblent
plus autonomes en matiére d'investissement que les responsables de d-
visions. Cependant, d’une fagon générale, il ressort que pres de 95 % de
I’ensemble des responsables, quel que soit le statut juridique de leur uni-
té, sont soumis a un controle ex ante de leurs décisions d’ investissement
par la direction générae de la firme, soit sous la forme d'un contréle in-
dividue des projets (72,7 %18), soit celle d'un encadrement budgétaire
(21,7 %)2°.

Les procédures de ratification des décisions d investissement sont
donc trés courantes. Pourtant, celles-ci présentent un certain nombre de
biais. Outre leur caractére bureaucratique, elles peuvent étre I'objet de
mancavres de la part des responsables d'unités. Ces derniers peuvent
user de leur latitude managériale20 de fagon a contourner la contrainte
gu’ exercent ces procédures. Ainsi, le responsable d'unité peut tenter de
diviser un projet d'investissement, dont le montant dépasse le seuil impo-

18 19,2 9% sous la forme d’ un contréle individuel systématique et 53,5 % sous la
forme d’ un contréle individuel conditionnel.

19 M. Gervais [1997] constate que «la décision d’investissement est assez ra-
rement dé éguée ».

20 G, Charreaux [1996] plaide pour une véritable théorie de la latitude managé-
riale.
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S8, en plusieurs projets dont les montants sont inférieurs au seuil. De
plus, ce type de procédures laisse |a possibilité au responsable d'unité de
ne soumettre a la direction générale que les propositions dinvestisse-
ment quil a lui-méme choisies [B. Holmstrom et J. Ricard i Costa
1986]. Ce dernier pourrait ains renoncer a présenter certains projets qui
ne servent pas sa stratégie personnelle. Cette analyse doit toutefois étre
nuancée. La direction générale peut mettre en concurrence les projets
dinvestissement présentés par les différents responsables d'unités, s
bien que ces derniers doivent proposer des projets qui soutiennent la
concurrence par rapport aux projets des autres unités.

Quels résultats obtenons-nous pour le modde explicatif éaboré dans
la section 1? Seul le modéle de structure obtenu avec Lisrel, C'est-a
dire le modele comprenant les relations théoriques, est présenté. |l

s exprime de la facon suivante, |h = Bh +Gx+ z|, avec: h = vec-
teur des variables endogenes, B = matrice représentant les relations en-
tre les variables endogénes elles-mémes, G = matrice représentant les
relations entre les variables endogénes et exogénes, X = vecteur des va-
riables exogeénes, z = vecteur des termes d’ erreur.

AUTONINVY @ 0,247%**(1 6AUTONINV
BSTATUNITH & 0 H EBSTATUNIT H™

STAILFIRM ¢

aNTERDEP

60112 -079% -0033 0,028 -0,060y !
t0221%% 3156¢* 0,052 O o i &INCERTI Uy
| ’ ’ & expeRF

ENATFIRM §

O

CD:,(?) m\
N

*** gignificatif auseuil de 1 % ; ** significatif au seuil de 5 %

GFI = 0,933 ; AGFI = 0,857 ; RMR = 0,06521

21 sur les indices d' agjustement dans les modéles d’ équations structurelles, voir
L. Didellon et P. Valette-Florence [1996].
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Le tableau 4 expose les résultats par hypothése.

Tableau 4 — Lesrésultats par hypothése

Hypothe- Relations concernées Sens | Coeff. ob- | Significa-
ses prévus tenus tivité
1 autonomie/ tailledelafirme + +0,112 ns
2 autonomie/ interdépendance - -0,796 ns
3 autonomie/ incertitude + -0,033 ns
4 autonomie / expérience du responsable + +0,028 ns
5 autonomie/ nationalité delafirme + -0,060 ns
6 autonomie/ statut defilide + +0247| 1%

7 statut defiliale/ interdépendance - -3156( 5%

8 statut defiliale/ tailledelafirme + +0221| 5%
9 statut defiliale/ incertitude + -0,052 ns

Tous les coefficients ont le signe prévu sauf ceux relatifs aux varia-
bles «incertitude » et « nationdité ». Il est a noter que les coefficients
relatifs a ces variables ne sont pas significatifs. L’ écart de perception
possible sur le degré d’incertitude de I environnement entre le responsa-
ble dunité et la direction générde qui administre e systeme de réparti-
tion de I’autorité, nous incite a la prudence quant a I'interprétation des
résultats relatifs aux effets de la variable «incertitude ». En outre, les
tests de la fiabilité des mesures des deux dimensions de I’incertitude, a
I’aide de I’ alpha de Cronbach, révelent une fiabilité faible.

Conformément a I’ hypothése 6, I’autonomie des responsables de
filiales en matiere d'investissement est significativement supérieure a
celle des responsables de divisions. Les relations directes impliquant les
facteurs contingents autres que I’incertitude (taille et interdépendance)
sont conformes aux sens supposes (hypotheses 1 et 2). Elles ne sont
toutefois pas significatives.

S aucune relation directe entre les facteurs contingents et
I'autonomie en matiére d’ investissement n’est significative, les relations
indirectes entre d'un coété, le niveau d interdépendance, la taille de la
firme et de I'autre coté, I’ autonomie en matiére d'investissement sont
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conformes aux sens prévus et significatives. Les hypothéses 7 et 8 sont
validées. Nous en concluons que I’ ajustement du niveau d’ autonomie
en matiére d’investissement aux facteurs contingents s’ effectuerait
d’ abord a travers le choix du statut de I’ unité qui détermine de fa-
¢on significative le niveau d’ autonomie.

Conformément a I’ hypothése 4, le niveau d autonomie en natiere
dinvestissement est lié postivement a I'expérience du responsable
dunité. Larelation n’' est toutefois pas significative.

Conclusion

Nous avons trouvé que les responsables de filialesa 100 % sont plus
autonomes en matiere d'investissement que les responsables de divi-
sons. Méme s lafirme déient la totalité du capital de lafilide, nous ne
pouvons pas |’ assmiler & une unité opérationnelle juridiquement intégrée.
Nous avons argumenté que le statut de filiale permet ala direction géné-
rde de la firme de relacher son contrble sur les dépenses
d’ investissement du responsable de filiale en modifiant les conditions de
financement par rapport a une divison. Les filiales peuvent notamment
se financer sur le marché externe de la dette ce qui réduit le besoin de
coordination élevé en cas de financement exclusf sur le marché du
« capital » interne a la firme et ce qui permet au contréle des préteurs
externes de la filide de se substituer, dans une certaine nesure, au
contréle de la direction générae de la firme. En outre, le fait que le fi-
nancement des filiales soit plus cloisonné que le financement des divi-
sions (chague filiale a une structure financiére propre) limite les possibi-
lités du responsable de filiale de se comporter en passager clandestin en
gaspillant les ressources financiéeres de la firme alors que le surco(t in-
duit serait supporté par la firme, ¢’ est-adire I'ensemble des responsa-
bles d'unités. Cette analyse constitue une explication possible a
I’ existence en France d' un grand nombre de filiales a 100 % que
les firmes ne fusionnent pas.

Nous avons également mis en évidence l'influence de facteurs
contingents sur 'autonomie en matiére dinvestissement des responsa-
bles d'unités.
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Des analyses complémentaires, portant sur les procédures de
contréle des investissements des unités, ont montreé toutefois que, méme
s le contrdle de I'investissement des filiales est plus souple que celui des
divisons, la direction générale d'une firme exerce un controle étroit
sur les investissements de |'ensemble des unités. Le contrdle ex ante
des décisions d'investissement des unités, sous la forme de procédures
d'approbation systématique ou conditionnelle (au-dela d'un certain seuil)
des dépenses d'investissement ou, sous la forme d'un encadrement bud-
gétaire des dépenses dinvestissement, concerne la plupart des unités.

Cette recherche présente, toutefois, trois limites principales. Premié-
rement, la mesure de I’ autonomie en matiére d investissement est assez
rudimentaire et unilatérale. Deuxiemement, seul un aspect du choix du
statut juridique de I unité est envisagé. Or, d’ autres €léments peuvent in-
tervenir22, Troisiémement, nous évoquons |es conditions de financement
des unités a I’ appui de notre argumentation. Une éude plus approfondie
des modalités de financement des unités permettrait de préciser certains

points?3,
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Annexe
Tableau 5— Les mesures des variables du modéle
Varigbles Indicateurs?4
Noms Significations
AUTONINV autonomieenma- | 1 échelle ordinale a4 points, instrument de
tiered’ R.W. Scapenset J.T. Sde[1981]

investissement

STATUNIT statut juridique de | variable muette =1 si filialeet 0 si division
I"unité
TAILFIRM tailledelafirme log (effectif consolidé de I’ entité globale)
INTERDEP interdépendance | 1échelleordinaea’ pointset a5items
entrel’unité et les | — partage des ressources au niveau de lafonction
autres unités achat entre |’ unité et les autres unités
— partage des ressources au hiveau de lafonction fa-
brication
— partage des ressources au hiveau de lafonction
R&D
— partage des ressources au niveau de lafonction
distribution
— % de cessions internes de produits intermédiaires
dansle chiffre d’ affairesdel’ unité
INCERTI degré 1 échelleLikert a5 pointset 5items ; aprés analyse en
d’incertitude de composantes principal es avec rotation oblimin : 2 di-
I’ environnement de | mensions
I’unité — incertitude amont (au niveau technologie et cadre
réglementaire)
— incertitude aval (au niveau demande et concur-
rence)
EXPERF expérience dela durée danslafonction
fonction
NATFIRM nationalité dela variable muette= 1 si étrangére et 0 si francaise

firme

24| orsqu’ une variable est mesurée par plusieurs indicateurs, un tiret est asso-
cié a chacun. Lisrel permet d'isoler les indicateurs qui ne sont pas significatifs.
Ils figurent en italique dans le tableau. Ces derniers doivent étre écartés avant
d’interpréter les statistiques fournies.
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