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Résumé

Fin 2001, début 2002, les Etats-Unis ont été fraga& un nombre élevé de
scandales financiers. Plusieurs affaires ont ét@léés par les meédias,
singulierement le cas Enron. La reformulation deafession d'audit en
matiére d'indépendance des auditeurs et des cordiggéglit aprés le
scandale Enron a cherché a garantir la crédibd@g états financiers.
L'objectif de ce travail est de tester I'effet denbuvelle formulation de la
profession d'audit, notamment en matiere d'indépecel des auditeurs et
des comités d'audit, précisément sur la questiota deédibilité des états
financiers. Trois objectifs opérationnels ont ésétés dans le cadre de cette
étude. Premiérement, nous avons analysé les eiéetaffaire Enron sur la
réaction des marchés financiers, le choix des casaites aux comptes et
I'affermissement du conservatisme des auditeunss ¢k contexte frangais.
Deuxiémement, nous avons étudié I'impact de I'tnittn du Haut Conseil
du Commissariat aux Comptes sur l'indépendance dasditeurs.
Finalement, nous avons étudié linfluence du Comutéudit sur la
crédibilité des états financiers aprées le rapporitBn de 2002.

Les résultats empiriques s’attachent a montrer lguprésence d’'un co-
commissaire aux comptes Non-Big a minimisé I'effégatif de la réaction
du marché financier francais lors de I'annonce dandale Enron. Par
contre, le scandale Enron n’a pas influencé sicgtifrement la perception
des investisseurs institutionnels étrangers eniesservices des grands
cabinets d’audit. Ces derniers n'ont pas justifiéptoduction d’'une bonne
gualité d’audit par rapport aux Non-Big. Pour réitala confiance sur les
marchés financiers, le législateur francais a veu via la création d'un
organisme de supervision publique de la professmmptable intitulé le
H3C. Les résultats empirigues montrent que la icnéatu H3C a renforcé
lindépendance des auditeurs. Par contre, Il'anmothe lancement des
activités disciplinaires de ce nouvel organismeea®005 n'a pas d'effet
significatif sur l'indépendance des auditeurs. Bantre I'apparition du

rapport Bouton en 2002, et la nouvelle dimensioooad2e au controle



interne, montre que ce dernier dépendant destéasditjues des comités
d’audit notamment I'expertise et I'indépendancdeles membres.
Mots clés : Qualité d’audit, scandale Enron, indéamce des auditeurs,

comité d’audit.



Résumé en anglais

At the end of 2001, the scandal series was annduimcéhe US context.
Several scandals, especially the Eron failure, wevealed in the first stage
by the media. The main purpose of this researth ssudy the impact of the
new reform, in audit after Enron scandal, on audibalependence, audit
comity and financial statement credibility. Thrgeeaational objectives have
been treated in this study. First, we have analythedeffects of Enron
scandal on financial market reaction, auditor choiand auditor
conservatism in the French context. Second, we havestigated the
impact of the new reform on the auditor independerignally, we have
examined the effect of audit committee on finanatatement credibility

after the adoption of the Bouton Report in 2002.

The empirical results have shown that the presesfceéhe Non-Big4

members in the legal audit process have minimibednegative effect of
the reaction of the SBF 250. However, the perceptd the foreign

institutional investors has not changed signifibarfor the Big4 audit

services. This auditor group (Big4) does not jystife production of the
audit quality compared to other auditors in Fradaerestore confidence in
the financial market, the French legislative autiyothas created the H3C.
The empirical results have revealed that the astabkent of the H3C has
ameliorated the auditor independence. Hence, tim®umcement of the
launch of H3C disciplinary activity after 2005 haet had a significant
effect on auditor independence. In contrast, thgeapance of the Bouton
Report in 2002 and the reform related to the irglecontrol depend on the
audit committee characteristics (expertise and peddence audit

committee members).

Keywords: Audit quality, Enron scandal, Auditor independen@udit
committee
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Une vue d’ensemble de I'économie contemporaine noostre que la
finance y occupe une place jugée indispensable thamsesure ou elle
assure presque exclusivement le financement despeises et le placement
des capitaux. Plus particulierement, on observartérles années 90, dans
les économies libérales, que le secteur finanprencipalement le marché
de capitaux, financier et monétaire, enregistre fomwe croissance a
I'échelle mondiale sur la base du développementfdeteurs aussi bien
reglementaires que technologiques. Seulement, d&soomplications des
opérations financieres, les perturbations que lestesye financier
international pourrait connaitre et les risquesiéigégulation gu'’il encoure,
les dispositifs reglementaires et technologiqued dres et déja devenus
guasi indispensables pour assurer le bon fonctroenedes marchés et des
institutions financieres, en vue du maintien de kabilité. Il est désormais
possible aux investisseurs, nationaux et étrardgergaliser les transactions
financiéres sans contraintes aucunes, dans le ckdie libre entreprise.
Seulement, il n’en demeure pas moins que, pourerevds problemes
d’agence, le choix des meilleures stratégies ditissement dépend de plus
en plus de la qualité de I'information financietecemptable et du degré de
sa transparence, ce qui implique nécessairemenhise en place de

mécanismes de bonne gouvernance (Jensen et Medding).

Pourtant, on reléve dans la littérature comptabl#nanciere une mise en
guestion profonde de l'efficacité de ces mécanisahkesgouvernance, y

compris I'audit principalement.

L'étude théorique du concept d’'audit permet de taias de prime abord
gue la fonction de ce mécanisme est loin de faibmahimité des
chercheurs, bien qu’il soit défini comme : « I'end®e des travaux meneés
conformément a des normes, par un professionnel pémnt et
indépendant, et conduisant a exprimer une opiniotivée sur la régularité
et la sincérité des états financiers d’'une entseppar référence a un
systeme comptable bien déterminé. » (OECT, 2008)c®fait, il devient

objet de fortes variations selon la diversité deéoties financieres et
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comptables. Dans le cadre de la théorie d’agerareexemple, 'audit est
considéré comme un mécanisme d’alignement des étstéentre les
propriétaires et les actionnaires de I'entrepri@aant a DeFond (1992) et
Walkins et al. (2004), ils ont démontré que la dedead’audit dépendait, en
principe, des problémes d’agence de I'organisatimnleur c6té, les tenants
de la théorie du signal considérent que l'auditicbue a 'amélioration des
liquidités des firmes et réduit les colts du cagitaamond et Verrichia,
1991 ; Easley et O’Hara, 2004). Et pour clore ostnéail succinct des
divergences théoriques, Reep pocket théorgoncgoit l'audit a Il'instar
d'une assurance: les auditeurs les plus réputéenbfde meilleures

garanties pour les créanciers des entreprisegdeclitige.

Dans la pratique, le début des années quatre-gingarqué concretement la
naissance de la notion de qualité d’audit. La vartes services offerts par
les différents cabinets internationaux ne serast pa effet, étrangere a son
développement dans le monde comptable. Vue de geés, notion couvre
en réalité deux dimensions : professionnelle et@réque. Dans I'esprit
des professionnels, ce concept est défini commat éde degré de
conformité des formes d’audit aux standards prajesels » (Krishnan et
Shauer, 2001 ; Tie, 1999 ; Mac Connell et Banks98)9 Mais la
communauté des chercheurs ne souscrit pas a lddéeonformité a la
norme commune pour faire prévaloir plutdt celle quet en exergue le
contrble. La définition de ce concept de qualitéudit de DeAngelo (1981
a) synthétise cette approche en présentant lat@uhbdiudit comme étant :
« la probabilité jointe que l'auditeur va a la foiécouvrir les fraudes et les

irrégularités dans les comptes et les révéler achma».

De plus, la littérature comptable fait apparaitreuxd caractéristiques
distinctes de la qualité d’audita savoir la tai{leeAngelo, 1981) et la
réputation (Klein et Lefter, 1981), jouissant d'ufuete relation entre eux
(Rogerson 1983) et pouvant, par ailleurs, servilement en tant
gu’indicateurs de mesure de la qualité d’audit riEim et Wilson, 1998 ;
DeFond, 1992).
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Généralement, les études antérieures soutiennetitetee qui dit que le
recours au service des grands cabinets d’audjusstié par la recherche
d’'un niveau minimum de crédibilité en matiére detifieation des états
financiers. L'impact direct de cette orientatiogdhique se traduit par le fait
gue les grandes entreprises se sont mises a numtetritables stratégies
pour la réalisation des audits par des signatutesnationales reconnues et

assurées par les grands cabinets.

Seulement, le principe de notoriété qui présidelamix des audits n’a pas
résisté face a la vague des scandales financiera @branlé I'économie
ameéricaine vers la fin de I'année 2001 et au déeutannée 2002. Il s’est
ensuit alors de vifs débats autour des questionsl'aficacité des

mécanismes du contrble des états financiers, dextsparence financiére

des entreprises et de l'indépendance des auditedésvis de leurs clients.

La focalisation sur ces trois questions s’est aimdpli car celles-ci se
trouvent justement au cceur de laffaire Enron, eprise qui a compté
parmi les majors de I'économie américaine, et dandébacle financiere,
gui a détoné pour la premiere fois dans les méshasctobre 2001, a atteint
son paroxysme en mars/avril 2002, suite a 'anngaseses dirigeants de
pertes exceptionnellement élevées et de la rédubticée de son capital
(Jan Barton, 2005). En effet, les premiéres ingasittns ont dés lors retenu
I'hypothése de I'implication des auditeurs dangecéerive financiere sans

précédent.

La presse mondiale ainsi que les spécialistes filadace ont suivi de tres
prés les expertises menees par les autorités ferascet les responsables
politiques américains. Ces derniers, tout en clamtch éviter la mise en
faillite d’Enron, la perte de milliers de poste®utploi qui en découle et la
perturbation du marché financier, n'ont pas pu @assous silence le
montant des honoraires d’audit anormalement élpagé par Enron a son
auditeur Arthur Anderson LLP. Ainsi, l'indépendardes auditeurs de cette
firme internationale vis-a-vis de leur client esisenen doute et focalise

aussitot l'attention des enquéteurs et du mondeladdéinance sur le
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développement de cette affaire. Le montant desrames d’audit devient
ainsi, avec une certaine évidence, un indice gpligxe la dépendance du

cabinet d’audit vis-a-vis de son client.

En effet, les enquéteurs ont mis au jour des d&faiés de controle et des
erreurs commises par les auditeurs d’Enron. Leglgsions issues de
'examen approfondi des faits révélent que les imiss de surveillance
Iégale n'avaient pas été réalisées conformémentegles de I'art. Arthur
Andersen est subséquemment accusé de ne pas espécté les normes
d’audit conformément aux standards fixés par lesgamismes

professionnels.

On voit ainsi que la notoriété des auditeurs, cornatie d’A. Andersen, qui
pourtant se targue d'occuper la cinquieme plac&chélle mondiale et
ayant en charge l'audit Iégal de pres de 2407 pnses enregistrées prés de
la SEC, ce qui représente a peu prés 75 % despegg® cotées sur le
marché américain (Helay et Palepu, 2003), n'a pdfit @ prémunir les
parties prenantes de cette entreprise contre legsedécomptables, ni a
présenter les garanties nécessaires et suffisartesermes de bonne

gouvernance et, surtout, de transparence de sqEEam

Cependant, mais du contrecoup, le facteur notoagiarfaitement joué. La
mauvaise réputation qui a entaché le cabinet d’Adeksen, suite a son
implication dans [laffaire Enron, a été interprétéemme un facteur
déterminant dans nombreuses faillites de ses slidus citerons a titre
d’exemple la faillite d&Global Crossingsannoncée le 28 janvier 2002, celle
d’Adelphia Communicatigrie 25 juin 2002 et la perte d&orld Comde 8
milliards de dollars US a cause d’irrégularités ptaibles avérées. Suite a
I'affaire Enron-Andersen, d’autres grands cabimiasidit ont été impliqués
dans des affaires financieres scandaleuses aafindé celle, moins
meédiatisée, diKPMG-Xerox Cet état de fait a renforcé du coup le facteur
réputation dans le rapport des entreprises et wesstisseurs avec les

cabinets d'audit.
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Les investisseurs ainsi que les pouvoirs publicsnpas tardé a tirer les
lecons de cette histoire et a réagir conséquemsreprenant des mesures
draconiennes en matiere de choix des cabinets itl'dwdprise en compte

de la réputation des auditeurs ainsi que la pratiiglementaire de la
profession sont devenues les conditisime qua nordes missions confiées

aux commissaires aux comptes.

La recherche scientifique financiére n’est paseaste; face a cette affaire.
D’ailleurs, dans le cadre du premier volet de notravail, nous
présenterons, aprées les avoir étudiés, les résulést recherches empiriques
qui ont évalué l'impact du scandale financier Erfordersen sur la
réputation des grands cabinets d’audit. Dans ogtigue, nous détaillerons
les travaux de Cahan et Zhang (2006) qui ont étladiéaction des actions
de 521 clients d’Arthur Adersen dans 38 pays aujuesles Etats-Unis. Les
résultats empiriques de cette étude montrent denfaatelligible que les
prix des actions ont réagi négativement durantéldode du 12 décembre
2001 au 4 février 2002 qui correspond a I'éclaterndent’affaire.

Dans la méme perspective, nous nous référeronsiatécre détaillée, aux
travaux de Krishnamurthy et al. (2002) dont leslys®s des rendements
anormaux des clients d’Andersen et des Big4 ainsi tgs résultats de cette
étude empirigue comparative démontrent que lesoractides clients
d’Andersen ont enregistré une réaction négative phportante que celle

des actions des clients des Big4.

Nous retenons également avec attention les reat®rda Nelson et al.
(2008) qui relevent avec un intérét particulierdéation entre 'annonce du
déchiguetage des documents d’Enron, la réactionmduché financier
américain et les effets de cette divulgation sus lendements des
entreprises ameéricaines dans les secteurs de diénet du pétrole. Les
résultats empiriques obtenus par ces auteurs nmbrgegs détour que les
actions des clients d’Andersen en matiere d’énerjiede pétrole ont
enregistré une diminution significative par rappauix actions des clients
des Big4.
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Au plan politique, les Etats n'ont pas tardé a iédgvant I'ampleur de cet
évenement qui peut avoir des répercussions déficil contenir a I'échelle
internationale, car soucieux de préserver leurscinégr financiers des
dérives comptables et financieres. lls ont priscensens des mesures
législatives préventives a travers I'adoption dis leisant a renforcer la
sécurité financiére des entreprises, des inveatisset des marchés. La
fonction définie de ces lois est la réorganisatierla profession d’audit par
la consolidation de l'indépendance des commissam@scomptes et la mise
en place, pour la premiere fois de I'histoire defifance, des comités
d’audit.

Le gouvernement des Etats-Unis a été le plus pram@agir. Nous notons,
dés le 30 juillet 2002, la ratification par le pd&st des Etats-Unis de la loi
Sarbanes-Oxley A¢SOX) qui inaugure un changement considérée d&uka p
haute importance dans le domaine de la sécuriténdiere fédérale
américaine depuis les années trente. Cette la@ préimulguée dans le but
de fonder un nouvel organisme de réglementatiotui@tPublicAccounting

Oversight Board Cet organisme, chargé principalement de la siiavee

de la profession d’audit, a pour mission de veilparticulierement a
lindépendance des auditeurs et a recourir a lisitign de mesures
disciplinaires a I'encontre de ces derniers en dmsviolation des regles

professionnelles et déontologiques.

Le ralliement spectaculaire des cabinets d’audirazains a cette nouvelle
politique de renforcement de la sécurité financigest pas sans souligner
le souci des professionnels de I'audit de se prénmoamtre le risque de se
voir déconsidérés par les pouvoirs publics et megstisseurs. En effet, on
ne recense pas moins de 2457 cabinets qui se m@yigrés aupres de cet
organisme fédéral (PCAOB) autorisé par la SOX deréter le respect des
normes professionnelles en matiere d’audit. P&uad, cette nouvelle loi a
fixé clairement les prérogatives des comités diaeadia déterminé leur
responsabilité en matiére comptable. A ce tiffee American Law Institut

définit le comité d’audit comme « I'organe qui, ayau sein de I'entreprise
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pour réle principal la vérification du processugldboration des états
financiers, évalue le contrdle interne, assuradépendance des auditeurs

externes et valide les opinions comptables émigekpirection générale.»

Nous notons également que les pouvoirs publicsdians ont reconduit le
modele de la politique de prévention et de contr@meéricain.

Effectivement, une institution équivalente a la RiB\a été mise sur pied,
sous I'appellation de CSNVC : Conseil de Survedkae la Normalisation
en Vérification et Certification. Cet organisme ekargé de la supervision

et du contréle de la profession d’audit dans lespay

En France, une politique sécuritaire similaire dlecentreprise par les
pouvoirs publics anglo-saxons a été suivie. LanfoR003-76, directement
inspirée de loi américain®arbanes-Oxley A¢R002), a été décrétée. Elle a
pour objet d’assurer la transparence financieredéreprise jugée a lI'aune
de la crédibilité de linformation qui en émane, Béquilibration des
pouvoirs entre ses différents organes et du soai@rdtection des intéréts
de ses différentes parties prenantes. Ces trogsredres sont en fait les trois
objectifs constituant la raison d’étre du nouvejasrisme qui est le Haut
Conseil du Commissariat aux Comptes (H3C), crée gette méme loi.
Dailleurs, son article L.821-1 stipule sans éggwe que cette nouvelle
institution, ayant la charge de la surveillance’deercice de la profession
d’audit, a pour obligation de garantir I'indépendardes commissaires aux

comptes et le respect de la déontologie par ceseisr

Ainsi, il est une conséquence notable directe dndale financier d’Enron :
c'est le passage de la profession du contréle |élgsl entreprises de
'autorégulation a la régulation quasi gouverneralentLes pouvoirs publics
cherchent désormais a mettre sous leur coupe lebtmmes rapports des

auditeurs avec leurs clients en l'institutionnatisa

De maniére concomitante, les recherches portantesuproblématiques
liées aux comités d’audit ont enregistré une prEgjom remarquable. Et si

le contexte anglo-saxon de ces problématiques aitdusn premier
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'engouement des chercheurs, celui des pays deel’'dis Sud-est n’a pas
tardé a attirer promptement leur attention. Seutgmen France, peu de
recherches ont mis I'accent sur la relation enbrait® d’audit et crédibilité
des états financiers, d’ou cette question centraiese pose a nous avec une
grande acuité dans notre présente étude : est-eel'igdépendance des
auditeurs et l'instauration des comités d’audit,sares au coeur de la
réforme de la profession d’audit en Fraapees le scandale Enron, auraient

la capacité de garantir la crédibilité des étatarfciers ?

La réponse a cette question constituera I'objedzifce travail au moyen
d’'une recherche consacrée a I'élaboration de Fmidion comptable et
financiére fiable et pertinente. Ce travail se feradeux grandes parties.
Dans la premiere, il sera question de quatre despdans lesquels seront
traités les themes qui nous semblent congruergs & problématique.
Nous proceéderons d’abord a la présentation du casljementaire de
I'audit dans certains pays et plus particulierenanErance. Cette entrée en
matiére nous permettra de mettre en place le alngotre recherche qui
comprendra notamment, une approche théorique gediité d’audit et une
lecture de la mise a I'épreuve de la réalité desigues financieres de cette

notion (chapitre 1).

Les pratiques financieres, comme toutes les prasiquofessionnelles, ne
sont pas a l'abri des aléas. Leur mise a I'épredevda réalité du marché,
pourrait aboutir a des accidents qui, de par leoplaur, sont & méme de
former des lignes de ruptures dans I'histoire dveltiopement dialectique
des théories et des pratiques financiéres et ds [@incipes réciproques.
Nous pensons a ce propos que se sont ces momenésétguilibre qui font

appel a des mesures d’equilibration et qui fongpsser la théorie et les
pratiques financieres, afin qu’elles puissent aquagner pertinemment le
développement grandissant des marchés et garffitcement les intéréts
des diverses parties prenantes de I'entrepriseetthrchés. Il est d’autant
plus préoccupant que cette dynamique qui traversedmp de la finance se

déroule dans un contexte fortement secoué par stsede la
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mondialisation, de la diversification des produifsyanciers et de
l'internationalisation des participations dans bpital des entreprise&t

c’est pour cette raison que notre étude se focalisgsentiellement, ici, sur
le scandale financier de I'entreprise Enron dawgidé le cabinet d’audit
Andersen aurait joué un réle prépondérant. Cefimraf estimée comme
étant un véritable séisme politico-financier, etntddes répercussions
considérables ont ébranlé non seulement les maraigs également les
pratiqgues des professionnels et le rapport de egseds avec les pouvoirs
publics, a marqué objectivement I'histoire inteioiadle de la finance.
Celle-ci compte désormais deux étapes: celle aeantelle aprés le
scandale Enron. Du coup, ce passage de l'une fid’@mape a acquit une

valeur épistémologique et heuristique certainefittea2).

L'une des caractéristiques de cette nouvelle étajsst la mise sur la
sellette de la fonction d’auditeur et du princip@dgpendance de ce dernier
vis-a-vis de son client. Les débats relatifs adatpre du commissaire aux
comptes ont donné lieu, avec une certaine céléatédes mesures
gouvernementales dans plusieurs, la bonne gouveerétant sitot le maitre
mot de la situation. En France, la création d'unutH&onseil du
Commissariat aux Comptes (H3C) a été la répongduitnennelle jugée
appropriée pour juguler les effets de la crise al&fiance qui a ébranlé les
marchés financiers et ralenti la dynamique des stisg&ements dans
'Hexagone. Il nous a semblé opportun, a ce propbss plus dun titre,
d’étudier les aspects théorico juridiques récentprihcipe d’'indépendance
des auditeurs qui seraient & méme de modifierregggpes dans le domaine

de la finance et du contréle de son exercice (tteap).

Par ailleurs, a la question du principe d’'indépeweades auditeurs, celle de
la crédibilité des états financiers établis par desiers se pose désormais,
avec insistance, comme son corollaire immédiat, darplan de la pratique
gu’a celui de la recherche, surtout que ces deestipns sont au cceur du
rapport Bouton de 2002. L'étude des aspects jurghget théoriques a la

base des prérogatives du nouveau Comité d’auds semble, a ce sujet,
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toute indiquée pour estimer le degré de consotidatie la crédibilité des
états financiers apres l'affaire Enron, en Frambeyitre 4).

La collecte et I'analyse des données théoriquasgidiques, a laquelle nous
avons consacré cette premiere partie, nous autbrégseentamer, dans la
seconde, notre recherche empirique. En effet, @gmemier chapitre, nous
ferons appel a I'étude d’évenement pour étudierélaction du marché
financier francais juste aprés I'annonce de ldit@ib’Enron, le choix des
auditeurs et la différenciation de la qualité diauaprés la disparition
d’Arthur Andersen. Quant a l'étude de la différextiin de la qualité
d’audit, nous ferons recours au modele de Beckat.et1998) et a celui
de Jeong et Rho (2004). Nous consacrerons enguitieuxieme chapitre
principalement, a I'étude de I'indépendance desmimsaires aux comptes
avant et apres la mise en place du H3C en Frahecgus terminerons cet
éclairage de la question centrale dans le derhigpitre en mettant I'accent
sur les caractéristiques des comités d’audit etolgréle interne apres le
rapport Bouton de 2002.

Nous escomptons par le recours a la recherche igomilqui prend le relais
de nos études théoriques et juridiques, et qubnsidere cependant que les
faits réellement observés, mesurés et analysése etlécryptage du
comportement effectif des entreprises et des marahés I'affaire Enron-
Andersen, apporter des éléments de réponse fiailgsertinents a la
problématique posée, a savoir si la création demitée d’audit et le
renforcement de l'indépendance des auditeurs, ancEraprés I'affaire
Enron-Andersen, peuvent garantir la crédibilité mmete des états

financiers des entreprises.

Ces éléments de réponse auxquels nous escomptwesipaont essentiels
dans I'évaluation de l'impact des mesures visaatldguation entre les
attentes des investisseurs et des marchés et legelles normes et
comportements des professionnels du contrble Egadirance. Ce souci de
concordance revét a nos yeux une importance captair au moins deux

raisons. Primo, le systéme financier moderne aatecel a résider dans les
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liens de plus en plus étroits entre secteur bamedimarchés de capitaux.
En effet, un élément de contexte important concéenele croissant des
marchés de capitaux dans I'offre de crédit, auirdémt des banques qui en
constituent traditionnellement la principale sourSecundo, dans un pays
menacé par la récession économique, la crise dwle qui en découle et
la concurrence internationale acharnée tous azjmlatsgouvernance
d'entreprise, entendue comme le fonctionnement donsail
d'administration, I'indépendance des administrateetr des auditeurs, la
mise en place de comitésdditet de rémunération, la qualité d’audit, etc.,
est désormais le point de mire d'une société ingusur son avenir
economique.Les entreprises ne peuvent en effet, au prix aendr
linvestissement national et étranger, véritablegdrs de I'économie, se
soustraire aujourd’hui aux marchés financiers epoerraient fonctionner

convenablement dans 'opacité, ni dans un climatudpicion.
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Premiere partie : Partie Théorique
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Introduction

L'objectif de cette premiere partie est de prédeseadre de la recherche en
mettant I'accent sur le scandale Enron ce qui perajepar la suite,
d'expliciter les nouveaux enjeux de la réforme deptofession d’audit

depuis 2002 en France qu’a I'étranger.

Le premier chapitre sera consacré a la qualitéditaet I'affaire Enron-

Andersen. Tout d'abord, l'aspect historique etdjgue de l'audit sera
abordé avant de se pencher sur la relation Enrale’sen et les facteurs
explicatifs de cette affaire scandaleuse. En effetchapitre permet de
comprendre, par la suite, les effets de ce scarslaldes réformes de la

profession d’audit

Le deuxieme chapitre évoquera les enjeux de calat@sur la réaction du
marché financier, le choix des commissaires aux ptesn et le

conservatisme des auditeurs en France, en présiEsceo-commissaires
aux comptes. Cette réflexion est utilisée pouriétud conséquence directe
de ce scandale sur le comportement des investsssBun coté, et des
auditeurs de l'autre c6té. Une série des hypothé&seselation directe avec

cette réflexion, sera proposée.

Le troisieme chapitre mettra I'accent sur les mdkes de la profession
d’audit en matiére d’indépendance des auditeurscrBation d’un nouvel

organisme de supervision publique de la professesn,vue de garantir
lindépendance des auditeurs, est une caractérestigndamentale de la
nouvelle réglementation. Apres I'étude des aspegisdiques de

l'indépendance des auditeurs, l'accent sera miscyalement sur la
relation entre la création et les activités du H&Cl'indépendance des
auditeurs. Les hypothéses formulées a ce stadmtsprécisées tout en
remarquant l'intérét porté par les auditeurs auxvelbes réformes, c'est-a-

dire le H3C.

Finalement, les conséquences de l'affaire Enronefseh ne s’arrétent pas
aux réformes portant sur I'indépendance des auditenais elles sont en
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relation avec le sujet des comités d’audit, d’@mbjectif du quatrieme

chapitre. Ce dernier traitera la relation entrectadibilité des états
financiers et le comité d’audit aprés le rapporu®a. Aprés avoir étudié
les aspects juridiques et théoriques des comitgésdd, deux hypotheses

portant sur la relation entre les caractéristigdes comités d’audit et le

contr6le interne seront proposées.
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Chapitre 1 : Audit, qualité d’audit et I'affaire

Enron-Andersen
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Introduction

Au cours de cette derniere décennie, une importancaie a été accordée
aux différents mécanismes de gouvernance d’enseeptie principal défi
étant d'assurer l'efficacité de ces instrumentscdatrdle au regard des
parties prenantes de I'entreprise en particuligugbublic en général. Ainsi,
les mécanismes de gouvernance internes et extenhéat particulierement
I'objet de plusieurs études selon des perspectigesz diversifiees. Et I'on
constate que l'audit externe ou bien financierralé®mce a y étre considéré
comme l'un des plus importants mécanismes de dentrbtamment au
profit des usagers de I'information comptable eaficiere dont le contenu
dépendra principalement de la nature et de la tgudbks travaux d’audit
engagésles auditeurs indépendants et compétents se censaaors a
exprimer une opinion motivée sur la régularité atsincérité des états
financiers, suivis en cela par les cabinets, ceadini par donner naissance
au concept de qualité d’audit. Mais ce concepterespendant caractérisé

par la non-observabilité de la part des utilisatdiiane et Velury, 2004).

Malgré le développement certain de cette tendalesechercheurs n’ont pas
trouvé de motivation suffisante pour définir la bgga d’audit. Seule,
DeAngelo (1981) en donne une définition théorique sera, par ailleurs,
largement reprise par la majorité des chercheurss da domaine du
contrble Iégal. Elle a défini la qualité d’auditneme étant « la probabilité
jointe que l'auditeur découvre une infraction démsystéme comptable du
client et qu’il rende compte de cette informatiorBelon cette définition, la
gualité d’audit repose principalement sur deuxepsli: la compétence et
indépendance de l'auditeur. Ces deux attributs ldequalité d’audit
semblent, a priori, difficiles & évaluer, car ilsposent sur des facteurs
associés a la nature méme de l'auditeur et suspésificitées de chaque

mission d’audit.

Mai les recherches n’ont pas tardé a prendre lepast étudié cette notion

qui tend a s'imposer dans le paysage comptablmatdier, et démontrent

nettement que la qualité d’audit est particulieretli€ée aux grands cabinets
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représentés principalement par Rig4 (Becker et al. 1998). La revue de la
littérature comptable expose alors plusieurs argusnen vue d’expliquer
cette relation. Les moyens humains et financiergcessaires au
développement des compétences du personnel Bigp4 apparaissent
comme l'une des explications standards proposéelepahercheurs. C'est
du moins ce qui apparait dans les études ayant upet I'explication du
choix et de la désignation des grands cabinetsa@unrent principalement
le contexte anglo-saxon (Fortin et Pitman, 2000420 Krishnan, 2003 ;
Hay et Davis, 2002 ; Colpey et Douthett, 2002 pEraet al.
1999 ; DeFond, 1992 ; Francis et Wilson, 1988).ub&s études portant sur
les marchés émergents comme le cas des pays desSasiatique abondent
également dans le sens de cette lecture de lanndéoda qualité d’audit
(Ahmed et al. 2006 ; Chia et al. 2007 ; Wang ealgR006; Guedhami et
Pitman, 2006 ; Fan et Wong, 2005 ; etc.). Il estnnéoins remarquable
gue ces travaux, dans leur quasi-majorité, ontafgpiel, dans leurs analyses
des faits étudiés, aux apports de trois théoriéfgrdntes, a savoir: la

théorie d’agence, la théorie de signal et la tlédiassurance.

Dans le cadre de la théorie d’agence, par exerfiplalit est percu comme
un meécanisme d’alignement des intéréts entre legednts et les
actionnaires (Jensen et Meckling, 1976). On y mpaticulierement que la
mise en évidence de la relation entre les probledr®gence et le choix
d’'un cabinet d’audit bien réputé est destinée aitdimles problemes
d’agence et compenser I'asymétrie informationndls investisseurs par
rapport aux dirigeants. La majorité des auteurscdecourant mettent
également en avant la relation entre le choix desdy cabinets d’audit et
la structure de propriété des entreprises, a d#mst’Ashbaught

et Warfield (2003) qui confirment dans leurs travad’hypothese

d’association positive entre la dispersion de lappgété et le choix des
grands cabinets d’audit en Allemagne. Ce résultst par ailleurs

globalement validé par la littérature comptable.
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Parallelement & ce courant axé sur I'étude de ifacmmme mécanisme
d’alignement des intéréts, la théorie de signalsi®re I'audit comme un
signal renseignant sur la crédibilité des inforwwdi inscrites dans les états
financiers. Ce signal serait alors de nature aresda résolution des
problémes d’asymétrie d’'information entre les aut@res et les dirigeants
d’'une part, et les investisseurs actuels et paisnt’autre part. Balvers et
al. (1988) ainsi que Beatty (1989) déduisent qu’'boane qualité d’audit
améliore la qualité de l'information comptable.rii#&n et Truman (1986) et
Datar et al. (1991) montrent, quant a eux, a tsadeux modeles différents,
gue la différenciation de la qualité d'audit estlisde préférablement
comme un signal de la valeur de la firme. Dansddre de la théorie
d’assurance, l'audit est plutét considéré commarmgade la crédibilité des
états financiers pour les créanciers de I'entrepiis somme, le sillage des
travaux antérieurs s’attache en grande majorité antmer, dans des
contextes variés, que les entreprises cherchegsigrier généralement un

grand cabinet d’audit pour signaler la crédibitigeleur état financier.

Mais, la fréquence et la gravité des défaillances ehtreprises au cours de
ces dernieres années ont abouti a mettre de nollaeaent sur la qualité
d’audit dans le monde. En d'autres termes, l'ingpion des grands noms
d’audits, dans des scandales financiers qui omtugele monde des affaires,
a fortement entaché la réputation d#g4 dans le monde. Lors de la crise
qui a éclaté aux USA, par exemple, vers la fin 6612- début 2002, on
apprend que l'auditeur de I'entreprise Enron, ArtAndersen LLP, I'un
des cing grands cabinets d’audit dans le monde delxiéme aux Etats-
Unis, a été inculpé par les autorités législatige®éricaines pour ne pas
avoir appliqué les standards professionnels lorsalenission aupres de
'entreprise Enron. La plupart des travaux empesconsacrés a cette
affaire montrent que cet épisode a entrainé, apriémnonce de la faillite
d’Enron, dans le contexte américain, une réactiomédiate et fulgurante

des marchés financiers.
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Suite a ce survol synthétique de la littératuratiied la notion de qualité de
'audit, nous aborderons dans le détail, dans capitte, deux volets
complémentaires de la question, théorique et pratide premier consiste
en I'étude la notion de qualité de l'audit a travkss recherches antérieures
en matiere de comptabilité ; le deuxiéeme consistétadier le rble
d’Arthur Andersen dans la faillite d’Enron Corpscl

1.  Aspects historiques et juridiques de I'audit

1.1 Bref historique de l'audit

Avant d’aborder la question de la qualité d’audifjous semble opportun
de traiter d’abord celle de I'audit d’'un point deevhistorique, afin de mieux

éclairer une notion clé dans le domaine des scsetmaptables.

L'audit est apparu aux Etats-Unis afin d&assurer que les officiers
interviennent dans l'intérét de la NatigBoyd, 1905). En Grande-Bretagne,
I'audit des entreprises britanniques est plébisaiténilieu du XVllle siécle.
La détection de la fraude représente la princiglitreension de l'audit a
cette époque. Le début des années 1900 marqudfegnl’évolution des
méthodes d’audit anglaises en vue de perfectioehat’approfondir les
analyses. L'utilisation des échantillons et I'exameées organisations
internes sont les principales caractéristiguesgedtique anglaise.

Aux Etats-Unis, I'Etat de New York définit, en 1892 titre deCertified
Public Accountantomme source de normalisation dans le domainaeld!au
Huit ans aprés, a New York, dompagnie Act rendu obligatoire I'audit

annuel avec un rapport confirmanflliaue Fairview

Pendant les années trente, la découverte de framgestantes, mettant en
cause la responsabilité des auditeurs aux Etats-drincité le Iégislateur
américain a penser a un systeme de contrble pemhelt mieux garantir la
régularité et la sincéritée de linformation fina@@ divulguée par les
entreprises. Le 6 janvier 1933, le conseil du mardimancier de

New York a annoncé que les firmes admises a la dwiteent publier leurs
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états financiers audités par une personne competéntiépendante et
agrégée (Edwards, 1955).

Durant la méme période, Becurities Exchange Commissigrius connue
sous l'acronyme SEC, a été créée en vue de garfantonfiance des
investisseurs sur le marché financier ameéricain.nGavel organisme est
responsable du renforcement des regles de cordt@lieté de pouvoir de
sanction a I'égard des auditeurs et des managera®me violation des
régles. LaSecurity Exchange Commissidmpose par exemple que les
rapports annuels doivent étre présentés conformenaemx normes
généralement admises « GAAP », sachant qu’avarg, 188grand nombre
d’entreprises cotées aNew York Stock Exchangélectionnent librement
leurs auditeurs (Zef,2003 a).

1.2 L’audit et les techniques de communication

Au cours des années soixante-dix, les outils denuanication ont été
fortement intégrés dans plusieurs domaines domtplaitie I'audit. Les
organismes de normalisation, comme I'exemple dédPA et de I'IFAC
ont eu recours a Electronic Data ProcessindEDP), suivant en cela
I'American Institut of Certified Public Accountant I’ International
Federation of Accountantgtc. En octobre 1978, I'AICPA a fondé I'ASB
(Audit Standard Board qui est un organisme responsable du
développement et de la promulgation des standaadslitl A ce sujet, il est
a préciser que IStatement Auditin§tandardN® 3 traite les effets des outils
de communication sur le travail de l'auditeur eivBluation du controle
interne (AICPA, 1974). En juillet 1984, 'ASB publie SAS N° 48 relatif
aux divers effets de I'utilisation des nouveauxleute communications sur

I'examen des états financiers

Cependant, selon les études réalisées, I'utilisaties nouvelles outils de
communication dans le domaine de I'audit pourredspnter un risque jugé
élevé sur la constitution des opinions des auditeet qui serait dd a la

complexité de I'environnement en général et a laneades transactions
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financiéres en particulier. La responsabilité dediteurs et du Iégislateur se
Voit ici partagée ; les premiers doivent générez amssurance raisonnable
pour les différents utilisateurs de I'informationneptable et garantir une
présentation fiable, alors que le deuxiéme doitered la mise en place des
régles et des lois garantissant I'indépendancedéseurs. L’APB publie la
SAS 80 en décembre 1966 intitulé Amendement To
Statement on Auditing Standaqdii s’adresse d’avantage aux questions en
relation avec la validité des faits électroniqueatr la suite, 'APB gublié

le SAS 94 qui s'intéresse principalement aux auditedans un milieu
caractérisé par l'utilisation des techniques de roomication. Le PCAOB a
adopté le SAS 94 en 2003.

Apres trois révisions du SAS 94, le SAS 103 a vijole. Cette nouvelle
norme concerne surtout I'expérience des auditdarsnise en place des
procédures et des applications software, les ceinrla formulées, les
illustrations orales et leurs inconvénients sur lpgmements des
professionnels. En mai 2006, 'ASB a publié le SA® qui a été mis en
service vers la mi-décembre 2006. L'apport de catievelle norme réside
dans le fait que les auditeurs sont obligés de acomper d’'une maniere
permanente toutes les informations en relation alsecgouvernance
d’entreprise et d’annoncer les défaillances etfédislesses adressées aux
systemes d’informations utilisés, et ce, afin deagar au mieux la qualité
de l'audit.

1.3 Aspects juridiques de l'audit

1.3.1 Aspects juridiques de I'audit en France

Il est un fait que les sources de normalisation ptaivie dans le monde
difféerent d’'un pays a un autre. En France, la Canja Nationale des
Commissaires aux Comptes (CNCC) et I'Ordre des Exp€omptables
(OEC) constituent les deux sources de normalisatibes experts
comptables, d’'un coté, sont chargés principalerdenia surveillance de la

comptabilité des entreprises, de l'autre c6té clmmmissaires aux comptes
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qui détient ainsi le monopole du contrdle légal.intérvention des
commissaires aux comptes est obligatoire aupréssdeigtés anonymes,
mais seulement nécessaire dans les autres formrgeuges d'intéréts, tels

gue les associations.

Depuis 1970, pour faire intégrer la France dangrget économique

européen (Sauviat, 2003), la profession de l'asditdéveloppe, soutenue
par les pouvoirs publics, qui ont promulgué le déde 1969 portant sur
I'organisation de la profession des commissairgscamptes.

En effet, les cadres législatifs sont d’autant sgages que la profession du
commissariat aux comptes, pour étre exercée selae tonvenance, par
des personnes physiques ou morales, doit étre seumi des regles
juridigues contraignantes. Effectivement, en Frankee réglementation

prévoit que chague commissaire aux comptes daisire sur une liste

spécifique prés de la cour d’'appel de la juridictaans laquelle il compte

s’installer. De méme, il doit étre de nationalitanicaise ou ressortissant
d’'un Etat membre de la communauté européenne (RamR003), et ce,

apres avoir satisfait a toutes les conditions fxgmr les autorités

législatives en collaboration avec le Ministerel'daseignement supérieur.
Il est possible que les cabinets des commissaaiatscomptes, en France,
soient constitués en société, quelle qu’en soiblme, a condition que les
trois quarts du capital soient détenus par des desaines aux comptes.

La mission fondamentale des commissaires aux cagsiede justifier que
les rapports annuels soient conformes a la régl&tien en vigueur,
sinceres et refletent une image fidele de I'ensendbll'exercice comptable.
La loi francaise et le code de déontologie des csmires aux comptes
disposent que la durée maximale de l'audit Iégapeet pas dépasser six
ans tout en gardant I'indépendance et la compétéesecommissaires aux
comptes et en évitant toute situation de conflintdréts. lls jouent par

ailleurs un réle typiguement important lors desdductions en bourse.
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La loi prévoit également, afin d’éviter toute rugulans le déroulement des
missions d’audit, que chaque entreprise soit texae désigner un
commissaire aux comptes suppléant dont réle estesti de remplacer les
titulaires du poste en cas de refus, de démissipdeodéces. Il est utile
d’'indiquer a ce propos que la nomination des corsaiies aux comptes en
France se fait par I'assemblée générale des adii@snsur préposition des

dirigeants pendant six exercices renouvelables.

Les chiffres clés publiés par la Compagnie natems commissaires aux
comptes montrent la forte progression de cetteepgribn. Le chiffre
d’affaires des entreprises auditées en France sempe pres de 1 500
milliards d’Euros, pour un effectif total qui towrautour de 10 millions de
personnes. La Compagnie nationale des commissalsesomptes recense
un total de 15 000 professionnels dont 2 400 sestfdmmes et 77 % sont
représentés sous forme de personne morale. Ceerdeomt déja engagé
des opérations de concentration notamment en Frabetde nouvelle
caractéristique du contexte francais a fortementuéventre 1997 et 2003
notamment pour les secteurs hydrocarbures-énergiesports et banque
assurance (Piot, 2008). Cette nouvelle posture clsinets d’audit,
notamment pour les cabinets anglo-saxons, a méefiecommencé depuis
les Trente Glorieuses. La politique de recrutenesigiagée par ces cabinets
est considérée comme parmi les facteurs clés desues auditeurs anglo-

saxons en France (DeBeelde et al.,2003).
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Figure 1 : Répartition par sexe de la professi@udit en France
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Source :Compagnie Nationale des Commissaires Aux Comptasgce.

Figure 2:Répartition par tranche d'age 2006
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Figure 3: Répartition des commissaires aux compaesiombre de mandats
2006
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Figure 4: Mandats par forme juridique 2005
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1.3.2 Aspects juridiques de I'audit dans le monde

Aux Etats-Unis, toutes les entreprises sont appekéeprésenter leurs
rapports annuels a I&ecurity Exchange Commissigous la forme 10-k
pour les rapports annuels et 10-Q pour les étatestriels. Le SEC est
I'organe responsable du renforcement des reglessatections des auditeurs
et des dirigeants en cas de fraude ou de violatemrégles (Bush et al.
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2007). Les cabinets d’'audit sont obligés de s’asteg auprés de cet
organisme. En 2002, la loi de la sécurité finamc@méricaine, connue sous
'acronyme SOX $arbanes-Oxley Agxta crée un nouvel organisme chargé
de la vérification et de linspection des cabindtaudit intitulé Public
Compagnie Accounting Oversight Boar®n constate donc, Aux Etats-
Unis, que de plus en plus, la profession de I'apdiise de I'autorégulation

vers le contrle quasi gouvernemental.

Selon le PCAOB, la fonction essentielle de l'aualiix Etats-Unis, est la
détection et la prévention des fraudes dans lds &tenciers. En d’autres
termes, l'auditeur doit s’assurer que les inforonadi qu’il certifie et qu'il
publie soient conformes aux normes généralemenisagtm ce stade, nous
concluons que dans ce pays, la crédibilité des dtaanciers ainsi que
lindépendance des commissaires aux comptes sdnitlaltime de l'audit
(Lee, 1979), d’autant plus que la durée légalen@’'mission légale des
commissaires aux comptes aux USA est seulement ed’'année

renouvelable.

En Grande-Bretagne, leFinancial Service Authority est I'organisme
responsable de la reglementation du marché finedeié.ondres. Quant au
Financial Reporting CounciglFRC), il est particulierement chargé de la
mise en place des standards et des normes d’auddmpris méme les
régles relatives a lI'indépendance des auditeursuiBel 985, l&Compagnies
Act réclame, en vertu de ce qui estimé étre une légitimité réelle, que les
états financiers de chaque entreprise doivent teefléimage fidele de
'entité. En matiere de choix des commissaires eomptes, I'assemblée
générale ordinaire des actionnaires doit désigneauditeur chaque année
pour une durée légale d’'un an renouvelable (Conipaghct 1985 ; Sec.
384), en outre,les entreprises cotées doivent adresser leurs mappo

annuels atdrinancial Service Authoritginsi gu’a tous leurs actionnaires.

En Allemagne, la désignation des auditeurs danpags se fait par les
actionnaires, alors qu’en Belgique, 'auditeur @sbisi par les dirigeants et
doit étre soumis au conseil d’administration avaat proposition a

52



'assemblée générale des actionnaires. La duréeladenission des
auditeurs externes dans ce pays est égale a mjiakrs qu'aux Pays-Bas

elle est indéterminée.

En Gréce, la®Directive a influencé les pratiques d’audit daegays. La
loi financiere relative aux entreprises dispose lgaetats financiers doivent
étre audités par deux commissaires aux comptesyuend’approuver
limage fidele de [l'entreprise, et soumis a Il'asbée générale des
actionnaires (Ballas, 1999).

Apres la révolution dé&/elvetet le divorce avec la Slovaquie, I'audit s’est
développé en République tcheque pour permettradsgge d’'une économie
socialiste a une économie de marché. Le gouvernetokeéque a mis en
place des mesures économiques et l|égislatives en deu privatiser
I'économie afin de I”intégrer dans celle de 'Uni@uropéenne. A cet effet,
'économie tcheque a été privatisée a hauteur déo8& le rble des
investisseurs prives et institutionnels devienphles en plus important. Les
changements notables produits en matiere de centégjal ont touché
principalement le code commercial, la loi comptadtida loi de la sécurité.
Nonobstant qu’'une loi d’audit a été promulguée 8821 celle-ci n’a pas

spécifié les procédures de désignation des auditeur

Depuis la fin des années 1990, la Russie a conaypériode de transition
de I'’économie socialiste vers I'économie de marcbé.passage a eu un
impact direct sur la profession d’audit qui n’étaéts connue en ex-Union
Soviétique. Pour la premiére fois, l'audit se voitargé de résoudre les
problemes de contrdle associés a la gestion écguentie I'ancien régime.
Nous constatons donc que, dans le contexte ru&maditl est plutbt
considéré comme un moyen nécessaire pour le déeiognt de
I’économie nationale (Bychkova, 1996).

En ce qui concerne I'Union Européenne, finalemeng™e directive issue
du traité concernant les comptes annuels de pegdbrmes de sociétés

(78/660/CEE) a répondu avec une clarté certaineqaestions relatives au
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statut des commissaires aux comptes et a leursomésslans les pays
membres, dans le souci d'accroitre I'harmonisatemnréegles comptables et
d'audit a 'ensemble des pays de I'Union. Cettedive mentionne que les
commissaires aux comptes doivent acquérir des cempes juridiques et
professionnelles dans leur domaine. Elle considahen bon controle légal
améliore I'efficience des états financiers dang latégralité. Elle impose
aux Etats membres de faire adopter les principesthidue de
la Fédération Internationale des Experts ComptalthesC) et de procéder
a la libéralisation du capital des sociétés d'awitrenforcement des regles
d’'indépendance, a I'établissement et a la créatmmganismes publics
nationaux de supervision, de contréle de la qhiatie I'information
comptable et financiere. Notons que cette direcfixecise explicitement
gue les entités publiques doivent étre singuliererseumises a des régles
d’audit tres astreintes.

La publication du livre vert en 2010 est au cceucelkte polémique de la
réforme de la profession d’audit en Europe. Ceeliesquisse plusieurs
réformes juridiques dont principalement la lute toea concentration de
l'audit, fortement évoluée pendant les dix dernaraées comme il indique
la figure n° 5 et 6, 'amélioration de la supereiside la profession via des
organismes de contrble étatique, la gouvernanceat#sets d’audit, etc.

Figure 5: Niveau de concentration dans l'industtfi@udit européenne en
2004 selon lindicateur C4 (Part des Big4 sur larché de l'audit des

sociétés cotées).
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Figure 6: Herfindahl Index (indice mesurant la camtcation calculé en
additionnant le carré des parts de marché de tdageentreprises d'un

secteur donne.)
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Source: London Economics, « Study on the econongadt of auditor’s liability regime »
(20086).

2. Aspects théoriques de l'audit

L’étude de la demande d’audit est frequente datitdéaature comptable et
financiére. Les premiers essais font appel aux apple la théorie d’agence
pour expliquer les facteurs déterminants de la del@a’audit. Il s’avere au
fil des études que cette demande émane essengellela I'hypothese de la
séparation entre la propriété et la direction @atteprise, ce qui entraine
inévitablement un probleme d’agence. Selon Jensbteekling (1976) une
relation d’agence peut étre définie comme « unrabiselon lequel une ou
plusieurs personnes, le principal ou le mandanagegine autre personne,
'agent ou mandataire pour accomplir des servigess@n nom, ce qui
implique la délégation des pouvoirs de décisiokm bref, les actionnaires
déléguent la direction de [lactivité économique Hentreprise aux
dirigeants. Byrd et al. (1998) distinguent a ceppquatre problemes qui
découlent d’'une relation d’agence : le problemefare celui d’horizon,
celui de la différence des risques et finalememrébleme lié a I'utilisation

de lactif de [lentreprise. L'ensemble de ces peobés engendre
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généralement trois colts d’agence : colt de slame#, colt d’'obligation
ainsi que des pertes résiduelles (Jensen et MecKIBV6).

L’étude des problemes d’'agence et de l'efficacigs dnécanismes de
gouvernance au sein des organisations, par plgsiebercheurs issus
d’horizons différents, a amené a distinguer nettgnbes mécanismes de
gouvernance internes et externes. Nous voudriangoiter une attention
particuliére sur le fait que l'audit externe eshsidéré par pratiquement
'ensemble des théoriciens comme un mécanismepeadsable au service
des utilisateurs de l'information comptable et fin@re, devenant ainsi un
composant consubstantiel de la notion de gouveendntreprise. Ceci est
donc de nature a estimer l'audit en tant qu’opiniexprimée sur la
régularité et la sincérité des états financierairRette raison, lhstitute of
Chartred Accountants Scotlandconsidére que les états financiers audités
apportent une assurance a I'égard des usagensfderfiation comptable, et

dont les principaux objectifs consistent a :

. informer sur la situation financiére de I'entrepris

. indiquer le degré de conformité de I'entreprise agéples |égales et
législatives ;

. garantir I'absence de fraudes significatives quivest conduire

I'entreprise a une faillite ;

. démontrer le degré du respect de I'environnemetiako

2.1 Définition de la qualité d’audit

On observe dans la pratique, et a ce stade demestigations que ce serait
la pluralité des services que l'audit pourrait men@ux diverses parties
prenantes de l'entreprise qui a donné naissanceoagept de qualité
d’audit. Cependant, I'ambiguité alternative asseci la qualité d’audit

nécessite de mieux mettre I'accent sur la définitde ce concept.
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Pour les praticiens, la qualité d'audit est défimdans une optique
professionnelle comme étant « le degré de conférats formes d’audit
aux standards professionnels » (Krishnan et Sch&ofrl ; Tie, 1999 ;
McConnell et Banks, 1998). A leur opposé, les dnemes dans le domaine
de la finance font plut6t recours a la définitiom DleAngelo (1981, a). Cet
auteur définit la qualité d’audit comme étant «pl@babilité jointe que
lauditeur va a la fois (1) découvrir les frauddsire2gularités dans les
comptes et (2) les révéler au marchéGrosso modp la littérature

comptable évoque deux caractéristiques de la @udliaudit: la taille

(DeAngelo, 1981) et la réputation (Klein et Leffter1981).

Selon Regerson (1983), ces deux attributs de kapelivent se compléter,
pour étre utilisés comme des indicateurs de medaréa qualité d’audit
(Francis et Willson, 1988 ; DeFond, 1992). La miégodes chercheurs
s’accorde a trouver une forte corrélation entreaie et la réputation dans

la définition de la qualité de I'audit.

Seulement, au cours de ces derniéres années, ¢iénoer d'un nouveau
courant de recherches consacrées a l'expertisauwtbeurs démontre que
cette donnée pourrait étre considérée comme uneehewimension de la
gualité d’audit. L’'argument avancé est qu’a travdristoire, il s'est avéré
gue les grands cabinets d’'audit (taille) les migégutés sont ceux qui
possedent un niveau d’expertise plus élevé quei ads autres. En
observant les résultats globaux des recherches awesdr les marchés
anglo-saxons, nous déduisons que les entrepridastiielles sont auditées
par de grands cabinets d’audit qui sont passéBiguEight au Big4.

L’histoire de ces grands cabinets d’audit remoré Gwu début du Z0e

siecle. Depuis 1900, en effet, plusieurs lois datign avec la profession
comptable sont promulguées aux Etats-Unis, comme ex@mple la

loi du Maryland en 1900, celle de Californie en 19@de lllinois et de
Washington en 1903, du New Jersey en 1904 et dal€let du Michigan
en 1905, etc. (Edwards, 1955). Suite a cette éoolukégislative assez
soutenue, les grands cabinets d’audit ont commansé fonder. lls ont

acquis une bonne réputation a travers le tem@s% 8es entreprises
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américaines et 65 % des entreprises australienmegté auditées par les
Big4 (Ferguson et al. 2002). Ces diverses approchés glealité d’audit ne
sont pas sans nous inciter a mieux mettre I'acsentes véritables facteurs
qui ont fait que les services des grands cabinatgdd, soit distinctifs, par

rapport a ceux des autres cabinets.
2.2 Sources de différenciation de la qualité d’audit

Les études antérieures démontrent, dans leur né&gjague les grands
cabinets d’audit, et particulierement I1Bsg4, rendent un service mieux
adapté aux différents besoins des clients queussacabinets. En plus de
la compétence et de I'indépendance de leurs augjtdiautres facteurs ont
été présentés dans la littérature comptable ehdigee pour expliquer les
sources de la différenciation de la qualité d’auéitancis et al. (2005)
mettent, par exemple, I'accent sur deux nouveatergénants de la qualité
d’audit qui sont I'expertise industrielle des aedits et les pratiques

institutionnelles et individuelles.

Actuellement, I'expertise industrielle des auditeconstitue une dimension
importante de la qualité d’audit, mais elle restejdurs non observée
(Hogan et Jeter, 1999 ; Gramling et Stone, 200dshikan, 2001 ; Ferguson
et al, 2003). Gramling et Stone (2001) définissente expertise industrielle
des auditeurs comme étant « 'ensemble des pratigoguises a travers le
temps dans un domaine industriel ». Cette nouwaactéristique de la
qualité¢ d’audit serait dans l'esprit de ces autelarsconséquence des
investissements consentis en matiere de formatem patofessionnels de
l'audit dans divers domaines. Les acquis a tralexpérience industrielle
des auditeurs augmentent ainsi la probabilité deectién des erreurs
évoquées aux états financiers (Hammersle, 2006 htoAs 1991).
Globalement, les recherches antérieures raffermtidserelation positive
entre la qualité d’audit et I'expertise industeetles auditeurs (Gramling et
Stone, 2001).
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Dailleurs, les premiéres analyses du contexte raliesh illustrent
parfaitement cette idée. Solomon et al. (1999) déreat effectivement que
les auditeurs qui possedent des talents avérés areren d’expertise
industrielle font montre de plus de compétencelgsi@utres en matiere des
formulations des jugements professionnels. Cecexgliqué par I'effet de
'expérience et l'effet de [I'apprentissage dans Idomaine
industriel. Craswell et al. (1995) ont remarqué sehonoraires d’audit en
industrie sont tres élevés dans le cas des erdespauditées par &g
(Ex Big 8)spécialistes en Australie durant les années guatge que les
entreprises auditées par B4 non-spécialistes. De leur c6té, Ferguson et
Stokes (2002), qui ont eu recours a la méme méthodeCraswell et al.
(1995), ont noté que les montants des honoraitesdd relatifs a

I'expertise industrielle des auditeurs dégringokettavers le temps.

Dans le contexte américain, Francis et al. (200%) démontré que les
industries leaders, aux Etats-Unis, sont auditéedgs grands cabinets, et
ce, apres avoir procédé a l'analyse des donnéaves a 63 entreprises
non financiéres opérant dans 72 industries diftéesrelon |&wo-digit SIC
Code entre 2000-2001. lls ont constaté, au terme de é&wde, qu'en
moyenne 50% des codts des services d’audit ordcetgérdés aux cabinets
des experts en industrie, alors que seulement 22 %es services ont été
confiés a plus d’'un auditeur. Ainsi, la distributide ces 63 entreprises en
fonction des cabinets d’'audit est comme suit: értiAndersen (14),
Deloitte & Touche (5), Ermest & Young (16), KPMG )(9et
Pricewaterhouse Coopers (19). Il nous parait deaegt aujourd’hui que
'expertise industrielle est reconnue en tant qurelément déterminant de la

qualité d’audit.

A travers I'étude d’'un contexte dissemblable auxxdpremiers, DeFond et
al. (2000) démontrent que les leaders d’industtitoag Kong sont audités
par lesBig4. Aux yeux de ce groupe de chercheurs,Bag} spécialistes
sont prédominants sur le marché d’audit en maté&nepertise industrielle,

et principalement dans le secteur de la rechercke edéveloppement. Les
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résultats empiriques de cette étude attestentemeohtant des honoraires
d’audit desBig4 dépasse celui des honoraires des autres auditel8% %.
De méme, ces auteurs ont relevé quaBigd spécialistes recoivent 29 % de
plus que leBig4 non spécialistes. Ce résultat corrobore les r@subtbtenus
par Craswell et al. (1995), le pourcentage obtetant inférieur que de
5 %.

D’autres travaux académiques ont cherché a expl@erelation entre

'expertise industrielle des auditeurs et la gestdes résultats. Dans ce
cadre, Balsam et al. (2003) ont établi que le poudiscrétionnaire des
dirigeants est faible dans le cas des entreprigégéas par des firmes qui
comptent parmi leur personnel des experts chargd'acivité industrielle.

Dans la méme perspective, Krishnan (2003) a démdatprésence d'une
relation négative entre I'expertise industrielles deuditeurs et la valeur
absolue des accruals discrétionnaires. Par ailleudans le méme ordre
d’idées, Zhou et Elder (2002) parviennent a desltias similaires dans le
contexte chinois. L'idée générale qui ressort mettet de la plupart de
travaux cités est que l'expertise industrielle desliteurs est également

reconnue en tant que dimension fortement rattagha&gualité d’audit.

Parallelement a ce dernier courant axé sur la dimend’expertise
industrielle des auditeurs, une nouvelle sourcediffiérenciation se
manifeste a travers les pratiques institutionneksindividuelles des
auditeurs. L’idée principale, de Francis et al. 0@0 est que les
engagements d’audit sont gérés dans des centrmealysas et de traitement
de données spécifiques. Déja, Reynolds et Frag6i30j ont mis lI'accent
sur le niveau d’analyse des entreprises dans lesabx des auditeurs. IIs
ont remarqué que les auditeurs traitent les dassies clients en fonction
des portefeuilles réalisés avec chacun d’eux. @ecitre que non seulement
le comportement des auditeurs dépend de la taillpadtefeuille du client,
mais qu’il peut avoir aussi un effet sur le traiem des dossiers dans
chaque centre. La conclusion tirée par ces autedigue que le traitement

et lanalyse des dossiers de la clientele chez les
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Big4 sont plus distinctifs que chez les autres audsté€brancis et al. 2004).
En conclusion, les centres danalyses et de traimém des

données spécifiques ont un impact avére sur latgubhudit (Francis et al.
(2005).

En plus de I'expertise industrielle et du traiteingmecifique ou typique des
données, d’autres variables ont été mises en alaast la différenciation de
la qualité d’audit. La variable de I'évolution dervironnement financier et
reglementaire de chaque pays retient particulienerm&ttention des

chercheurs, car elle aurait également un effearguable sur les pratiques

institutionnelles de I'audit.

Au plan de la pratique comptable, des études aofitcénsacrées a la
différenciation de la qualité d'audit a traversgkstion des résultats. Pour
mieux étayer cette I'idée, la majorité des étudeslamiques, qui cherche a
expliquer la gestion des résultats et sa relati@t &audit, s’appuie sur la
présence d'une différence rapportée principalenzend qualité d’audit.
Nous citons ici 'exemple de I'étude de DeFondJiambalvo (1993) qui
établit que lesBig4 (Ex-big Eigh) résistent mieux aux pressions des
dirigeants et sont plus autonomes dans la consemveit le maintient de
leurs positions. La méme conclusion est corrobpegeBecker et al. (1998)
qui, au terme de I'étude d’'un échantillon composatieprises américaines
cotées auNASDAQentre 1975 et 1994, ont démontré que le choix des
cabinets de grand nom est largement utilisé afindis@pliner le

comportement discrétionnaire des dirigeants.

Dans cette méme perspective, Chia et al. (200@ntagxaminé la relation
entre le choix des auditeurs et la gestion desltaésupendant la crise
financiére asiatique de 1997, ont conclu que léseprises auditées par les
Big4 présentent un niveau de gestion de résultat m@éw® que les autres
entreprises. Cet effet aurait probablement pousedobligation de la mise
en application de certaines pratigues comptabldar{@ et al. 2003)qui
renseignent, avec précision, quant au niveau ds&ms et des ressources

dont disposent le8ig4 en vue de maintenir leur renom et d’assurer la
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gualité optimale de I'information comptable et fiwéere. Les conclusions
issues de I'ensemble de ces recherches attestentaggualité d’audit se

mesure désormais encore par la taille et/ou paplatation de I'auditeur.

2.3 L'indépendance des auditeurs en tant que sourcéa de

gualité d’audit

L’intérét des chercheurs et des praticiens de danfte pour I'étude des
diverses sources de la qualité d’audit a été pdigrement animé par celle
qui s’est imposée, de toute évidence par la foecdad hors du commun,
comme essentielle et déterminante : c’est la notddndépendance des
auditeurs. En effet, I'implication d’'un nom de |&iy parmi les mieux

réputés a I'échelle mondiale, dans I'un des sdesdmanciers des plus
étonnants dans le monde de la finance, a la firadaée 2001, a propulsé
la notion d’'indépendance de l'auditeur vis - as @e son client au-devant

de la scéne financiére.

3. Laqualité d’audit apres l'affaire Enron-Andersen

L’histoire exemplaire de la confrontation de laiontde qualité d’audit, et
plus précisément de la notion d’indépendance dd#eaus - en tant que
source de différenciation de la qualité d’audite@la réalité de la pratique
financiére a pris naissance dans l'affaire qui aceoné deux grandes
entreprises qui comptent dans I'économie américaifr@on et son cabinet
d’audit Arthur Andersen.

Dans les développements qui suivront, nous prooedei’abord, dans une
approche historique, a la présentation des ces dmireprises et a
I'explication des faits qui ont conduit a la fa#lid’Enron, pour parvenir
ensuite, a l'étude des répercussions de cetteraffsur les marchés

financiers en termes de qualité d’audit.

62



3.1 Enron, grandeur et décadence d’'une entreprise

En 1980, aux Etats-Unis, juste aprés I'engagementcel pays dans le
processus de déréglementation de I'énergie, lewsede la distribution du
gaz naturel vient de connaitre une forte croissahaeFederal Energie
Regulatory CommissiofFERC) a autorisé en effet lI'investissement privé
dans le secteur énergétique.

La constitution de I'entreprise Enorn est I'exempype de l'effet de ce
mouvement de dérégulation sur le marché américairédergie. Enron est
créée en 1985 suite a une opération de fusion éftoston Natural Gas
Corporation etinterNorth Inc De ce fait, Enron Corps. Inc devient

propriétaire de 37 000 gazoducs intra et internatiassurant la livraison du
gaz naturel. Apres la mise en place d’'une politigeediversification des
activités, Enron a joué un role moteur sur les masale I'électricité et des
communications. Les activités de cette entreprisessucturent alors
principalement autour de la distribution du gazureltet de I'électricité

pour le nord des Etats-Unis et de la constructies dazoducs dans le

monde.

Enron se pose d’emblée donc comme un nouvel atatipuissant sur le
marché déréglementé de I'énergie, et créé en E380n Europeet Enron

Gaz Serviceapres une opération de fusion erfiieron Gas Marketinggt
Enron finance Corps Deux ans aprésEnron Corpsa conclu avec son
homologue Tennecoun contrat au terme duquel ce dernier s’engage a
fournir du gaz a Enron pour un montant de 632 amBide dollars. En
décembre 1992, Enron se porte, en plus, acquéredccess
Energy Technologie Corpsce qui lui permet de devenir, en 1995, le

premier trader de gaz et d’électricité aux EtatésUn

Outre le marché américain, Enron est devenu égalenre concurrent de
taille sur la scene internationale, en s’inscrivdahs I'espace des firmes
multinationales. A travers sa filial€Enron Energy ServigeEnron a

commercialisé ses services en Europe (figure 9Auwsiralie, au Japon, et
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dans d’autres marchés émergents tels que I'ilndegéntine, la Bolivie, le
Brésil, le Venezuela, la Colombie, Porto Rico, #ndique, la République
dominicaine, le Guatemala, le Nicaragua, le Pan&uam, les Philippines,

la Chine et la Corée du Sud.

Afin de satisfaire promptement a la demande ddisatéle, Enron a mis en
place un systeme de commerce électronigberon On-Line SystenCe

systeme, inauguré le 29 novembre 1999, est le predains le monde qui
offre a ses utilisateurs la possibilité de concldes transactions dans le
domaine de I'énergie. Son succes est immédiat tréesactions avec les
intervenants aux Etats-Unis ont atteint 9 milliadgsdollars entre les deux

et les six premiers mois de sa mise en place.

En plus du marché de I'énergie, Enron s’est spééiakn 1999, dans la
communication avec notamment I'exploitation desdesnarges assurée par
Enron Broadband Serviaet Enron Intelligent NetworkLes activités de ces
deux filiales consistent en la construction, laeres place et la gestion des
réseaux nationaux en fibres optiques aux Etats:UBison Broadband
Serviceest chargée de la gestion des bandes et des
services d’intermédiation, alors 'gmron Intelligent NetworKEIN) gére la
mise en place des réseaux de fibres optiques dawlgreapacité avec des
possibilités d’accés a travers ses 18 000 millass Eats-Unis. En
décembre 2001, 'EIN compte 25 succursales, doraub8Etats-Unis et les
autres sont installées a Tokyo, Londres, Bruxellamsterdam, Paris,
Dusseldorf et Frankfurt. En [l'espace dune année thiffre
d’affaires d’Enron est passé de 40 milliards delagdsl en 1999 a 100
millions de dollars en 2000. L'histoire d’Enron téigne ainsi de
limportance de la mainmise de cette entreprise laudistribution de
I'énergie, de I'électricité et des communicationsn pas seulement sur le

territoire américain, mais autant a I'échelle intgronale.

L'essor de cette entreprise est devenu une réaligdhifeste. Au 31
décembre 2000, le prix de l'action d'Enron attkiat83,13 $, et I'entreprise
réalise une capitalisation boursiére de I'ordré@enilliards de dollars (Jan
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Barton, 2005. figure 11, 12). L’analyse des raiimdique clairement que
cette entreprise jouit d’'une situation financiemnfortable. Il est a noter
cependant que cette croissance financiére notaldecauragé Enron a
mettre en place une véritable gestion sociale pemir20 900 salariés du
groupe, ce qui classe cette entreprise, detotune Magazin€1999), parmi
les 25 meilleurs lieux de travail aux Etats-Unis.

Au plan politique, Enron Corps a attribué 73 % ég dons aux républicains
et a financé la compagne électorale du présidesh Batre 1994 et 1998 a
concurrence de 100 millions de dollars. Jusqu'e2&nron est le premier

contributeur dans les campagnes électorales de Bush

Figure 7 : Exploitation, production et distributido gaz naturel
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Figure 9 : Les services d’énergie en Europe
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Figure 11: Performance d’Enron entre le 31/12/18881/12/2000

Performance d'Enron en pourcentage entre le 31/12386 et le 31/12/2000

B ROA (Net)
l ROE (Net)
O ROI (Exploitation)

ROA (Net)

Figure 12: Les actions d’Enron sur le S&P 500
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3.2 Arthur Andersen, de l'audit au consulting

3.21 La création du cabinet

Des 1986, le cabinet d’audit Arthur Andersen, coést comme étant I'un
des cing les plus grands cabinets d’audit du moestechargeé de la mission
d’audit 1égal de I'entreprise Enron. A sa créatien,1913, il est dirigé par
Arthur Andersen et Clarence Delany sous la raison
sociale Arthur, Delany & Co. En 1918, la raisonialedu cabinet devient
simplement Arthur Andersen suite au départ de Deldnpartir de cette
date, Arthur Andersen a connu une forte croissabicgest taillé une forte

réputation sur le marché de l'audit et du conseil.
3.2.2 Le succes du cabinet d’audit

Pour preuve de sa continuelle ascension, de saiétét@t de son prestige
dans le monde de la finance, Arthur Andersen LlBcaeilli, en 1990, plus
d’'un million de demandes d'emploi. Une étude meagezrande-Bretagne,
aupres de 6000 étudiants en terminale a relevé rtfwiA Andersen LLP
occupe la 5™ place la plus sollicitée pour 'emploi, apré§/iK Foreign
Office la British Airways Accenture etla BBQBBC News, Business
Reporter, 15.06.2002). Arthur Andersen LLP estsatmartain de jouir d’'une
image positive liee aux compétences de tres haetnide son équipe. La
raison de ce succes est fondamentalement due a@ergen U », le grand
Centre de formation d’Arthur Andersen, qui n'‘occupas moins d'une
superficie de 75 hectares. Ce centre est dédiéipalement & la formation
des milliers de personnes associées a Arthur AaddrsP et des nouveaux
jeunes recrutés. Par ailleurs, cet établissemerfbrieation est considéré

dans le monde de la finance comme le lieu sailiettéque comptable.

En 2000, l'effectif salarial d’Arthur Andersen LLB’éleve a 85 000
personnes répartis dans 85 pays, et I'entreprisehafun revenu de 9.3
milliards de dollars en 2001, enregistrant en outre croissance annuelle
égale a 10 % (figure 14), et dont 45 % proviennamicipalement des

services d'audit et du conseil juridique. En 1989, comité d’Arthur
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Andersen, dont le siege social est a Dallas, sadscen deux structures
différentes,Arthur Anderseret Andersen Consulting_a raison principale
qui explique cette séparation des activiteés edtifigrence significative

entre les rémunérations des consultants et catlesuaditeurs.
3.2.3 Andersen dans le monde

Diversification et croissance sont aussi la tendadhes filiales d’Andersen
en dehors des Etats-Unis. En France, par exempluAAndersen a
réalisé au terme de I'exercice fin 2001 416 miliotfeuros, dont 61 %
proviennent des services d’audit et du conseilnioner (figures 13, 14, et
15). Depuis 1997, Arthur Andersen LLP est déja davee plus grand
cabinet dans le monde, si I'on considere les sesvitoburnis par les
professionnels. Consolidant sans arrét sa croissaeccabinet a établi des
conventions de partenariat avec le KPMG en dehessEdats-Unis, plus

précisément en Afrique du Sud, au Japon et au Miger

Figure 13: Chiffre d’affaires AA LLP en milliardseddollars
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Evolution du Chiffre d'Affaire d Arthur Andersen LL P par
Branche d'Activité

2001

2000
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Figure 14: Evolution du Chiffre d’Affaires d’Arthukndersen LLP

Figure 15: Chiffre d’affaires Arthur Andersen erakce en 2001
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3.24 Le développement du consulting

Cherchant a maitriser les colts d’exploitationhArtAndersen LLP a mis
en place un systeme de partenariat. Ainsi, StewvaeBaproduit de la
Southern lllinois Universityen matiére de comptabilité, devient, en 1997,
son premier partenaire. Ce manager financier esbtguun promoteur du
consulting connu par la stratégie de «2X » qu'ild@veloppée. Cette
stratégie dispose, en bref, que si le cabinet gedgux millions au titre
d’honoraires d’audit, il doit réaliser en contreparquatre millions de

dollars comme honoraires de conseil.

3.25 Les effets négatifs du consulting sur la qualitgudit

Mais pour mettre cette théorie en pratique, S. &ameommande alors
guelques manipulations comptables a ces clienséscdinseillé, par exemple,
le groupeBoston Chikendans le cadre de son introduction en bourse en
1990, de ne pas divulguer ses pertes. Pendant rasigrs jours de
l'introduction boursiére, le rendement des actidaB8oston Chikerconnait
une véritable envolée et elles se sont échangéd8 &, ce qui a permis a
cette entreprise de realiser une solide capitaisatooursiere. Les
honoraires d’audit versés a Samek en retour seésewits alors a 3 millions
de dollars, dont 50 000 sont relatifs aux servitesonsulting. En 1998, le
groupe de Boston Chicken fait faillite suite, tauj® aux recommandations
de S. Samek. Fort de ses exploits financiers, Sasielevenu en 1996, le
maestro d’Arthur Andersen LLP. Il a le monopoletdetes les opérations
d’Arthur Andersen aux Etats-Unis. Mais durant cettéme période, les
problemes d’Arthur Andersen LLP ont décuplé, aunpale payer 110

millions de dollars de pénalités suite a son r@llesd’affaire de Sunbeau.
3.2.6 Le consulting et I'indépendance des auditeurs dgksen

Malgré cet accroc, Arthur Andersen LLP a mainterau politique

d’attribution des missions d’audit a ses partesaigpécialisé dans le
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consulting. Effectivement, 'audit d&/aste Managemerd été délégué a
guatre de ses partenaires, dont Robert Allygechkf de mission de cette
entreprise, qui a surtout taillé sa réputation damsarketing des services de
consulting d’Arthur Andersen LLP. Ainsi, par exemples montants des
honoraires de consulting payés pHaste Managemerét Arthur Andersen
LLP s'élévent, entre 1991 et 1997, a 17.8 millidesdollars, ce qui a
poussé laSecurity Exchange Commissici tirer la sonnette d’alarme,
VU que ce montant assez élevé peut mettre en Ipadépendance des
auditeurs. Ce fut d'ailleurs chose faite, en eff#gste Managemerat fini
par reconnaitre, en 1998, que le bénéfice décki@ S milliards de dollars
n'a pas tenu en compte les changements des pratijamortissements et
de dépréciations des matériels de transport detrdjerse. La
Security Exchange Commissiaraccusé alors Arthur Andersen LLP de ne
pas avoir détecté les défaillances du systeme aiieptde Waste
Managementt a été sanctionné de 7 millions de dollars diaaee et ses
quatre partenaires ont di payer des pénalités atdré de 30.000 $ et
50.000 $ pour violation des regles comptables.

De la méme facon, Arthur Andersen a été accusé ntleva
la Security Exchange Commissida ne pas avoir détecté les manipulations
dans les états financiers MeKesson HBO(Cleader dans le développement
et la production des produits pharmaceutiques,oati@amné a verser un
montant de 300 millions de dollars, aprés la cldge actions de cette

entreprise qui en a perdu 9 milliards.
3.2.7 La faillite d’Enron

Il faudrait noter cependant qu’Arthur Andersen pé&s tiré les lecons de ses
erreurs précédentes. Cette fois-ci, les problereesochptabilité auxquels il
doit faire face sont en rapport avec les compteg@hnt du gaz naturel
ameéricain Enron Corps dont il était l'auditeur dispd986. Et l'affaire
détone en effet dans les médias a partir d’'oct@bfd, malgré les mises en
garde des observateurs. Enron est accusé, le X@rf001, par des

groupes de consommateurs d’avoir manipulé les gexl’électricité en
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Californie et ont engagé des poursuites judiciagarésncontre ce groupe du
gaz ameéricain, qui, en méme temps, a été lourderrmmthé par le
dégonflement inattendu de la bulle spéculativetdtimet. La diminution du
chiffre d’affaires de son activité principale a émmédiate. Les actions du
groupe ameéricain ont par conséquent fortement chbédte situation a
conduit a la démission du directeur financier douge, Jeffery Skilling et
le 16 octobre 2001, Enron a communiqué une pert&lde millions de
dollars justifiee par la présence de charges ekuemlles dans les
différentes activités du groupe. L'annonce de cittermation de taille a
poussé le président-directeur général du groupévaildr également une
diminution de 1.2 milliard de fonds propres dueea dpérations hors bilan
effectuées par son ex-directeur financier. Maisolgérateurs sur le marché
et principalement les analystes financiers ont gonpé Enron de réaliser
des « partenariats » avec des investisseurs iistitiels dans le but de faire
alléeger sa dette sans pour autant faire appar@f®pérations dans les états
financiers. Ce comportement indélicat a fini parttnee en cause la
crédibilité des états financiers et a fortemenérélten conséquence la
réputation d’Enron et de son auditeur Andersen.

Seulement, ceci n'a pas empéché, au début du neoisodembre 2001,
'entreprise américaine Dynergy, filiale de Texade, présenter une offre
d’achat d’Enron pour un montant de 22.5 milliardge@ un niveau
d’endettement égal a 15 milliards de dollars. Maisnontant des dettes de
ce groupe n'est en réalité qu'une estimation tlyg@ri des analystes.
Croulant sous le poids de ses dettes, Enron esffeinrapidement déclarée
en faillite le 2 décembre 2001, sous les dispasstidu chapitre 11 de la loi
de faillite aux Etats-Unis. La notoriété de la attan critique d’Enron, qui a
cumulé un niveau d’endettement de 39.7 milliardsdddars, dont 22
milliards de dollars sont inscrits au bilan, 7.2lliexids de dollars non
garantis et 17.7 millions hors bilan, a entrainéHate brutale de ses actions
sur le S&P 500 (figure 16). Les agences de ratimigfait passer la dette
d’Enron au rang de Junk bond et Dynergy a finingéirer son offre d’achat
de cette entreprise en difficulté.
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Figure 16: Prix des actions d’Enron suite a I'arceode sa faillite sur le S &
P 500

Enron's stock market collapse
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3.3 L'indépendance des auditeurs d’Andersen dansilldefa

d’Enron

L’ampleur de la faillite du géant américain du gdzdes communications,
car elle a terni 'image méme de lentreprise ao@ne, a suscité
l'indignation de plusieurs acteurs économiquesoetasix, ce qui a incité la
Security Exchange Commissi@h le Congrés américain a diligenter des
enquétes afin de dévoiler les véritables raisomswguconduit a ce scandale
financier frauduleux. Ces derniers ont fini par tmeeArthur Andersen LLP
en accusation puisqu’il s’est avéré que ses auditent sciemment ignoré
certaines pratiques comptables dans leurs missibagdit auprés de
'entreprise Enron, marquant ainsi clairement Iewanque d’'indépendance
vis-a-vis de leur client. La preuve retenue reppasdiculierement sur les
montants d’honoraires d'audit anormalement élevagép par Enron a
Arthur Andersen LLP et qui s’élevent a 52 milliode dollars, dont 27
millions sont relatifs aux services de consulti8gr la foi de cette preuve
jugée comme accablante, et en l'absence d’autresves matérielles -
puisque Houston Office a détruit presque une tomiee documents
comptables d’Enron, la totalité des fichiers infatmues et mémes les
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emails enrelationavec la comptabilité de cettetrepnise -
le Congres américain, conscient que la justice acduerdu les preuves
tangibles qui auraient servi a identifier les \asies responsables de la
faillite frauduleuse de cette entreprise, se résouimpliquer dans cette
affaire le président-directeur général d’AndersBerardino, pour avoir

induit les investisseurs en erreur.

Les investigations menées dans cette affaire déemdnéxpressément les
malversations d’un grand nom d’audit dans cetthitéiinédite aux Etats-
Unis. Ni la taille, ni la réputation, fortement aadbée cependant,
d’Arthur Andersen LLP n’ont permis de circonscrikes répercussions
néfastes et directes sur le marché financier iatemal, dont le
comportement des investisseurs, qui se caract@ésormais par la
meéfiance vis-a-vis des certifications de ce quidntgrand cabinet d’audit

international.
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Conclusion

Si 'audit, dont I'histoire remonte a une périodestancienne, et trouve ses
origines dans les premieres civilisations, a ctustiun centre d’intérét pour
les chercheurs, la qualité d’audit n’a cependatitéat'attention de ces
derniers que depuis les années quatre-vingt. Ddar{@881), en pionniere
de la question, a défini la qualité d’audit comntené «la probabilité jointe
gue l'auditeur va a la fois (1) découvrir les frasiget irrégularités dans les
comptes et (2) les révéler au marché ». Ces detactéaistigues sont
fondamentales pour garantir la qualité d’audit, e®ll reposent en
I'occurrence sur les notions de compétence et dpeddance des auditeurs.
La premiere correspond a la maitrise des difféseméehniques d’audit
mises en ceuvre, alors que la deuxieme correspdamdapacité de relever
les anomalies et les fraudes et de les divulguer diffiérentes parties
prenantes de I'entreprise. La littérature comptafdst enrichit par la suite
grace a l'apport des diverses recherches finarsibeoriques. Nous avons
vu alors émerger d’autres caractéristigues non snaimportantes de la
gualité d’audit, a savoir la taille (DeAngelo, 1984t la réputation des
cabinets d’audit (Klein et Leffter, 1981) qui petmee discipliner le

comportement discrétionnaire des dirigeants (Beekat. 1998).

Quant aux recherches empiriques, elles se somhataa demontrer que la
qualité de l'audit est plutdt associée au nom Biggl qui sont sensés faire
preuve de plus de résistance devant les pressiemsmdnagers et étre
indépendants dans le maintien de leurs opiniond¢be& et Jiambalvo

1993), ce qui assure un niveau de gestion de absulibins éleve,

puisqu’elles exigent I'application par leur cliend&e certaines pratiques
comptables (Chung et al. 2003). Bref, la quasilitétale ces recherches a
propos de la qualité d’audit souligne le haut dedgéconservatisme des

grands cabinets en matiére de qualité de I'audit.

Seulement, l'implication des grands noms de l'awliihs des scandales

financiers, a linstar d’Arthur Andersen LLP, a nsmprofondément en

cause la notion de qualité de l'audit et celle dunservatisme qui I'a
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caractérisé. Et il appartient donc a la rechercééudier cette notion de
qualité de l'audit a la lumiere des changementslyite dans les marchés

financiers aprés I'affaire Enron-Andersen.

L’ensemble de ces divers développements nous dpnalors, dans la
logique de notre problématique, a nous focaliset'éude de la réaction du
marché financier francais a la suite de ce scarfdaacier, tout en tenant
compte de ses spécificités en matiére d’audit etoieexte. En empruntant
le pas aux recherches empiriques qui ont largem@emtié la réaction des
marchés financiers aux Etats-Unis et dans d’aut@stextes, suite a
I'affaire Enron-Andersen, nous porterons un intgoérticulier, dans le
deuxieme chapitre, a I'étude des effets de cetarafsur le marché francais
et sur la particularité de la demande de l'audit gjen est suivie, surtout
devant la mise en place du double commissariat eaxptes dans
I'Hexagone.
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Chapitre 2 : Les effets de l'affaire Enron : la
réaction des marcheés financiers, le choix des
commissaires aux comptes et le

conservatisme des auditeurs
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Introduction

Au cours de ces dix dernieres années, la quakigdit est devenue un enjeu
majeur des débats dans les spheres de la comigtadiilde I'audit, et plus
exactement lors de la désignation des auditeude®tcabinets d’'audit. Le
comportement suspicieux d’Arthur Andersen LLP di@nscandale d’Enron
a exercé une influence néfaste sur la notoriétégdmsds cabinets d’audit,
les poussant ainsi vers plus de conservatisme]j biess aux Etats-Unis,
gu’en France et dans le reste du monde. La vaguksdegdit qui a frappé
les rapports financiers d’Enron, nous permet deunees’ampleur de la
désapprobation de ce genre de pratique par I'opieiola difficulté de la
posture des grands cabinets opérant sur le maachdébut de la période
post-Enron, bien que leBig4 continuent d’auditer plus de 90 % des
entreprises cotées &New Yorket a TAmerican Stock ExchandErancis et
al., 1999).

La force de réaction des marchés financiers, pdidiement aux Etats-
Unis, témoigne de limpact de ce scandale sur lenpmtement des
investisseurs. La réaction négative des marchéandiars aux Etats-
Unis témoigne du discrédit massif d’Arthur AnderséhP par les

investisseurs et de leur sentiment d’insatisfactumire de frustration vis-a-
vis des états financiers certifiés par ce cabidetce propos, Chaney
et Philipich (2002) ont particulierement mis I'antsur la réaction des titres
des entreprises auditées par Arthur Andersen aaks-Emis. A travers

'étude d’évenements, ces deux auteurs remarquaat lgs titres des
entreprises clientes d’Arthur Andersen ont réagjati@gement juste apres
'annonce de la faillite d’Enron. lls considererbra qu'il s’agit la de la

confirmation qu'Arthur Andersen a perdu sa répatasiuite a son role dans
ce scandale. Dans la méme perspective, Nelson @088), qui n’ont traité

gue de la réaction des actions des entreprisestedied’Arthur Andersen
dans le secteur des industries pétrolieres, noterttavers les résultats
empiriques obtenus, une réaction négative sigtifieades actions des
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entreprises auditées pArthur Andersen LLR/ersus celles des clients des
Big4.

Les effets de ce scandale ne se limitent pas sealeaux réactions des
marchés financiers américains, ils ont égalemers€ p&’'une maniere
prépondérante, sur la désignation des auditeursquiestion relative aux
choix des auditeurs, en corrélation directe ave@féets du scandale Enron,
a ainsi acquis une valeur heuristique et pratigitant donné que la
dissimulation volontaire de l'information finanoéde la part des auditeurs
du cabinet Arthur Andersen a été un facteur déaisihs la faillite
frauduleuse d’Enron. Le comportement délictueuxce® auditeurs n’a pas
été sans éveiller la perplexité des investisseutsiels et potentiels
s’agissant de la désignation et le choix des grarasnets d’'audit aux
Etats-Unis ou ailleurs. Les pressions exercées lesirentreprises pour
changer leurs auditeurs ont augmenté. Plusieuportgpd’affaires diffusés
par les experts d’informations financieres menterin que plusieurs
entreprises ont procédé a la substitution de lauditeurs et que d’autres se
sont inscrites dans cette méme tendance. Le clesxadditeurs est devenu
de factoune question cruciale dans le monde de la finagicele la

comptabilité.

La pertinence de cette question du choix des auditeous semble d’autant
plus a propos qu'avant le scandale d’Enron. limgressant de rappeler ici
gue la désignation et le choix des auditeurs étgiutot tributaires de
I'environnement économique, financier et des puasqde gouvernance de
chaque pays. Mais certaines enquétes, réaliséesmmant avant le
scandale d’Enron, dans différents contextes, detvée par exemple, une
corrélation significative entre la structure de iété et le choix des
auditeurs. Les résultats empiriques obtenus déemntiassociation
positive entre la dispersion de propriété et leixhies grands cabinets
d’audit. Ceci nous autorise a nous interroger, a@nshapitre, sur la nature
des facteurs qui pesent sur le choix des audittusar ceux qui expliquent

leurs conservatismes, et ce afin d’apporter unirdga nécessaire et
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suffisant sur les nouvelles représentations duemnde gouvernance, aprés

le scandale Enron.

1. Laréaction du marché financier francais

1.1 Bref historique de la faillite d’Enron

La faillite du géant du gaz naturel, Enron, quiéfedé la chronique, a fait

naitre de nombreuses questions ayant trait auxnisgeas de gouvernance
classiques et plus particulierement au role desteaud et aux problemes
d’autorégulation de cette profession. Des expliceti formalisées de la
faillite de cette entreprise ont été proposéess tasi faits juridiques attestés
ont clairement conduit dans leur ensemble a la comigsion de I'un des

grands noms d’audit dans ce scandale. Il est tilee propos, de préciser
gue la faillite d’Enron n’a pas été annonceée irdéggnent, mais suivant un
processus qui s’est déroulé selon une série d'épssal’ou notre recours a
une bréve approche historique.

Le 16 octobre 2001, Enron a communiqué les résultat troisieme

trimestre annoncés par I'entreprise et dont le amarg’éléve a 1.01 milliard
dollars présentent des erreurs comptables. Au feathede cette annonce,
les autorités de I8ecurity Exchange Commissjomobilisées, se sont
intéressées de pres a la comptabilité d’Enron eéxigé d’élargir le champ
des vérifications. Plus impressionnant égalemdrieadle des médias et de
la presse spécialisés qui n'ont eu de cesse deenagitavant I'exigence de
transparence financiére comme jamais auparavairaviers la multitude

des articles publiés et la grande quantité dinfitians divulguées, la
crédibilité des états financiers d’Enron est mismal. Ce bouillonnement
meédiatique a provoqué la baisse de 20 % du courbadion de cette

entreprise (figure 17). Cherchant sans doute eackeeter aux yeux des
investisseurs et des autorités, Enron déclare quausditeur externe, Arthur
Andersen, et ses auditeurs internes avaient pracéaé@ deuxieme révision
des comptes. Au cours de cet épisode, Enron aoétitamt de mettre en

place un comité spécial présidé par Willams Povedis d’inspecter les
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différentes transactions conclues et dresser aesmaandations en vue de

corriger les irrégularités annonceées.

Le 8 novembre 2001, Enron a informé, cette foisgae les états financiers
de certaines des ses filiales n'avaient pas étgeptés en conformité avec
les normes généralement admiseserieral Accepted Accounting
Principles. Le méme jour, Enron a publié les résultats rééddisés de
1996 a 2000 qui affichent cette fois-ci une rédurctitotale de 586
millions de dollars. Le 2 décembre 2001, vule nmmimportant des
fraudes constatées, le cumul des pertes et dagrknron est déclarée en
faillite sous les dispositions du chapitre Xlll da loi de faillite des
entreprises américaines. Suite a cette déclaratifiliales d’Enron ont été
accablées, y comprisnron North America Corp; Enron Energy Services
Enron Transportation ServicesEnron Broadbandet Enron Metals &
Commodityet Enron Traiblazer Pepeline Comparmy été dans I'obligation
de ceder 33.33 % du capital deailblazer pipeline Company Kinder
Morgans Energy Partners Lpour un montant de 68 millions de dollars.
Dailleurs, I'accomplissement de la transaction vprépour le premier
trimestre de 2002, a été mis sous les conditi@&ssrestrictives du contrble
direct de la cour de justice. En outre, et dansd&ue des faits, Enron a
décidé de vendre, le 20 février 2002, les turbid&nron Wind Corpsau
Power Systems Business of General Electric CompApyes cette série
d’épisodes, Enron est déclaré entierement entéaplar la cour dsouthern
District of New Yorlet sous les dispositions de l'article 11 de ladei
faillite.
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Figure 17: Chute de I'action d’Enron

Source: Power Economics, Newswatch, Septembre 2001

Au cours des investigations approfondies dont i Bsbjet, Arthur
Andersen a recu, le 8 novembre 2001, une mise mewre de la part de la
Security Exchange Commissjaoncernant les documents d’Enron aux fins
d’examens comptables approfondis. Mais les respdesadu cabinet
d’audit continuent de défendre ouvertement Arthndérsen dans la presse.
Dans une interview publiée pdihe Wall Street Journallu 4 décembre
2001, sous le titre knron Wake-Up Call, Joseph Berardino a déclaré
gu’Arthur Andersen a enregistré les différentesgeations de I'entreprise,
et gu’il n’avait jamais remis en cause la viabignomique d’Enron, mais
ce qui s'est passé [était] la conséquence degdliffés décisions prises en
matiére de management qui détermine le succésohet de chaque entité
économique. Enron était un exemple d’échec en matie gestion des
affaires ». Le 12 décembre 2001, Berardino, ing&rgar le Congrés
américain a déclaré : « ... sur la base de la dewi&wision, [son] équipe
[avait] commis des erreurs de jugement. De méme,imdermations de la
plus haute importance n'ont pas été détectéesspaij Equipe d’audit (...)
qui avait accepté quelques faits illégaux acconpdis 'entreprise ». Au
méme moment, Enron, appuyant les déclarations dardeo, a annoncé
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gu’Arthur Andersen restait engagé danstout le gesas d’audit de

I'entreprise.

Au cours de cette affaire concernant l'audit d’Enrd\rthur Andersen

reconnait que Houston Office, son siége sociali ajnse ses bureaux de
Londres, Portland, Oregon et de Chicago, ont p®eééld destruction d’'une
grande partie des documents comptables d’Enron glusieurs fichiers

informatiques et des e-mails en rapport avec laptahilité d’Enron. Cette

déclaration a produit I'effet d’'une bombe et a t&#da Security Exchange
Commissionet le Congres américain. Celui-ci n'a pas tardéésigner le

sénateur John C. Danforth en vue de mener une Enmo&pendante pour
élucider cette affaire scandaleuse. Le premier oresgble de Il'audit

d’Enron, David Duncan est soumis alors a un inggtoire serré.

Le 3 février 2002, Arthur Andersen a annoncé que Hederal
Reserve Board ChairmarPaul Volcker, a diligenté a son tour une enquéte
indépendante. Ce comiténdépendant Oversight Bogrdh pour mission
d’évaluer les procédures utilisées par le cabimetesen, en vue de vérifier
la crédibilité du processus d’audit d’Enron. Le 7arm 2001, Arthur
Andersen est officiellement accusé d’obstructiofa ustice, a cause du
comportement jugé irresponsable de David Duncanagait ordonné aux
employés de Houston Office et des autres filiakesiétruire les documents
liés a l'audit d’Enron. La répercussion négativeca¢te accusation sur la
réputation d’Arthur Andersen n’a pas tardé a selpire ; de nombreux
clients de ce cabinet ont changé d’auditeur, p&agjuels, nous ne citons, a
titre indicatif, que les plus en vu&ara Lee AbbattBrunswick Corpset
Fedex
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Tableau 1: Les dates clés dans le processus d#lite f’Enron

Dates

Evénements

8 Novembre 2001

Enron annonce I'ajustement de son bénéfice su

des erreurs détectées dans ses états financiers.

ite a

12 Décembre 200!

L Le PDG d’Arthur Andersen annonce que le cab
a commis des erreurs lors des missions d’a

d’Enron.

net
udit

10 Janvier 2002

Arthur Andersen annonce que Houston Office
détruit les documents et les fichiers informatiq

d’Enron qu’ il avait en sa possession .

2 a

LUes

3 Février 2002

Désignation de Paul Volker, directeur éederal

Reserve Boarddans une investigation indépendar

ite.

1.2 Laréaction des marchés financiers dans le monde

En plus de la question de la désolidarisation tleats de renom du cabinet

d’Andersen, la recherche en matiére d’audit a étédialement I'impact du

scandale Enron sur les marchés financiers intemedix. La gravité et

'ampleur de ce scandale, fortement médiatisé auscde ces derniéres

annees, a nourri l'intérét des chercheurs poufalie Enron-Anderson en

général et pour ses conséquences sur les marcivéssels, dans lesquels

les bureaux et les représentants d’Arthur Andersent présents, en

particulier. Dans un premier temps, la pluparttd@gaux empiriques ont été

consacrés au marché ameéricain. Quelques étudestescent porté

néanmoins sur les marchés anglo-saxons, tels @erande-Bretagne et en

Australie, dont nous citons ici celle de Chaneflatipich (2002), qui fait

référence en la matiére. Les deux auteurs onté@{iglfet de la révélation

de la faillite d’Enron sur la réaction des titres 284 entreprises clientes

d’Arthur Andersencotées au S&P 1500, pour 52 secteurs d’activité. Le
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résultats empiriqgues auxquels ils sont parvenusigs@nt que les actions
des clients d’Arthur Andersen ont enregistré ungtelsignificative tout au
long de la période qui a suivi 'annonce du décktgge des documents

d’Enron.

Dans le cadre d’une recherche analogue a cellesldaux auteurs, Nelson
et al. (2008) développent plus I'étude de la retatentre I'annonce de la
disparition des documents d’Enron et la conséqueeceet événement sur
les rendements des entreprises pétrolieres et éitprgs américaines. Les
résultats empiriques obtenus par ces auteurs oweriir 'hypothese de la
réaction négative des actions des clients d’Artknolersen dans le domaine
énergétique et pétrolier, contrairement a celles dents desBig4. En

somme, les études réalisées dans le contexte améaitestent globalement
la réactionnégative des titres des entreprises audités pauAAndersen

LLP, au moment de I'annonce de la destruction desichents d’Enron.

hY

Suivant la méme tendance et a travers une prospecdmparative,
Krishnamurthy et al. (2002) ont analysé les rendgmenormaux des
clients d’Arthur Andersen et ceux dddig4. Les résultats empiriques
révelent que les actions des clients d’Arthur Asdaront enregistré une

réaction négative contrairement a celles des clidetBig4.

Morrison et Li (2005) ont étudi€, quant a eux,déets de I'affaire Enron et

WorldCom sur les réactions des titres des entrepraiditées par Arthur
Andersen aux Etats-Unis, en Grande-Bretagne etustralie. Les résultats
empiriques démontrent I'absence d’une réaction thégraent significative

des titres des entreprises clientes d’Arthur Angleraux Etats-Unis et en
Grande-Bretagne pendant la semaine qui a suiviéace des ajustements
des bénéfices d’Enron, alors qu’en Australie, leralné a enregistré une

réaction négative mesurée par les rendements aorres entreprises.

Des études plus récentes, a l'instar de celle abeBa et Martinez (2006),
ont examiné le marché espagnol aprés I'annonce du almaithron aux

Etats-Unis. Ces deux auteurs ont étudié un éctamtllentreprises diverses
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cotées auMercado Continuo Espafiolun marché qui comporte quatre
places financiéres : Madrid, Barcelona, Valencithd®. Contrairement aux

études antérieures consacrées principalement aiextenamericain, les

résultats empiriques obtenus par Barbera et Martimentrent que le

marché espagnol n’avait pas réagi négativemenésdpr révélation de ce
scandale.

En conclusion, la revue de la littérature que reprens consultée nous mene
a constater que la majorité des recherches attesigm les marchés
financiers ont réagi négativement dans leur ensemabla proclamation
officielle de la faillite d’Enron, exception faitetoutefois, des places
financieres espagnoles. Le comportement indélieatdirigeants d’Arthur
Andersen qui aurait exercé une influence fortenmégiative sur la réaction
des titres des clients d’Andersen sur les diff@ranarchés américains et

anglo-saxons est considéré comme un facteur explica
1.3 Lareaction du marché financier en France

Evraert et Trebucq (2003) n'ont pas manqué d’étuee effets de I'affaire
Enron-Andersen dans le contexte francais, a travksealyse du
comportement des titres des entreprises cotéesAdll 4D. Les résultats
obtenus dans le cadre de cette étude montrent ggU@ALC 40 aréagi

négativement apres I'annonce de la faillite d’Enron

Prenant le relais des ces études, notre présealiesarte I'effet de la faillite
de I'entreprise Enron sur la réaction des titres detreprises francaises
auditées par le8ig4 et par d’autres cabinets, exclusion faite desntdie
d’Arthur Andersen, partira d’'une hypothese qui ti@ompte de deux
données concernant le cadre temporel et la spéeifies procédures de
désignation des commissaires aux comptes en FrabBoeeffet, les
entreprises cotées sur les marchés francais dadigatoirement désigner
deux commissaires aux comptes, ce qui donne danwdtique trois
scénarii possibles des choix des auditeurs. Lors d'une iomss

d’audit Iégal : ou bien les deux auditeurs appar@nt aux Big4, ou bien les
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deux auditeurs appartiennent au Non-Big4, ou bierauditeur appartient
au Big4 et l'autre au Non-Big4. Quant au cadre t@mpde I'analyse, il
concerne la période aprés l'annonce de la destruaties documents

comptables d’Enron.

D’ou notre premiere hypothese : La réaction desrdg des entreprises
auditées par deux Big4, suite a I'annonce du scated&nron, est plus

significative que celle des entreprises auditées paBig4 et un Non-Big4

ou bien par deux Non-Big4.

2. Le choix des auditeurs apres le scandale d’Enron

2.1 Le choix et la désignation des auditeurs dans led@o

Subséquemment a l'annonce officielle de la faillitéEnron et a
limplication d’Arthur Andersen dans cette affairdes actionnaires
potentiels et actuels ont affiché un comportemaspigieux et exigeant a la
fois, surtout en ce qui concerne le choix des gracdbinets d’audit.
Devenue cruciale, dans la pratique comme danstéaaiure comptable, la
guestion du choix et de la désignation des auditest également percue en
tant qu’élément constitutif de la notion de gouwerce d'entreprise durant

la phase post Enron.

Cherchant a expliquer les facteurs déterminatifsda choix des auditeurs,
DeFond, (1992), Francis et Wilson, (1988) et WattZimmerman, (1986)
ont démontré que la désignation des grands cabdiatglit s'opéere en
fonction de la structure de propriété des entreprika littérature financiere
indique, par ailleurs, que ce mode de désignatiest pas sans effets sur les
problemes d’agence selon le principe de divergeleseintéréts (Morck et
al. 1988). Les résultats empiriqgues des recherefffestuées en ce sens
révelent que les entreprises de I'Asie du Sud-est eqregistrent des
problemes d’agence significatifs homment génératentes Big4. Fan et

Wong (2004) expliquent ce penchant par le fait lbpuedit a tendance a étre
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considéré, au sein de ces marchés émergents, cartante mécanisme

central de gouvernance.

Guedhami et Pitman (2006), au terme d’'une étudeaquoncerné diverses
entreprises dans 31 pays, ont mis en évidencdalthore déterminante entre
le choix des auditeurs, la divulgation des stargladdaudit et la
concentration de propriété. Ces deux auteurs gmbrép la preuve que le
choix des Big4 ne diminue en rien la concentratienpropriété. Mais, ils
ont déduit, en outre, que la propriété ne serajiatsée seulement que dans
les pays dont les régles légales réprouvent leggeamsl en cas de fraude.
Wang et al. (2008), dans leur étude sur le choix dediteurs par les
entreprises chinoises, ont établi I'existence du fpuissant entre le capital
détenu par I'Etat, 'environnement institutionnéle choix des auditeurs en
Chine. Les conclusions tirés par ces auteurs coafit que les entreprises
SOEs et non SOEs en Chine portent de préférenceteix sur les petits
cabinets d’'audit. Ce résultat entérine I'hypotheston laquelle les petits
cabinets d’audit dans les provinces chinoises fppel a des pratiques

d’audits plus développés que celles des cabinstsliés hors province.

Dans un contexte différent de celui des pays duesticsiatique, Lennox
(2005) a eétudié la relation entre la demande dfaet la propriété
manageériale en Grande-Bretagne pour les entrepnsgs cotées. Les
résultats des tests économétriques marquent leemrésd’une relation
négative entre la qualité d’audit et la propriéténagériale mesurée par le

pourcentage de détention des actions par les dirtge

Noél O'sullivan (2000) a traité de la relation enkes caractéristiques du
conseil d’administration et la qualité d’audit mesi par les honoraires
d’audit en Grande-Bretagne apres l'adoption desomacandations de
Cadbury Committeeles conclusions issues de cette étude montrentaqu
propriété managériale et les actionnaires majoegagxercent une influence

sur le choix des auditeurs.
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Ashbaught et Warfield (2003), ayant étudié la detea d’audit en
Allemagne, ont prouvé la présence d’une relatiositpe entre la qualité
d’audit, la dispersion de propriété et la présahe® associés étrangers dans

les entreprises allemandes.

Dans la méme perspective, Piot (2005) a traitépatation des auditeurs et
les modéles de gouvernance a travers une analysgacative des données
en France, en Allemagne et au Canada, l'environnerfieancier et
économique de chacun de ces pays ayant ses paayegéristiques. Piot
finit par conclure que la désignation et le choes chuditeurs dépendent
essentiellement de I'environnement de chaque ay#llemagne, ce choix
est fait en fonction du systeme de financementeté®prises, alors qu’au
Canada, la désignation des Big4 est plutdt pergumne étant une
assurance. Par contre, I'absence des Big4 rédygblwoir informatif des
états financiers et pousse la concentration derigtépvers la hausse. Cette
situation peut avoir une influence sur la transpeee financiere des
entreprises et accroit le taux d’expropriation desonnaires minoritaires.
En France, le choix des grands cabinets d’audiefésttué en fonction des

problemes d’agence.

Seulement, sur la base de ce qui a été avancé, nemu@rquons que
lintégralité des travaux mentionnés ne s’est edéée qu’'a la relation
déterminative entre le choix des commissaires amxptes et I'actionnariat
dirigeant ou majoritaire, tandis que I'aspect conaat la nature méme des
actionnaires a été négligé, or dans la pratiqueconnait l'avis des

investisseurs institutionnels pése lourd dans $&giétion des auditeurs.
2.1.1 Le choix des auditeurs et la propriété institutielifendes entreprises

De fait, depuis la fin de 1990, le role des invessgurs institutionnels dans la
majorité des pays devient de plus en plus actifsdeEs économies
nationales (Gillan et Starks, 2000). La puissance de groupe
d’'investisseurs procede du fait qu’il est constitpéncipalement des

banques, des compagnies dassurance, des fonds edsiop, des
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associations, etc. (Bushee, 1998). Le Wall Stremirnal ira jusqu'a
affirmer, par ailleurs, que la présence des ingsstirs institutionnels a une
prépondérance sur les activités de contrble au dem organisations
(WSJ, 1996 a, 1996 b), vu le volume des portefesiilfu’ils détiennent.
Donc, ce groupe d’investisseurs est en mesure adasater de plus en plus
ses exigences en matiere de gouvernance d'engreplétay et al. (1999),
Bushee et Noe (2000) confirment d'ailleurs que lewestisseurs
institutionnels, et notamment les investisseurstiutonnels étrangers, sont

les utilisateurs de I'information comptable et fic&re les plus exigeants.

Selon I'hypothese du contrble actifie active monitoring hypothesi$s

investisseurs institutionnels ont tendance a tasjehercher a contrdler de
prés leurs investissements ainsi que la gestioleuts portefeuilles. A cet
effet, ils disposent d’assez de moyens et des uess® pour discipliner et
influencer a la fois, et en fonction de la valeerldurs investissements, le

comportement des managers.

Force est de constater, ici, que les investissenssitutionnels sont
relativement mieux renseignés que les autres iisgestrs, car la fiabilité et
la pertinence des analyses des situations etfl@sniations spécifiques dont
ils disposent leur permettent de contréler leurstgbeuilles avec une
certaine efficience (Balsam et al. 2002; Wahal et@dnnell, 2000). Pour
des raisons multiples, les investisseurs institutds cherchent toujours a
examiner les états financiers, et ce au moins pwars raisons.
Premiérement, les états financiers constituent smarce d’information
indispensable pour la prise de décision. Deuxienmgnies investisseurs
institutionnels ont une capacité d’analyse, dets é@anciers et des rapports
annuels, nettement supérieure a celle des autoepeg d’investisseurs. Et
en fin, la propriété des entreprises francaisegesoest de plus en plus
détenue par des familles ou bien des actionnamds/iduels (Lakhal,
2006).

Tous ces travaux soulignent 'augmentent du besi®s investisseurs

institutionnels en information de qualité, or cetierniere n’'est
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généralement assurée que par les grands noms ud#t,I'fouissant, de

surcroit, d’une réelle réputation internationale.

D’ou notre deuxieme hypothése : Méme aprés I'éctatnt de l'affaire
Enron, plus la propriété institutionnelle est domamte, plus la probabilité

de désigner un Big4 est élevée.

2.1.2 Le choix des auditeurs, linvestissement étrangetaepropriété

institutionnelle des entreprises francaises

L’analyse macroéconomique montre que durant laogéril997 - 2001 le
contexte frangais a connu une structuration raglidall’actionnariat (Figure
17). Les statistiques publiées par la Banque deceraonfirment une
certaine prépondérance des institutionnels étranglmns le paysage
economique francais. Dans son étude portant sucolaposition de
l'actionnariat des entreprises francaises, la Bandgl France a enregistré
gue 37 % des actions cotées sont détenues pandestisseurs étrangers
non résidents. La montée en puissance des inwasksds des non-
résidents estdue en grande partie aux investssenstitutionnels
étrangers ; le taux de pénétration de ce groupwebtisseurs est en passe
de devancer celui des investissements institutisrfrencais (Figure 18, 19
et 20).

En reéalité, I'économie francaise est particulieremenarquée la non
homogénéité des investisseurs institutionnels i gims par la présence
massive, en France, ces dernieres années, des tigagass

institutionnels étrangers dont la domination s'eye, dans la littérature,
par la rencontre de trois facteurs objectifs, aunsiola nouvelle vague de
privatisation de I'économie francaise qui a eu lentre 1993 et 1995,
'entrée massive des capitaux américains et Angimss sur le marcheé
francais et enfin I'évolution d'un contexte légiffiafavorable aux

investissements institutionnels étrangers en France

Les nouvelles caractéristiques du contexte franmaiigoroduit un effet réel
sur les pratigues de gouvernance d’entreprise dargays ; de nouvelles
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logiques de comportement anglo-saxonnes y ontregffet repérées. Les
investisseurs institutionnels, notamment étrangswst en fait de plus en
plus exigeants en matiere des pratiques d’auditeethoix des auditeurs.
Remarquons toutefois que le role de I'audit daspbeys anglo-saxons n’est
pas le méme qu’en France, il y est plutdt pergurnemine assurance pour

les utilisateurs de I'information comptable et fic&re.

Plus encore, le choix d'un auditeur parmi les Bapt caractéristique des
pratiques anglo-saxonnes et américaines en madiéwedit. Aux Etats-
Unis, par exemple, 90 % des entreprises cotéesasmiitées par de grands
cabinets d’audit, vu la qualité de service qu'igirhissent (Francis et al.
1999). Mais I'indépendance et la compétence deabmets ont fait I'objet
d'un sérieux doute aprés l'implication d’Arthur Aexden dans I'affaire
Enron. Cette affaire a soulevé en outre la quest®ia représentation que
les institutionnels étrangers ont du choix des dgarabinets d’audit, surtout
dans un environnement caractérisé par une faibletegtion des
investisseurs, a la différence des pays anglo-saxsglon La Porta et al.
(1999).

D’ou notre troisieme hypotheseAprés le scandale Enron, il existe une
relation positive entre la présence des investisseunstitutionnels

étrangers en France et la désignation des Big4.
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Figure 18: L’évolution de la propriété instituticeile étrangére en France entre 1995 et 2007
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Figure 19: La propriété institutionnelle étrangdes entreprises du CAC 40 en 2001 et 1997

Source : Sisife-Lereps data bases
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3. Le conservatisme des auditeurs aprés le scandale

Enron

Le conservatisme des auditeurs refait surface aweccertaine vigueur, et
en tant que problématique qui a émergé du sillagd alfaire d’Enron-

Andersen, elle a acquie factoune grande valeur heuristique.

A la réaction des marchés financiers et au choi aediteurs, en tant
gu’effets directs de I'affaire Enron-Andersen, si#ie le conservatisme des
auditeurs, qui devient une préoccupation permanate matiere de

gouvernance d’entreprises, et qui occupe de nouesadevants de la scene

financiére et comptable avec une grande acuité.

En réalité, le conservatisme des auditeurs a'édijdt de plusieurs études et
a éteé traité, dans divers contextes, sous l'angléadgestion des résultats,
des niveaux des accruals des entreprises auditFeles Big4 versus les
Non-Big4 et sous celui de la relation entre la g@al’audit et les risques de

litiges.

La revue succincte de ces études, dans ce quisend,a méme de nous
montrer l'intérét prononcé pour cette question danservatisme des

auditeurs a travers une variété de prismes thésidifférents.
3.1Le conservatisme des auditeurs via les litiges

Dans la littérature comptable, on s’accorde glabel® a penser que le
conservatisme des auditeurs dépend du choix deksoded comptables,
difféere d’'un cabinet a un autre (DeFond et Subraaam 1998) et d’'une
théorie a une autre. Tout d’abord, nous rappelasiefond et Jiambalvo
ont démontré en 1993 que le choix des pratigueptabtes et le niveau de
gestion des résultats ont un effet avéré sur laflitod’intéréts au sein des
entreprises. Les résultats obtenus par ces deueurautmontrent
explicitement que les Big4 résistent aux pressicles managers et
maintiennent leur indépendance. Thoman (1996) expgsant a lui, un

modele qui synthétise la relation de dépendanciee ¢ qualité d’audit et
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les risques de litiges des entreprises. Autremiénted auditeurs tendent a
étre de plus en plus conservateurs en matiere oix aes méthodes

comptables, en vue d’éviter les risques potendielktiges.

Dans la méme perspective, mais suivant une orientathéorique
différente, Lee et Mande (2003) ont mis l'accentr das accruals
discrétionnaires et les risques des litiges desepnises privées apres
I'adoption duPrivate Securities Aale 1995. A travers I'étude des accruals
des entreprises auditées par les Big 6 versusdasBij 6, ces deux auteurs
ont établi que cette loi réduit les risques dgéisi avec les auditeurs, ce qui
est de nature a favoriser les auditeurs des Big ew permettant d’éviter

le risque de perdre sa réputation sur le marché.

En résumé, le sillage des travaux antérieurs majtedes risques de litiges
constituent un facteur motivant pour les auditguosr qu’ils soient de plus
en plus conservateurs en matiére d’audit des canpt&in, nous estimons
comme Cahan et Zhang, 2006 qu’il est intéressamioter en outre que les
grands cabinets d’audit accordent une attentiomuacau risque de litiges

vu l'importance de leur réputation sur le marchéadinance internationale.
3.2 La gestion des résultats et le conservatisme utdisears

En parallele au courant axé sur I'étude du consisraa des auditeurs via
les litiges, un autre traite cette problématiquieaaers I'étude directe des
accruals. Cahan et Zhang (2006) ont étudié laiaqgestes résultats des
anciennes entreprises clientes d’Arthur Anderseimcipalement dans le
contexte américain entre 2001-2002 et sont parvarat#enir des résultats
empiriques qui montrent que ces entreprises, asljpér les Big4 en 2002,
possedent un niveau des accrauls discrétionnaissfdibles. L'argument
rattaché a ce résultat suppose que les auditewwsesseurs d’Arthur
Andersen percoivent la qualité d’audit d’Arthur Aamgen en tant que source
de litiges potentiels. Les mémes résultats ontoft&@nus par Krishnan
(2007) dans le cadre d'une étude réalisée sur 8E@pEises américaines

entre 2001 et 2002.
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Traitant encore de cet aspect de la problématiqueahservatisme des
auditeurs, Francis et Krishnan (1999) prouvent bpge accruals peuvent

induire les investisseurs en erreur pour deux ngisssentielles

. les accruals peuvent se répercuter sur I'estimades évenements
futurs ;
. les dirigeants sont appelés a utiliser partiellenmes accruals pour

manipuler les résultats.

Mais Francis et al. (1999) tempérent l'incidences decruals, car ils
estiment qu’elle dépend, dans une large mesura @®rine interprétation
des normes comptables par les auditeurs. Dans leocdraire, les auditeurs
peuvent subir des pénalités surtout dans des eisgsu le risque de litige
est assez significatif. Dans cette situation, eZedire quand le risque de
litige est assez élevé, les auditeurs se trouvans tlobligation de réduire
les accruals (DeFond et Subramanyam, 1998).

Pour finir avec ce courant, Becker et al. (1998)aindié la différenciation

de la qualité d'audit a travers les accruals re&sompar les entreprises
auditées par les Big 6 versus les Non-Big 6 auxsHiais. Les résultats
empiriques obtenus dans le cadre de cette étudendémnt que les Big 6

sont plus conservateurs en matiere des accruat®reparaison des Non-
Big 6.

3.3 Le conservatisme des grands cabinets

L’appel faitau service des grands cabinets d’auldihs le cadre de la
théorie d’agence se justifie, aux yeux des théamiiet des praticiens, par la
recherche d'une information financiere fiable ettipente de la part des
actionnaires et les investisseurs. Ce type d’infdiom serait d’'une utilité

capitale pour étre en mesure de contrdler le cotrepmnt des dirigeants et
d’évaluer leurs décisions; le rble fondamental dHeaudit étant

historiquement de réduire I'asymétrie d’'informatientre les détenteurs de

I'information, les actionnaires et les tiers.
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Dans un contexte similaire a celui qui a été étuné Becker et al.
(1998), Teaoh et Wong (1993), Krishnan (2003, a) jostifié que les
résultats annoncés par les entreprises américaineésees par les Big4
présentent une qualité supérieure par rapport asultats des entreprises
auditées par les Non-Big4. Le faible niveau deigestles résultats, est
'argument retenu par Teaoh et Wong (1993) et Kwash(2003, a). Ce qui
signifie que les états financiers certifiés parBeg jouissent d’'un degré de
credibilité plus élevé que ceux des autres audit¢Becker et al. 1998 ;
Francais et al., 1999 ; Krishnan, 2003). Cet é&t faits nous permet de
conclure que la majorité des recherches préseatéestent que les grands
cabinets d’audit, typiquement représentés par lag4,Bsont plus
conservateurs que les autres cabinets et les issests potentiels et actuels

ont tendance a faire confiance aux rapports geétsifient (figure 21).

Figure 21: Conservatisme des auditeurs aux Etats+tdesuré par le
Skewness des auditetirs

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

—=— AA
—— Ernst

—-=— Deloitte
- KPMG

—— NBGS5
—o— Total

Source: P. Chaney (2007), Discussion de l'articke Krishnan (2007), « Did Earning
Conservatism Increase for Former Andersen Clientdournal of Accounting, Auditing
and Finance, 2007, Vol. 22, Issues, 2, pp.165-174.

1 Selon Chaney Skewness des auditeurs signifie fiédréifce entre la moyenne et la
médiane des bénéfices.
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3.4 Le conservatisme des auditeurs en France

Nous notons cependant que les recherches dontveooss de produire un
résumeé synthétique sont marquées dans leur néajpat un intérét
particulier pour les entreprises anciennes cliend&srthur Andersen
aux Etats-Unis et que peu d’études s’intéressebaservatisme des Big4
apres le scandale d’Enron en France. Nous estimlons, dans le droit fil
de notre problématique centrale, qu’il est nécesshe mettre I'accent sur le
conservatisme des Big4 en France aprés l'affaiEendin. L'intérét que
nous portons a ce contexte particulier se juspfe le fait que ce pays
posséde des caractéristiques assez distinctivds, gee le double
commissariat aux comptes et le faible niveau déeption des investisseurs
(La Porta et al. 1998, 2000,2006). Drailleurs, cearactéristiques
contextuelles incitent les grands cabinets d’aadétre plus conservateurs
en matiere de gestion des résultats, et ce pounans deux raisons qui

nous semblent essentielles :

. premiérement : Les Big4 ont l'intention de consefegrr réputation
surtout apres l'implication d’Arthur Andersen ddiadfaire Enron ;

. deuxiemement : Les Big4 se sentent dans I'obligatiétre de plus
en plus conservateurs dans un contexte caracemisitre par une faible

protection des investisseurs.

D’ou notre quatrieme hypothése : apres l'affaire Ehron, les Big4 sont
devenus plus conservateurs en matiere de choixrdéghodes comptables

gue les Non-Big4.
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Conclusion

Dans ce deuxieme chapitre de notre partie théariqoes avons tenté de
circonscrire et d'étudier les conséquences dealia@fEnron Andersen sur
les marchés financiers, le choix des commissaitescamptes et sur la

posture des auditeurs.

Afin de pouvoir affiner notre approche du compor@mdes investisseurs
et des utilisateurs de [linformation comptable datss marchés
internationaux en général et sur la place de Reriamment, nous avons
développé une série de quatre hypothéses sucemssiv relatives a la
réaction des titres des entreprises auditées par Bay4 en France, a la
tendance conservatrice des Big4 en matiére de chesx méthodes
comptables, a la domination de la propriété institunelle des entreprises
cotées, et finalement a la relation positive elatngrésence des investisseurs
institutionnels étrangers en France et la désignates Big4, et ce durant la

période post Enron.

Il nous semble opportun de signaler enfin que fetsedu scandale Enron
n'ont pas seulement influencé le comportement desstisseurs ni celui
des auditeurs, mais ils ont également été a loeigl’un train de mesures
législatives destinées a la restructuration derdéepsion d’audit elle-méme
dans le monde. La France n’étant pas en restepueeties lois y ont été, a
cet effet, adoptées dans le but de raviver la aofie des investisseurs dans
le marché financier francais. Parmi les nouvellspakitions prises en ce
sens, nous notons tout singulierement, la créalioHaut Commissariat aux
Comptes (H3C), institution presqu’identique au P@A&méricain Public
Company Accounting Oversight Bogrét dont la mission consiste dans la
garantie d'indépendance des auditeurs. Nous awimédonc qu’il serait
utile d’étudier, dans le chapitre qui suit, leseeffde ce nouvel organisme
sur I'indépendance des auditeurs en France apaffaile Enron, tout en

tenant compte des caractéristiques du contextedran
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Chapitre 3: Le Haut Conseill du
Commissariat aux Comptes et

I'indépendance des auditeurs
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Introduction

Il est maintenant un fait attesté, c’est que lemdales financiers de 2001
qui ont frappé les Etats-Unis, ont largement ouveg débats sur la
profession d’audit en général et sur la l'indépemaades commissaires aux
comptes en particulier. Les honoraires d’audit ésréors des missions
légales et des opérations de conseils des aud#gentsiésormais considérés
comme un indicateur du degré d’'indépendance delessers vis-a-vis des
clients. Ce probleme a fini par altérer le climatabnfiance qui régnait sur
les marchés financiers et a négativement infludacéomportement des
investisseurs vis-a-vis des informations comptables financieres

publiées par les entreprises.

Afin de rétablir la confiance des investisseurseptiels et actuels opérant
sur les différentes places financiéres et plusquaiérement aux Etats-Unis,
la Loi de Sécurité Financiere adoptée par le cangraéricain, en 2002, a
visé principalement I'indépendance des auditearsiansparence financiere
des entreprises et la garantie d’'un niveau minidelsécurité financiére

pour I'ensemble des opérateurs dans le secteur fiteahce.

Cette nouvelle loi, connue sous l'acronyme SCBarpanes-Oxley Agt

concerne principalement la résolution des problediasdit conséquents
aux scandales financiers de 2002 et la protectionpdtrimoine des
actionnaires. A cette fin la SOX a créélablic Compagnies Accounting
Oversight Board(PCAOB), qui a, en outre, droit d’acces aux défées

informations enregistrées auprés des cabinets il’aDepuis le 16 juillet

2003, et particulierement aprés l'approbation degles du SEC, les
cabinets d’audit ameéricains chargés précisément’éablissement des
rapports d’audit, sont dans l'obligation de s’etstrgr aupres du PCAOB
(SOX, 2002, section, 102).

Allant dans le sens des mémes principes, le Panfefrencais a adopté le
17 juillet 2003 la Loi de Sécurité Financiere (LSIppelée également Loi

Mer du nom du Ministre des Finances en poste adtjgp, Francis Mer.
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Inspirée de la loi américainéSarbanes-Oxley Act elle codifie les
recommandations en matiére de gouvernance d'eisgepi’éthique et
d’'indépendance des auditeurs, afin de protégemiesstisseurs contre les
effets de I'éclatement de la bulle financiétedes scandales financiers qui
ont déstabilisé les marchéarace a cette Loi de sécurité financiére, le Haut
Conseil du Commissariat aux Comptes, organisme Isdebau PCAOB
aux Etats-Unis, qui sera plus connu sous I'acron®@, a été fondé. Etant
'Autorité de controle externe a la profession, Haut Conseil du
commissariat aux comptes contribue activement a umeilleure
transparence de la fonction de commissariat auptesret au renforcement
de son contréle. Institué auprés du Garde des $ceauassure la
surveillance de la profession avec le concoursadédmpagnie Nationale
des Commissaires aux Comptes. Pour préparer sestalécisions, le H3C

constitue des commissions consultatives spécialisée

En plus de sa mission de surveillance de la prioiesse |€gislateur I'a
investi d’'une seconde mission qui consiste a veila respect de la
déontologie et notamment de lindépendance des d¢ssaires aux

comptes. Pour I'accomplissement de cette dernierd;laut Conseil est

chargé :

. d’organiser les contrdles de I'activité des proif@ssels ;

. d’émettre un avis sur le Code de déontologie gedéession;

. d’émettre un avis sur les normes d’exercice pradese! ;

. d’identifier et de promouvoir les bonnes pratigpesfessionnelles;

. de définir et de superviser les orientations etddre des contrdles
périodiques.

Le législateur a également investi cet organismecdmpétences de
jugement puisqu’il est I'organe d’appel des charmabégionales en matiere
de discipline et d’inscription.
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La constitution de ce nouvel organisrde contrble et de régulation de
laudit répondra-t-il aux attentes des autoritésdes investisseurs ? Les
eéléments de réponses a cette question se formexoritavers les

développements de ce chapitre qui comprendra umnexades effets

du H3C sur l'indépendance des auditeurs, et cesapre avoir étudié

d’abord les aspects juridiques théoriques.

1. Aspects juridigues et théoriques de I'indépendance

des auditeurs

1.1 Aspects juridiques de I'indépendance des auditeurs

Le besoin de réforme de la profession d’audit estifié dans la recherche
par le taux élevé des faillites enregistrées anble mondiale entre 2001 et
2002, principalement aux Etats-Unis. Les recherciemdémiques et les
différentes investigations, conduites par des adsgaes de contrble
indépendants, montrent effectivement que lI'indépeand des auditeurs est
I'un des facteurs fondamentaux qui expliquent o &levé de faillites. Les
nouvelles lois cherchent a établir des regles dfauédites en vue de
regagner la confiance des différents marchés fiee@t de protéger les
investisseurs actuels et potentiels aprés lessséoniesécutives de scandales
financiers. Ceci nous conduita mettre l'accent Bg apports de ces
nouvelles lois en matiére d’indépendance des audit@ travers le monde,

et en France, en particulier.
1.1.1 L'indépendance des auditeurs dans le monde

1.1.1.1 Aux Etats-Unis

Aux Etats-Unis, la Loi Sarbanes-Oxley Act de 2082 la loi de sécurité
financiére la plus importante depuis 1934 ; soredid] tel qu'il est défini
dans son paragraphe 107, est «de protéger lestisBaurs a travers

'amélioration des outils de précision et la fi#ildes déclarations des
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entreprises cotées ». Cet objectif clairement déclmontre que le
|égislateur américain a une attention particulieeetrvive a la qualité des
états financiers des entreprises et que la podtuf@ongrés américain est de

nature a réconforter les investisseurs actuelstengels.

Pour assurer I'indépendance des auditeurSathanes-Oxley Ac créé un
organisme dénomméPublic Compagnies Accounting Oversight Board
Depuis 2003, et plus exactement aprées I'entréepplication des régles du
SEC, tous les cabinets d’audit américains sont déotdigation de
s’enregistrer aupres du PCAOB (SOX, 2002, sectidR). Ce nouvel
organisme a droit d’acces aux différentes infororedienregistrées par les

cabinets d’audit. Ce droit couvre principalemesté&ments suivants :

. la raison sociale de I'entreprise cliente de I'éewahi ;

. les honoraires d’audit recus au cours de la réaisales missions
d’audit l1égal ;

. autres informations financiéres enregistrées eleddes lors des

travaux d’audit ;

. un rapport sur la qualité des mécanismes de cenétdles pratiques

d’audit utilisées par I'auditeur chargé de la nossj

. la liste des collaborateurs qui ont contribué dabération des

rapports d’'audit ;

. les informations relatives aux contraventions p&mativiles et aux

mesures disciplinaires contre le cabinet ou cdotige personne associée ;

. les copies de toute publication périodique ou almdeposées par

I'auditeur qui décrit le désaccord comptable ehitnaditeur et son client.

. autres informations nécessaires et spécifiquessupbour l'intérét

public.

En plus de I'acces direct a I'information enregistpar les cabinets d’audit,

le PCAOB dispose du pouvoir d’évaluer la confornaiés pratiques d’audit
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utilisées par chaque cabinet diment enregistréavers un programme
d’'inspections et de contréles annuels conformes wecommandations
prévues par la Loi de Sécurité Financiere amémrcd®OX, paragraphe
104). En outre, les cabinets doivent fournir régeiment les rapports
d’audit de leurs clients au PCAOB.

En plus de la création d’'un organisme public chalgda surveillance et de
l'inspection des auditeurs, &arbanes-Oxley Ac concerné les honoraires
d’audit. Selon cette loi, les montants des honesan’audit Iégal et des
missions de consulting doivent étre approuvés pacdmité d’audit. De
surcroit, le comité d’audit doit établir un rappatestiné au consell
d’administration qui €labore clairement les objsctie contréle comptable
lors du processus de production de l'informatioraficiere, mais il a le droit
cependant de déléguer un membre indépendant peuread’application

des regles de contréle prédéfini (SOX, 205).

De méme, la Loi de Sécurité Financiere américaiee2002 a trait aux
honoraires de conseil fiscal. Cette loi exige ge® thonoraires versés en
matiére de conseil doivent étre en conformité desaégles prévues par le
Sarbanes-Oxley Adt doivent étre approuvés par le comité d’auditnava
fin du processus de contréle. Selon la SOX, leorares de consulting en
matiére d’audit ne doivent pas dépasser 5% du t®sa revenus d'audit
versés a l'auditeur. Le comité d’audit est chargdaddivulgation de toute
information utile aux investisseurs a propos de#émints contrbles
financiers (SOX, 2002).

Pour les auditeurs qui remplissent la mission dntréte Iégal, la SOX

impose également certaines obligations. Par exemgiaque cabinet
d’audit doit rapporter régulierement au comité diales critiques liées aux
choix des méthodes comptables utilisées et cellesant en contradiction
avec les normes généralement admises (SOX, 204)m&mwe, chaque
rapport d’audit annuel doit contenir I'évaluatiore d'efficacité de la

structure du contréle interne ainsi que I'évaluatides procédures de

production de l'information financiere.
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Les auditeurs sont tenus, en outre, de dispensersiclients des remarques

portant sur :

. les services liés a I'enregistrement comptable Btlaboration des

états financiers ;

. la conception et la mise en place du systeme dfmdition
financier ;

. les services actuariels ;

. les services de contrdle interne ;

. les fonctions des ressources humaines ;

. les services de courtage (Broker-dealer) ;

. les services juridiques ; etc.

1.1.1.2 En Europe

Depuis longtemps, [I'harmonisation des pratiques ptables et
financiéres est inscrite a I'ordre des préoccupatide I'Union européenne
du fait que l'absence des pratigues communes este I'source des
problemes qui pésent sur la qualité d’audit en peirde taux élevé des
faillites a I'échelle internationale a accélérftecessus des négociations en
vue de remédier a cette carence. Aprés 1996, ormonataté |'effort
substantiel de la Commission européenne en vueéfdiariser les pratiques
d’audit qui a débouché sur trois directives, domisiprésentons une bréve

synthese :

. la 4™ Directive de 1978 impose & toutes les entrepgiaées dans
le champ d’application de la convention, d’avoirsdepports annuels

audités par un professionnel compétent ;

. la 7™ Directive de 1983 a élargi les démarches de clenpréur les

entreprises qui publient des comptes consolidés.
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. La 8™ Directive de 1984 a mis I'accent sur la resporigébies

personnes chargées du contrdle legal.

La 8™ directive en particulier a défini un minimum deatification pour
les auditeurs, par contre, elle n'a évoqué aucyréificité en matiere
d'indépendance des auditeurs. Consciente de ceftsuffisance
reglementaire, la Commission européenne acréé 8a8 1I'Union
européenne des comités d’audEwopean Union on Committee Auditing
gui a pour mission de développer les dispositiahégaates ainsi que la
relation entre les représentants de la professmmptable et les Etats

membres.

Les scandales financiers de 2001-2002 ont donnéoup d’accélérateur
aux procédures de mise en place des mesures gasantti I'indépendance
des auditeurs par la Commission européenne. Maigplication des

recommandations issues des travaux de cette imstamaevétant pas de
caractére obligatoire, restent facultatives. Podirie but de ces différentes
recommandations était de garantir aux parties ptesades entreprises de
I'Union européenne un niveau assez élevé d’assernpacle truchement de
l'audit Iégal. Afin d’atteindre cet obijectif, la @Gomission européenne a
proposé des principes fondamentaux afin d’assiinelépendance de fait et
d’apparence des auditeurs (C. E, 2002). Ces pescigarantissent la
véracité des informations contrélées ainsi que refegsionnalisme des
auditeurs. Mais ces recommandations de 2002 n’oas [pris

en considération les honoraires d’audit en matiéreonseil.

La révision de la 8" directive en 2005 a débouché sur I'adoption de
normes internationales afin de renforcer la fomctitaudit. Ceci a eu pour
effet d’assurer le soutien des comités de contd@da profession et de
garantir un seuil minimal de coopération entre dé&rentes autorités de
contrdle européennes (C.E, 2004). La Fédérationopéenne des
comptables a développé en 2003 un cadre de trayail soutient
'application des standards d’audit en Europe ee@mmandé que les

pratiqgues d’audit fassent appel aux normes ld¢efnational Auditing and
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Assurance Boardet que les normes d'éthique soient du ressort des
organismes de contrdle en vue de regagner la cmefiales marchés
financiers (FCE, 2003).

Figure 22: La qualité d’audit selon les directieesopéennes

Bonne Qualité d’Audit

s R
Bonne qualité des nornjes | Application des standads

d’enregistrements

+ +

|_Qualité d’assurance
+ +

Ethique et Indépendance | Sanction et Discipline
+

Technique (Standards d’Audit)

1.1.2 En France

En France, la Loi de sécurité financiere promulgeie@003, a crée le Haut
Conseil du Commissariat aux Comptes. Ce nouvelnisge est composé

de 12 membres répartis comme suit:

. trois magistrats, dont un membre, ou ancien mendada Cour de

cassation, et un président ;

. un magistrat de l'ordre judiciaire et un magisulat la Cour des

comptes ;
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. le président de l'autorité des marchés financiersam représentant ;
. un représentant du Ministre chargé de I'Economie ;

. un professeur des universités spécialisé en matjerelique,

economique ou financiere ;

. trois personnes qualifiées dans les matiéres eédgoes et
financieres ;
o] deux, parmi ces personnalités, sont choisies pausIcompétences

dans les domaines des offres au public et des téecont les titres

financiers sont admis aux négociations sur un néareblementé ;

o] la troisieme est choisie pour ses compétences ldadsmaine des
petites et moyennes entreprises et des personnesdesale droit privé
ayant une activité économique ou dans des assmusati

. trois commissaires aux comptes, dont deux ayantnpérience du
contr6le des comptes des personnes ou des entitpsogedent a desffres
au public ou qui font appel a la générosité puldiqu

Le Haut Conseil du Commissariat aux Comptes aqyaétiavec le Groupe
de Consultation National aux travaux concernanddf#ion des normes
d’audit international. De méme, le H3C a participéx travaux des
différentes Autorités financiéres européennes, dénmettre en place les
recommandations de 14™8 Directive européenne.

La fonction de ce nouvel organisme se résume gieméeat aux activités de
contrble de la profession du commissariat aux cemptes textes
juridiques fondamentaux, portant sur la créatioiceganisation du H3C,
précisent que ce nouvel organisme assure le redpexbde déontologique
et lindépendance des auditeurs. Pour accomplir degx missions,
le H3C est chargé principalement :

. de I'organisation des contrbles de I'activité desf@gssionnels ;

. d’émettre un avis sur le code de déontologie gedéession ;
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. d’émettre un avis sur les normes d’exercice pradesel ;

. d’identifier et de promouvoir les bonnes pratigpesfessionnelles ;
. de définir et de superviser les orientations etddre des contrbles
périodiques.

Le H3C veille a la mise en place le contréle ddsvidés de la profession,
en général, et des méthodes et des procéduregesilipar les auditeurs, en
particulier. Il est important de noter quavant 800 la
Compagnie Nationale des Commissaires aux compaéscérgée de cette
mission selon les mémes principes prédéfinis pat3iE. Depuis 2008, les

centres d’intérét du H3C sont principalement :

. I'indépendance des auditeurs ;

. la formation des nouveaux auditeurs ;

. le contréle de l'information financiére ;

. I'analyse des risques des entreprises auditées ;

. I'amélioration de la qualité des rapports finangigr

. la justification des méthodes utilisées lors deudia Iégal des
entreprises ;

. I'assurance d’'une bonne qualité du contréle interne

. I'assurance de I'application des normes professtas.

Ceci montre, qu'aprés 2003, I'indépendance destawdi est au centre des

préoccupations des différentes autorités finansifrencaises.
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Tableau 2: Les mesures prises lors des missionspdction du H3C en
2008 et 2009

2008 2009 Mesures prises

1 - Avertissement

1 - Blame

2 3 Interdiction temporaire d’exercer la profession
d’audit légal.

2 - Interdiction permanente d’exercer la profession
d’audit légal.

1.2 Aspects théoriques de lI'indépendance des auditeurs

Selon Mautz et Sharaf (1961), lI'indépendance deliteurs est considérée
comme un élément d’équité et de justice fondame@®lqui implique que
lauditeur, en général, et les commissaires aux ptes)en
particulier, doivent assurer un role deécisif en igrat de transparence
financiére des entreprises (Goldman et Barlev, 19IAC, 2005). Cette
idée est d'ailleurs au cceur de la loi de 1933 gétéapromulguée afin de
rétablir la confiance des investisseurs a travénstauration d’'un audit

indépendant.

Les scandales financiers de 2001-2002 ont de nouretance le débat sur
lindépendance des auditeurs. Historiguement, tadeS portant sur cette
thématique font recours principalement aux théale®eAngelo et de Lee
et Gu. Selon la théorie de DeAngelo, I'indépendate® auditeurs se réalise
en fonction de la réunion de trois facteurs quitstenrisque des pertes, le
ratio de partage des pertes et la fonction de mtomtu Lorsque les colts de

changement des auditeurs sont égaux a zéro, l'emiigmce des auditeurs
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peut étre atteinte. En contrepartie, la présence abéits de changement
d’auditeur peut mettre en péril 'indépendance eléernier.

En outre, DeAngelo distingue entre indépendanisxidfe des auditeurs et
indépendance percue par les utilisateurs de I'mé&tion. Cette différence,
par ailleurs largement abordée dans la littérabam@ptable et financiere,
lauteur l'a clairement expliquée a travers la déstmtion
suivante : les individus rationnels percoivent desliteurs comme étant des
agents qui partagent un intérét économique aveengsprises. Dans cette
condition, I'indépendance des auditeurs peut &repcomise ; celui-ci peut
négliger ou ignorer les infractions constatées @mroises de mauvaise foi
par les dirigeants de I'entreprise. La théorie dépendance des auditeurs
de DeAngelo prend en compte la notion de quasere@ette notion se
définit comme étant un flux futur dans lequel laasjtrente représente la
valeur actualisée des revenus futurs au cours diiri@e prévue ; elle est

connue en littérature en tant que relation clierdizurs.

Contrairement a la théorie de DeAngelo, celle de &eGu présume que la
guasi-rente est un moyen par lequel 'auditeumtieit son indépendance.
Cette théorie fait recours a un modele multi-agentnultidimensionnel a
travers lequel I'auditeur contrdle le dirigeantext actionnaires contrélent a
leur tour la relation auditeur-client. Cette cortaap fait appel a la théorie
d’agence et a celle du conflit d'intérét entre @utiaires et dirigeants.
L’hypothése  sous jacente ici est que les actioemair
cherchent a maximiserla valeur de la firme, alorgue les
dirigeants recherchent & optimiser leurs intéréssgnnels. Si l'auditeur
complote avec les dirigeants, et que les actioasattécouvrent cette
complicité, l'auditeur doit démissionner et risqde perdre ses intéréts
economiques dans l'entreprise. On estime par &llgue la réduction des
honoraires d’audit serait alors une solution effite & méme de réduire les
problémes d’agence pour les actionnaires. A l'oppde la thése de
DeAngelo, Lee et Gu considérent encore qu’uneigates honoraires
d’audit peut servir de cautionnement, s’il s’avgree I'auditeur n’est plus

indépendant. Afin de réduire les colts d’agence algionnaires désignent
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dans ce cas un auditeur qui présente une assusaffisante pour obtenir
un contrat d’audit I1égal. Dans le cas ou le manaberche a manipuler les
résultats, lesuditeurs, exposés au risque de perdre le cautioemteinitial

ou la quasi-rente, doivent rapporter ces manipuiataux actionnaires.

Encore selon la théorie de DeAngelo et de Lee etlé€&uhonoraires d’audit
constituent I'intérét économique des auditeurseetent a réduire les colts
de changement d’auditeurs pour les actionnairess iite décuplent les

risques potentiels liés a I'indépendance des audité a valeur marchande
et la réputation des auditeurs seront éventuellemmenorées lorsque les

investisseurs découvrent la dépendance de cesderni
2. Les effets du H3C sur I'indépendance des auditeurs

Historiquement, les lois de la sécurité financi@aticulierement aux Etats-
Unis, concernent de pres les déclarations com@alhais laSarbanes-

Oxley Act de 2002 considére quant a elle plus particuliertmes

mécanismes de gouvernance (Romano, 2005, ButRibstein, 2006) et de
nombreux auteurs n’ont pas manqué de mettre ermgexda nécessité de
cette dimension de sécurité financiére dans le mahes affaires. A ce
propos, Zhang (2007) a examiné la réaction du nédiiolancier a travers un
ensemble de 17 événements annoncés par les meéda# tb septieme
mois avant le passage a la SOX et il a obtenurégdtats confirmant
empiriquement la preuve que le marché a enregisteéréaction négative
lors du passage a la SOX. L’'auteur en a conclucgtte réaction négative
est principalement due a la prévision des coltdadmise en place des
procédures et des recommandations de la SOX, nataimem matiere de

contréle interne, imposées par f'%section de cette méme loi.

Contrairement aux résultats obtenus par Zhang (2@&0x autres travaux
de Rezaee et Jain (2003) et Li et al. (2008), quiété consacrés a I'étude
de la réaction des marchés financiers suite a fiaolo des régles de la
SOX, révelent la présence d’'une réaction positige oharchés financiers

suite a la communication d’'informations relativekaaloption de cette loi.
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Ces auteurs ayant utilisé une méthodologie diftéree celle de Zhang, ont
détecté un taux anormalement positif sur les mardoés de la déclaration
de la Loi SOX. Ce résultat confirme l'idée que iiegestisseurs percoivent
avantageusement cette Loi de Seécurité Financiéreéricaine.

Effectivement, on estime qu’elle est utile aux leails de fonds et son
entrée en vigueur ne manquera pas d’apporter, gracaouvelles pratiques
de gouvernance qu’elle instaure, des amélioratépria qualité des états
financiers (Cohen et al, 2008). Par ailleurs, cedigues de gouvernance
ont été définies dans cette loi sur la base diggfiament des intéréts entre

managers et actionnaires.

En somme, la remarque qui s'impose au terme de cetue des théories
est que la qualité des états financiers a conmettes améliorations suite a
'adoption de la LoiSarbanes-Oxley Aatle 2002 (Coates, 2008), surtout
apres l'engagement du PCAOB dans les activités spéntion.
Les différentes inspections, destinées a remédigr défaillances d’audit
et a élargir le seuil d'indépendance des auditeursgénéré des codts dus a
la prise en compte de criterespécifiques, a la définition des

seuils, etc. (Nelson, 2003).

En France, de nombreuses études consacrées aurceenémt de
l'indépendance des auditeurs suite a la reglementdtl marché d’audit et
a sa regulation évoquent «une régulation partagéa travers
I'interventionnisme remarquable de I'Etat qui a reptis de gérer le
contrble de la profession avec lappui des diffiaen instances
professionnelles (Couret et Tudel, 2003). Les &ffoéunis des différentes
parties ont visé linstauration d’'un audit mieuxapté aux exigences du
contexte, des parties prenantes de l'entreprisenayen du systéme de
contrble permanent (Mikol, 1993 ; Baker et al, POBédard, et al 2002).

La volonté d'éliminer tout soupcon de dérives gémérpar le manque
d'indépendance des auditeurs et de renforcer ladiltliéé des

professionnels de I'audit auprés du public eseierotiv de la régulation de
l'audit en France. Cette synthése de Piot et S¢pat0) élaborée au terme
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d’'une importante revue de littérature consacrééwaluation des effets de
l'entrée en vigueur de la Loi de Sécurité Finareiade 2003 sur
I'indépendance des auditeurs, notamment aprésda em place du H3C. A
linstar du PCAOB ameéricain, cette institution aupanission d’assurer la
surveillance de la profession, de veiller au respges normes de
déontologie, a I'indépendance des auditeurs et grdenotion de bonnes
pratigues professionnelles daudit et a [Il'applicati des sanctions

disciplinaires.

Le succes reconnu des missions attribuées au Haarise@ est

particulierement déterminant dans la réussite déftame de la profession
d’audit et dans la sécurisation des marchés fieasicLa premiére mission
consiste en la normalisation de I'exercice de lafgssion et aux contrles
périodiques. Et on compte déja a l'actif du H3C,pdus des 35 normes
homologuées par le Garde des Sceaux (H3C 2006, 20038), le nouveau
code de déontologie des commissaires aux compteX0@e. Quant a la
seconde mission, juridictionnelle et doctrinalde e été prépondérante
grace notamment a la qualité des avis rendus aukedifférentes saisines

des commissaires aux comptes.

Les réussites attestées des missions de normatisatiridictionnelle et
doctrinale du H3C nous meénent alors a émettrerengiremiere

hypothése au sein de chapitre et la cinquieme ldacedre de cette étude:

Hypothese 5 : L'indépendance des auditeurs s’estfoecée apres la mise
en place du H3C.

Afin d’assurer d’'indépendance des auditeurs, le d3Dtrepris d’effectuer,
dans le cadre de ses missions, des inspectionveslaau respect des
normes professionnelles et déontologiques donytlerre et I'efficacité on
nettement progressé aprées 2005. Les sanctionsspnse le H3C a
'encontre des auditeurs délictueux vont du blame I'éaterdiction
temporaire ou définitive de l'exercice de la prefea d'audit légal.
Le H3C a amélioré son régime d’inspection deux apres de sa création,

de maniére a pouvoir exercer une influence plusuacsur lI'indépendance
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des auditeurs, notamment aprés 2005. Par conseédesntuditeurs se
voient dans l'obligation de manifester ostensibletrieur indépendance,
sinon ils risquent des sanctions séveres s'’il advigie le contraire soit
constaté Il va sans dire que les mesures disciplinaires siennature a
produire des effets indésirables, voire néfastes lauréputation des

auditeurs et sur leurs parts de marché.

L’exercice soutenu de la mission de contrble déeceistitution juridico-
professionnelle nous conduit a formuler notre sneehypothése dans le

cadre de cette recherche.

Hypothese 6 : L’exercice de I'action disciplinaingar le H3C a renforcé

lindépendance des auditeurs.
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Conclusion

La gouvernance d'entreprise et les questions despasence de
I'information financiére sont au centre des débefsuis quelques années en
France. L'éclatement de la bulle financiére aing lgs scandales financiers
ont fortement déstabilisé les marchés et altéodidiance des investisseurs.
Face a ces menaces réelles, le législateur a dtierapnt prendre les
mesures qui s'imposent. Maintenant, ce sont dorsclaois, telles que la
Loi Sarbanes Oxley Aatux Etats-Unis ou la Loi de Sécurité Financiére en
France, qui encadrent la gouvernance d'entreprisepretegent les

investisseurs.

En France, la Loi de Sécurité Financiére, afin sliasr le contréle du
fonctionnement des cabinets d'audit et d’éviter desflits d'intérét qui
peuvent s'y rattacher et qui mettent surtout enl pérdépendance des
auditeurs, crée, a ce titre, un Haut Conseil du @@sariat aux comptes. Le
H3C a pour mission d'assurer les bonnes pratiquedadprofession,
d'examiner les normes qui lui sont applicableseetemforcer la prévention
des conflits d'intérét en vue d'accroitre la transpce dans les processus de
prise de décisions dans les entreprises.

Le succes attesté de I'exercice de I'ensemble dssions du H3C a été a
I'origine de nos deux hypotheses de travail re&gtiessentiellement au role

de cette institution dans le renforcement de I'pet@ance des auditeurs.

Il reste que nous ne pouvons aborder pleinemegueation de gouvernance
d’entreprise sans évoquer celle de la transpareheelinformation
financiere qui s’y rattache. Le comité d’audit iegente a ce titre I'un des
ses mécanismes générateurs et a fait I'objet demnék substantielles, suite
aux recommandations du rapport Bouton de 2002.ud&tdes divers

aspects du comité d’audit meublera le chapitresgiti
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Chapitre 4 : Comité d’audit et crédibilité des
états financiers apres le rapport
Bouton de 2002
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Introduction

Les politiques de réforme des pratiques financipms le renforcement de
la crédibilité des états financiers des entrepridass les pays touchés par
les scandales financiers de 2002, sont menéewverdrka valorisation des
mécanismes d’appui a la gouvernance d’entreprisen va de méme au
plan juridique, les textes de loi ayant trait askcurité financiere ont
consacré au comité d'audit une place de choix. @ l attribue les
prérogatives propres a la bonne gouvernance, dorsupervision de la

production de I'information comptable et financiére

Il en découle que le comité d’audit, investi d'ugrande valeur heuristique,
est I'objet de nombreuses études empiriques, effest dans contextes
variés. Dans la littérature comptable et financi@nes’accorde déja sur la
Iégitimité de I'avenement de ce concept constitdgifcelui de gouvernance,
reste alors d’en dégager ses tenants et ses azmifis

Les recherches, américaines pour I'essentiel, codéea aux comités d’audit
ont étudié trois aspects saillants de cet instrardencontrole interne. Le
premier est I'aspect historique et juridique, éeand est relatif aux facteurs
déterminants de la mise en place des comités d,aetile troisieme
concerne la relation entre les caractéristiques aasités d’audit et le
comportement discrétionnaire des dirigeants derbgnise.

Historiquement, le comité d’audit a fait son appani en 1940, mais n'a
connu son essor que vers les années 70, gracetdaliaation des cadres

conceptuels des normes comptables.

Quant aux facteurs déterminants de la mise en pleseomités d’audit, ils
trouvent leurs fondements théoriques dans les &gpgerla théorie d’agence
et ceux de la théorie du signal. En effet, les |@mles d'agence, la
recherche d’'une information financiére crédiblearrivée massive des
investisseurs institutionnels et des capitaux @ees seraient des facteurs
explicatifs, entre autres, de l'instauration desités d’'audit. Ce faisant, les

investisseurs ne seraient plus alors des tiersumsintalisés a des fins
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économiques centrées seulement sur le profit, despartenaires actifs qui

portent une attention particuliére a la crédibitigs états financiers.

Quant au troisieme aspect, développé a travers nexue de la littérature,
il concerne l'effet de la présence active du comdt@udit sur le

comportement discrétionnaire des dirigeants. L'eig® comptable et
lindépendance des membres du comité d’audit, sonsidérées dans la
littérature comptable comme les caractéristiquesddmentales de cet
organe de contréle interne de l'entreprise. Lesault@s obtenus par
plusieurs recherches confirment que l'efficacité ahmité d’audit et la

nature de ses activités de contréle dépendenttolgawent, dans une large
mesure, de ces deux caractéristiques qui, en auitde mérite de limiter
généralement le comportement arbitraire des dinigeaselon les résultats
des études empiriques de Xie et al., (2003), Bédiawal., (2004); et de
Carcello et al, (2006).

Pour résumer cet apercu, la constitution des cenditgudit est de nature a
lever certains obstacles au développement desqpestid’audit dans le
domaine comptable et financier et de favoriser ¢esnparaisons de
gouvernance d’entreprise qui permettent, par asleaux actionnaires de

mesurer I'écart entre le rendement managérial digsahtes sociétés.

Le développement des aspects juridiques concetaantomités d’audit
tient une bonne place dans la recherche. Les éois&turité financiere,
adoptées aprés 2002 dans nombre de pays, invastissacomités d’audit
de plusieurs missions dont celle de I'évaluation adutréle interne des

entreprises, ont retenu I'intérét des chercheurs.

Au plan professionnel, en France, pour ne citer agpieexemple, le rapport
Bouton de 2002 a constitué un cadre propice a épasement des
comités d'audit n'a pas manqué de retenir I'attamtdes chercheurs qui
n'ont pas manqué de mesurer son impact sur le @eninterne de
l'entreprise ni la capacité des comités a limiter tomportement

discrétionnaire des dirigeants.
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La revue de la littérature concernant ces troieetspdu comité d’audit fera
I'objet de larges développements dans ce chapifirede cerner I'ensemble
des questions relatives au rbéle des comités damenfmrcement de la
credibilité des états financiers, qui reste cepehtiavéritable enjeu actuel

de l'activité financiéere.

1. Revue des aspects juridiques et théoriques des

comités d’audit en France et dans le monde

1.1 Le comité d’audit dans le monde : les Etats-Unis

Les recherches a caractére historique relatives aumités d’audit qui
remontent aux années soixante-dix du siécle prétédgportent que le
Canada est I'un des premiers pays qui instituédesités d’'audit, mais ce
n'est qu’aux Etats—Unis que ces comités ont conmuessor évident et
soutenu. En 1972¢ New York Stockxchangea constaté le besoin des
entreprises américaines en ce genre de comité®fféf dans une note
interne, le SEC recommande aux entreprises amgegad établir des
comités d’audit, composés principalement de membrésrnes. Ainsi, la
mise en place des comités d’audit a largement éydurtout aprés les
scandales financiers de 1977 (Exemple : les scemdi#lLockheedet de
Penn Centrgl Ce développement accru est aussi la conséqlegigee de
la politique de soutien du Congrés américain autkeprises. Celui-ci a
promulgué une loi connue sous le nomfeoreign Corrupt Practice Aafjui
autorise les entreprises ameéricaines d’élargirsleagtivités de contrble
interne et d'établir des comités d’'audit (Vanast®94). Mais on releve
dans la littérature que parmi les difficultés magsude tout travail qui porte
sur les comités d’audit c’est I'établissement dtateurs fiables capables de
mesurer objectivement  I'efficacité de ces césyitt’est pour cette raison
gue le SEC a exigé de distinguer :

. le comité de Nominatioat des Rémunérations;
. le comité de Compensation;
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. le Comité d’audit.

Il est important de noter que I'établissement degites d’audit a été autant
encouragé par les Big 8, qui ont par ailleurs anéoa grands fracas la
publication de guides de création et de fonctiorev@s des comités
d’audit. Partant, les professionnels et les asBoom comptables
s’accordent a affirmer a l'unisson la nécessitéahl& des comités d’audit
au sein des entreprises américaines. De surc®ittapport final de
la Treadway CommissiofNational Commission on Fraudulent Financial
Reporting a recommandé en 1987 aux entreprises américdindspter
des comités d’audit avec une charte de constitigiode fonctionnement.
Cette commission a regroupé ses travaux autourhdme «risque de
fraude » dans les pratiques comptables, et a ace@and comités d’audit des
prérogatives relevant notamment de I'éthique, dddfmation financieére,
du contrdle interne et du systeme d’information eeseprises. Ces mémes
principes ont été entérinés, en 1992, par le rapdarBlue Rubbon

Committeeen Angleterre.

Les faillites de 2002 ont poussé encore plus laslE@gur américain a
s’inscrire dans une tendance plus rigoureuse dgafarination des comités
d’audit. Autrement dit, il n'est plus question dettre en place des comités
d’audit, mais il s’agit plutdt d'établir des regld&thique uniformes et
d'éliminer les pratiques discrétionnaires des damgs. Or, Selon
la Sarbanes-Oxley Act(2002), la constitution du comité d'audit est
obligatoire pour les entreprises américaines eteleseprises étrangeres
cotées sur les places financiéres aux Etats-UnidteCLoi de sécurité
financiére a défini spécifiquement le comité d’daudomme étant «un
comité établi par et dans le conseil d’administratet a pour objectif de
surveiller le processus de production de [Iinforioat comptable et
financiére ainsi que les audits des états finassiehinsi, le comité d’audit
ne peut plus étre considéré comme un simple orgaraactere consultatif
aupres du conseil d’administration, mais comme e indépendant
ayant des devoirs et des responsabilités. Ces édesnise résument

généralement en six points :
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1. le comité d’audit doit étre composé de membrespgaddants ;

2. le comité d’audit doit étre responsable de la rémation et des travaux

des commissaires aux comptes ;

3. le comité d’audit devrait avoir autorité pour engagles services
de conseil (non Audit Service) ;

4. le comité d’audit doit avoir ses propres ressourpesr qu’il soit

capable d’effectuer ses devoirs efficacement eectement ;

5. les auditeurs externes doivent rapporter leurgqaes sur les pratiques

comptables aux comités d’audit ;

6. le SEC devrait publier des régles imposant auxeprises de nommer

un « expert financier » au comité d’audit.

En outre, le législateur américain a clairement fies caractéristiques
fonctionnelles des comités d’audit en insistantcegdément sur I'expertise
et 'indépendance des membres qui le composent :

Section 301: Audit Committees. The audit commige® be made up of
board members who are guaranteed to be indeperadehfree of interests

that conflict with those of the corporation.

L'insistance sur I'expertise financiere des memidess comités d’audit, qui
devient par la suite une obligation, favorise Engparence financiere des
entreprises et constitue un facteur accélératenutesant au regain de

confiance des investisseurs dans les marchés feranc
1.2 Le comité d’audit dans le monde : au Royaume-Uni

Conformément a son homologue américain,Cadbury Committeeen

Grande-Bretagne, a imposé, en 1992, aux entrefmiadéss d’instaurer dans
leur organigramme un comité d’audit (84.35-28). tede de bonnes
pratiques de gouvernanc€qde of Best Practi¢ea renforcé cette décision
réformatrice par I'exigence d’'un nombre minium dérecteurs non

exécutifs. Selon les études de Tricker (1978), Glemet Snook (1979) et
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I’ Accountant International Study Gro@flISG, 1977 : 1), les entreprises ne
disposaient pas en Grande-Bretagne, jusqu’en 18&0comités d’audit.
Seul un nombre relativement limité d’entreprises établi des comités
entre 1971 et 1975. Mais, depuis 1990, ce nomldreresorte croissance
(figure 23).

Figure 23: Evolution de la mise en place des camitéudit en Grande-
Bretagne entre 1975 a 1993
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Source: Paul Colier, The Rise of audit committeeUid quoted companies: a curious

phenomenon, 1996

Profitant de cette forte augmentation du nombre a@rités d’audit au
Royaume-Uni, l&Cadbury Committea fait valoir deux missions principales
des comités d’audit qui consistent a présider Egoaiations directes avec
les auditeurs externes, ou bien avec les commessaiux comptes, et a
réviser les états financiers. Mais, il reste que deux recommandations
n'ont pas été suffisamment prises en considérafibrce n'est qu'avec la
constitution du comité HampdhHémpel Committee repren 1998, sous
la direction du Financial Reporting Concil que ces recommandations
relatives a la pratique d’audint pu étre imposées
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1.3 Le comité d’audit dans les pays de 'OCDE

Nous voudrions noter ici que le comité daudit® @u centre des
préoccupations des organismes internationaux etEtkes. Ceci est sans
doute du a l'influence de certains pays membresdd&sentes institutions

internationales. L'Organisation de coopération & développement
économiques (OCDE), par exemple, a adopté lesgpetide gouvernance
de I'ensemble de ses pays membres en vue de faiheeé de concert leurs
institutions financieres (OECD, 1999). D’ailleutsQCDE elle méme a fait

appel au comité d’audit pour soutenir son auddriirier.
1.4 Le comité d’audit dans I'Union Européenne

En Europe, la ®° directive constitue le cadre de référence des
développements récents de la profession d’audite @&rective a consacré
toute une partie de ses recommandations au conatéditl Selon ce
document, I'objectif de ces organes de contrblerivd est de minimiser les
risques financiers, opérationnels et des non-camtés. C’est pour cette
raison que les Etats membres ont commencé a prendrensidération les
recommandations de la Commission du 15 février 2p6Bant sur le
fonctionnement et la composition des comités dariir ailleurs, si la%8®
directive européenne a donné aux Etats membresmamge de liberté de
choix dans la composition des comités d’audit, allpar contre spécifié
clairement les responsabilités qui incombent acoesités. Selon larticle

41 de cette directive, les missions des comitésdi¥ @onsistent a assurer :
a) le suivi du processus d'élaboration de l'infornrafioanciere ;

b) le suivi de l'efficacité des systéemes de contrdterne, d'audit

interne, le cas échéant, et de la gestion desassde la société ;

C) le suivi du contrdle Iégal des comptes annuelsest abmptes
consolidés ;
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d)

'examen et le suivi de lindépendance du contmdlégal des

comptes ou du cabinet d'audit, en particulier, poeirqui concerne la

fourniture de services complémentaires a l'enttérélée.

Tableau 3: Les codes de référence, en matiereatesés d’audit, pour la

majorité des pays Européens

Statut des | Entreprises concernées
Pays Code de référence comités
d'audit
) _ Les entreprises cotées fet
Allemagne Gromme Committee 2003 | Volontaire i
encouragé pour le reste
Commission belge de Les entreprises cotées |et
Belgique gouvernance d’entreprise,| Volontaire | encouragé pour le reste
1998.
Cyprus Stock Exchange _ Les entreprises cotéegs
Chypre Volontaire
(2002) seulement.
) . Les entreprises cotées fet
Danemark Norby Committee, 2001. | Volontaire .
encouragé pour le reste.
_ _ _ Les entreprises cotéegs
Espagne Olivencia Report, 1998. | Volontaire
seulement.
Grande ) . Les entreprises cotées
Smith Report, 2003. Volontaire
Bretagne seulement.
Comité grec sur la Les entreprises cotéegs
Gréce gouvernance d’entreprise,| Volontaire | seulement.
1999.
Irish Association of _ Les entreprises cotéegs
Irlande Volontaire
Investment Managers (1999) seulement.
Comité sur la gouvernance Les entreprises cotées
Italie d’entreprise des entreprises Volontaire | seulement.
cotées.
Malte Malta Stock Exchange, 2001. Volontaire | L8S entreprises  cotégs

129



seulement.
. . Les entreprises cotées
Pays-Bas Peters Committee, 1997. | Volontaire
seulement.
Best Practices Committee gt Les entreprises$
Pologne the Corporate Governance Volontaire | publiques seulement.
Forum, 2002.
Commission du marché _ Les entreprises cotéegs
Portugal ] _ Volontaire
financier, 1999. seulement.
Alliance stratégique des L’ensemble deg
Roumanie Associations d’Affaires, | Volontaire | entreprises.
2002.
_ Bratislava Stock Exchange _ Les entreprises cotées
Slovaquie Volontaire )
2002. uniquement.
République Czech Securities . Les entreprises cotées
. o Volontaire
tchéque Commission, 2001. seulement.
) ) _ Les entreprises$
Suisse Swiss Stock Exchange, 200R.Volontaire )
publiques seulement.
Swedish Shareholders Les entreprises cotées
Suéde Volontaire | gelement.
Association, 2001.

Source : Convergence in Europe Governance Coddse Audit Committee Concept

Collier and Zaman.

1.5 Le comité d’audit En France dans le rapport Vidnot

En

traditionnel devenu obsolete, associée a l'arriméssive des capitaux

France, la remise en cause du systeme de gamern
étrangers seraient les facteurs objectifs qui entites chefs d’entreprises
francais a réfléchir au renouveau de la gouverndregreprise. Le comité
d’audit se trouvele factoau coeur de cette réflexion. Le premier rapport qui
met en évidence [I'utilité pratigue des comités diauen France

est celui élaboré par Viénot en 1995. Selon cpadp
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« Le comité d’audit ou le comité des comptes ayant thche essentielle de
s’assurer de la pertinence et de la permanencendéthodes comptables
adoptées pour [I'établissement des comptes consoleté sociaux de
'entreprise et de vérifier que les procédures iines de collecte et de

contrdle des informations garantissent celles-dRapport Viénot, (1995).

Ce rapport attribue donc au comité d’audit le ddeitdonner son avis sur la
nomination des commissaires aux comptes et sumddité des travaux
effectués par ces derniers. Il y octroie aussi eorsité le droit de se réunir
avec les responsables exeécutifs, notamment avec @eiu participent a
I'élaboration et au contrble des comptes. Le rappbénot de 1995
recommande également que le comité d’'audit, damhprendre dans sa
composition au moins trois administrateurs, doon l'est chargé d’une
fonction de direction générale ou salariale de tteprise et deux

indépendants.
1.6 Le comité d’audit En France : le rapport Viénot I

Quatre ans apres le rapport Viénot 1(1995), caéduViénot Il lui succéde

en juillet 1999. En tant que suite de Viénot |,noeiveau rapport a ouvert
au comité d’audit de nouveaux champs d’intervenadfin d’assurer une

information comptable et financiere de qualité.nfdes nouvelles missions
dont le comité d’audit est investi, celle d’assut@ndépendance des
commissaires aux comptes et de garantir 'authightile leurs travaux est
mise en exergue dans ce rapport. Le comité d'alailiprésenter un rapport
au conseil d’administration portant ses remarquesl’mdépendance des
auditeurs. De méme, le comité d’audit est dandigjabon d’assurer que les
montants des honoraires versés aux commissaires camptes ne

compromettront pas leur indépendance.

On note également dans ce rapport I'importance rdéeoa la question
relative au choix d'un référentiel comptable poulabér les comptes
consolidés. En effet, les entreprises francaisasosge face a un probleme
de choix entre les normes comptables francaisésinationales ou bien

américaines, car ce choix peut engendrer des coeségs non négligeables
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sur les résultats des entreprises. Selon le rapfiértot Il, la direction

financiére de l'entreprise et les commissaires aomptes ont a charge
'étude technique de cette question. Subséquemneest,deux instances
doivent communiquer I'étude technique contenantstdes éléments
justificatifs au comité d’audit. Au final, c’est @t organe gu’incombe la
responsabilité de communiquer les réflexions ect@xlusions qui lui ont

été proposées au conseil d’administration.

Plus qu’avant, le comité d’audit est le point deerdes acteurs de la scene
financiére francaise. Cette assertion trouve stfifagion dans la crise de
confiance généralisée qui a ébranlé les aux fieamdnternationaux, a la

suite des scandales financiers, notamment aux-Btats
1.7 Le comité d’audit En France : le rapport Bouton200

Entre 1999 et 2001, la France a connu la phaseatigrité du processus de
constitution des comités d’audit dans les sociétascaises cotées (Piot,
2004). Or, la mise en place des comités en Frasiclogement imprégnée
par la présence des investisseurs institutionrétangers, américains et
Anglo-saxons notamment, ce qui implique la nétésdiengager encore
des réformes plus profondes pour permettre aweptges francaise et au
systeme financier en général, d’étre en phase l@genouveaux contextes

d’investissements et avec surtout les impératifedmuvernance.

A ce titre, le groupe de travail présidé par Dalieuton, a examiné dans
son rapport de 2002, intitulé «Pour un meilleur \gwnement des
entreprises cotées», plusieurs questions portamt I'efficacité des
mécanismes de gouvernance et en particulier celld’amélioration du
fonctionnement des organes de direction des emespret des comités
d’audit. Ce groupe de travail réaffirme I'importandu comité d'audit dans
les nouvelles conceptions du gouvernement d’engem@t lui accorde de
nouvelles missions, en plus de celles issues ggmrs de Viénot | et ll,
parmi lesquelles on compte le contréle du risqudeesuivi de l'audit
interne. Le rapport Bouton est assez explicite dassecommandations, on

y lit en effet :
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« S’agissant de l'audit interne et du contrble disgues, les Comités devraient
examiner les risques et engagements hors bilan ifisigtifs, entendre le

responsable de I'audit interne, donner leur avisl&rganisation de son service et
étre informés de son programme de travail. lls dieant étre destinataires des

rapports d’audit interne ou d'une synthése périadige ces rapports. »

Le groupe de travail formalise en outre le fonatiement des comités
d’audit selon:

1. un reglement précisant les attributions et les rigda de
fonctionnement doit étre établi par le comité desptes et approuvé par le

conseil ;

2. les comptes d’activité¢ rendus au Conseil d’admiaigin qui

devraient permettre au conseil d’étre pleinemeioting ;

3. le rapport annuel qui doit comporter un expose lagtivité du

comité des comptes au cours de I'exercice écoulé.

Contrairement aux rapports précédents, celui ded®oR002 recommande
de fixer le nombre d’administrateurs indépendamiigx deux tiers des
membres du comité et que celui-ci ne doive tenimme d'aucun

mandataire social. En outre, les membres du codui¢ent acquérir des
compétences dans le domaine comptable et finar€replus, ce rapport
définit la relation entre le comité d’audit et lBEmMmissaires aux comptes. Il
y est spécifié en outre que le comité auditionre demmissaires aux
comptes parfois hors la présence des membres de@eetion générale,

pilote les procédures de sélection des auditeurssrees et formule un avis
sur les honoraires d'audit légal, pour le soumetme conseil

d’administration. En matiere de contrdle des cosypierapport accorde un
délai de deux jours au minimum avant I'examen de camptes par le

conseil.

Contrairement aux Etats-Unis, les rapports reldtifla gouvernance
d’entreprise en France, du Viénot | jusqu’au rapg@outon de 2002,

accordent au comité d’audit un caractére volontafvetrement dit, les
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entreprises francaises ont le choix d’établir on des comités d’audit. La
recherche de Broye (2009) sur les comités d’audittre que les entreprises
francaises disposant de comités d’audit sont les pbmplexes et les plus
grandes de taille. Ce résultat rejoint celui ded8a@998), qui trouve que
les entreprises managériales créent plus de condtésdit que les

entreprises familiales. Par ailleurs, Pochet et Y2@04) montrent que la
détention du capital par les administrateurs a ino&lence négative sur
I'établissement des comités d’audit. En résumé réeberches confirment
en grande majorité que la mise en place des cordiggglit & caractere
volontaire est justifiée principalement par les jpgmes d’agence. Cette
caractéristique du contexte francais, expliquedigton que nous portons
aux facteurs déterminants de la constitution desités d’audit, dans un

contexte caractérisé par une faible protection desestisseurs

par rapport aux pays anglo-saxons (LaPorta e1 298, 1999, 2000).
2. Les fondements théoriques des déterminants

Depuis 1940, il est déja attesté que les comitégdd assurent un role
essentiel et dans la gouvernance d’entreprise’eBt pour cette raison que
les autorités financieres américaines recommandeetnent encore aux
entreprises d’établir ces organes de contrélenietdte SEC, par exemple, a
approuveé I'établissement des comités d’audit dése ckate. A cette époque,
la mission principale qui est confiée au comitéudiase limite au choix des
auditeurs externes uniguement. L'exigence de l& misplace des comités
d’audit a atteint son apogée en 1967, aux Etats:Ubes discussions
animées par I'AICPA portant sur ce sujet ont abaudies recommandations
aux entreprises américaines cotées d’établir desités d’audit dont les

membres doivent étre externes.

En 1970, les réflexions portées sur le réle et&actéristiques des comités
d’audit ont conduit des instances financieres conenBlYSE a soutenir
l'idée que l'indépendance des comités d’audit ashel des conditions
fondamentales de l'efficacité des autres mécanisteesontrole. Afin de

renforcer cette thése Aiméricain stock Exchangecommande a toutes les
134



entreprises cotées d'établir des comités d’audit. 1285, laTreadway
Commissiona édicté un ensemble de régles dont I'applicaiermet de
détecter les erreurs et les fraudes financierepmiptables. Parmi les 11
regles essentielles, celles portant sur le conirikrne figurent en bonne

place.

Dans les travaux théoriques, les déterminants dawités d’audit

représentent un intérét manifeste et la majorit® réeherches empiriques
font recours aux apports de la théorie d’agenc& etux de la théorie du
signal pour expliquer la mise en place des condtasdit, surtout dans le

contexte américain.
2.1 Lathéorie d'agence

Firth et Ruis (2007) qui ont étudié les détermisades comités d’audit
volontaires @ Hong Kong obtiennent des résultateficnant que la

résolution des problémes d’agence et la crédibilge états financiers sont
les deux déterminants fondamentaux expliqguantdlé&sement des comités
d’audit dans ce pays. Notons également que I'étled&lein (2002) a déja
démontré que la variation des colts d’agence ssice® a la composition

méme des comités d’audit.
2.2 Lathéorie du signal

La théorie du signal nous enseigne, a la lectusetrd@aux de DeFond et al.
(2005), que le marché financier réagit positivenderg de I'établissement
des comités d’audit. Ces auteurs démontrent quealehé a enregistré une
réaction positive lors de la désignation des espewmptables ou des
financiers en tant que membres des comités. Sagisdu contraire, les
résultats  présenteraient alors une corrélation tiwega La
Treadway Commissio(iL987) a conclu que I'expérience et I'expertiss de
membres du comité d’audit en sont deux facteursra@bants. Ce nouveau
profil des membres du comité aura en effet unedemge positive sur la
gualité de contrble que cet instrument de gouver®aloit assurer. Cette

assertion trouve son écho dans les travaux menés
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par Kalbers et Fogarty (1993) sur I'efficacitée desnités d’audit. Ces deux
auteurs ont exposque la nature de la composition du comité d’audit
contribue a son efficacité. De méme, ils ont obteées résultats confirmant
gue la présence des experts comptables ou finaneigrcomité d’audit, est
associée positivement a la qualité des états fiaemcToujours dans la
méme voie, Mc Daniel et al. (2002) montrent quedtss financiers des
entreprises, ayant dans leurs comités des membigste comptables,
tiennent des cohérences conceptuelles avec leserow Financial
Accounting Standards Boaf&ASB).

Dans une étude portant cette fois-ci sur le comtévancais, Piot et Janin
(2005) ont analysé la nature méme des actionn@eden ces deux auteurs,
les actionnaires de référence peuvent stimuleadtivités de contrdle au

sein des entreprises francaises.

La revue de la littérature relative aux détermieadés comités d’audit
indique que ceux-ci sont assez nombreux, ce quif@gqu’ils dépendent
fortement des théories comme des contextes juriftiemciers. Chaque
pays a, en effet, ses priorités dans la concepigsréformes financiéres et
privilégie des représentations particulieres dgdavernance d’entreprise,

financiére, comportementale ou autres.

3. L’efficacité des comités d’audit en France apres le

scandale Enron

3.1 Comité d’audit et contrble interne

L'efficacité les comités d’audit dans les deux testes anglo-saxon et
américain a fait I'objet de diverses études dost fésultats empiriques
s’accordent sur I'effet positif des comités d’auslir le contenu informatif
des rapports annuels. A cette conclusion, s’ajoge de Krishnan
et Visvanathan (2007) qui démontrent que les asritaudit qui comptent
des experts comptables parmi leurs membres entaineeffet positif sur
les activitées de contrble interne des entreprisédc Mullen et
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Raghunandan (1996) ont établi, de leur c6té, que detreprises qui
enregistrent des problemes dans leurs états faransont celles qui ne
comptent pas d’experts comptables dans leurs cendigudit. La these
défendue par ces auteurs est que les caractégstides comités d’audit

déterminent I'efficacité des autres instrumentsalatrole.

Dallleurs, I'élaboration de la charte des comitésudit a été une occasion
pour engager une réflexion sur les compétencesal®#tés, au terme de
laquelle elle recommande que les membres des cordigudit doivent
comprendre, non seulement les principes générateradmis mais,
également les méthodes d’estimation utilisées gmmIrigeants, puisqu’ils
auront a faire face a des colts de réputation am de fraude
(Krishnane et Visvanathan, 2007). Le KPM@&udit Committee Institut
(2006) apres avoir analysé un échantillon compese 200 comités d’audit
dans 70 pays, parvient a conclure, d'apres lesltaéswobtenus, que les
membres des comités d’audit sont exposés a unundeaisques plus élevé
gue les autres membres de la direction. D’ailleaedte conclusion a été
traduite dans les faits par la cour deelaware Chancerydans
I'affaire Emerging communicatioen sanctionnant d’'une maniére inédite les
membres d'un comité d'audit admettant une expertisenptable et
financiére a I'opposé des autres dirigeants (Colstiléer, 2005).

Donc, afin de minimiser les risques encourus paradeéministrateurs des
comités d’audit et concomitamment avec certainstgffles scandales qui
ont secoué les places financieres américaines @r2001, le processus de
renforcement des compétences des comités d’audie aaccéléré. Pour
preuve, leNew York Stock Exchangele NASDAQ ont imposé, en 2003,
aux comités d’audit des entreprises cotées, d’awiminimum un membre
expert comptable ou financier. En revanche, si @XS1ayant imposé

explicitement aucune recommandation en ce semsteglbnnait en filigrane

limportance de [I'expertise professionnelle en dé&ort 'expertise

financiere comme étant toute personne dont I'eepég a la préparation
des états financiers est attestée et ayant desaissances spécifiques au

niveau du contr6le interne (Sox, 2002).
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Dans cette optique, et dans le cadre notre premagpeoche de I'efficacité
des comités d’audit, nous pouvons nous interrogerla relation entre
certaines caractéristiques des comités daudit et cbmportement
discrétionnaire des dirigeants. Xie el al (2003d&d et al. (2004) ont
démontré a ce sujet, que le comité d’audit eddispositif de gouvernance
d’entreprises indispensable pour freiner le congment opportuniste des

dirigeants.

3.2 Comité d’'audit, expertise financiere et

comportement discrétionnaire des dirigeants

Carcello et al. (2006) ont mis I'accent dans ldtagaux sur la relation entre
'expertise financiére, le comité d’'audit et la ti@s des résultats dans le
contexte américain. lls ont démontré que le condt@udit réduit le
comportement discrétionnaire des dirigeants pleslgsl autres mécanismes
de gouvernance. Dans le méme contexte, Dhalinall €2006) ont étudié la
relation entre I'expertise des comités d’audit, desruals discrétionnaires
etla gouvernance d'entreprise. Les résultats eups montrent que
'expertise des comités d’audit a un effet possti I'efficacité des autres
mécanismes de gouvernance. Dans un contexte diffé3eri et al. (2007)
ont confirmé la présence d’association négativeedigxpertise des comités
d’audit et lesaccruals dans une étude consacrée aux entreprises en

Malaisie.
3.2.1 Le contrble interne dans les lois de sécurité firene

L'idée générale qui ressort de la plupart des tlgssécurité financiere est
gue le contrble interne est 'une des premiéresqmépations des comités
d’audit aprés 2002. L'’engagement des lois de #écfinanciere dans la
constitution des comités d’audit préfigure prirdg@ment I'ampleur de la

responsabilité attribuée a ces organes de gouvagrdientreprise.

L'article 404 de la Loi de sécurité financiére &tats-Unis a établi des

regles en vue de renforcer les regles de contniierne au sein des
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entreprises américaines. Selon la Sarbanes-OxIe{2R02), les entreprises
américaines cotées sur les différents marchés eangsi doivent mettre en
place des structures internes adéquates assuefiintacité des controles

internes et des procéduresréporting financier conduisant principalement
a garantir la crédibilité de l'information comptalst financiere. De méme,
cette loi exige que les auditeurs des entrepriggBgent un rapport

conforme aux normes établies paPlgblic Company Accounting Oversight
Boardsur la gestion et I'efficacité des procéduresa@rdle interne et dans

lequel seront particulierement développés lestp@nivants :

. La déclaration de la responsabilité de la direcgioar établir et
maintenir un contrdle interne adéequat de linfororatfinanciére de
I'entreprise ;

. La déclaration indiquant les responsables désigngar la

direction pour évaluer l'efficacité du controleame ;

. L’évaluation de l'efficacité du contrdle interne la fin de

chaque exercice comptable ;

. L'évaluation du commissaire aux comptes de la gmavee de

la direction.
3.2.2 L’expertise des comités d’audit

Ce nouveau role des comités d’audit a fourni uséegiour des recherches
sur la relation entre le comité d’audit et le cOlgrinterne. Dezoort (1997)
démontre que le comité d’audit a deux préoccupatimnportantes : la
supervision de la fiabilité du systeme de contidterne et la relation de
dépendance hiérarchique des auditeurs interneswis-du pouvoir exécutif
de I'entreprise. Dans un autre article de 1998, rihontré que I'expérience
des comités d’audit a des effets positifs sur I'tongétion des mécanismes

de contrble interne.

Dans la méme perspective, Dezoort et Salterio (R0AL démontré que les
membres des comités daudit qui ont des compétercmaptables

soutiennent un niveau d’analyse de procédures i’'assez développé.
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Selon Scarbrough et al. (1998), ce type d’experpsemet d’avoir la
capacité de détecter les erreurs dans les étasacfars et d'étre plus
performant dans I'exécution des taches de contrikrne comme dans
détection des fraudes. Confirmant cette méme lBbott et al. (2004) ont
affrmé la présence d’'une relation négative enegpertise des comités
d’'audit et les erreurs détectées dans les étandiers.

3.2.3 Les faiblesses du contrble interne

Dans son ample étude de la question spécifiqudail@esses du controle
interne, menée sur 128 faiblesses de controlenateonstatées entre 1994
et 2000, Krishnan (2005) montre que I'expertise cmgités d’audit réduit
les faiblesses du contréle interne. Mc Mullen e(H96) ont affirmé, dans
le méme ordre d’idées, que les petites entreprisast les moins
susceptibles de fournir des rapports volontairedesur contréle interne. De
méme, ils établissent que dans les entreprises adie timportante,
'expertise des comités d’audit permet de corrigans l'immédiat les
faiblesses du contrdle interne. Krishnan et Vistaaa (2007) ont soutenu,
dans leur étude sur cette problématique, l'idéel'gupertise financiere des

comités d’audit réduit les faiblesses des contribiesnes.

Doyle et al. (2007) ont consacré une vaste reckesci les déterminants
des faiblesses du contréle interne de 779 ente=pridevées entre 2002 et
2005. lIs constatent a son terme que les entexpde petite taille, les plus
complexes, les jeunes entreprises et celles quorgrent des problemes
financiers sont celles qui présentent des faibtedsecontrdle interne. Dans
la méme perspective, Zhang et al. (2007) ont étlaliéelation entre la

gualité des comités d’audit, I'indépendance desteus et les faiblesses du
contrble interne, apres la promulgation d&itabanes-Oxley Acsur la base

de I'analyse d’'un échantillon représentatif degeprises américaines ayant
des faiblesses du contrdle interne. Les résultapirgues obtenus

montrent que la probabilité de détection des fag#e du contrble interne
est élevée si les comités d’audit sont dotés dexpertise comptable ou

financiére et si les commissaires aux comptes su@pendants. Nous
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notons a ce propos que la majorité des études adi&fieigénéralement cette
these. Et c’est justement ce qui a été constate lttnde des causes de ces
scandales financiers de 2001. La faillite des gearehtreprises trouve, en
effet, son origine dans la relation établie entre faiblesses du contrble
interne, linsuffisance de I'expertise des comiaudit et le manque
d'indépendance des commissaires aux comptes. Daiie nseptiéme

hypothese:

Hypothese 7. : Apres 2002, plus I'expertise des itésnd’audit est élevée

plus le contréle interne est fiable.
3.2.4 L'indépendance du comité d’audit

Dans la pratique des entreprises comme dans lesstpridiques relatifs a
la sécurité financiére, on reléve donc que l'indélzance des membres du
comité d’audit et leur expertise garantissent aguxie succés des missions
de controle interne de cet organe de gouvernanedttlle président du
SEC, a déclaré a cet effet quées firmes doivent assurer I'indépendance

des membres des comités d’audit

« Qualified, committed, independent and tough-midndadit committees
represent the most reliable guardians of the publierest. Sadly, stories
abound of audit committees whose members lack tesgen the basic
principles of financial reporting as well as the mdate to ask probing
guestions. In fact, I've heard of the audit comestthat convenes only
twice a year before the regular board meeting f&rrinutes and whose
duties are limited to a perfunctory presentatioongpare that situation with
the audit committee which meets twelve times a peéore each board
meeting; where every member has a financial backgpwhere there are
no personal ties to the chairman or the companyenehthey ask tough
guestions of management and outside auditors; ameray ultimately, the

investor interest is being served” (Levitt 1998).

Les recommandations dBlue Ribbon Committe¢BRC) adressées aux

différents acteurs économiques de Grande Bretagniedans le méme sens
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et insistent d’une fagon inédite sur I'indépendades membres des comités
d’audit en fixant le nombre des administrateurscdmité qui doivent étre
indépendants, et sur la fréquence et la régulatée réunions du comité. En
France, le rapport de Viénot Il (1999) renchéritneettant autant I'accent
sur l'indépendance des membres des comités d'audit sur celle des
auditeurs externes (Piot).

3.2.5 L'indépendance du comité d’audit et la crédibitigs états

financiers

Au plan de la recherche, de nombreux travaux aitétde la problématique
relative a lindépendance des comités d’audit, m#sement aux Etats-

Unis et au Royaume-Uni. Beasley (1996) y trouve coreélation négative

entre la probabilité de fraude et la proportiondikecteurs indépendants,
membres des comités d’audit. De méme, Dechow €1296) prouvent que

lindépendance des comités d’audit renforce lemastdu SEC. Ce résultat
est confirmé, en outre, par Abbott et al. (2000,d8s chercheurs indiquent
gue les firmes qui ont des membres indépendanteiaude leurs comités
d’audit sont les moins sanctionnées par les aatfihancieres américaines
et plus particulierement par le SEC. Ces différedésultats révelent que
lindépendance des membres des comités d’audibgigaa minima la

crédibilité des états financiers.

3.2.6 L'indépendance du comité d’'audit et le comportement

discrétionnaire de dirigeants

Prenant une autre direction, la recherche attaclecomités d’audit a
étudié I'hypothese de linfluence de lindépendambes membres des
comités d’audit sur le comportement discrétionnaies dirigeants. Klein
(2002) a démontré la présence d'une relation négatitre I'indépendance
des comités d’audit, mesurée a la proportion descidiurs indépendants
dans leur composition, et a la gestion des resullar ailleurs, Bédard et al.
(2004) ont retenu cette méme conclusion. Xiel.e2803) ont privilégié

l'étude de l'indépendance des comités d’audit desreprises cotées
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participant a l'indice du S&P 500. Contrairemenk autres recherches, ils
n'ont justifié d’aucun effet d’indépendance des rbess des comités
d'audit sur le comportement discrétionnaire desigdants de ces

entreprises.

Notons toutefois que cette divergence des résulatminimise en rien, du
moins quantitativement, I'incidence de l'indépenciadu comité d’audit sur
le comportement discrétionnaire des dirigeantdavtiversité des théories,
des méthodes, des enjeux... qui traversent le chaspalences financieres

et comptables et de leurs recherches respectives.
3.2.7 L'indépendance du comité d’audit en France

En France, Janin et Piot (2007) ont noté une fadlsigociation entre les
accruals discrétionnaires et la rentabilité bouestes entreprises disposant
d’'un comité d’audit indépendant sur I'ensemble @egreprises cotées
composant l'indice SBF 120 entre 1999 et 2001. Maigite a I'éclatement
des scandales financiers de 2002, le réle des ésnditaudit devient, en
général, de plus en plus décisif dans le renforoérde la crédibilité des

états financiers.

La profession entrepreneuriale de son c6té, paruthement du rapport
Bouton (2002), a vivement recommandé que la prapodes membres des
comités d’audit indépendants doive étre egale aauxx diers du nombre
d’administrateurs siégeant au comité. Cette recanuation relative au
renforcement de l'indépendance du comité d’audivietg une forte

exigence apres 2002, notamment apres la faillE@ebn.

En outre, vu le nombre des missions accordées alijoi par le 1égislateur
francais a ces comités, l'insistance sur l'indépema de leurs membres et
sur leurs expertises comptable et financiére, endaurenforcer le réle qui
leur est concédé, nous avons une nette confirmatiota tendance générale
des milieux financiers et des autorités a rendres @fficace le controle
interne des entreprises. Des lors, le pari surrdasparence des états

financiers et sur la limitation du comportement cdiionnaire des
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dirigeants des entreprises francaises ne seraopagi’Btre gagné. D’ou
notre huitieme hypothése dans le cadre de cethereue:

Hypothese 8 : En France, aprés 2002, plus I'indépgemce des membres
des comités d’audit est faible, plus le controléame est faible.
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Conclusion

Des nombreuses études ici présentées, il ressertagerédibilité des états
financiers est une question récurrente non seulerdans la littérature
comptable, mais également dans les milieux prajassis de la finance,
gue pour les autorités politiques et judiciairéenl ressort également le réle
éminemment déterminant dévolu aux instruments daiveyoance
d’entreprise, parmi lesquels les comités d’auditanonent, suite aux
scandales financiers de 2002. Le comité d'audit eesteffet I'un des
instruments de contrdle interne les plus en vuelpar utilisateurs de
linformation comptable et financiere. La majorities études consultées
font appel aux fondements théoriques de la th&bagence pour expliquer
comment les diverses améliorations successivegsleamités augmentent
sa capacité de garantir la transparence financiétant elle-méme le

fondement de la crédibilité des états financiers.

Les questions de recherche qui émanent de I'étegeamités d’audit, dans
des contextes variés et suite aux faillites fraedsks de grandes entreprises
a partir de 2001, ont concerné principalement lemissions et leurs
déterminants. La qualité de [linformation comptabldestinée aux
actionnaires et aux investisseurs et qui en dsitaire, ne peut désormais
aujourd’hui faire I'économie de I'expertise ni déndépendance des
membres du comité d’audit. Ces caractéristiquesééls au rang de valeurs
fondamentales, deviennent dosai generisconstitutives de la pratique
éclairée du contrble interne exercée par cet organe service de la
gouvernance d’entreprise. Leur étude, abordée at pmmmé dans nos

développements, nous a permis de formuler nos kigaatheses de travail.
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Deuxieme Partie : Partie Empirique

146



Introduction

Cette deuxieme partie consiste en une confrontalésndonnées théoriques
financiéres et comptables du contexte francaisraaktés des pratiques a
travers une approche analytique empirique et quaing. En effet, la revue
de la littérature a permis la formulation d'hypathe de travail en rapport
avec la problématique générale de ce travail aisawomment et dans
guelle mesure le comité d’audit et la qualité diaughrantissent-ils la
credibilité des états financiers apres la créatiorH3C, suite au scandale

Enron ?

Le processus de vérification empirique de ces thgsss pour lequel nous
avons opté sera réalisé en deux grandes étapeshiodotdgique et
empirique, qui occuperont successivement les alespit et VI.

Les considérations d'ordre méthodologique compmetida présentation du
cadre général de la recherche, l'identification dasables, des outils de
mesure, la description de I'échantillon et, en igedieu, la présentation et la
discussion des diverses méthodes et techniguealydanauxquelles nous
ferons recours dans I'élaboration de nos modelethétiques.

Quant a la deuxieme étape, elle concernera le aigveient des résultats
des différentes analyses empiriques.
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Chapitre 5 : Méthodologie
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Introduction

Ce cinquieme chapitre, qui inaugure la partie elupé de cette recherche
consiste a faire un rappel synthétique de la prmati&ue, des hypothéeses
développées a partir de notre revue de la littéegatt de I'observation
attentionnée des données empiriques et a présamiaite les fondements
meéthodologiques de ce travail qui s’inscrit danscédre théorique et
empirique de la production de linformation compéaket financiere

crédible.

1. Rappel synthétique de la problématique et des

hypotheses

OBJECTIF DE RECHERCHE : OBJECTIF GENERAL, OBJECTIFS
OPERATIONNELS ET HYPOTHESES

Tester, dans le contexte francais, selon une appioc
empirique et quantitative, l'effet de la nouvelle
L formulation de la profession d'audit, notamment en

Objectif général N o _ o
matiere d'indépendance des auditeurs et des comités
d'audit, sur la crédibilité des états financienfsea
I'affaire Enron.
I Analyser les effets de I'affaire Enron sur la réaot
Objectif

, L des marchés financiers, le choix des commissiiires
opérationnel |

aux comptes et lI'affermissement du conservatisme

des auditeurgdans le contexte francais
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Hypothése 1 :

La réaction des titres des entreprises auditées geux Big4,
suite a I'annonce du scandale Enron, est plus skipative
que celle des entreprises auditées par un Big4 etNobn-

Big4 ou bien par deux Non-Big4.

Vu le nombre de variables et la diversité de mes Jre

économétriques, nous avons jugé utile de scinder

Remarque . o
cette hypothése en deux. Leur validation équivaudra
a sa validation. Le contraire également.

Sous La réaction des titres des entreprises auditéesdeax Big4,

hypothese 1la

suite a I'annonce du scandale Enron, est plus i@ative que

celle des entreprises auditées par un Big4 et um-Blg.

Sous
hypothése 1b

Hypothese2

Hypothése 3

Hypothése 4

Objectif
opérationnel Il

Hypothése 5

La réaction des titres des entreprises auditéesdeax Big4,
suite a 'annonce du scandale Enron, est plus i@tive que

celle des entreprises auditées par deux Non-Big4.

Méme apres I'éclatement de I'affaire Enron, plus faopriété
institutionnelle est dominante, plus la probabiligie désignel

un Big4 est élevée.

Aprés le scandale Enron, il existe une relation jtoge entre
la présence des investisseurs institutionnels égars en

France et la désignation des Big4.

Aprés I'affaire  d’Enron, les Big4 sont devenus plts
conservateurs en matiére de choix des méthodes ¢abigs

gue les Non-Big4.

Etudier I''mpact de linstitution du Haut Conseili ]
Commissariat aux Comptes sur I'indépendance des

auditeurs.

L'indépendance des auditeurs s’est renforcée apla&sanise

en place du H3C.
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. L'exercice de l'action disciplinaire par le H3C aenforcé
Hypothése 6 o )
l'indépendance des auditeurs.

o Etudier linfluence du Comité d'audit sur la
Objectif

o crédibilité des états financiers aprés le rapoort
opérationnel Il

Bouton de 2002.

. Apres 2002, plus I'expertise des comités d’audit éevée
Hypothése 7 . ]
plus le contrdle interne est fiable.

En France, aprés 2002, plus I'indépendance des messldes

comités d'audit sont faibles, plus le contrOle inte est
Hypothese 8 faible.

2. Démarche de recherche

Une démarche de recherche consiste en un proceissuns a atteindre un
objectif. En reprenant une idée de Van Campenhd@fg8), nous dirons
gu’exposer la démarche scientifique consiste donl&daire les principes
fondamentaux a mettre en ceuvre. Ainsi, notre ddmearscientifique
s'appuie sur trois actes. La problématique, le ecaéférentiel et le cadre
meéthodologique.Concrétement, nous avons commencé par exposer le
probléme, puis nous avons défini I'objectif générdés objectifs
opérationnels et la formulation des hypothesesolis reste donc, apres le
rappel le contenus de ces étapes de présenter gauire methodologique
qui nous guidera dans les tests des hypothésesilfsendont les résultats
finaux nous donnerons l'opportunité de répondre a& imterrogations
relatives au probleme que nous nous sommes propadésdier. Il est donc
important de définir précisément toutes les étagi@s que l'on puisse

comprendre aisément la démarche suivie.
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2.1 Le probleme de recherche

2.1.1 La rupture de contexte

Fin 2001, début 2002, les Etats-Unis ont été fraggaé un nombre élevé de
scandales financiers. Plusieurs affaires ont ét@léés par les meédias,
singulierement le cas Enron. Les effets de ce sdarfthancier ont eu des
répercussions profondes sur les marchés inter@atiomui ont inquiété

autant les investisseurs, que les institutionsnfifires et les autorités
politiques. Ces dernieres ont réagi vivement pauntrecarrer les pratiques
financiéres frauduleuses par des mesures légisttielles que les lois de
sécurité financiere, comme par l'instauration ditosions de contrdle de la
profession d’audit et par des mesures juridicogesibnnelles renforcant le
contrble interne au sein des entreprises. L'amptpie I'affaire Enron a

prise a constitué une rupture de contexte de lanfiea nationale et
internationale. Les réformes qui s’en suivront seehsées changer le

paysage financier en mieux, afin de redonner coo@iaux investisseurs.
2.1.2 Question de recherche

Du moment que nous avons porté notre choix sund&tde ce probléme
dans le contexte francais, la question qui se msela suivante La

reformulation de la profession d'audit en matiere'imdépendance des
auditeurs et des comités d'audit aprés, le scand&aron, est-elle

parvenue a garantir la crédibilité des états finaacs ?
2.1.3 L’objectif de la recherche

Il se compose de deux parties: I'objectif génétalapncerne la contribution
gue les chercheurs espeéerent apporter en étudiaptalbeme donné et les
objectifs opérationnels concernent les activités lgs chercheurs comptent

mener en vue d’atteindre I'objectif général
2.1.3.1L’objectif général

Notre objectif de recherche est la contributiore quous espérons

apporter au champ de la recherche comptable etdigr@ en validant ou en
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invalidant les hypothesegue nous avons formuléeselon une approche
empirique et quantitative dans le contexte frangdige découvrir les pistes
théoriques et méthodologiquegli nous permettent de testiaffet de la
nouvelle formulation de la profession d'audit, motaent en matiere
d'indépendance des auditeurs et des comités d;auditla crédibilité des

états financiers, apres l'affaire Enron, en France.
2.1.3.2L es objectifs opérationnels

En tant que concrétisation de I'objectif générkds objectifs
opérationnels que nous avons identifiés dans uemipre étape, grace a la
recherche a des données d’observation, guiderotttusde travail pratique
qui nous aurons a accomplir dans I'étape suivanie et la partie

empirique, de maniére a pouvoir trouver les répeaseotre problématique.
Objectif opérationnel 1

Nous nous proposons d’analyser d’abord les efthsl’affaire
Enron sur la réaction des marchés financiers, déxathes commissaires aux

comptes sur le conservatisme des auditeurs, daohitexte frangais.
Objectif opérationnel 2

L’étape logique suivante consiste a étudier l'iatpde I'institution
du Haut Conseil du Commissariat aux Comptes sadéjpendance des

auditeurs.
Objectif opérationnel 3

Ce dernier objectif consiste a étudier I'influerche Comité d’audit

sur la crédibilité des états financiers aprés poat Bouton de 2002.
2.1.3.3Les hypothéses

Pour pouvoir faire I'objet de vérification une hypese doit étre falsifiable
ou réfutable. Nos hypothéses de recherche sordléesents de réponses
présumées a la question principale qui orienteentitavail. Dans une
recherche empirique et quantitative, la qualité loggsothéses est mesurée
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donc para précision de leur formulation sous une formefiadle par les
observationset les tests donnés, surtout qu’elles concerneng¢dhté des
faits. Nous avons alors tentés de formuler lesenetn prenant soin de
choisir des mesures qui les acceptent ou les enjefEn principe, une
hypothése est une supposition qui est faite ennggp@ une question de
recherche qui ne comporte normalement gu’une deudethése principale,
gu’elle cherche précisément a confirmer ou a indirnMais vu la spécificité
et la complexité de notre questionnement, nous neogons dans
I'obligation d’en formuler plusieurs. Chaque hypgdk traite alors d’une
composante de la problématique.

1. Les hypothéses en rapport avec le premier objectifpérationnel

Hyp. 1: La réaction des titres des entreprises @#els par deux Big4, suite a
'annonce du scandale Enron, est plus significativque celle des entreprises

auditées par un Big4 et un Non-Big4 ou bien par deidon-Big4.

Hyp. 2: Méme aprés I'éclatement de [l'affaire Enrponplus la propriété

institutionnelle est dominante, plus la probabilitke désigner un Big4 est élevée.

Hyp.3 : Apres le scandale Enron, il existe une riétm positive entre la présence des

investisseurs institutionnels étrangers en Frandel@ désignation des Big4.

Hyp.4 : Apres I'affaire d’Enron, les Big4 sont demas plus conservateurs en matiere

de choix des méthodes comptables que les Non-Big4.

2. Les hypothéses en rapport avec le deuxieme objectif
opérationnel

Hyp.5 : L'indépendance des auditeurs s’est rerfée aprés la mise en place du
H3C.

Hyp.6: L'exercice de [Iaction disciplinaire parle H3C a renforcé

'indépendance des auditeurs.

3. Les hypotheses en rapport avec le troisieme objetti

opérationnel

Hyp.7 : Aprés 2002, plus I'expertise des comitéautlit est élevée plus le contrble

interne est fiable.
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Hyp.8 : En France, aprés 2002, plus l'indépendanckes membres des comités

d’audit est faible, plus le controle interne estilide.

2.1.3.4Confrontation des hypothéses

Suite a la phase de la construction méthodologanre I'objet est la mise
en évidence des difféerentes théories et la corigirucdes modeles
explicatifs, et aprés avoir entamé celle de la @dagon, c’est-a-dire la
collecte d’observations, nous procéderons surtold aonfrontation des
modéles a la réalité des pratiques qui aboutiite sux tests, a valider ou a

invalider les hypotheses.
2.2 Le cadre référentiel

Les travaux que nous avons consultés, et qui nous em outre
méthodologiquement inspiré, sont essentiellemenk ck&= Broye et Weill
(2008), de Guedhami et Pitman (2006), de Fan enhgWN@&O005), qui
ont porté leur intérét au contexte internationagalement ceux de Francis
et al. (1999), de Becker et al. (1999) parmi desiux Etats-Unis. Ceux de
Lennox (2005), de Chaney et al. (2004), d’O'sali2000) en Grande
Bretagne, ceux d’Ashbaugh et Warfield (2003) erembhgne, de Piot
(2001, 2005) en France, de Knechell et al. (20@8yielande; et pour finir,
ceux de Wong, Q et al. (2008) consacrés a la Cloineparticulierement

retenu notre attention.
2.3 Le cadre méthodologique

2.3.1 La collecte des données

Avant cela, nous voudrions tout d’abord faire éied aspects techniques qui
sont caractéristiques de ce type de rechercheietomeernent I'acces a
linformation fiable et d’actualité. En effet, fairla collecte des données
authentiques nécessaires au calcul de certaineblar est nécessaire, mais
difficile, car il faudrait accéder a leurs souresstemps réel. L’'acces direct
aux bases de données internationalBlsomson Financial, Mergent

OnLing Datastreamainsi que I'établissement de relations directex doe
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responsables de l'information financiere dBufonextnous ont facilité
cette tache. Ces sources d’information et de dootatien de grande valeur
nous ont considérablement simplifié la collecte I'erganisation des

données.

Egalement, nous tenons a évoquer les difficultésapactérisent ce type de
recherche qui s’inscrivent dans le droit fil de rigalité des pratiques
financiéres et dépendent, de ce fait, de la quadlitéprochable de
'information et des données techniques de premigan. Mais grace a
'apport didactique et pédagogique de mes deuxcidites de these, au
soutien de chercheurs membres de [I'Association ndeghone de
Comptabilité, de ceux dd’Américain Accounting Associatioret de
I'European Auditing Research Netwonlus sommes parvenus a collecter
des données fiables et dacquérir une certaine risgitdes outils

meéthodologiques de traitement et d’analyse des@mfinancieres.
2.3.2 Constitution de I'échantillon

L’échantillon de notre étude est constitué demisgs industrielles et
commerciales appartenant a I'indice SBF 250, &cBption des entreprises
financiéres qui font I'objet d’'une réglementatiopésifique en matiére
d’audit. La période soumise a I'étude de cet édhamts’étale du début de
'année 2000 jusqu’a la fin de 2007. Cette périediespécifique puisque la
profession d’audit y a connu de profonds changésnmidico-financiers,
aussi bien en France que dans le monde, spécidlaapeds le scandale
d’Enron.

Trois criteres de sélection ont été retenus dansotaposition de notre

échantillon:

. chaque entreprise identifiée doit présenter I'eridendes variables
utilisées dans notre recherche et qui figurent demsrois bases de données

internationales précitées, entre 2000 et 2007 ;

157



. chaque entreprise identifiée doit avoir 'ensembée ses rapports
financiers disponibles dans la base de donMszgent Onling pour la
période en question ;

. sont exclues de notre échantillon les banques,ctaapagnies
d'assurance, les sociétés de leasing et autreté&ocide placements
financiers, vu la spécificité des reglementatioosptables et économiques

auxquelles elles sont soumises.

Donc, nous avons retenu au total 140 entreprisg&esa@omposant l'indice
SBF 250 qui formeront notre échantillon d’étude.

2.3.3 Choix des méthodes

Afin de tester efficacement les hypothéses préssmians le premier
chapitre de la partie théoriqgue, nous estimons| gest judicieux de
faire recours a des méthodes variées qui sontudes d’événement, la
meéthode Probit, et 'analyse multi-variée en cotrpesversale de Jeong et
Rho (2004) et Becker et al. (1998) relative a feedenciation de la qualité
d’audit, la méthode de Kothari et al. (2005) poantcdler les différences
potentielles en matiere de gestion des résultatenéih les méthodes
econométriqgues MCO et la régression logistique mogaliquer 'effet du
H3C sur I'indépendance des auditeurs et la relaidre les caractéristiques
des comités d'audit et le contrble interne aprésalgport Bouton. Afin
d’obtenir des résultats probants, a chaque obpiysé nous avons appliqué
la méthode la plus appropriée, ce qui serait ure gag validité de nos

hypothéses et de notre démarche.

2.4 Objectif opérationnel n°l: analyse de la réactues
entreprises cotées, de la réputation et du cortssanea des

auditeurs suivant L'étude d’évenement : discusdiesmaméthodes

2.4.1 La méthode de I'étude d’évenement

L'étude d’évenement est une méthode souvent wdilians I'analyse de la
réaction de lindice financier SBF 250 et de laut&tion des grands
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auditeurs, juste aprés I'annonce de l'affaire Enaom Etats-Unis, dans le
contexte francais. Nous nous référons principalémance propos, aux
études de Chaney et Philipich (2002) et de Nelsai €008). Mais a leur
différence, nous tiendrons compte de la présencdodible commissariat
aux comptes et seulement de la date du 10 janQ@2,Jour de I'annonce
de la destruction des documents comptables d’Eman son auditeur

Arthur Andersen.
Ainsi nous pouvons calculer le rendement anormahalier (AR:):
Equation 1 :
ARit = Rit— (&b + & Rmy)
Avec :
- Rit: Prix de 'action de I'entreprise « i » a l'instant » ;

- Rmt: Le rendement de l'indice financier SBF 250, algue & sont les
parametres d’estimation a travers le modéle de méade la période dul

novembre 2000 jusqu’au 31 octobre 2001.
Equation 2:
Rit= &+ 8 Rmt+ Mit

Nous rappelons que les rendements anormaux cunpaésjes différentes
fenétres, autour de la date d’annonce du déchigeetdes documents

comptables d’Enron par son auditeur sont préseniésbleau 2.
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Tableau 4: Résumé technique

. Identification des prix des actions des entreprisesstituant notre
échantillon entre le 1.11.2000 jusqu'au 31.10.20@bjt un nombre

d’observations qui dépasse 47 000 au total ;

. Estimations des prix de l'action pour chaque entiep via le
modele de marché du 1.11.2000 jusqu’au 31.10.2001 ;

Calcul des rendements anormaux pour chaque ensepri

. Comparaison des estimations obtenues et des prx adgions
enregistrés au jour de l'annonce du déchiquetage decuments dg
'Entreprise Enron par son auditeur Arthur Andersén10 janvier 2002.

2.4.1.1’analyse multi-variée en coupe transversale

Afin d’éviter les différentes critiques dont lesuéés d’évenements sont
I'objet, nous procédons a une analyse multi-vagi@eoupe transversale. La
variable dépendante y est représentée par le remdemormal cumulé pour
la fenétre (-1,1), autour de I'annonce du résultatdéchiquetage des
documents d’Enron, calculée a travers le modelendeché représenté au
tableau 2. Pour tester notre premiere hypothesgs otlisons la variable

Big4 qui prend la valeur 1, si I'entreprise est audips au moins un

commissaire aux comptes dgig4, sinon, 0.

Aussi, des variables de contréle sont-elles ingusns notre modéle. Nous
utilisons donc la variation du chiffre d’affairestee 1999 et 2000 pour
capturer la reconnaissance des entreprises viaotengel agressif des
revenus (Easton et Zmijewski, 1989). Prenons I'epdlemsuivant pour
illustrer cette idée: pour occuper des postes déss la direction de
'entreprise, certains dirigeants sont capables fd#e augmenter

artificiellement le chiffre d’affaires a traverssimesures créatives. Suivant
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ce schéma du potentiel agressif, les dirigeant®dieprise Enron ont ainsi
déclaré, selon Chaney et Philipich (2002), une argation de 151 % des
ventes entre 1999 et 2000.

2.4.1.2Elaboration du® modéle

Une autre variable de contrdle additionnelle estesgaire pour nos
analyses, c’est la dette a long terme, mesurédéepatal des dettes a long
terme divisé par le total actif. Dans les étude€daney et Philipich (2002),
on peut relever alors que les entreprises les phaettées, sont les plus
susceptibles d'utiliser les éléments hors bilanrgeufinancement. Nous
prévoyons donc une relation négative avec la veridépendante. La taille
de I'entreprise mesurée par le logarithme népéhetotal actif est de ce fait

une variable supplémentaire de contrble.

Les études consultées attestent en grande majoetdéesBigd admettent

une expertise industrielle tres développée comimant auXNon-Big Ce

qui nous impose d’adjoindre deux autres variabkegahtréle qui tiennent
spécifiguement compte des réactions des entreplissgcteur énergétique
et de celles des entreprises cotées aux marchascims américains : Oll
qui prend la valeur 1 si I'entreprise appartientseateur du pétrole ou du
gaz ; 0 sinon ; et MOM qui prend la valeur 1 shtteprise est cotée aux

marchés américains, 0 sinon.
En résumé, le premier modeéle se présente comme sulit
Equation 3:

CARit = o + A1 Big4it +A2 LTD it +As SIZE it + Aa GRWit + A5 Oil i
+ 4+ MOM i +

Avec :
CARit : Rendement anormal cumulé pour I'entrepris€inatant t ;

Big4i : Variable dummy, elle prend la valeur 1 si I'eprise est auditée par

au moins un commissaire aux comptes du réseau 8igihon ;
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GRW, :(Chiffre d'affaires a l'instant t / Chiffre d’affees a I'instant t-1) —
1;

LTDi: Endettement a long terme/Total actif ;
SIZE: : Logarithme népérien du total actif ;

Oilit : Variable dummy, elle prend la valeur 1 si 'eptiee appartient au
secteur du pétrole, le gaz et I'énergie, 0 sinon ;

MOM;: : Variable dummy, elle prend la valeur 1 si I'ephise est cotée sur

le marché américain, 0 sinon.
2.4.2 Données objectives du marché francais apres lraftanron

Les effets directs de l'affaire Enron, principaletneonstatés a travers la
réaction des marchés financiers ameéricains, n‘@st gpargné les autres
marchés, tel que le marché francais. Ces effetsynm la réputation
largement entachée des grands cabinets d’auditgémdré a leur tour un
probléme de confiance les concernant. Les différepérateurs du marché
financier francais, en plus de leur remise en dquestu choix des auditeurs,
doivent compter avec l'arrivée massive des investiss institutionnels, qui
a pris une importance notable dans ce marché pememrdix derniéres
années. Ces évenements réunis finissent par aémwntexte singulier qui

fait 'objet de notre recherche

La relation qui s’est imposéége factg entre le choix des auditeurs et la
présence caractéristique des investisseurs ingtihgls en France est
justifiée principalement par deux raisons : presmgent, les investisseurs
institutionnels sont plus compétents dans I'évabmatde I'information
comptable et financiere par rapport aux autresxi@ewement, la montée en
puissance des investisseurs institutionnels étrangen France,
notamment anglo-saxons et américains tend a impaogernouvelles

pratiques d'audit.

Nos travaux de référence utilisent dans presquettdalité la régression
logistique pour expliquer le choix des commissaaes comptes, avec une
162



variable dépendante dummy qui prend la valeur T'asiditeur est Big,
0 sinon. A la différence de ces travaux, nousaatils dans notre étude la
meéthode Probit, car nous estimons qu’elle est ghmopriée a la prise en
compte de la reglementation francaise en matiéredéggnation des
commissaires aux comptes. Effectivement, les ensepfrancaises doivent
désigner au minimum deux commissaires aux comptese fait, le choix
des auditeurs doit donc étre indexé. Cette métbetd’ailleurs utilisée par
Chaney et al. (2004) dans leur étude des entreptisganniques. La
variable dépendante relative au choix d’'un audisgpartient aux réseaux
desBig4 prend la valeur 1 si I'entreprise désigne au mamgommissaire

aux comptes appartenant au Big, O sinon.

Bigd=1si Bigd>0

Bigd=0si Big4& 0

2.4.3 La méthode Probit relative aux choix des auditeurs

Notre revue de la littérature comptable et finarecigous a permis, entre
autre, d'identifier les variables dont la pertinerfait que leur intégration
dans la construction de notre modeéle atteste dgyl@ur méthodologique
pour laquelle nous avons opté dans ce travail.v@gables sontles dettes

a long terme, la taille de la firme, la performande I'entreprise, la

structure de l'actif, la croissance de I'entrepriddge de I'entreprise et

enfin, les risques opérationnels et le risque total

2.4.3.1Variable | : Endettement a long terme

La relation observée entre le choix des auditetr$eadettement des
entreprises a fait I'objet de plusieurs étudesammbent dans le contexte
ameéricain. Les études récentes portent plus, gaastles, sur d'autres
marchés. Mais elles confirment majoritairement Héspnce d’une relation
positive entre le choix d’'un cabinet jouissant @&ubonne réputation et
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'endettement a long terme dans le contexte améri¢gaancis et Wilson,
1988 ; Eichenseher et Shiels, 198%Fond, 1992 ; Reed akt 2000). Firth
et Smith (1992) inférent aussi cette relation antexte de la Nouvelle
Zélande, alors que Hay et Davis (2004) indiquerd Guprésence d’une
relation significative entre ces mémes variabléséaconstatée a travers une
ample étude d'un échantillon de 380 entreprisesleDecété, Fan et Wong
(2005) notent la présence d'une relation signifieaéntre le choix de
lauditeur et I'endettement a long terme seulemamx Philippines et a

Taiwan, dans une étude menée sur huit pays d'Asie.

En Europe, rares sont les études qui s’attacherdrdrer la relation entre le
choix des auditeurs et I'endettement (Piot, 200it;0€ et Manalis, 2001).
Choi et Wong (2002) trouvent que I'endettementui@fice le choix des
auditeurs seulement dans quatre pays européemdoffeege, la Suede,
'Espagne et la Grande-Bretagne). Contrairement’Adleinagne et au

Portugal.

En France, I'endettement bancaire fait figure deemode l'activité de
financement des entreprises en particulier, eté@mhomie en général. La
figure 24, ci-dessous, est une illustration chdfrée I'accroissement du
niveau d’endettement des entreprises francaisedimancieres entre 1978

et 2002. L'indicateur de la dette brute non comgsi affiche que le niveau
de la dette des entreprises francaises dépass® fltards d’euros en
2002. De ce fait, donc, ldzsanques francaises deviennent de plus en plus
averses aux risques, lorsque les entreprises edigptésentent des états
financiers certifiés par les Big, notamment aprésplication d’Arthur

Andersen dans l'affaire Enron.
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Figure 24: L’évolution de la dette des entreprisascaises non financieres
entre 1978 et 2002
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Sources : Banque de Fran€alculs ; Direction de la Prévision, Bulletin

de la Banque de France N°122, Février, 2004.

2.4.3.2Variable 11 : Taille de I'entreprise

La taille de I'entreprise est une deuxieme variaibde contrble prise en
compte dans notre modeéle. Cette variable (Sizejnesurée généralement
par le logarithme népérien du total de lactif. Létudes antérieures
confirment généralement la présence d’'une relgimsitive et significative
entre la taille des entreprises et le choix desnedb Big (Broy et Weill,
2008 ; Chen et al. 2007 ; Guedhani et Pittman, 2686 et Wang, 2005). Il
est démontré que les entreprises de grande taillérent le plus souvent de
problemes d’agence. Pour cette raison, elles relobet les auditeurBig4
qui soient capables de réduire, sinon d’écartepteblémes d’agence au

sein de I'organisation.

Toujours selon la littérature, l'internationalisati accrue des marchés
financiers a imposé aux grandes entreprises laire@des cabinets d’audit
internationalement reconnus. Dans ce cadre, Pi@d1(2précise que les
Big4 sont capables d’assurer les missions d’aodéux que les cabinets de
moindre taille, puisqu’ils disposent simplementadenpétences humaines,

techniques a méme d’auditer les multinationaleguetles cabinets d’audit
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de taille modeste ne sont compétitifs que lorsge’dgit d’auditer des
petites et moyennes entreprises. La prise en codepla variable taille des
entreprises (taille de I'entreprise au carré (Sige2ut revétir notre modele

de I'aspect linéaire dont il a besoin (Fortin, 2D07
2.4.3.3Variable Il : Croissance de I'entreprise

En plus de la dette a long terme et de la taillé'etgreprise, la littérature
empirique évoque d’autres variables de contrélétude réalisée par Wang,
Q et al. (2008) sur un échantillon composé de 5 étifeprises chinoises,
sur une période de dix ans, de 1993 & 2003, a pemar exemple,

d’identifier l'influence des variables associéda atructure financiéere sur le
choix des commissaires aux comptes. Ces auteurgfé&@ant aux apports
des travaux de Francis et Wilson (1988) et DeFandle (1999), ont

démontré que les caractéristiques propres des dirsmnt considérées
comme des déterminants des choix des commissairesanptes. Parmi

ces variables, figure la croissance de I'entrep(lSRW) mesurée par la
variation du chiffre d'affaires, en vue de captffét des besoins des

firmes en financement.

2.4.3.4Variables IV et V: Risques opérationnels (RISK1)Resque total
(RISK 2)

Piot (2001) a justifié dans le cas des entreppsésentant des opportunités
de croissance élevées que le risque opérationd8K(@R et le risque total

(RISK 2) influencent le choix des auditeurs.
2.4.3.5Variable VI : Structure de I'actif (ASTR)

La structure de lactif (ASTR), en tant que vargbkst ajoutée a la
conception de nos modeles pour pouvoir tenir conge I'effet de
'expertise des auditeurs. Cette variable est néesyar le rapport entre
immobilisation corporelle et le total des actifs.

2.4.3.6Variable VII : Age de I'entreprise
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Notons également que I'dge de I'entreprise faittipades variables de
contréle sélectionnées pour mettre I'accent surlation entre la culture

d’entreprise et le choix des grands cabinets dtaudi
2.4.3.7Variable VIl : Performance de I'entreprise (ROA)

En fin, la variable performance de I'entreprise saorée par la performance
economique (ROA), est utilisée comme indicateuritadthel associé aux

risques des entreprises.

Equation 3:
Big4 =ao + B1INST + B2 NAT + BsLTD + paASTR+BsAGE + Be SIZE
+ B7Siz€ + Ps GRW +Bo T RISK +B100 RISK +B11MOM + B12ROA +{
Variable dépendante
Big4 =1 si l'auditeur titulaire appartienbaréseaux des Big4, 0 sinon ;
Variables indépendantes

INST = Pourcentage de détention dans letalage I'actionnaire

majoritaire institutionnel ;

NAT = Variable dummy, égale a 1 si l'intisseur institutionnel
majoritaire est de nationalité étrangere (autrelguetionalité francaise), 0

sinon ;
Variables de Contrble
LTD = Endettement a long terimd otal actif ;

ASTR = Structure de l'actif égale au rappmtre I'immobilisation

corporelle et le total actif ;
Age = L’age de I'entreprise dissa création ;

SIZE = Logarithme népérien diak actif ;
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Sizé& = (Logarithme népérien du total actif)

GRW = (Chiffre d’affaire a l'itent t / Chiffre d’affaire a
linstant t-1) — 1

T Risk = Risque Total (Voir Anne&g;
O Risk 2 = Risque d’exploitation (Véinnexe A) ;

MOM : Variable binaire, elle prend la valeur 1 '&nltreprise est cotée sur

un marché financier autre que francais, 0 sinon ;

ROA = Rentabilité économique.

2.4.4 1° test de I'hypothese du conservatisme des auditqnes I'affaire

Enron

L’implication d’Arthur Andersen dans l'affaire Emmaa remis en question la
réputation des grands cabinets d’audit dans le moReégagner alors leur
réputation et la confiance des investisseurs etatisrités financiéres et
politiques devient la préoccupation majeure deswdgagroupes d’audit.
Théoriguement, leBig devraient devenir plus conservateurs gu’auparavant
dans le choix des méthodes comptables. Notre quarhypothese est en

rapport avec cette présomption.

Afin de tester cette hypothese, relative au corsewe des auditeurs, nous
ferons appel a la méthode de Becker et al. (1998)celle de Jeong et Rho
(2004) relative a la différenciation de la qualit@udit pour calculer les

accruals discrétionnaires.
Equation 5:

TA/Aijt1=o00 (1/ Aijt1) +p1 AREV it - ARECi) Aijt1t+ B2 PPR/ Ajj
t-1+ B3ROA1+ &

Avec
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TA: Total des accruals = Différence entre le régukt le cash flow
d’exploitation ;

AREYV : Variation du revenue net de la firme i damsllustrie j pour 'année
t;

AREC : Variation des revenus pour I'entreprise isddimdustrie j pour

'annéet ;

PPE : Immobilisation corporelle pour I'entrepriselans I'industrie j pour

'année t;
ROA : Rentabilité économique ;
&: Terme d’erreur

Selon Subramanyam (1996), DeFond & Park (1997), &esruals
discrétionnaires sont définis comme étant le temterreur entre les
accruals totaux et les accruals totaux estiméssdig obtenus a partir de

I'équation suivante :
Equation 6 :

e =TA/Aijt1— (0o [L/A ijt1] +B1[(AREV -AREC) / Aijt1] + B2 [PPEit
IA ijta] + B3[ROA ijt11)

2.45 2°me test de I'hypothése du conservatisme des auditaprés
I'affaire Enron

Notre souci de garantir une démarche méthodologifficdente nous incite
a varier les tests des hypothéses. Ainsi, pourerteatitrement notre
guatrieme hypothése, nous avons utilisé en prelieierune analyse uni-
variee pour controler les differences potentiellde gestion des
résultats mesurées par les accruals discrétiosneirieurs valeurs absolues

pour les entreprises auditées par les Big4 veesullbn-Big4.
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Par la suite, nous utilisons une analyse multi@aripour pouvoir

tenir compte de l'effet des autres variables detréta sur les accruals
discrétionnaires. Nous ajoutons, en outre, danmaeeele, le pourcentage
des investisseurs institutionnels pour faire entretigne de compte I'effet
de la présence de ce groupe sur les accruals titiseréires. Selon Becker
et al. (1998), le modéle d’analyse multi-variéecgshme suit :

Equation 7:

DAt =¢0+¢ 1 NB4it+¢ 2 Invest+p 3 Size it +p 4 HiLevit+¢ 5
Sharelnc it 4p 6 ShareDec it 4 7 Ab.TA it + ¢ 8 OCF it +¢9 New

Auditor it+ ¢
Avec
DA it = Accruals discrétionnairesiegs ;
NB4 it = Variable dummy, égale 1si t=ux auditeurs sont du
Non-Big4, 0 sinon ;
Invest it = Le pourcentage descandidans le capital détenu par

l'investisseur institutionnel majoritaire ;

Sharelncit = Variable dummy, égale a 1 si les actienscirculations
enregistrent une augmentation qui dépasse 10 % d#aléur totale en fin

d’année par rapport a 'année précédente, 0 sinon ;

ShareDeat = Variable dummy, égale a 1 si les awdien circulations
enregistrent une diminution qui dépasse 10% dealeuv totale en fin
d’année par rapport a 'année précédente ;

HiLev it = Variable dummy, égale a llaifirme a un niveau

d’endettement supérieur au décile de chaque induétsinon ;
Size it = Logarithme naturel du tatetif ;

Ab. TA it = Valeur absolue du totatacals ;
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OCF it = Cash flow d’exploitation @@ par le total actif ;

New Auditor it = Variable dummy, égale a 1 si lesid auditeurs changent ;

0 sinon ;
2.4.6 Discussion

Comme on peut aisément le remarquer, le modélenqus développons
tient compte de la valeur absolue des accrualexoteamme variable de
contr6le additionnelle. Jeong et Rho (2004) montogre, si les accruals
totaux des entreprises sont €leveés, ces derniessegent donc un niveau
d’accruals discrétionnaires assez important. Pléguas, la variation des
actions gharelnc et shareDgale I'entreprise est ajoutée au modeéle afin de
contrbler au mieux les effets de la gestion degsltats, principalement dus a
la vente par les managers de leurs actions. La ik entreprises mesurée
par le logarithme népérien du total des actifsuest variable de contréle
additionnelle dans notre modéle. L'objectif estcdatrbler les politiques de
gestion des résultats liées a la taille des enseprDe méme, leash-flow
d’exploitation peut étre considéré comme une véide contrble. Selon
Dechow et al. (1995), cette variable est négativenoerrélée avec les
accruals discrétionnaires. Finalement, nous temonspte du changement
d’auditeur, pour controler les effets de cette cactsur la gestion des

résultats.

2.5 Objectif opérationnel n° 2 : analyse de l'indéperaades
auditeurs apres la création du H3C

La question de l'indépendance des Big a été soelexéec véhémence,
comme suite évidente aux scandales financiers 6&,2fbnt notamment
celui d’Enron. Le montant anormalement élevé desolares pergus
par Arthur Andersen, lors de la mission d’audi&ta un élément a charge

qui a fortement contribué a la condamnation deroape d’auditeurs.

Afin de rétablir la confiance dans les marchés rfamers, les autorités

|égislatives américaines ont établi de nouvellggeseen matiere d’audit a
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travers la promulgation de la loi de sécurité firiare « SOX » en 2002.
Cette nouvelle loi a consacré une série d'artidebindépendance des
commissaires aux comptes. La réaction du législamericain s’apprécie
eégalement atravers la création du PCAOB, organisme chargé

principalement de la mission de surveillance dartdession d’audit.

Dans la méme perspective, le législateur francas@pté une stratégie
similaire a celle de son homologue américain. kré®, suite a la
promulgation de la loi de sécurité financiére, B institution chargée,
entre autre, de l'inspection des commissaires amxptes et de la garantie

de leur indépendance.

A partir de ces éclairages factuels, la cinquiemsh@éme hypothéses ont
été formulées au troisieme chapitre. La premiere rapporte a

l'indépendance des auditeurs, aprées la créatioH3dL; et la seconde est
relative a l'indépendance des auditeurs apres e du H3C de sa

mission disciplinaire.
2.5.1 Variable dépendante : Indépendance des auditeurs

Au cours de notre deuxieme analyse empirique, éjpahdance des
auditeurs est mesurée par le logarithme népérisnhdaoraires d’audit
recus par les deux commissaires aux comptes lorshdgue exercice
comptable. Cette variable expliquée (Indépendaneg alditeurs) a fait
'objet de plusieurs études empiriques du contexteéricain depuis les
années 80 (Knapp, 1985; Pany and Reckers, 1988t,L2000; DeFond et
al., 2002).

Pour plus de précision méthodologique, notre ap@@onsiste a subdiviser
la période d’étude (2002-2007) en trois sous péspdur la base d'une
étude réalisée par Amir et al. (2010), ces sousoges s'étalent

successivement de :

. 2002 a 2003 : avant I'apparition du H3C ;
. 2004 a 2005 : apres l'apparition du H3C
. 2006 a 2007 : Lancement des activités d'inspeatiof3C.
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2.5.2 Discussion

Vu l'opacité qui caractérise les données relatigas honoraires d’audit,
nous avons exclu 'année comptable 2000/2001 dpéliode soumise a
'étude. Sur la base de références académiques, utdisons un modele
similaire a celui de Frankel et al. (2002), Ruddetlal. (2006) et Amir et
al. (2010). La variable dépendante de notre moda&iepirique est
indépendance des auditeurs mesurée par le lbgaeit népérien du
total des honoraires d'audit percus par les comamss aux comptes

titulaires, lors de la mission d’audit légal.

Faut-il noter cependant que dans la littératureptabie on reléve 'emploi
de deux mesures dindépendance des commissairesc@uptes : les
honoraires des conseillers et le logarithme népétietotal des honoraires
d’audit. Selon Ashbaugh et al. (2003) et Francialg006), la deuxieme
mesure est privilégiée par rapport a la premiaegte refléte 'importance
du client par rapport a son auditeur. Partant dganaents de ces deux
auteurs, nous choisissons le logarithme népérieriothl de I'’honoraire
d’audit (LTFEE) pour mesurer I'indépendance desitauds. Lorsque le
LTFEE est élevé, cela signifie alors que les audite manquent

d’'indépendance.

Il est utile de préciser que les honoraires d’audépendent des
caractéristiques des entreprises et des facteopgw a 'auditeur méme.
Ces facteurs seront introduits dans notre modeteno® étant des variables
de controle. Plusieurs chercheurs font appel auxiablas de
références issues des travaux de Simunic (1986mmoent les risques, la
taille et la complexité de I'entreprise cliente.sLeesultats empiriques de
'étude de cet auteur sont relativement similageseux qui sont obtenus
dans des études menées dans d'autres contextest @ua différence
relevée dans les résultats de ces études, ellg kéeaa I'environnement
juridique et reglementaire propre a chaque payyl¢rat Simon, 1999).
Selon l'analyse de Hay et al. (2006), les études oot traité les
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déterminants des honoraires d’audit en Europe s, en raison de la
mise en place tardive de la politique de publicaties honoraires d’audit.

Tableau 5: Tableau de synthése des études suresdires d’audit

PAYS NOMBRE D’ETUDES
Les Etats-Unis 62
La Grande Bretagne 26
L’Australie 23

et la Nouvelle Zélande

Les pays d’'Asie 20
La Scandinavie 6
Le Canada 3
Autres pays 4
Etudes Internationales 3

Source: Hay et al. (2006).

2.5.3 Méthodologie de I'analyse des déterminants des ftaines d’audit

Pour tester nos deux hypotheses relatives a I'eviggnce des auditeurs,
nous faisons recours a la méthode utilisée par A&trat. (2010) relative aux
déterminants des honoraires d’'audit intra pérideermi les variables de
référence, discutées dans les travaux de Simud890j1Palmrose (1986 a,),
Pong et Whittington (1994), figure la taille destreprises. Il est un fait
attesté, dans le cas des entreprises de grankde lesl problemes d’agence
sont souvent significatifs, ce qui exige un effadditionnel de la part des
auditeurs pour vérifier la totalité des transactiodalisées. La mesure par le
logarithme népérien du total actif est supposéeirauoe incidence

positive sur les honoraires d’audit (Abbott et24103).
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2.5.4 Modélisation de l'indépendance des auditeurs :etleb variables et

des instruments de mesure
2.5.4.1Mesure de la variable complexité

Il est important d’observer aussi que les entrepride grande taille sont
généralement les plus complexes. Donc, les ordamsa les plus
complexes nécessitent une charge de travail d’asdfplémentaire.

L’intervention des auditeurs spécialistes dansasedevient indispensable.

Afin de mettre en relief cette variable, la littitne comptable évoque la
notion de complexité avec ses diverses mesurediviessité sectorielle des
entreprises, le nombre des filiales consolidéescoi@mtion sur plusieurs
marcheés financiers et la structure de 'actif destprincipales mesures de la
complexité utilisées (Hoitash el al., 2007). Désadre de notre étude, le

choix ne porte que sur deux mesures de la complsgitlement, a savoir :

. la cotation sur les marchés financiers internati@navariable
dummy, elle prend la valeur 1 si I'entreprise estée sur un marché
financier autre que francais, 0 sinon, et

. la structure de l'actif mesurée par le rapport eeiimmobilisation

corporelle et le total actif ;

Le choix de ces deux mesures est motivé par desans Pour la premiére
variable, la cotation sur des marcheés financietarmationaux nécessite un
travail d’audit supplémentaire, vu la différences ad@rmes entre les pays et
I'effort de coordination avec les auditeurs étrangel’ou des dépenses
supplémentaires en honoraires d’audit pour leseprites. Pour la
deuxieme mesure, une immobilisation corporelle irtgpde exige la
mobilisation d’auditeurs industriels fortement espentés, afin d’évaluer
avec justesse la valeur marchande des immobilisati€Cette situation
entraine l'interventiord’auditeurs industriels subsidiaires pour I'exegctle
cette mission. Théoriquement, cette démarche peaire faugmenter

sensiblement les honoraires d’audit des commissairg comptes.

2.5.4.2 a variable risque de I'audit

175



A coté de celle de la complexité des entreprisesisue de I'audit est une
autre question soulevée dans la littérature congtéin effet, selon Bell et

al. (2002), une augmentation significative des dtavdans le cadre des
missions d’audit est observée chaque fois que laep&on du risque

d’audit est élevée. La littérature comptable, mat pilleurs, en avant
I'étude de I'efficacité du contrdle interne et devbluation des missions.

De méme, le risque lié a la mission de certificatdes états financiers
augmente lorsque l'entreprise auditée enregistre plertes. Donc, les
auditeurs vont devoir engager des travaux suppléamea en vue de
minimiser les risques de manipulation des résultr tenir compte de
cette éventualité, nous utilisons dans notre moldélariable ROA, jugée

plus appropriée.
2.5.4.3La variable endettement de I'entreprise

En outre, on considére que I'endettement est vermiétant des honoraires
d’audit, vu la dépendance de certaines entreprised-vis des bailleurs de
fonds. Cette variable est mesurée par le rappareé €endettement a long
terme et le total actif. De méme, le choix de liéewak est un facteur qui
détermine les honoraires d’audit. Autrement dit,cl®ix de nommer un
auditeur BIG signifie qu’on signale la qualité d&sits financiers tout en
minimisant le niveau des accruals discrétionnaiPesir assurer ce service,
les grands cabinets d’audit demandent des honsra@levés, vu les
investissements matériels et immatériels a engagecomparaison avec

les Non-Big.

Dans notre modele, cette variable (BIG) est bineirelle prend la valeur 1
si I'entreprise est auditée au moins par un conmamssaux comptes Big,

0 sinon.
2.5.4.41 a variable présence du comité d’audit
En plus du choix des auditeurs, la présence destéomhiaudit au sein de

l'entreprise est un déterminant additionnel dbenoraires d’audit,
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notamment aprés le rapport Bouton de 2002. Cetiabla (AUDC) prend
la valeur 1 si I'entreprise posséde un comité dtaddsinon.

2.5.5 Modele de I'indépendance des auditeurs
Equation 9

LTFEE = 60 + 61 SIZE + 62 MOM+ 63 ASTR+ 64 ROA + BBV + 66
BIG + 67 AUDC +1

Avec :

Variable dépendante

LTFEE= Ln Honoraires d’audit

LTFEE : Logarithme népérien du total des honoraifaesdit ;
Variables dépendantes

SIZE : Logarithme naturel du total actif ;

MOM : Variable binaire, elle prend la valeur 1 'sntreprise est cotée sur

un marché financier autre que francais, 0 sinon ;
ASTR : 'immobilisation corporelle/le total actif ;
ROA : Résultat net/total actif ;

LEV : Dettes a long terme/total actif ;

BIG : Variable dummy, elle prend la valeur 1 sinteeprise est auditée au

moins par un auditeur Big, O sinon ;

AUDC : Variable dummy, elle prend la valeur 1 @&ntreprise possede un

comité d’audit, O sinon.
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2.6 Objectif opérationnel n° 3: analyse du rapportrent
comité d’audit et crédibilité des états financiexpres le rapport
Bouton

La garantie d’'une information financiére crédib& devenue une nécessité
pour ses utilisateurs, surtout apres les scandadasciers de la période
2000-2001. Reste que la garantie de la crédibiiigend actuellement de
I'effort partagé des différentes partipsenantes de I'entreprise. Partant,
I'efficacité des instruments de gouvernance, dantcomité d’audit, a
focalisé l'attention des utilisateurs de l'infornmet comptable. Tous les
moyens en vue d'assurer l'efficience des comitésébd mobilisés. Dans
cette logique, le comité d’audit est ainsi devempadint de mire aussi bien
du législateur que des actionnaires actuels enpele des entreprises. Le
rapport Bouton témoigne par ailleurs de l'impor@angue les comités

d’audit n'ont de cesse de prendre, en France.

Les nouvelles missions des comités d’audit en dgamonstituent I'un des
points forts de ce rapport. L'une de ces missiomst des comités d’audit
sont investis est celle d’examiner les risques duatréle interne. Nos
hypothéses vont de pair avec les contenus de es@on. Afin de tester
les deux hypothéses de notre quatrieme chapitigés nous référons aux
travaux de Zhang et al. (2007) affectés principaiema I'étude de la
relation entre le comité d’audit et les faiblessesontréle interne.

2.6.1 Choix méthodologiques pour I'analyse du controterime

Méthodologiquement, les études sur le contrble rmetese réalisent
généralement au moyen d’enquétes de terrain pastigoeaire. Mais
'absence d’opinion sur le contrGle interne sefaihe des explications
majeures qui exclue ce type d’approche dans I'étiedia problématique du
contrble interne. C’est pour cette raison que kaenest différente des études
antérieures, ne serait-ce que par le choix desadéthd’analyse qui font
référence aux travaux de Zhang et al. (2007) etux d'Ashbaugh-Skaif et
al. (2008).

178



Il est intéressant de noter que la qualité des ditzinciers est tributaire de
I'efficacité des mécanismes de contrdle interneA@8, 2005; Donaldson,
2005). Les recherches récentes considerent queniedle interne est une
composante déterminante du processus d'audit (Be&8a06 ; Doyle et al.
2007). Selon I'AS N°2, le contrble interne est déiomme un processus
qui vise a garantir la fiabilité des états finangides entreprises, réalisé par
le conseil d’administration et dont la supervisest confiée au directeur du

conselil ; le texte original est assez expliciteesens :

“A process designed by, or under the supervisiontled, company's
principal executive and principal financial officgror persons performing
similar functions, and effected by the company'ardboof directors,
management, and other personnel, to provide reddenassurance
regarding the reliability of financial reporting a&hthe preparation of
financial statements for external purposes in adeoce with generally

accepted accounting principles

Selon la méme norme, la déficience du controlernetedécoule de la

carence de cinqg facteurs :

. Le contréle de I'environnement ;

. L’évaluation des risques ;

. Le contrble des activités ;

. L’'information et la communication ; et
. Le processus de controle.

Les recherches comptables signalent des faiblessesntrole interne qui
produisent des effets pervers sur le comportemastradionnaire des
dirigeants. Deux raisons expliquent ce phénomé&aepremiére est une
raison non intentionnelle puisqu’elle est due aamiblésses mémes des
mécanismes de contrble, de la formation ou encerdaddiligence des
employés. Nous citons a titre d’exemple l'estimatimappropriée de
lamortissement, etc. Alors que ldeuxieme raison est relative aux
inexactitudes intentionnelles. Elle serait en treta directe avec les
omissions, délibérées, des employés des servinanciers et comptables
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des entreprises. Il est important de noter aloes lgwcertification des états
financiers dépend dans une large mesure de la imidat’'examen mené

sur les procédures du contrdle interne appliquéas Horganisation.

Autre exemple du comportement arbitraire des dange relevé par
DeFond et Jiambalvo (1993) montre que les clausafractuelles ont des
effets sur les choix et les pratiques comptablesdiggeants. Les résultats
obtenus jettent un doute sur le role des dirigeasss le choix des
méthodes comptables car on peut aisément les isragianipuler les
revenus des entreprises. Des lors, la crédibitd’idformation comptable
et financiere des entreprises est frappée de sospiceci implique que le
besoin des banques de contréler l'information cabipt et financiere
certifiée par un auditeur indépendant devient @dlerune nécessité absolue
(Chow, 1982).

2.6.2 Test de I'hypothése relative a la relation entrenit®

d’audit et faiblesses du contrdle interne

Afin de tester notre hypothese émise a propos deldéon entre le comité
d’audit et les faiblesses du contréle interne, damtse quatrieme chapitre,
nous faisons recours a deux mesures difféerentegatt@desses du contrdle
interne. La premiére est une variable binaire, pllend la valeur 1 si

I'entreprise a investi dans les mécanismes de @leninterne (changement,
réévaluation des mécanismes de contréle interng, @tsinon. Alors que la
deuxieme mesure fait appel aux accruals discréioes obtenus du modele
de Kothari et al. (2005). Des procédures de camtriiternes faibles

augmentent la probabilité de manipulation des tawulde la part des
dirigeants. Donc, nous supposons qu’il y a uneticglapositive entre le

comportement discrétionnaire des dirigeants etfdddesses du contrble

interne.
Equation 10

TA/Aijt1=00 (1 Aijt1) Hp1 (AREV -ARECH)/ Aijt.1+ B2 PPEit/Ajjt1 +
B 3ROAx1+ &t
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Avec

TA: Total des accruals = Différence entre le régukt le cash flow
d’exploitation ;

AREYV : Variation du revenu net de la firme i dansdustrie j pour 'année
t;

AREC : Variation des revenus pour I'entreprise iddimdustrie j pour
lannée t;

PPE : Immobilisation corporelle pour I'entrepriselans I'industrie j pour
'année t;

ROA : Rentabilité économique ;

&: Terme d'erreur

Selon Subramanyam (1996), DeFond and Park (199, dccruals
discrétionnaires sont définis comme étant le temterreur entre les
accruals totaux et les accruals totaux estimésolts obtenus de I'équation

suivante :
Equation 11 :

e =TA/ Aijt1— (oo [/ Aijr1] +B1[(AREV it - ARECit)/ Aijt1] +B2
[PPEIt/Ajjt1]+B3[ROA ijt11)

2.6.3 Méthodologie de I'analyse du contréle interne
2.6.3.1La variable : taille des comités

Les variables de controle utilisées dans notre hedidément deux grandes
familles : celle de la gouvernance d'entreprisee#té des caractéristiques de
I'entreprise. Parmi les variables de la premiérailla, Krishnan (2005) a

spécifié que la taille des comités d’audit est vagable déterminante des

stratégies de contrdle interne des entreprises.cBaséquent, un comité
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d’audit assez large est préférable a un comité&asshiit, afin d’assurer un
seuil minimal de contrble interne (Kalber et Fogarty, 1993). Cette
particularisation serait due en principe a l'alli@a de suffisamment de
ressources a cet instrument de contréle dont tatgteend de plus en plus
de limportance (Zhang et al. 2007). Cette variablSAUC,Size audit
Committee est mesurée dans notre modeéle par le logaritiépérien de la

taille du comité d’audit.

2.6.3.2Les variables : indépendance du conseil d’admatistn (INDCAD)

et taille du conseil d’administration (SCAD)

En plus de la taille du comité d’audit, les cheraisanontrent que le conseil
d’administration joue un rdle non négligeable ddascontrble. Selon
Krishnan (2005), la qualité du contréle interne ésibutaire de son
environnement interne y compris le conseil d’adstnation. Le rble du
contrble s’apprécie lorsqu’on enregistre dans lamusition du conseil la
présence de membres indépendants. On reléve drsillelans les
recherches, a l'instar de celles de Beasley (18606 Dechow et al. (1996),
gu’en général, la relation entre I'indépendancecduseil d’administration
et la fraude financiére est négative. Dans notrdei® I'indépendance du
conseil d’administration (INDCAD) est mesurée pardourcentage des
membres indépendants qui siégent au conseil. Lde tdu conseil

d’administration (SCAD) est une variable de corgratiditionnelle. Elle est
mesurée par le logarithme népérien du nombre desbmes du conseil
d’administration. Généralement, les conseils d'amisiiation de grande
taille sont ceux qui font preuve d’expertise dargdrcice du contrble des
problemes d’'agence, plus que ceux de petite (@kdton et al. 1999), car
ils contrélent mieux les problemes de gestion desltats (Xie et al., 2003).
Ces deux raisons expliquent notre choix de ces dauables dans notre

modeéle.
2.6.3.3La variable : choix des auditeurs

De plus, le choix des auditeurs est une variableatdrole additionnelle
dans notre analyse. Le choix d’'un auditeur parsiBg est déterminé par
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le contréle interne. Selon Doyle et al. (2007), lestites firmes, et

notamment les firmes non rentables, souffrent ddoobleme de controle
interne en comparaison avec les entreprises restalpuisqu’elles ne
possedent pas suffisamment de ressources finanaj@ieleur permettent
de désigner un auditeur parmi les Big. De mémeyditade ce type

d’entreprise pourrait étre évité par les auditeBigg parce qu'il est percu
comme porteur de risque propre a nuire a la réiputate ces auditeurs en
cas de litige. Cette variable —choix des auditeursobilisée dans notre
modéle (Big4) est binaire, elle prend la valeur Lesntreprise est auditée

par au moins un auditeur du réseau Big, 0 sinon.
2.6.3.4Les variables : croissance et taille de I'entrepris

Les chercheurs en comptabilité confirment qu’'ensplies variables de
gouvernance d’entreprise, les caractéristigues eeseprises peuvent
influencer la qualité de controle interne. SelonylBoet al. (2007) la
croissance et la taille des entreprises sont diesndi@ants de la qualité de
contr6le. Dans notre modele, la croissance est mesuar la variation du
chiffre d’affaires entre I'année t et t-1, alorsegla taille est exprimée a

travers le logarithme naturel du total actif.
2.6.3.5La variable : complexité organisationnelle

Finalement, la complexité des entreprises esthaiele variable de contréle
dans notre modéle. Pour mettre en place des proesede contrdle interne,
les entreprises sont généralement obligées deféaieca un défi réel devant
chaque décision a prendre, notamment lorsqu’ilis@dg consolidation des
états financiersPour chaque division, il y a des facteurs influeii¢a mise
en place de bonnes pratiques de contrble interae.efemple, pour les
firmes multinationales, nous notons une différert=e taille entre les
institutions professionnelles et |égales du pay®rigine qui peut
affecter, entre autre, la qualité du contréle dassdifférentes filiales de la
méme entreprise et augmenter ainsi la complexitéodganisation. Dans
notre modele, la complexité organisationnelle dentfeprise est une

variable qui doit étre prise en considération. Aeaféet, elle est évaluée par
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deux mesures: le logarithme népérien des nombres divisions
géographiques et le nombre de segments d’actieitéhdque entreprise de

notre échantillon.

2.6.4 La Modélisation du contrble interne avec les mégsod

econométriques (Logit/MCO)
Equation 12

Y it (=ICI; DA) = ACEjt + INDAUC it + SAUZjt + INDCAD it + SCAD;: +
Big4it + GRWjt+ COMP1 + COMP2¢ + (it

Deux méthodes économétriques, en fonction de chaogesure, seront

utilisées pour tester nos deux hypothéses :
1°" modele : Méthode logistique (Logit)

Avec une variable dépendante ICI : elle prend lewal si I'entreprise a

réalisé des investissements en relation avec ledernnterne, sinon 0.

2¢me modeéle : Moindre Carré Ordinaire

Avec une variable indépendante DA : mesurée par &esruals

discrétionnaires obtenus du modéle de Kothari.€Ral5).
Variables indépendantes

ACE it: Proportion des membres des experts comptableseau du
comité d’audit;

INDAUC it : Proportion des membres indépendants au sein duté&o
d’audit ;

SAUZ i : la taille du comité d’audit mesurée par le lotharie népérien du

nombre de comité d’audit ;

INDCAD it : proportion des membres indépendants au sein ahsed

d’administration ;
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SCAD: : la taille du conseil d’administration mesurée & logarithme
népérien du nombre des membres du conseil d’admaitiis ;

Big4 it : Variable binaire, elle prend la valeur 1 si wdiéeur au moins est

du réseau Big, 0 si non ;

GRW it : (Chiffres d’affaires a l'instant t / Chiffre d’afii@s a I'instant t-1) —
1;

COMPLit : Logarithme népérien du nombre de divisions gduyrpes de

chaque entreprise ;

COMP2i: : Nombre de segments d’activité pour chaque ensep
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Conclusion

La revue de la littérature exposée dans la prenparée nous a permis
d’identifier le probleme de recherche, de posemuestion centrale, de
déterminer I'objectif de recherche et les objeatii&rationnels desquels ont
abouti nos différentes hypotheses (voir tableauh&fique). Au début de
cette deuxieme partie, nous avons présenté la démale notre étude et
discuté du point de vue méthodologique la sélectien I'échantillon,
l'identification des variables, le tri des instrum® de mesure nécessaires a
I'élaboration des modéles économétriques et lexcties méthodes qui nous

permettrons de vérifier la validité de nos hypo#ses

Dans la deuxieme section, nous avons expliquéaissiis de nos options
meéthodologiques relatives a I'étude d’événemerit Ednalyse multivariée

en coupe transversale pour tester les quatre presrigpotheses formulées
dans le deuxiéme chapitre, celles relatives adati@n du marché financier
francais suite a I'annonce du scandale d’Enron da Jerception des
investisseurs institutionnels francais et étrangamsFrance vis-a-vis du
choix des grands cabinets d’audit. Quant aux deuses hypothéses
concernant le conservatisme des auditeurs et le padement

discrétionnaire des dirigeants, elles ont été w&sf selon la méthode du

moindre carré ordinaire (MCO) et la méthode logisti (Logit)

L’analyse de la deuxieme question relative a I'pelédance des auditeurs,
dans la troisieme section, a nécessité la congirudtun modele spécifique
sur la base d’'une variable dépendante, indépendahde quatre variables
de contrble, complexité et endettement de I'eniseprrisque d’audit et
présence du comité d’'audit, afin d’assurer le medgls test des cinquieme
et sixieme hypothéses selon la méthode précopaédmir et al. (2010)

relative aux déterminants des honoraires d’autliaipériode.

En ce qui concerne les septieme et huitieme hypethéprésentées
respectivement dans le quatrieme chapitre de lanipre partie, nous

avons élaboré un modeéle d’analyse reposant surwangbles — taille des
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entreprises, indépendance des membres du conadindtistration, choix

des auditeurs et croissance et taille des entespriset utilisé la méthode
MCO afin de tester ces hypothéses relevant dessefte I'exercice de la
mission d’inspection par le H3C sur l'indépendades commissaires aux
comptes et de la relation entre les comités d’agidie contrble interne en

France apres le scandale Enron et la publicatiomjport Bouton en 2002.

Les résultats de la vérification des hypothésesrulst aprés I'estimation de
nos différents modeéles seront présentés et disdatésle chapitre qui suit.
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Chapitre 6: Tests et interprétations des

resultats empiriques
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Introduction

Pour des raisons de clarté, d’efficacité d’analgseour la commodité des
tests, ce chapitre sera composé de six sectiortscaduncomprendront les
analyses des questions constitutives de notre égrailque. En effet, nous
avons décomposé la premiere question en deux s@ssians. Nous aurons
donc a traiter en tout cing questions et les huyipotheses qui en

représentent les réponses présumees.

Nous exposerons donc ici les tests effectués gires les interprétations
des résultats de cette étude empirique en vue lidevdes hypothéses
émises, au terme des divers développements thésrafiempiriques. Nous
commencerons dans la premiéere section par I'analgséa réaction des
entreprises francaises cotées (composant [Iindid@F Z50) apres
'annonce du déchiquetage des documents de I'ergesgnron par Arthur
Andersen, suivie de celle du choix et de l'indé@em# des auditeurs en
rapport avec la posture des investisseurs ingitogls. Ensuite, les
guestions du conservatisme des auditeurs et lait@udlaudit et de
'indépendance des commissaires aux comptes etsa em place du H3C
serons examinées a la lumiére des mémes démarctadgticues et
empiriques. La quatrieme section sera consacréén@épendance des
auditeurs aprés la mise en place du Haut Conseil Commissariat
aux Comptes en France. Quant a I'étude des effetirstauration des
comités d’audit sur le processus du controle imtenlle sera alors traitée
selon le méme processus dans I'avant derniéreogediinfin, la derniére
section sera réservée a la lecture des résultatéaboration des éléments

de réponse a la question de recherche.
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1. Reaction des entreprises francaises cotées
(composant l'indice SBF 250)

1.1 Spécificités de I'approche analytique et empirique

Bien que nous nous inscrivions dans la méme otientahéorique et
empirique des travaux de Chenay et Philipich (2@@2)e ceux de Nelson et
al. (2008) et que nous partagions les mémes me&hdeleecherche, notre
travail s’en démarque cependant des leurs par geelgpéecificités.
D’abord, par son objet : notre étude s’intéresseipément a la réaction du
SBF 250 en France. Ensuite, par son contexte qus mapose de prendre
en compte le scénario des co-commissariats aux tesingu moment qu’il
s’agit d’'une disposition légale en France. Et enpiar le cadre temporel de
I'étude. En effet, nous ne prenons en considératignla date repere du 10
janvier 2002, puisque, comme nous l'avons expligué&hapitre précédent,
cette date est marquée par un événement notabke |@dfaire Enron-
Andersen : c'est celle de l'annonce du déchiquetdge documents
comptables de I'entreprise Enron par son commssairx comptes, afin
d’échapper auxontréles judiciaires et financiers ordonnés pardetorités
américaines. Depuis, cet épisode juridico-finanaiesuscité l'intérét des

chercheurs et le notre.
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1.2 Analyse des Rendements anormaux cumulés (CAR) des

entreprises francaises

1.2.1 Comparaison de la réaction du SBF 250 devant 1 BigZ Non-
Big4

Nous remarquons selon l'analyse des CAR (Rendera@otsnaux
cumulés), représentée au tableau 6, que le rendernerulé moyen du
premier jour (0, 1) des entreprises auditées amsnuar un auditeur du type
Big4 et un autre Non-Big4 égal a -0.325, chute.&899 avec 54.21 % de
rendements négatifs, le deuxiéme jour. Ce glissementre que le sommet
de la réaction a été enregistré le deuxiéme jouesapannonce du
déchiguetage des documents d’Enron, le 10 janvi@d22 Interprétée
comme le signe d'un comportement méfiant des ims=irs a I'égard des
auditeurs, cette réaction aurait été déclenchédéapfarte médiatisation que
cette affaire a connue ; elle était a la une dardasse écrite et des journaux

télévisés des grandes chaines internationaleseamesines durant.

De méme, les entreprises auditées par les Non-Big4enregistré des
réactions négatives le 10 janvier 2002. Mais leimarn de leur réaction a
été noté le 15 janvier 2002 (0,3). Les tests dé&mdihce de moyenne
montrent la présence d'une différence significatides rendements
anormaux cumulés des entreprises auditées par s oo auditeur Big4 et
celles auditées par les Non-Big4. Pour illustrerriésultats de notre étude,
nous présentons le CAR sur une fenétre plus lofdue5) pour démontrer
le mouvement des CAR au cours de la période d’éuene chaque fenétre
étant d’ailleurs marquée par une ligne verticakefigure 25, portant sur le
CAR entre au moins un Big4 et les Non-Big4, monqtre celui-ci enregistre
une baisse, mais les tests paramétriques, jusca’afehétre (0,3),

n'enregistrent pas de difféerence remarquable.
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Tableau 6: Comparaison de la réaction du SBF 2&@ érBig4 et Non- Big4, au 10

janvier 2002
Fenétres Big4 (One and Two) Non-Big-4 Tests de diffence
CAR | Nég (%)| t.stat | CAR| Nég (%) t.stat Moy. t.stat
(0, +1) -0.325| 49.39 -1.0§ 0.125 48.07 -0.30| -0.199 -0.39
(0, +2) -0.699, 54.21| -1.991 0.181 41.13 -0.32| -0.518 -0.73
(0, +3) -0.508, 53.08 -1.23  0.577 47.05 -0.71| -0.068 -0.08
(-1, +3) -1.23 62.78 1.15 1.0y 52.28 0.96 -0.27 860.

Figure 25: Taux de Rendement Cumulé entgeeBNon-Big

Rendement Cumulé

Taux de rendement cumulé (Big et Non-Big 4)

EBig4
® Non-Big4

10 Janvier 2002
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1.2.2 Comparaison de la réaction du SBF 250 devant 1 &igBig4

La mesure de la réaction des entreprises audigreaupmoins un auditeur
Big4 et de celles auditées par deux auditeurs Bigfonction des résultats
des rendements anormaux cumulés est présentédedatdeau n°8. En ce
qui concerne les entreprises auditées par deuxt Bgmaximum des CAR
(-1.981) est enregistré le 12 janvier 2002, aveé%®lde CAR négatifs. Par
contre, les entreprises auditées au moins par gretBin Non-Big, elles ont
enregistré le maximum de leurs rendements anorrnamulés (-0.397) le
13 janvier 2002 avec 63.14 % de CAR négatifs. kssstde différence des
moyennes montrent nettement la présence d'unediité significative des
moyennes des CAR entre les entreprises auditéedeparBig4 et un Big4
de l'ordre de 1 % pour les trois fenétres. La feg@6 montre d’ailleurs

assez clairement cette différence significative.

Le tableau 7 représente la moyenne cumulée desmamds anormaux
(AR%) pour les différentes fenétres autour du IWigr 2002 (O jour). La

date dans laquelle Arthur Andernsen a déchiquetddeuments d’Enron.

Tableau 7: Comparaison de la réaction du SBF 2&@ &rBig4 et 2-Big4, le 10 janvier 2002

Fenétres Deux Big4 Un Big4 Tests de différence
AR Nég t.stat AR | Nég (%) t.stat Moy. t.stat

(%)

(0,+1) | -1.551] 0.48 4.834*** | -0.299 59.57 1471 1.252 3.366**

(0, +2) | -1.981] 81.36 | -4.698***| -0.356 61.25 -1.470 -1.625 | -3.433**

O, +3) | -1.772) 83.43 | -4.421**| -0.397] 63.14 -1.375 -1.374 | -2.827***

(-1, +3) | -1.921 85.74 | -4.836*** | -0.423 67.25 -1.503 -0.418 -1.23

Figure 26: Taux de Rendement cumulé entre 1 BRyRiY
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Taux de Rendement Cumulé One-Big 4 and Two Big-4

= One-Big4

B Two-Big4

Rendement Cumulé

10 Janvier 2002

1.2.3 Validation de I'hypothese

Pour tester notre premiere sous hypothése, now®nfarecours a une
régression classique avec une variable dépendakfe s résultats de la
premiére régression, portée sur la relation emsechtreprises auditées par
au moins un auditeur Big et les entreprises auslipée les Non-Big4, sont
présentés dans le tableau 8. Si les résultats igugd montrent clairement
gue le coefficient Big4 est négativement non sigatff, cela indique que
les investisseurs n’accordent aucune attentionifeigtive au fait qu’il
s’agisse d’'une entreprise auditée par au moinsuditeaur de type Big et un
commissaire aux comptes Non-Big. Par contre, Idiisgiagit de tester
notre sous hypothese 1 b, les résultats de nagresgon présentés dans le
tableau 9 montrent que le coefficient deux Bigdnggtativement significatif
de l'ordre de 1 %. Ceci signifie que la réactios datreprises auditées par
deux Big versus 1 Big et 1 Non-Big est négativegue valide notre sous

hypothése 1.a.

Nous tenons a remarquer, ici, qu’en général, Ifficant d’endettement est
non significatif pour les deux régressions. Cecntre a notre avis, que les
investisseurs révisent Iégérement leurs estimatiessentreprises endettées

et auditées par les deux groupes d’auditeurs Big.Big. En revanche, le
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marché semble avoir révisé son estimation des miges cotées sur plus

d’'un marché financier un jour aprés le déchiquetdge documents de

I'entreprise Enron, notamment pour celles cotéesEats-Unis, comme le

montre la premiére régression.

Tableau 8: Résultat de Régression (1Big et 2Non-Big

Méthode : MCO

Date : 10 — 01 — 2002

Variables CAR (0; +1) CAR (0; +2) CAR (0 ; +3)
Coef. t-stat Coef. t-stat Coef. t-stat
Intercepte 1.08 0.62 2.23 0.93 3.165 1.13
Big4 -0.135 | -0.25 -0.533 -0.73 0.283 0.33
LTD -0.046 | -2.01* -0.188 -0.41 0.017 -0.03
Size -0.079 | -0.65 -0.172 1.03 -0.291 -1.49
GRW 0.458 | 0.57 1.553 1.41 1.98 1.54
OlIL -1.363 | -1.21 -2.428 -1.98* 0.059 0.03
MOM -0.471 | -2.04* -0.056 -0.07 -0.254 0.26
N 140 140 140
P>F 0.095 0.078 0.081
R? 0.0255 0.05 0.044

Légende : *, **, *** : |es coefficients sont sigmtfatifs au seuil de 10 %, 5 % et 1 %.

Définition des variables

CAR i : Rendement anormal cumulatif pour I'entreprisk liinstant t ; Big4; : Variable

dummy, elle prend la valeur 1 si I'entreprise @stlitée au moi par un commissaire aux

comptes du réseau Big4, 0 sinon ; GRW(Chiffre d’affaires a I'instant t/Chiffre d'affegés
a linstant t-1) — 1; LTD: : Endettement a long terme/Total actif ; SIZELogarithme
népérien du total actif; Ojl : Variable dummy, elle prend la valeur 1 si I'eptise
appartient au secteur du pétrole, le gaz et 'éagfysi non ; MOMj; : Variable dummy,
elle prend la valeur 1 si I'entreprise est cotédeunarché américain, 0 sinon.
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Tableau 9: Résultat de Régression (2Big et 1Big)
Méthode : MCO
Date : 10 — 01 — 2002

Variables CAR (0; +1) CAR (0 ; +2) CAR (0 ; +3)
Coef. t-stat Coef. t-stat Coef| t-stat
Intercepte -0.766 -0.54 -1.634 -0.96 -0.96 -1.3(¢
Two Big-4 | -1.910 -4.49%* | -2.404 -4, 73%* 1.52%** D6***
LTD -0.344 -0.26 -1.083 -0.69 0.351 0.21
Size 0.052 0.50 0.132 1.06 0.165 1.22
GRW -0.257 -0.38 -0.475| -0.59 -0.404 -0.46
OIL 0.765 0.66 1.257 0.92 1.463 0.98
MOM -0.300 -0.54 -0.759 | -1.34 -0.696 -1.13
N 87 87 87
P>F 0.003 0.001 0.005
R2 0.2088 0.2354 0.2011

Légende : *, **, *** : |es coefficients sont sigmifatifs au seuil de 10 %, 5 % et 1 %.

Définition des variables :

CAR it : Rendement anormal cumulatif pour I'entiiepri a I'instant t ; Two Big4 it
Variable dummy, elle prend la valeur 1 si I'entiepr est auditée par del
commissaires aux comptes du réseau Big4, 0 sestlauditée au moins par un s¢
auditeur type Big4 ; GRW it : (Chiffre d'affaires lanstant t/Chiffre d’affaires §
linstant t-1) — 1; LTD it : Endettement a longre / Total actif; SIZE it
Logarithme népérien du total actif ; Oil it : Varla dummy, elle prend la valeur 1

I'entreprise appartient au secteur du pétroleale gf I'énergie, 0 si non ; MOM it|:

Variable dummy, elle prend la valeur 1 si I'entieprest cotée sur le marc
américain, 0 sinon.

IX
sul

hé
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2. Analyse du choix des auditeurs

2.1 Analyse du choix des auditeurs en France

Les statistiques descriptives de I'ensemble dehdéétllon effectué entre
2000 et 2007, présentées au tableau n°12, monfueni3 % des entreprises
sont auditées par au moins un auditeur appartenanéseau des Big4, ce
qui souligne la domination des grands cabinets difadans le contexte
francais, qui est démontrée en outre par la tigion de la mission légale
d’audit telle gu’elle figure tableau n°10. On ytthgue qu’Ernest & Young
contrblent 29.1 % des entreprises de notre éclantDeloitte &
Touche viennent en deuxieme position avec 26 %, &PBtcupe la
troisieme place avec 25.3 % et finalement nousvtins en quatrieme rang
Price Waterhouse avec seulement 19 %.

Tableau 10: Distribution des Big4 entre 2000 et7200
Commissaires| 2000 2001 2002| 2003| 2004| 2005 2006 2007
aux comptes
Deloitte 0.24 00.24 | 00.24 00.26 00.29 00.2 00.27  00.p7
&Touche
Ernest &|0.29 00.28 | 00.30 00.32 00.24 00.29 00.249  00.30
Young
KPMG 0.26 00.26 | 00.26 00.24 00.24 00.2p 00.26  00.p5
PWH 0.21 00.22 | 00.20 00.1§ 00.18 00.17 00.18 00.18

2.2 Analyse des caractéristiques des investisseursagcé

A travers la lecture des mémes statistiques des@®y nous distinguons
gue les investisseurs institutionnels détienneno2@e I'ensemble des
actions des entreprises francaises et que plusOdé Bes entreprises de
notre échantillon ont 20 % de leurs actions coé&g®len grande majorité
par des investisseurs institutionnels. Le maximwhadteint par Provimi

dont 95 % du capital est contrélé, en 2000, paolzaété de la Tour Eiffel.
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Par ailleurs, les statistiques descriptives effaesuavant et aprées le scandale
d’Enron indiguent une diminution de la proportiore da propriété
institutionnelle francaise. L’arrivée massive despitaux americains et
anglo-saxons dans ce pays serait un facteur exploea cette diminution.
L’'analyse univariée, consignée dans le tableau ,nfidique I'absence
d'une différence en moyenne et en médiane entre plapriété
institutionnelle des entreprises auditées par liggd Bt les Non-Big4 avant
le scandale d’Enron (t-test=0.282). Par contreespe scandale d’Enron, la
perception des investisseurs institutionnels a géarns-a-vis des services
des grands cabinets d’audit. Le tableau n°15 moqtre le t-student
et Wilcoxon sont positivement significatifs au dedé 5 %. L’explication
standard de cette différence de comportement sstige principalement au

réle d’Arthur Andersen dans l'affaire Enron.

Contrairement aux investisseurs institutionnels ndeas, le nombre
d’'investisseurs institutionnels étrangers en Framg@nt acquis des
participations dans les entreprises auditées gaBig4 a augmenté, durant
'apres Enron, ce qui confirme que la perceptios geands cabinets par les
investisseurs institutionnels étrangers est diffteele celle des
investisseurs institutionnels francais. Méme apaefaillite d’Enron et la
disparition d’Arthur Andersen, ce groupe d'investisgrscontinue a confier
ses missions d’audit Iégal a des Big4, dans unremvement, qui plus est,
caractérisé par la faible protection des investissepar rapport aux
pays anglo-saxons. Sachant que le réle de l'aadié\d’'un pays a un autre,
ceci n'a pas empéché la présence des grands caliaetlit en France, ce
qui serait I'un des facteurs explicatifs de la ¢camée qui leur est accordée
par ce groupe dinvestisseurs institutionnels venaautres pays,
principalement des Etats-Unit’analyse univariée montre de surcroit la
différence de propriété institutionnelle avant gtéa Enron respectivement
aux seuils de 5 % et 10 % (Tableaux 14 et 15).
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2.2.1 Interprétation des résultats des tests des vasiahfuents sur le

choix des auditeurs en France
2.2.1.1 Le niveau de l'actif

Plus de 50 % des entreprises auditées parles Bigd un niveau
d’'actif excédant 1 milliard d’euros, ce qui sigaifique ces entreprises
possedent des immobilisations corporelles assez&&decorrespondant a
18 % du total actif pour les entreprises auditémslgs Big4 et a seulement
14.9 % pour celles auditées par les Non-big4, dueapériode 2000 -2007.
Remarquons encore qu'en moyenne, le taux d’endettedes entreprises
francaises a atteint 14.8 % pour I'ensemble déniétllon (Tableau n°12).
Les statistiques descriptives signalent que le anive’endettement des
entreprises auditées par les Non-Big4 est plus litapbque le niveau de
celles auditées par les Big4.

2.2.1.2l’age de I'entreprise

Les entreprises auditées par les Big4 ont un agemde 50 ans et un taux
de croissance annuel moyen de 16 %, alors qu'erenm&y le risque total
estde 0.299 pour les deux sous-échantillons (dable°12). L'age de
'entreprise est également une variable négativéraigmificative au seulil
de 5 % avant I'affaire Enron montrant que les gmises cotées au marché
financier ainsi que les jeunes entreprises évitenthoisir méme un seul

auditeur du réseau des Big4, vu les honorairegdit’@levés demandés.
2.2.1.3’'endettement a long terme

De méme, les résultats empirigues montrent queiepitss variables de
contrble sont significatives. L'endettement a Idegme est négativement
associé au choix des grands cabinets d’audit djafésire Enron au seulil
de 5 %. Ce résultat montre que les banques sorgndes averses aux
risques encourus par la prise en compte d'étatmdiers certifiés par un
grand cabinet d’audit apres 2002. Ce résultadesitique a celui obtenu par
Ashbaught and Warfield (2003) en Allemagne. PartregriPiot (2001) a
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trouvé que l'endettement a long terme des entreprigrésentant des
opportunités de croissance élevées en France agtivement non

significatif.
2.2.1.4La structure de l'actif

Nous avons relevé que cette variable influencehl@xcdes auditeurs en
France avant et apres l'affaire Enron au seuil dé. 1l s’est avéré que
lorsque les immobilisations corporelles sont éleyda probabilité de
choisir un auditeur des Big4 s’accroit. L'expertiselustrielle des grands
cabinets d’audit explique cette éventualité et icord les résultats portant

sur le sujet du choix de 'auditeur dans plusiexmstextes.
2.2.1.5Taille de I'entreprise

Pour la variable taille de I'entreprise, les réstsit empiriques obtenus
montrent que cette variable est négativement sogiive au seuil de 5 %,
ce qui signifie que les entreprises victimes debl@mes d’agence évitent
de choisir, aprés le scandale d’Enron, méme untewdappartenant au
réseau des Big4, vu leur réputation entachée. ¢dre; les entreprises qui
présentent un risque opérationnel cherchent am&say moins un auditeur

des Big4 avant et apres l'affaire Enron.

La taille moyenne, mesurée par le logarithme népédu total actif, est
égale a 14.22 et 50 % des entreprises possedeadtifirtotal supérieur a
13.76, soit I'équivalent de 918 043 euros, alors lgumoyenne du rapport
entre I'immobilisation corporelle et le total actift égale a 16.9 %, avec un
endettement moyen qui se situe autour de 26.7Wbeet rentabilité

économique égale a 6.5 %.
2.2.1.6La ROA

La ROA, ou rentabilité économique de I'entreprisst une autre variable
additionnelle qui mesure le risque. Dans notre étetle est négativement

non significative.
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2.2.1.7Les entreprises cotées sur plus d’'un marché fieanci

Les entreprises cotées sur plus d’'un marché fieacbierchent quant a elles
a choisir au moins un auditeur du réseau Big, wépaitation internationale

de ce groupe et sa prédominance sur les marchéssmgns et aux Etats-

Unis (Becker et al. 1998).

Les résultats obtenus au terme de notre étude rpedteune certaine
similarité avec les résultats obtenus par Ashbaagktarfield (2003) dans

une étude réservée au contexte allemand.
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Tableau 11: Statistiques descriptives des variatatinues (140 entreprises)

Echantillon global

Entreprises auditées par les BIG

Entreprises aeditgar les Non-BIG

Moy. sd Min Médian&lax Mean sd Min  Median Max Mean sd Min Median Max
INST 0.259 0.222 0 0.202 1 0.247 0.214 0 0.200 1 26®. | 0.236 0 0.215 0.945
LTD 0.330 1.744 0 0.149 44109 0.261 1.623 0 0.15244.09 0.499 2.004 0 0.147 22.225
ASTR 0.170 0.161 0.0001 0.116 0.997 0.179 0.17 001.0| 0.120 0.997 0.149 0.146 0.001 0.110 0.942
AGE 51.457 | 54514, O 33 342 49.939 52.358 0 34 342 5185 | 59.399| O 33 337
SIZE 14.041 | 2.100 8.755 13.67Y 18.660 14.17 2.118.755 13.829| 18.660 13.718 2.038 9.102 13.408 68.18
GRW 0.149 0.339 -0.743 0.0773  3.92¢ 0.146 0.346 743.| 0.0752| 3.920 0.156 0.322 -0.614  0.0854 3.630
TRIK 0.299 0.400 0.001 0.164 2.959 0.310 0.415  D.00 0.172 2.959 0.272 0.359 0.001 0.157 2.002
ORIK 0.380 2.334 0.000 0.0227 34.665 0.500 2.795 00@ | 0.0225| 34.665 0.0844 0.268 0.000 0.0228 2.352
ROA 0.056 0.448 -5.701 7.323 3.345 0.0367 0.303 704b.| 0.0341| 3.238 0.103 0.683 -4.57p  0.0363 7.323
Légende :

INST = Pourcentage de détention dans le capitdladBonnaire majoritaire institutionnel ; LTD = Hettement a long terme/ Total actif ; Assets = @tme de I'actif égale a
rapport entre 'immobilisation corporelle et ledbactif ; Age = L’age del’entreprise depuis saati@n ;SIZE = Logarithme népérien du total actBize? = (Logarithme népérien
du total actiff; GRW = (Chiffre d’affaires a I'instant t / Chiffré’affaires a 'instant t-1) — 1 ; T Risk = Risqlietal

Appendix A) ; Roa = Rentabilité économique ;

(Voir Appendix A) ; O Risk = Risque d’exgifation (Voir

<
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Tableau 12:

Statistiques descriptives des variabkesétes (140 entreprises

Variables Fréquence

Avant le scandale Enron Aprés le scanHal®n

N 0 1 N 0 1
Big4 140 153 267 140 220 620
F nat 140 322 98 140 619 221
MOM 140 324 96 140 598 242

Big4 = 1 si l'auditeur titulaire appartient aux eésix des Big4, 0 sinon; NAT = Variable

dummy, égale 1 si l'investisseur institutionnel ordpire est de nationalité étrangére (autre
que la nationalité francaise), 0 si nom ; MOM = Lentreprise est cotée sur plusieurs places
financiéres, 0 si non.
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Tableau 13: Analyse Univariée avant la faillite af&n

Avant la faillite d’Enron (2000-2002)

Big4 (A) Non-Big4 (B) Test de différence (B-A)
Moyenne Médiane Moyenne Médiane  t-stat z-stat
Propriété institutionnelle 0.256 0.238 2GR 0.151 0.282 -0.029

Tableau 14: Analyse Univariée aprés le scandalardit

Aprés le scandale d’Enron (2003-2007)

Big4 (A) Non-Big4 (B) Test de différence (B-A
Moyenne Médiane Moyennes Médiane t-stat z-stat
Propriété institutionnelle 0.247 0.181 0.294 0.249 2.427* 2.032**

Légende :

*x xx % Significativité au seuil de 1 %, 5 % €10 %

Propriété institutionnelle : Le pourcentage demastdétenues par I'actionnaire majoritaire ingttonel
t-stat: Test de différence de la moyenne (médiamt)e les deux sous échantillons

z-stat: Wilcoxon two-sample test
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2.2.2 Les méthodes appropriées au contexte francais

Etant donné que l'analyse univariée nous imposéirs@es puisqu’elle ne retient pas
les variables qui peuvent influer sur les résulbdtenus, nous avons da pallier a cette
limite en faisant recours a une analyse multiearlée tableau n°16 comporte alors
les résultats multi-variés de notre estimation canl la période 2000 — 2007. La
variable dépendante est binaire, elle prend lauvdlesi une entreprise est auditée par
au moins un auditeur Big, O sinon. Alors que leldab n°17 reprend les effets
marginaux grace a I'emploi de la méthode Probit, d& prendre en compte le co-
commissariat aux comptes. L& &t respectivement de 7.7 %, et de 9 %, pour les

anneées considérées avant et apres l'affaire Enron.
2.2.3 Validation de la deuxieme hypothese

Les résultats empiriques que nous avons obtenustrembnque la propriété

institutionnelle est négativement significativeegpl002, au seuil de 5 %, ce qui porte
a croire que la perception des investisseurs utstitnels a été modifiée aprés le
scandale Enron. Le comportement suspicieux d’Arthnadersen, le 10 janvier 2002,

ainsi que sa disparition du marché de l'audit smmtsidérés comme des facteurs qui
expliquent ce résultat. Mais en fait, ce grand maibn’est pas le seul a avoir été
impliqué dans un scandale financier, d’autres Blight également été dans une
série de scandales financiers vers la fin de 20G#iedébut de 2003. Ce résultat
confirme encore notre deuxieme hypothése portartagoerception des investisseurs
institutionnels des grands auditeurs et le chomudmoins un auditeur Big, apres

I'affaire Enron.
2.2.4 Validation de la troisieme hypothése

En ce qui concerne les investisseurs institutiasédlangers, nous trouvons que la
perception de ce groupe d’investisseur a chang&sdprscandale Enron, pourtant le
coefficient de cette variable devient négativemamm significatif aprés 2002. Ceci
indique que les investisseurs institutionnels éeas, notamment anglo-saxons, ont
éte legerement touchés suite au comportement wlixtd’Arthur Andersen ; d’'ou la

non validation de notre troisieme hypothese.
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Tableau 15: Résultats de la Régression, choix aldisears
investisseurs institutionnels

Avant le scandale Enron Aprés le scandale Enron
Variables Coef. t-stat Coef. t-stat
Cste 1.935 0.70 -5.62 -2.19**
INST 0.012 0.04 -0.810 -3. 63***
NAT 0.092 0.56 -0.01 -0.11
LTD -0.030 -1.32 -0.210 -1.90**
ASTR 1.207 2.51%** 1.117 2.84***
AGE -0.004 -3.19%** -0.001 -1.11
Size -0.241 -0.61 -0.849 -2.35**
Size& 0.008 0.58 -0.028 -2.22%*
GRW -0.012 -0.08 0.214 1.09
T RISK -0.125 -0.54 -0.070 -0.43
O RISK 0.445 2.41* 0.854 2.70**
MOM 0.544 2.96%** 0.514 3.60%**
ROA 0.0034 0.02 -0.225 -0.91
N 420 700
R? 0.0809 0.0886
LR (12) 44.56 68.97
Prob 0.0000 0.000

Légende : *, **, *** : |es coefficients sont sigmifatifs au seuil de 10 %, 5 % et 1 %.

Définition des variables :

Big4 = 1 si l'auditeur titulaire appartient aux eé@six des Big4, 0 sinon ; INST = Pourcentage
détention dans le capital de I'actionnaire majmetanstitutionnel ; NAT = Variable dummy

égale 1 si linvestisseur institutionnel majoritaiest de nationalité étrangere (autre que

nationalité francaise), 0 si nom; LTD = Endettemanlong terme/Total actif; Assets
Structure de I'actif égale au rapport entre I'imitigshtion corporelle et le total actif ; Age
L'age de I'entreprise, depuis sa création ; SIZEogarithme népérien du total actif ; Size=
(Logarithme népérien du total actifflGRW = (Chiffre d’affaires a l'instant t / Chiffre’affaires
alinstantt-1) — 1 ; T Risk = Risque Total (Wéppendix A) ;O Risk = Risque d’exploitatio
(Voir Appendix A) ; MOM = 1 si I'entreprise est @ sur plusieurs places financieres, (
non ; Roa = Rentabilité économique.
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Tableau 16: Résultat de la Régression, choix dedifaur et investisseur

institutionnels : les effets marginaux

S

Avant le scandale Enron Aprés le scandale Enron
Variables Coef. t-stat Coef. t-stat
INST 0.012 0.04 -0.659 -3.03***
NAT 0.092 0.56 -0.015 -0.13
LTD -0.030 -1.32 -0.251 -2.65%**
ASTR 1.207 2.51%** 1.188 3.21
AGE -0.004 -3.19%** -0.002 -1.94**
Size -0.241 -0.61 -0.666 -1.94**
Size& 0.008 0.58 -0.021 -1.99**
GRW -0.012 -0.08 0.113 0.66
T RISK -0.125 -0.54 -0.155 -1.06
O RISK 0.445 2.41* 0.920 3.16%**
MOM 0.544 2.96%** 0.517 4.01%**
ROA 0.0034 0.02 -0.178 -0.86
N 420 820
R? 0.0809 0.0853
LR (12) 44.56 82.43
Prob 0.0000 0.000

Légende : *, **, *** : |es coefficients sont sigmifatifs au seuil de 10 %, 5 % et 1 %.

Définition des variables :

Big4 = 1 si l'auditeur titulaire appartient aux eésix des Big4, 0 sinon ; INST = Pourcentage

de détention dans le capital de I'actionnaire nigwe institutionnel ; NAT = Variable dummy
égale 1 si linvestisseur institutionnel majoritaiest de nationalité étrangére (autre qué
nationalité francaise), 0 si nom; LTD = Endettemanlong terme/Total actif; Assets
Structure de l'actif égale au rapport entre I'imntishtion corporelle et le total actif ; Age
L’age de I'entreprise depuis sa création ; SIZEogdrithme népérien du total actif ; Size2

(Logarithme népérien du total actif)2 ; GRW = (@ffd’affaires a I'instant t/Chiffre d'affaire
a linstant t-1) — 1; T Risk = Risque Total
d’exploitation (Voir Appendix A); MOM = 1 si I'eimeprise est cotée sur plusieurs plgy
financieres, O si non ; Roa = Rentabilité économiqu

(WAAppendix A) ;O Risk = Risque

2 la
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3. Analyse du conservatisme des auditeurs et de lat@ua

d’audit aprés l'affaire Enron

3.1 Analyse univariée du rapport Big4 et accrualsmisonnaires

En ce qui concerne I'étude des acrruals discrétimes, les tableaux n°17,18 et 19,
présentent les statistiques descriptives de natnandillon avant et apres la faillite
d’Enron. L'analyse univariée (tableau 20) nous moue la différence en moyenne
et en médiane au plan des accruals discrétionnaiess pas significative pour les
entreprises auditées par les Big4 et les Non-BRgr contre, aprés le scandale
d’Enron, l'analyse univariée montre la présencend ulifférence significative des
moyennes pour les accruals discrétionnaires (t5).861 seuil de 10 %. Pour
I'interprétation des ces résultats, nous pouvonaneer l'idée que les Big4 se
caractérisent par leur conservatisme dans le atesxméthodes comptables, ce qui
réduit, entre autres, les risques de litiges. Denej@es tests paramétriques montrent
gu’il y a une différence des accruals discrétioresmien valeur absolue entre les
entreprises auditées par les Big4 et par les Ngd-BTe résultat confirme I'idée que
les Big4 n’accordent aucune flexibilité ni latitudeix dirigeants dans le choix des

méthodes comptables.
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Tableau 17: Statistiques descriptives des accdistsétionnaires

Variables Entreprises auditées par Big4 Entrepriseauditées par Non-Big4
Mean sd Min Médiang Max Mean Sd Min Médiape Max
DAC -0.041 0.104 -0.421 -0.044 0.886 -0.030 0.133| 1.081 -0.039 0.612
Ab.TA 0.067 0.076 0.000 0.048 0.881 0.077 0.110 00.0 | 0.051 0.967
OCF 0.129 1.089 -15.887 0.073 20.486 0.248 0.959 .126l | 0.074 10.090
Tableau 18: Statistiques descriptives des accdisdsétionnaires avant et aprés
Enron
Avant le scandale d’Enron Aprés le scandale d’Enron
Variable: Big4 Non-Big4 Big4 Non-Big4
Moyenne Médiane Moyenne Médiane Moyenne el Moyenne | Médiane
DAC -0.050 -0.052 -0.044 -0.043 -0.035 -0.040 -6.01 | -0.035
Ab.TA 0.076 0.056 0.080 0.054 0.060 0.044 0.073 49.0
OCF 0.040 0.061 0.291 0.073 0.185 0.076 0.204 0.075
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Tableau 19: Fréguence des variables discretes

Variables Fréquence
Avant le scandale Enron Apreés le scandale Enron
N 0 1 N 0 1

N-Big4 140 153 267 140 220 620
Hi-Lev 140 366 54 140 366 54
Share-Inc 140 358 62 140 501 5P
Share-Dec 140 227 193 140 351 209
New-Auditor 140 408 12 140 518 4

N-Big4 = Variable dummy, égale 1si les deux auditeurs deatNon-Big4, 0 si non ; Sharelne

Variable dummy, égale 1si les actions en circufegienregistrent une augmentation qui dépasse

10 % de la valeur totale en fin d'année par rappdfannée précédente, 0 si non ; ShareDed

Variable dummy, égale 1si les actions en circutetienregistrent une diminution qui dépasse 10%

de la valeur totale en fin d’'année par rapporaanée précédente ; HiLev= Variable dummy, 1

si la firme a un niveau d’endettement supérieurdéaile de chaque industrie, 0 si non; New

Auditor; = Variable dummy, 1 si I'auditeur change ; 0 sino
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Tableau 20: Analyses Univariés avant et apres Enron

Section A Section B Section C
Big4 Non-Big4 Tests de différence
Variables | Moyenne Médiane| Moyenne Médiane Moyenne t-stat Médiane z-stat
Avant le scandale Enron
DAC -0.050 -0.052 -0.044 -0.043 0.006 0.63 0.009 470.
Abso.DAC | 0.083 0.056 0.081 0.054 -0.002 -0.28 2.00 | 0.72
Aprés le scandale Enron
DAC -0.035 -0.040 -0.016 -0.035 0.019 1.99 -0.06Q .140
Abso.DAC | 0.077 0.058 0.095 0.053 0.017 1.88 -0.00% 0.82

Kothari and al. (2005)

TA/Aijti=ao0 (1/ Aijr1) +p1 (AREV it -AREC it Y Aijt1+ B2PPEit/A ijt1+ B3 ROA1+ &

Avec

TA : Total des accruals = Différence entre le résultaitle cash flow d’exploitation4REV : Variation du revenu
net de la firme i dans l'industrie j pour I'annéeAREC: Variation du revenue de I'entreprise i dans l'usdrie j

pour I'année t;PPE : immobilisation corporelle pour la firme i dansrtustrie j pour I'année tROA : Rentabilité

économique &: Terme d'erreur.

A1%
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3.2 Analyse des effets de la qualit¢ daudit sur leswals

discrétionnaires apres le scandale Enron

Les résultats multivariés relatifs aux effets deylelité d’audit sur I'ajustement des
bénéfices apres le scandale Enron sont présentésalsableau n°21. On y constate
qgue le coefficient des Non-Big4 est négativement significatif avant le scandale
Enron. Ce résultat montre qu’avant la faillite @éte€ entreprise, on n’a pas enregistré,
dans le contexte francais, de différenciation sigaiive de la qualité d’audit entre les
Big4 et les Non-Big4.

Par contre, aprés 2002, les entreprises auditées IlgsaNon-Big4 reportent
les accruals discrétionnaires de 2.1 % de plus lgsieentreprises auditées par au
moins un auditeur Big4. Mais cette variable est significative. Ce résultat confirme
notre analyse univariée de I'aprés Enron. Doncpel’maniere non significative, les
entreprises auditées par au moins un auditeur deavé Big voient ce dernier
n'accorder aux dirigeants des entreprises audégesne flexibilité dans le choix des
méthodes comptables en comparaison avec les Nah-Kig résultat confirme
aussitét que les Big4 cherchent a assurer par etfitede la fiabilité des états
financiers de leurs clients, comme ils cherchent édter toute situation
compromettante pour leur réputation, surtout afgescandales de 2002. Ce résultat
invalide notre quatriéme hypothese relative au enradisme des Big4 et montre que
les deux groupes d’auditeurs cherchent a regaguerréputation sur le marché de
'audit. Ce résultat est différent de celui obtgmar Becker et al. (1998) dans une
étude menée sur le contexte américain entre 19799t. Par contre, il rejoint celui
de Jeong et Rho (2004)

Contrairement au coefficient des Non-Big4, celus devestisseurs institutionnels est
positivement non significatif entre 2000 et 2002r Eontre, ce coefficient devient,
aprés 2002, négativement non significatif. Ce tésust la confirmation que les
investisseurs institutionnels disposent de mécassnpropres a contrbler
I'opportunisme des dirigeants dans la gestion d&mise, mais faudrait-il encore que

ces mécanismes prouvent leur efficacité.

A propos des mesures de nos autres variables dedleomous trouvons que le
coefficient de la valeur absolue des accruals lo&st négativement significatif au
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seuil de 1 %. Ceci s’explique par le fait que leggdants des entreprises, ayant une
large part, positive ou négative, des accruals rélimnnaires, ont toujours

tendance a supprimer les gains. Les accruals neorétionnaires peuvent étre
négatifs, mais, dans ce cas, ils résultent du phéne de la dépréciation.

Cette situation est de nature a faire augmentesalaur absolue des accruals non
discrétionnaires et discrétionnaires a la fois ri@als totaux). D’'un autre c6té, une
valeur positive des accruals discrétionnaires dimita valeur absolue des accruals
totaux. Ce résultat indique la présence d'une icglahégative entre les accruals
discrétionnaires et la valeur absolue des accrifux. Ce résultat est de toute

évidence similaire a celui obtenu par Becker et1£198).

Le coefficient de la variabl&hare-Incest positivement significatif au seuil de 10 %.
Ceci démontre que les dirigeantes font recours acoruals discrétionnaires afin
d’exercer leur influence sur les prix et faire aeger de la sorte le cours des actions
de leurs entreprises. Par contre, les variabldle i cash flowsont négativement
non significatives. C’est I'indice de la maniputatides résultats par les dirigeants des
entreprises de grande taille qui disposent de owedevés decash flowet qui ne
procédent pas a l'ajustement de leurs bénéficag, comme les entreprises qui
enregistrent une baisse dépassant 10 % du priguwte actions et qui n'ajustent pas

nécessairement leurs bénéfices d'une maniereisagie.

De nos analyses, il ressort que le coefficienttgaie la variable endettement est non
significativement associé a la variable accruatréonnaire. La faible relation entre
I'effet de levier et la détresse financiere en Eeaserait ici prouvée. Cette situation ne
peut logiguement pas amener les dirigeants a né&gdes conditions contractuelles
incitant a la réduction des bénéfices. Ce résebatdifférent de celui obtenu par De
Angelo et al. (1994), Becker et al. (1998) et JeebhgRho (2004). Lesésultats
empiriqgues dans notre étude montrent égalemertqual s’agit de la nomination
d’'un nouveau commissaire aux comptes, que lesmiges ne cherchent pas a ajuster
nécessairement leurs bénéfices. Ce coefficientdesice fait négativement non

significatif.
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Tableau 21: Analyse multivariée

Conservatisme des auditeurs avant et aprés le aeasi@&nron

Avant le scandale Enron

Aprés le scandale Enron

Variables Estimation globale Moyenne Estimation globale Moyenne
d’estimation (2000 d’estimation (2002-
2000-2002 2002} 2003-2007 2007}

Coef. t-stat Coef. t-stat Coef. t-stat Coef. t-stat
Intercepte 0,032 0,92 0,032 0,51 0.050 1.24 0,04J80,45
N-Big4 -0,006 -0.62 -0,005 -0,32 0.021 1.06 0,024 1,35
Invest 0,020 0.93 0,021 0,58 -0.001 -0.05 -0,041 0,03
Size -0,005 -2.09** -0,005 -1,10 -0.002 -1.02 aro | -0,39
Hi-Lev 0,006 0.36 0,005 0,17 0.017 1.00 0,011 170,
Share-Inc 0,027 1.87* 0,022 0,85 -0.009 -0.52 0,01 0,02
Share-Dec 0,003 0.24 0,002 0,10 -0.006 -0.54 -0,0050,28
AB.TA -0,201 -3.86*** | -0,263 -2,85***| -0.323 -5.02% |-0,205 | -1,71%*
OCF -0,006 -1.32 -0,004 -0,41 -0.002 -0.44 -0,001 0,33
New.Aud 0,001 0.05 0,005 0,14 -0.015 -0.77 -0,0300,79
R? ajust. 2.92 % 3.91%
P 0.011 0.000
Moy.de R 10.58 % 11.44 %
ajust.
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4. Analyse de l'indépendance des commissaires aux & mp

en rapport avec la mise en place du H3C

Nous rappelons tout d’abord que pour tester legtigses relatives a I'exercice de la
mission d’inspection du H3C en Franceous faisons recoursa une régression

classique (MCO) des trois sous-péeriodes qui s'étale 2002 jusqu’en 2007 :

. 2002- 2003 : avant la mise en place du H3C ;
. 2004 -2005 : apres la naissance du H3C ; et
. 2006-2007 apres les activités d’'inspection du H3 C.

4.1 Les honoraires d’audit

Les statistiques descriptives effectuées entre 280022007 présentées dans les
tableaux n°24 et 25, attestent que la moyenne desraires d'audit atteint 1,2
million euros. Le montant record des honorairesuditaa été enregistré par France
Télécom au terme de I'exercice comptable de 2008étdve a 54,4 millions euros.
Ces montants faramineux soulignent I'importancedtice de la profession d’audit.
Et ce n’est donc pas sans raison que les spéegtismoignent de la forte progression
de cette profession en France, comme a I'échelégnationale ; elle est considérée

comme 'une des professions les mieux rémunéreeasoade
4.2 Les variables discretes pesant sur les hoasrdaudit

En ce qui concerne les variables discretes expsrdées notre modele, sous forme
binaire, nous trouvons que 242 observations séesla des entreprises cotées sur
plusieurs marchés financiers. Pour la variable Bigéus enregistrons 220
observations liées aux commissaires aux comptgpartenant pas a la catégorie des
Big. D’'un autre c6té, nous relevons que la majodiés entreprises disposent d’'un
comité d’audit. La matrice de corrélation (table#22) illustre la forte corrélation
entre les honoraires d’audit et la taille des eprises mesurée par le logarithme
naturel du total actif (0.80), mais un problemendeiti-colinéarité se manifeste, et
dans le cas ci-présent, nous devons faire recoufaceur inflation de la variance,
Variance Inflation Factor(VIF), dont la moyenne est alors égale a 1.12l€tab

n°23), ce qui nous permet d’annihiler le probleredalforte corrélation entre la taille
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et les honoraires d’audit légal de maniere a neapag d’influence significative sur

les résultats de notre estimation.

Tableau 22: Matrice de corrélation

Infees | Size MOM| Astr Roa Lev Big4 Aud
Infees| 1.0000
Size | 0.8018( 1.0000
MOM | 0.2078 | 0.1689| 1.000
Astr | 0.2332 | 0.2176 | 0.1987 1.0000
Roa -0.1211f 0.1856 | 0.0621 0.1432( 1.0000
Lev 0.1146 | -0.0795| 0.1145| 0.1930( 0.5424 | 1.0000
Big4 | 0.1583 | 0.1402 | 0.1689| 0.0829( -0.1074 0.1160| 1.0000
Aud 0.0942| 0.4684 | 0.1761| 0.2465( -0.1248 0.0871| 0.3216| 1.0000

Définitions de variables: LTFEE : Logarithme népérien du total des honesid’audit; SIZE :

Logarithme naturel du total actif ; MOM : Variabenaire, elle prend la valeur 1 si I'entreprise est

cotée sur un marché financier étranger, 0 si NABTR : I'immobilisation corporelle/le total actif ;

LOSS : Variable dummy, elle prend la valeur 1 sidsultat net de I'entreprise pendant I'année fesca

N est négatif, 0 si non; LEV : Dettes a long teftotal actif ; BIG : Variable dummy, elle prend la

valeur 1 si I'entreprise est auditée au moins peawditeur Big, 0 si non ; AUDC : Variable dummy,

elle prend la valeur 1 si I'entreprise possedeamit® d’audit, O si non.
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Tableau 23: Variance Inflation Factar
Variable VIF 1VIF
Infees 1.16 0.865481
Size 1.15 0.871403
MOM 1.10 0.795451
Astr 1.13 0.885732
Roa 1.12 0.890443
Lev 1.08 0.929766
Big4 1.07 0.931294
Aud 1.15 0.865491
Moy VIF 1.12

4.3 Lecture des résultats de la régression dertiesbn des honoraires
de l'audit

4.3.1 La variable taille de I'entreprise

Les résultats empiriques de notre étude de la ségme consignés dans le tableau
n°26, montrent que pour les trois régressions, ddakle taille est positivement
significative au seuil de 1 %, coincidant ainsi @va théorie comptable, ce qui
signifie que plus la taille de I'entreprise augnegrlus le travail de contrble et de
vérification engagé par les commissaires aux cosn@tegmente et plus leurs

honoraires augmentent en conséquence.
4.3.2 La variable entreprise cotée sur plus djlaee financiéere

Les résultats de la régression montrent, pour tee@rises cotées sur plus d'une
place financiere, une relation positive et sigaifice au seuil de 10 % uniquement

pour les deux premieres estimations. Ce résultatver que si une entreprise est cotée
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sur plus d’'un marché financier, notamment amérjcaes états financiers doivent étre
établis conformément aux normes locales et aux @®erou deuxieme pays de
cotation. Les commissaires aux comptes sont alarss d'obligation de vérifier

doublement les états financiers: selon les norifd®S et selon les normes
americaines US-GAAP. Cette éventualité exige ura@gehde travail supplémentaire
de la part des commissaires aux comptes, ce gunentg nécessairement leurs

honoraires d’audit Iégal.

4.3.3 La variable expertise industrielle

Contrairement aux résultats attendus, la variabkr Aest négativement non
significative dans le cadre de la premiere regoessie critere de I'expertise
industrielle est donc non retenu pour discuter liwsoraires d’audit. Par contre, ce
coefficient devient positif et non significatif podes deuxieme et troisieme
régressions (2004-2005 / 2006-2007), ce qui suppasel’expertise industrielle ne
devient déterminante des honoraires d’audit qua@@3, mais d’'une maniere non

significative.

4.3.4 La variable Big

BN

Contrairement a la variable Astr, la variable Bigt g@ositivement significative
uniquement pour les deux dernieres estimationseail de 10 %. Précisément, nous
avons ici I'indice du regain de la réputation desngls cabinets d’audit apres la série
des scandales, en 2003. Par conséquent, cettéiasitdavorise les Big lors des
négociations des honoraires d’audit avec les emtep Ainsi, ces honoraires sont
positivement corrélés avec la désignation d’un cassaire aux comptes appartenant

aux Big, apres 2003.
4.3.5 La variable comité d’audit

Mais par contre, la variable comité d’audit est atégment corrélée avec les
honoraires d’audit. Elle est négativement signifiea au seuil de 10 % dans la
deuxiéme régression seulement. Ce résultat indogues les comités d’audit ont
bénéficié des circonstances largement favorabliss grofession d’audit aux Etats-

Unis en particulier et dansle monde en généralr phscuter favorablement des
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montants des honoraires d’audit notamment en 2@@&ilement, ce pouvoir de
négociation devient non significatif une fois ques lauditeurs ont rétabli leur

réputation.

4.4 Lecture des résultats des régressions relativasd@pendance des
auditeurs aprés la mise en place du H3C : validaties cinquieme et

sixieme hypotheses

Les résultats empiriques, mentionnés dans le tabdéa6 selon la méthode MCO,
montrent que le Rest égal & 67.88 % et I'adj &t égal a 67.17 %, avant la mise en
place du H3C, c'est-a-dire durant la période 2@IB3. Pourtant, ces deux mémes
indicateurs, du pouvoir explicatif et comparatisSdaodéles, enregistrent une hausse
durant la période 2004-2005 qui correspond a cgla création du H3C ou I'on note
que R=70.45%. Les résultats des estimations par annééremb que le maximum de
I'adj. R? est enregistré en 2004, c’est-a-dire juste amésise en place du H3C.
Donc, l'indépendance des commissaires aux comptesigmenté en 2004 en
comparaison avec les années 2002 et 2003. Alotse minquieme hypothése est
validée. Par contre durant la période 2006-200R%@ enregistré une baisse par
rapport a la période 2004-2005, donc, I'annonceadésités d’'inspections n’a pas eu
d’'influence significative sur l'indépendance dedigeurs par rapport aux années

précédentes ce qui invalide notre sixieme hypotfaseulée au troisieme chapitre.
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Tableau 24: Statistiques descriptives des variabtestinues relatives @

I'indépendance des auditeurs

Variables Moy. s.d Min Médiane Max
14.002 1.634 10.258 13.769 17.776
14.122 2.059 8.755 13.769 18.547
0.169 0.165 0.0001 0.114 0.997
0.267 0.739 0 0.156 7.866
0.065 0.411 -5.701 0.036 7.323

Légende

Définitions des variables :

LTFEE : Logarithme népérien du total des honorad®@adit ; SIZE : Logarithme naturel du total
actif ; MOM : Variable binaire, elle prend la vatelisi I'entreprise est cotée sur un marché finemgi
étranger, 0 sinon ; ASTR : I'immobilisation corplieé le total actif ; LEV : Dettes a long terme4bt

actif ; ROA= Résultat net/Total Actif.
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Tableau 25: Statistiques descriptives des variatilsetes relatives
a l'indépendance des auditeurs

Variables Fréquence

N 0 1

MOM 140 598 242
Big 140 220 620
AUD 140 270 570
Légende :
MOM : Variable binaire, elle prend la valeur 1 ®nkreprise est cotée sur Un
marché financier étranger, 0 si non ; BIG : Vagatummy, elle prend la valeur|1

si I'entreprise est auditée au moins par un audBég, O sinon ; AUDC : Variable

dummy, elle prend la valeur 1 si I'entreprise pdssén comité d’audit, O sinon.

A
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Tableau 26: Résultat de régressions relativemddpendance des auditeurs apres le

H3C

Méthode MCO

2002 et 2003 2004 et 2005 2006 et 2007
Variables Coef (t-stat) Coef (t-stat)| Coef (t-stat)
Cste 5.054x* (13.04)] 4.966*** (12.18)| 4.557** (10.14)
Size 0.610*** (21.75) 0.612*** (20.71)| 0.632*** (19.91
MOM 0.256** (1.90) | 0.343* (2.69)| 0.12 @.9
ASTR -0.207 (-0.59) 0.380 (0.99)| 0.297 (0.82)
ROA -0.253 (-1.79)| -0.256 (-0.75)| 0.009 ®.0
LEV 0.426*** (5.74)0.483** (3.64)] 0.428** (3.43)
BIG 0.164 (1.35D.220* (1.69)| 0.408** (2.76)
AUD -1.15 (-1.72) -0.124* (-2.15) | -0.136 .8Q)
N 280 280 280
F 96.14 102.59 88.66
Prob> F 0.000 0.000 0.000
R? 0.6788 0.6928 0.6608
Adj. R? 0.6717 0.6860 0.6534
Légende *, **, *** : |es coefficients sont significatifs aseuil de 10 %, 5 % et 1 %,
Définitions de variables: LTFEE : Logarithme népérien du total des honesid’'audit ; SIZE
Logarithme naturel du total actif ; MOM : Variabbnaire, elle prend la valeur 1 si I'entreprise|est
cotée sur un marché financier étranger, 0 si 8TR : 'immobilisation corporelle/le total actif ;
LOSS : Variable dummy, elle prend la valeur 1 srdsultat net de I'entreprise pendant I'anhée
fiscale N est négatif, 0 si non ; LEV : Dettes agderme/total actif ; BIG : Variable dummy, €fle
prend la valeur 1 si I'entreprise est auditée ainm@ar un auditeur Big, 0 si non; AUDC :
Variable dummy, elle prend la valeur 1 si I'entiepmposséde un comité d’audit, O si non.
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Tableau 27: Résultat de la régression années paeanrelatives a l'indépendance

des auditeurs

Variables 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Cste 5.061** | 5.103*** | 5.083*** | 4.85** | 4.675** | 4.358%**
(9.16) (9.29) (8.99) (8.00) (7.25) (6.66)
Size 0.612*** | 0.605** | 0.599*** | 0.624*** | 0.629*** | 0.640***
(15.32) | (15.16) | (14.40) | (14.43) | (13.92) | (13.77)
MOM 0.222 0.310* 0.420** 0.267 0.189 0.047
(1.13) (1.63) (2.32) (1.45) (0.99) (0.25)
ASTR -0.308 -0.234 0.521 0.241 0.203 0.356
(-0.60) | (-0.47) | (0.94) (0.44) (0.37) (0.72)
ROA -0.217 -1.107* | -0.563 -0.079 0.239 -0.052
(-1.47) (-1.73) (-0.94) (-0.17) (0.54) (-0.25)
LEV 0.492** | 0.540** | 0.553** 0.418* | 0.338* 0.490**
(3.82) (4.16) (3.04) (1.92) (1.75) (2.47)
BIG 0.073 0.238 1.24 0.210 0.338 0.492**
(0.43) (1.36) (0.216) | (1.09) (1.58) (2.33)
AUD -0.012 0.023 0.134 -0.232 -0.142 0.181*
(-0.36) | (0.48) (1.19) (-1.51) | (-1.06) (1.82)
N 140 140 140 140 140 140
F 47.14 48.12 52.85 47.58 43.13 43.86
P 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
R2 0.6802 0.6846 0.7045 0.6822 0.6604 0.6643
Adj. R? 0.6657 0.6704 0.6912 0.6679 0.6452 0.6491
Légende *, **, *** : |es coefficients sont significatifs aseuil de 10 %, 5 % et 1 %,
Définitions de variables
LTFEE : Logarithme népérien du total des honoraifesidit ; SIZE : Logarithme naturel du
total actif ; MOM : Variable binaire, elle prend laleur 1 si I'entreprise est cotée sur|un
marché financier étranger, 0 si non ; ASTR : l'inbitisation corporelle/ le total actif ; ROA :
Résultat net/ Total Actif ; LEV : Dettes a longrte/total actif ; BIG : Variable dummy, elle
prend la valeur 1 si I'entreprise est auditée ainmpar un auditeur Big, 0 si non; AUDC :
Variable dummy, elle prend la valeur 1 si I'entiepmposséde un comité d’audit, O si non.
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5. Analyse du rble du comité d’audit en rapport avec |

controle interne

Afin de tester les hypothéses relatives a la mtagntre le contrble interne et les
caractéristiques des comités d’audit formuléeshapitre IV, nous avons eu recours a

deux estimations et a différentes variables déparda

5.1 Elaboration du premier modéle du contréle interneatidation de

la sixieme hypothése

L’efficacité méthodologique de la construction deerpier modele, nous a imposé
d’utiliser la régression logistique avec une vdeatependante qui prend la valeur 1 si
I'entreprise a réalisé des investissements enigalairecte avec le contréle interne,
0 sinon. Les statistiques descriptives des vargabliscretes montrent ainsi que la
fréequence des entreprises qui annoncent ce typwediissements dans leurs états
financiers entre 2002-2007 est de 252 sur les Ti¥&rgations effectuées, soit un

pourcentage de 36 % durant la période 2002 — 2007.

La premiére estimation indique que le pouvoir exqilf des variables indépendantes
dans notre modéle est égal a 64.82 % avec un POQE3)0 Les résultats empiriques
montrent que I'expertise des comités d’audit esitp@ment significative au seuil de
5 %. Ceci signifie que plus la proportion des césiit’audit augmentent, plus les
procédures et les investissements dans le coninédéene augmentent aussi. Ce
résultat révele également que si le nombre destsxpemptables est considérable au
sein des comités, les recommandations techniquies fa la direction comptable et
financiére s’intensifient proportionnellement. @etituation exige des entreprises de
mettre en place de nouvelles procédures en mal@&reontréle interne en vue de
rendre fiable le processus du contrdle interneeaemhimiser les risques qui lui sont
associés. Ainsi, l'indépendance des membres destaomd’'audit associée aux
investissements en matiere de contrdle internepesttivement non significative.
L’absence de formation continue obligatoire des e indépendants des comités
d’audit peut étre la cause de négligences dangierhent des aspects techniques
dont notamment Ieontréle interne. De plus, nous notons que laetalks comités

d’audit est positivement non significative.
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Toujours, dans le cadre de notre premiere estimatt@autres variables de contrdle
sont significatives. La variable Big4, notammergt positivement significative au
seuil de 10 %. Ce résultat confirme que la majat#éé commissaires aux comptes
recommandent aux entreprises de remanier les proegdie contréle interne qui
n'assurent pas les objectifs prédéfinis dans leumlaghe procédures. Cette éventualité

se vérifie via les investissements en de nouvellesédures de contrdle interne.

De méme, les variables mesurant la complexité poaitivement significatives au

seuil de 10 %. Donc, empiriquement, la relatiomreslds variables de la complexité et
les investissements en matiere de contrdle intwne ainsi positivement corrélés.
Cette conformité rejoint la théorie qui dit que pliorganisation de I'entreprise est
complexe, plus celle-ci engage des investissemanis I'amélioration du contréle

interne, afin d’éviter toute dérive conduisant & dksfonctionnements du systéme
comptable et financier. D’'un autre c6té, on releue le coefficient associé a la

variabletaille du conseil d’administratioest négativement significatif.

5.2 Elaboration du deuxiéme modéle et validation desdptiéme

hypothese

Finalement, afin d’obtenir notre deuxiéme estimatioous avons fait recours, dans le
second modele qui lui est consacré, a la méthod® M&vec I'introduction d’'une

nouvelle variable mesurée par les accruals distnésires obtenus suite a
I'application de la méthode de Kothari et al. (2)@ui se base principalement sur la
relation positive entre les accruals discrétioresmiet les problemes de contréle
interne. De la sorte, si les procédures du conirGkrne sont faibles, le niveau des
accruals discrétionnaires est €leve, ce qui reptéaa avantage pour les dirigeants,
car elle augmente la probabilité de voir leur cortgroent discrétionnaire se

manifester.

Les résultats empiriqgues obtenus dans le cadresttie derniere estimation montrent
que I'expertise des membres du comité d’audinégativement significative au seuil
de 5 % {-stat= 2,24). Ce résultat confirme que I'expertiss membres des comités
d’audit réduit le comportement discrétionnaire degyeants. De méme, la variable

indépendance des membres des comités d’audit egtiveément corrélée aux
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accruals discrétionnaires. Elle est significativesauil de 5 %. La conclusion tirée par

I'introduction de cette variable est similaire deele I'expertise du comité d’audit.

Pour ce qui reste des variables, nous remarquansejuement trois d’entre elles sont
significatives respectivement au seuil de 5 % el @&6. Pour la variable Big4, elle
est négativement significative au seuil de 5 %. @sultat est un indice de la
manifestation de la tendance des auditeurs duuddigacaractérisée par la limitation
du comportement discrétionnaire des dirigeantsmatant, apres 2002. Par contre,
nous remarquons que le niveau des accruals dimon@ires augmente lorsque les
entreprises ont de nombreuses filiales internakesnédivisions géographiques) et

sont présentes dans de multiples segments d’&tivit

En résumé, notre septieme hypothese est valideepaleux modeles d’estimation,

par contre notre huitieme hypothése n’est validéemar le deuxiéme modéele.
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Tableau 28:Statistiques descriptives des varialainues

Variables Moyenne s.d Min Médiane Max
DA -0.03 0.09 -0.31 -0.03 0.69
ACE 0.23 0.12 0.15 0.21 4
INDAUC 0.63 0.22 0.42 0.32 0.73
SAUZ 1.91 0.65 1.38 2.10 2.61
INDCAD 0.37 0.29 0.12 0.32 0.68
SCAD 2.95 1.67 2.48 2.76 3.73
GRW 0.11 0.32 -0.44 0.05 2.18
COMP1 2.63 1.01 0 0.01 3.17
COMP2 5.72 2.07 2 4 12

DA : mesurée par les accruals discrétionnairesnoistelu modéle de Kothari el al. (2005) ; ACE it:
Proportion des membres des experts comptablesradiseomité d’audit; INDAUC it : Proportion des

membres indépendants au sein du comité d’audityzSi: la taille du comité d’audit mesurée par le
logarithme népérien du nombre de comité d’audiDCADIt : proportion des membres indépendants
au sein du conseil d’administration ; SCADit : Hille du conseil d’administration mesurée par le
logarithme népérien du nombre des membres du dod&ministration ; GRW it : (Chiffres

d’'affaires a l'instant t / Chiffre d’affaires a fistant t-1) — 1 ; COMPL1it: Logarithme népérien du
nombre de divisions géographiques de chaque ersieep€OMP2 it : Nombre de segments d’activité

pour chaque entreprise.
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Tableau 29: Résultat des régressions relativesmité& d'audit et le contrdle interne

Modéle A: Y =IClI Modéle C: Y = DA
Logit MCO

Variables Coef. t-stat Coef. t-stat
Intercepte 0.215 0.90 0.152 0.36
ACE 0.326 3.61%** -0.347 -2.24**
INDAUC 0.124 0.82 -0.376 -2.26%*
SAUZ -0.091 -0.21 -0.071 -0.121
INDCAD 0.045 0.18 0.034 0.86
SCAD -0.562 -2.66*** 0.012 0.52
BIG4 0.321 2.34* -0.239 1.98*
GRW -0.129 -0.34 0.138 1.34
COMP1 0.112 2.01** 0.215 2.19*
COMP2 0.256 2.61** 0.195 1.94*
N 700 N 700
LR (9) 134.45 F 112.26
Prob > Chi2 0.0000 Prob> F0.000
Pseudo R? 0.6482 Pseudo R2 0.5373
Adj Rz 0.6357 Adj Rz 0.5236
Légende :*, **, *** : |es coefficients sont significatifs aseuil de 10 %, 5 % et 1 %,
Définitions de variables
ICI : elle prend la valeur 1 si I'entreprise a igéldes investissements en relation avec le centrol
interne, 0 sinon ; DA : mesurée par les accrualsrdtionnaires obtenus du modéle de Kothafi el
al. (2005) ; ACE it : Proportion des membres degeets comptables au sein du comité d’aydit;
INDAUC it : Proportion des membres indépendantsein du comité d’audit ; SAUZ it : la taille
du comité d’audit mesurée par le logarithme népédie nombre de comité d’audit ; INDCADI} :
proportion des membres indépendants au sein dweitaiadministration ; SCADIt : la taille du
conseil d’administration mesurée par le logarithm@érien du nombre des membres du conseil
d’administration ; Big4 it : Variable binaire, elpgend la valeur 1 si un auditeur au moins edt de
réseau Big, 0 si non ; GRW it : (Chiffres d'affara I'instant t / Chiffre d’affaires a 'instantl—
1; COMP1it : Logarithme népérien du nombre desilivis géographiques de chaque entrepfise ;
COMP2 it : Nombre de segments d’activité pour cleagtreprise.
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Tableau 30: Synthése des résultats des testsidati@ des hypotheses
Objectif géenéral

Tester, selon une approche empirique et quantitatans le contexte francais,
I'effet de la nouvelle formulation de la professiafiaudit, notamment en matiér:2
d'indépendance des auditeurs et des comités d'auwglit la crédibilité des états

financiers, apres I'affaire Enron.

Obijectif opérationnel |

Analyser les effets de I'affaire Enron sur la réaoch des marchés financiers, |2
choix des commissaires aux comptes et I'affermissaimdu conservatisme de's

auditeurs dans le contexte francais.

Hypothese 1 : La réaction des titres des entreprises auditéesdearx Big4
est plus significative que celle des entreprisaditees par

un Big4 et un Non-Big4 ou bien par deux Non-Big4.

Vu le nombre de variables et la diversité des neEs

économétriques, nous avons jugé utile de scindéte

Remarque . . o
hypothese en deux sou hypotheses. Leur validatjoivaut
a la validation de celle-ci

Sous La réaction des titres des entreprises auditéesdearx Big4 Validée

est plus significative que celle des entreprisaditees par

hypotheése 1la un Big4 et un Non-Big

Sous La réaction des titres des entreprises auditéesdeaix Big4 Validée

est plus significative que celle des entreprisaditees par

hypothese 1b deux Non-Big4
Méme aprés I'éclatement de [laffaire Enron, plus Validée
Hypothése 2 propriété institutionnelle est dominante, plus leolpabilité

de désigner un Big4 est élevée.

. Aprés le scandale Enron, il existe une rela Non
Hypothése 3

positive entre la présence des investiss Validée
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institutionnels étrangers en France et la désign:
des Big4.

Aprés I'affaire d’Enron, les Big4 sont devenus p Non validée
Hypothése 4 conservateurs en matiere de choix des méth

comptables que les Non-Big4.

Objectif opérationnel I

Etudier I'impact de l'institution du Haut Conseil d Commissariat aux Comptes
sur I'indépendance des auditeurs.
L'indépendance des auditeurs s’est renforcée ¢ Validée

Hypothése 5 )
la mise en place du H3C.

L’exercice de I'action disciplinaire par le H3C Non
Hypothése 6 o ) L
renforcé I'indépendance des auditeurs validée

Objectif opérationnel llI

Etudier I'influence du Comité d’audit sur la crédibité des états financiers aprés
le rapport Bouton de 2002.

Aprées 2002, plus I'expertise des comités d’al Validée
Hypothése 7 i i . ]

est élevée plus le contréle interne est fiable.

En France, aprés 2002, plus l'indépendanc Validée
Hypothése 8 I'expertise des membres des comités d’audit : partiellement

faibles, plus le contréle interne est faible.

6. Synthése des résultats des tests des hypotheségsoese a la

guestion de recherche

Notre étude empirique et quantitative ltdfet de la nouvelle formulation de la profession
d'audit, notamment en matiere d'indépendance daisears et des comités d'audit, sur la
credibilité des états financiers, apres I'affairedh, dans le contexte francais, a abouti a des
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résultats qui nous permettent d’avancer une répapsesoit la plus fidele aux effets
réellement produits, suite a la nouvelle formulatide la profession d’audit, en matiére
d'indépendance des auditeurs, des comités d'dudbtla crédibilité des états financiers, aprés

I'affaire Enron.

Dans les marchés financiersingais, la réaction des titres des entreprisegérs par deux
Big4 est plus significative que celle des entregwiauditées par un Big4 et un Non-Big4 ou
bien par deux Non-Big4.’affermissement du conservatisme des auditaprses I'éclatement
de I'affaire Enron, est désormais de mise, caolaidation de la propriété institutionnelle des
entreprises a fait que la probabilité de désigmeBig4 soit élevée, sans pour autant que ces
derniers soient devenus plus conservateurs daosoi@ des méthodes comptables, et sans

gue les investisseurs institutionnels étrangeisrance y jouent un quelconque réle.

Quant a l'impact de linstauration du Haut Consgil Commissariat aux Comptes sur
'indépendance des auditeurs, il est positiveménifié. En fait, I'indépendance des auditeurs
s’est renforcée aprés la mise en place du H3C, saais rapport apparent avec I'exercice de
sa mission disciplinaireEn conséquence, l'influence du Comité d’audit sucrédibilité des

états financiers, surtout apres les recommandatiangapport Bouton de 2002, a nettement
augmenté. L’expertise comptable et financiere densembres y a fortement contribué. Ainsi,

le contrlle interne des entreprises est-il deveusi fmble.

Dans ce contexte francgais, il semble que deux psuseaient fonctionné de concert pour
redresser une situation financiere qui a périclitélui de la régulation exogéne et celui de

l'autorégulation de la profession de l'audit.

L’'impact des missions d’encadrement et de contddeH3C ainsi de le rble joué par les
comités d’audit, qui sont deux dispositifs au cateiia réforme et des recommandations du
rapport Bouton, ont été efficaces pour jugulerdffsts néfastes de l'affaire Enron-Andersen
sur le marché francgais. Les auditeurs ont recoueert réputation et les investisseurs leur
confiance dans les états financiers des entrepgisieseraient devenus ainsi plus transparents

et plus crédibles.
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Conclusion de la deuxieme partie

Dans cette deuxieme partie méthodologique et equarinous avons développé et discuté
notre cadre théorique et réalisé nos objectifs aijpdmels en soumettant a I'analyse les
données qui nous ont permis de construire les sliveodeles destinés aux tests des

hypothéses formulées dans la premiere partie.

Dans un premier temps, nous avons analysé le prerjectif opérationnel : la réaction du
marché francais le jour du déchiquetage des docisnden’entreprise Enron par son auditeur
Arthur Andersen, le choix et le conservatisme dgsa®ant et aprés I'affaire Enron. Pour ce
faire, nous avons eu recours a une étude  ddwent pour étudier la réaction du marché
francais le 10 janvier 2002. Par la suite, nousnaveu recours au modele Probit pour
'analyse de la perception des investisseurs (fizngt étrangers) du choix des auditeurs avant
et apres l'affaire Enron. Le choix de cette méthedemotivé par la prise en compte de la
présence du double commissariat aux comptes, digpokegale oblige, en France. Ensuite,
nous avons procédé a la modélisation du consematides auditeurs, avant de traiter de
'indépendance des commissaires aux comptes at,amdus avons fait appel a la méthode
des moindres carrés ordinaires (MCO) pour étudiedifférenciation de la qualité d’audit,

entre les Big et les non-Big, avant et apres ladali@ Enron.

Les résultats obtenus au terme de cette étude embrafue la réaction des entreprises auditées
par deux N.Big4 et par un auditeur Big et un NBignnegistrent pas de réaction
négative significative le 10 janvier 2002. Par cenlborsqu’il s’agit d’'un auditeur Big4 et
deux Big4, la réaction des titres de leurs clieetsegistre une réaction négativement

significative.

S'agissant du choix des auditeurs avant et aprés standale Enron, les
résultats obtenus affirment que la représentaties Big4 des investisseurs institutionnels
francais a positivement changé aprés le scandalenErPar contre, les investisseurs
institutionnels étrangers en France ont gardé lmenéeprésentation des Big4. Enfin, les
résultats empiriques relatifs a la différenciatitenla qualité d’audit, montrent 'absence de
différenciation de la qualité de l'audit dans leigldes méthodes comptables entre les Big4 et

les N. Big4 apres l'affaire Enron, ceci étant la@gficité du contexte francais.
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Au cours du chapitre 1l, dédié a la deuxieme qoestie notre recherche, nous avons traités
des effets de la loi de sécurité financiere en ¢gasur I'affermissement de I'indépendance
des auditeurs. Cette nouvelle loi a créé le Haus€ib du Commissariat aux Comptes (H3C)
et I'a chargé des missions de surveillance et géoson des commissaires aux comptes. Ces
données objectives nous ont permis, dans un preaergrs de I'étude, de faire recours a une
régression classique intra-groupe (par deux anaptala mise en place du H3C, apres
le H3C et suite a I'annonce des activités d'inspectLes résultats empiriques montrent que
lindépendance des auditeurs, mesurée par le tbgagi népérien des honoraires d’audit,
a enregistré une amélioration considérable. Partreorapres les activités d’inspection,
'indépendance des commissaires aux comptes n‘ag@asu de changement notable. Pour
donner a notre étude une dimension inédite, noossafait recours a une régression année
par année. Les résultats des statistiques gamantdignification avec cependant une
meilleure  visibilit¢  du niveau élevé d’indépendanc des commissaires
aux comtes enregistrée en 2004, c'est-a-dire seuntequelques mois apres I'annonce de la
création du H3C. Par contre, depuis l'annonce despections du H3C, les résultats

empiriques montrent que l'indépendance des comimessaux comptes est restée stable.

Enfin, concernant la troisieme question de reclergtative au comité d’audit en tant que
mécanisme interne de gouvernance et aux faibledsesontrdle interne aprés le rapport
Bouton 2002 en France, elle a été a l'origine dasxchypothéses {7¢et 8™9 qui ont été
testées dans cette deuxieme partie empirique. @raipre hypothése est relative aux effets de
I'expertise des comités d’audit sur le mécanismeahirdle interne et I'autre a trait aux effets
de l'indépendance des membres des comités d’auditescontrdle interne. Pour ce faire,
nous avons fait recours a deux mesures différelgda variable contréle interne. La premiere
est binaire, elle prend la valeur 1 si I'entreprsgéalisé des investissements en relation avec
le contréle interne, 0 sinon. Il a été nécessdirdlider alors une régression logistiqgue. Quant
a la premiere mesure, elle fait appel aux accrubécrétionnaires issus du modéle
de Kothari et al. (2005) comme étant une mesuréeicig du contréle interne. Pour la
deuxieme mesure, nous avons utilisé une régrestageique a travers le modéle MCO afin

de valider nos deux hypotheses.

Pour finir, les résultats empiriques obtenus darsallre de cette étude montrent que le choix
des auditeurs jouissant d’'une réputation sansefatilindépendants, ainsi que l'instauration

des comités d’audit sont des options stratégiqoes Pentreprise, qui demeure un véritable
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levier de I'économie. Le choix d’une gestion orgamionnelle et financiere optimale repose
sur l'efficacité des comités d’audit, la réputatienle conservatisme des auditeurs dans le
choix des méthodes comptables. Ces deux variabfieemt sur le comportement arbitraire
des dirigeants, mais restent cependant assez diages de l'environnement juridique et

organisationnel de chaque marché financier.
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Conclusion

Comme nous l'avons largement développé dans notreduction générale, les pratiques
financiéres, comme toutes les pratiques professita®) ne sont pas a I'abri des aléas. Leur
mise a I'épreuve de la réalité du marché, a aklukes accidents qui, de par leur ampleur,
sont a méme de former des lignes de ruptures daistire du développement dialectique
des théories et des pratiques financiéres et de peincipes. Nous pensons a ce propos que se
sont ces périodes de crise qui font progressdréarie et la pratique financiere afin qu'elles
puissent accompagner pertinemment le développegrantdissant des marchés et garantir
efficacement les intéréts des diverses partiesaptes de I'entreprise et de I'économie en

général, car elles exigent des mesures d’équilibrat

La faillite d’Enron Corp. étant I'évenement finaecile plus spectaculaire dans I'histoire
contemporaine des Etats-Unis et du monde (Markat2®6) illustre parfaitement ce que
nous avancgons. Enron, leader mondial des industéigsylementées du gaz, aux Etats-Unis et
de I'énergie dans le monde, a connu une croisstamaeciere fulgurante dans les domaines
stratégiques, suite a la diversification de sewit&s : acheminement et distribution du gaz,
construction de pipelines, énergie éolienne, Iteraxploitation des bandes passantes, etc.
Durant une période relativement courte, Enron aramgg une capitalisation boursiere
avoisinant les 60 milliards dollars, a la fin denhée 2000 (Barton, 2005).

En dépit de sa manne financiere, du gigantismeotlecsganisation et de ses ressources
humaines et matérielles considérables, cette aigeep connu les aléas de la gouvernance
opaque qui l'ont conduite a la faillite pure et plm Effectivement des lepremiéres
investigations, l'auditeur de I'entreprise EnrontttAir Andersen, I'un des majors de la
profession aux Etats unis et dans le monde, esséade ne pas avoir appliqué les régles de
vérification des documents comptables et des étaiaciers selon les regles communément
admises. Qui plus est, le 10 janvier 2002, Arthadérsen LLP annonce que Houston Office
a détruit les documents et les fichiers informaglen relation avec la comptabilité de

I'entreprise Enron.

Pour synthétiser les causes qui ont été a I'origmeette affaire douteuse, il est une certitude
gue la gouvernance d’entreprise a été sciemmemilrdans la course effrénée pour le lucre,

outrepassant les régles professionnelles et dégifoles comptables élémentaires, bernant
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ainsi actionnaires, investisseurs, autorités firaes et autres parties prenantes de

I'entreprise.

Pour ces raisons, notre étude s’est essentiellefogalisée sur les effets du scandale
financier de I'entreprise Enron dans lequel le gabid’audit Andersen aurait joué un réle
réprehensible. Cette affaire a fait I'effet d’unriteible séisme politico-financier, dont les
répercussions considérables ont ébranlé non sewnlel®e marchés, mais également les
pratiques des professionnels et le rapport de eesials avec les pouvoirs publics. Cet
évenement a marqué objectivement I'histoire conteaipe de la finance. Celle-ci compte
désormais deux époques : celle d’'avant et cellpré&ale scandale Enron. Ce passage de

'une a I'autre a acquis par suite une valeur épistiogique et heuristique évidente.

Du coup, la transparence financiére et 'indépendates auditeurs sont devenues des themes
consubstantiels dans la recherche comptable etdié@, pour les pouvoirs publics et les
|égislateurs de part le monde. La gouvernance prise est subséquemment devenue la
préoccupation majeure autant pour le monde desexfque pour celui de la recherche.

La qualité de l'audit, composante de la gouvernataont la fonction est déterminante dans
la certification légale des états financiers, at fdonc I'objet de nombreuses études
académiques. Celles-ci s’accordent a affirmer ¢pr'edste tributaire de la compétence et de
'indépendance, de plus en plus accrues, des comigdidit et qu’elle est généralement liée
aux grands noms de l'audit (Becker et al. 19983nlva de méme pour le comité I'audit, I'un
des organes essentiels de la gouvernance dontéacfoissance est en train de marquer cette

époque post Enron de son empreinte.

Les effets de ce scandale financier ont eu desraégsons profondes sur les marchés
internationaux qui ont inquiété autant les investiss, que les institutions financiéres et les
autorités politigues. Ces derniéres ont réagi vemimpour contrecarrer les pratiques
financiéres frauduleuses par des mesures légistatielles que les lois de sécurité financiére,
comme par linstauration d’institutions de contr@le la profession d’audit et des mesures
juridico professionnelles renforcant le contréleeme au sein des entreprises. L'ampleur de
I'affaire Enron a constitué sans doute une ruptegeontexte dans la finance internationale.
Les réformes qui s’en sont suivies sont senséegar@t place de nouvelles régles du jeu

pour garantir la transparence financiere des prises.
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En France, dont le contexte fait 'objet de notielé, la riposte aux effets dévastateurs de ce
scandale Enron est venue de la part des autali#égprofessionnels de I'audit et du patronat.
En effet, c’est une véritable levée de boucliens.n@ pas attendu de voir agir les processus
d’autorégulation de la profession de l'audit, paedonner confiance dans les marchés
financiers et aux investisseurs. Les autoritéspominulgué la loi de sécurité financiere (LSF)
qui a érigé les gardes fous nécessaires a la piostedes marchés financiers et des
investisseurs et partant des entreprises elles-séine H3C, une institution juridico
financiére instaurée par cette loi, est chargéeette mission de contréle et de surveillance de
I'exercice de la profession d’audit. Quant au rappBouton 2000, de concert avec cette loi, il
a axé ses recommandations sur l'instauration desté€s d’audit dans les entreprises, sur le
renforcement des instruments de contréle interimsj gue sur I'indépendance des auditeurs.
Ainsi, la France vient de connaitre une des plupontantes réformes que les secteurs
financiers et comptables aient connues. Mais q@shil de cette réforme qui a visé la

reformulation méme du métier d’auditeur ?

Cette interrogation toute légitime a constitué eaguestion de recherche, avec quelques
précisions particulierement importantes portant Igffet de la nouvelle formulation de la
profession d'audit, notamment en matiere d'indéperod des auditeurs et des comités

d'audit, sur la crédibilité des états financierpras I'affaire Enron.

Afin de pouvoir apporter les éléments de réponsmtée question, nous avons fixé trois
objectifs opérationnels de recherche qui interrogemsemble des composantes de cette
problématique toute ont faisons recourt aux apmtetta théorie du signal et d’'agence. Dans
un souci d'efficacité, nous avons émis pas moinshdié hypotheses qui concernent les
composantes du probleme et leurs relations. Leeaabsynthétique ci-haut, offre un visuel
clair de cette démarche méthodologique. D’ailldargomplexité des analyses et des tests
empiriques, n'a pu étre vaincue qu’au prix de étre L'apport des modeéles théoriques que
nous avons construits ont été d’une grande effiegmur parvenir a des résultats probants.
Nous avons effectué, en ce sens, les tests et éssires avec la précision qu’exige la

reproduction fidéle du réel au moyen d’une apprapantitative.

Toujours est-il que notre approche empirique engtaive du contexte francais, a abouti a
des résultats qui nous permettent d’affirmer gseeléets réellement produits en France, suite

a la nouvelle formulation de la profession d’audi, matiere d'indépendance des auditeurs,
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des comités d'audit et de la crédibilité des éfmtanciers, aprés laffaire Enron sont

instructifs a plus d’un titre.

En effet, la confiance dans les grands cabinetsditiagui ont recouvert leur réputation sur les
marchés financiers francais, est confirmée. Lati@ades titres des entreprises auditées
par deux Big4 est alors négativement plus sigrtifteague celle des entreprises auditées par
un Big4 et un Non-Big4 ou bien par deux Non-Big4. \talidation de cette hypothése lance
une nouvelle piste de recherche sur le co-comniégsaux comptes et la réputation des
auditeurs, dans le cadre de la théorie du signaibnd les périodes de crise. De méiere,
conservatisme des auditeurs, aprés I'éclatementaffaire Enron, s’est renforcé, car la
domination de la propriété institutionnelle desrepitises a fait que la probabilité de désigner
un Big4 soit élevée, sans pour autant que cesatsrsoient devenus plus conservateurs dans
le choix des méthodes comptables, et sans quavestisseurs institutionnels étrangers en
France y jouent un quelconque rble. Autrementalediteurs sont capables de résoudre les
problemes d’agence et sont préts a réduire leflitsotintéréts entre les parties prenantes

apres l'affaire Enron.

Aussi, I'indépendance des auditeurs s’est-ellearege aprés la mise en place du H3C et
l'influence positive du comité d’audit sur la crBilité des états financiers apres le rapport
Bouton de 2002 a augmenté, en conséquence. L'ésgertbmptable et financiere des
membres des comités d’audit et le contrdle intgdos fiable y ont fortement contribué. La
validation de cette hypothése montre intelligiblemgue les caractéristiques des comités
d’audit, dont notamment, I'expertise de leurs mezsbsont des composantes susceptibles de
résoudre les problemes d’agence au sein des sBs@®pfrancaises. Ce résultat est une
incitation au législateur francais afin d’examirg® nouveau le caractére volontaire des
comités d’'audit d'une part, et aux investisseurgpadendre a certaines caractéristiques des
comités d’audit afin de garantir un bon fonctioneatmde ce mécanisme de gouvernance

d’autre part.

Sans verser dans l'autosatisfaction exacerbée, sstisions que les retombées de notre
recherche peuvent étre reconnues sinon positivemgibitées. Les résultats auxquels nous
sommes parvenus au terme de cette étude ne mangpasod’apporter des éclairages utiles a
la gouvernance d’entreprise, intéressant principafe trois parties : les entreprises elles-

mémes, ses parties prenantes ainsi que les astorité
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Pour les investisseurs, partie prenante qui noowlgela plus intéressée, nos résultats leur
apportent la confirmation, toute relative d’aillsuque la perception de la qualité d’audit varie
fortement d’un contexte a un autre, et qu’en consgge le contexte francais se distingue par
ses caractéristiques propres. Il n’en demeure péassngue la crédibilité des états financiers y

soit actuellement garantie.

Pour les entreprises, cette recherche démontre Igge mécanismes de contrble
interne, rattachés a l'audit, ont fait preuve de lefficacité dans la résolution des problémes
d'agence et dalignement des intéréts au sein degdhisation. Pour bénéficier de ces
avantages, l'entreprise doit veiller prioritairerhe@ la transparence de sa gestion en
garantissant la fiabilité de ses informations cahbl@s et financieres. En effet, la transparence

financiére de I'entreprise est génératrice de emtk pour ses différentes parties prenantes.

Enfin, pour les autorités et surtout pour le l&gislr francais, cette étude académique est la
premiere recherche en son genre ayant pour olgetde de l'effet de la loi de sécurité
financiere (LSF) sur I'indépendance des auditear§mnce. Les résultats de cette approche
théorique et surtout empirique confirment que cétieleur est avantageuse puisqu’elle
garantit un seuil minimal d’'indépendance. Maiseesithercher encore plus de moyens pour
renforcer I'efficacité de cette loi et minimiser d& sorte le risque de dépendance des

auditeurs vis-a-vis de leurs clients.

Il est évident au terme de cette étude que I'indédprce des auditeurs, la bonne gouvernance
d’entreprise ne sont pas seulement des garanti@s|e® investisseurs mais elles sont des
valeurs citoyennes au service de la pérennitéatgréprise et conséquemment de I'emploi,

qui demeurent les priorités de tout gouvernemaarts un monde en prise avec le marasme

socioéconomique.
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Annexes 1:Calcul des risques selon la base de dorimemson Financial

Operating risk
. ' A operating income [1.250], |
ORISK =0 pfort=—41tl
Total assets [2.9991],_;
Total visk
A (Common share outstanding * Price closmg, }+ mterest
T RISK = o | SXPense on debt, +cash dividend paid,

[Total Assets —Common Equity + Closing Price #
Common share outstanding

fort=—4tc 0

Note: Worldscope 1tems

Cash dividend paid 4.551
Commeon equity 3.501
Common share outstanding 5.001
Interest expense on debt 1.251
Operating income 1.250
Total assets 2.999
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Annexes 2: Programme d’Etude d’événement

Notes:
1. (/m# option or -set memory-) 1.00 MB allo cated to
data

. set memory 200m
(204800k)

. use "C:\Documents and Settings\Administrateur\Bur eau\étude

d'événement\cours_boursiersl.dta", clear

. sort company_id date

. by company_id: gen datenum=_n

. by company _id: gen target=datenum if date==mdy(01 ,10,2002)
(47790 missing values generated)

. egen td=min(target), by(company _id)

. drop target

. gen dif=datenum-td

. by company_id: gen event_window=1 if dif>=-1 & di f<=3

(47250 missing values generated)
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. egen count_event_obs=count(event_window), by(comp
. by company_id: gen estimation_window=1 if dif<-24
300

(10665 missing values generated)

. egen count_est_obs=count(estimation_window), by(c

. replace event_window=0 if event_window==.

(47250 real changes made)

. replace estimation_window=0 if estimation_window=

(10665 real changes made)

. tab company_id if count_event_obs<5

no observations

. tab company _id if count_est_obs<24

no observations

. drop if count_event obs <5
(O observations deleted)

. drop if count_est_obs < 24
(O observations deleted)

. set more off

. gen predicted_return=.

(47925 missing values generated)

. egen id=group(company_id)

. forvalues i=1(1)135 {

any_id)

& dif>=-

ompany_id)
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2. lid company_id if id=="i" & dif==0

3. reg ret market_return if id=="i"' & estimation_ window==1
4. predict p if id=="1"

5. replace predicted_return = p if id=="1' & even t window==1

6. drop p
}

Abnormal Return and Cumulative Abnormal Return

. sort id date

. gen abnormal_return=ret-predicted_return if event _window==1

(47250 missing values generated)

by id: egen cumulative_abnormal_return
sum(abnormal_return)

Testing for significance
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Annexes 3Modeéle 1 Réaction du marché financier (CAR1), inBig and 2 Non-Big

. regress carl big_4 Itb size grw oil mom

Source | SS df MS

4
T

Model | 28.7646634 6 4.79411057

Residual | 1057.55095 133 8.3271728
+

Total | 1086.31561 139 8.16778653

carl| Coef. Std.Err. t P>|

+

big_4 | -.1350542 .5347939 -0.25 0.8

Itb| -.046178 .3353619 -0.14 0.8
size | -.0799125 .122776 -0.65 0.5
grw | .4584698 .804639 0.57 0.5
oil| -1.363711 1.128849 -1.21 0.2

mom | -.4710864 .6244169 -0.75 0.4
_cons| 1.08531 1.752058 0.62 0.5

Number of obs = 140
F( 6, 127)= 71.58
Prob > F 0.0891
R-squared = 0.0445
Adj R-squared = 0.0395
Root MSE = 2.8857

fl

[95% Conf. Interval]

01
91
16
70
29
52
37

-1.193315 .9232064
-.7097987 .6174427
-.3228641 .163039
-1.133765 2.050705
-3.5975 .8700774
-1.706695 .7645219
-2.381696 4.552315

Annexes 4Modeéle 2 Réaction du marché financier (CAR2), misid and 2 Non-Big
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.regress car2 big_4 Itb size grw oil mom

Source | SS df MS

4
T

Model | 105.928269 6 17.6547115
Residual | 1986.69197 133 15.6432439

+

Total | 2092.62024 133 15.7339868

car2| Coef. Std.Err. t P>|

+

big_4 | -.5332442 .732995 -0.73 0.4
lth | -.1888573 .4596511 -0.41 0.6
size | -.1729919 .1682783 -1.03 0.3
grw| 1553618 1.102848 1.41 0.1
oil | -2.428188 1.547214 -1.57 0.1

mom | -.0560848 .8558334 -0.07 0.9
_cons| 2.233896 2.401392 0.93 0.3

Number of obs = 140
F( 6, 127)= 82.13
Prob > F 0.0785
R-squared = 0.0506
Adj R-squared = 0.0458
Root MSE = 3.9552

fl

[95% Conf. Interval]

68
82
06
61
19
48
54

-1.983709 .9172208
-1.098424 7207093
-.5059843 .1600005
-.6287194 3.735955
-5.489846 .6334699
-1.749625 1.637455
-2.518024 6.985817
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Annexes 5: Chapitre 1, Modele 1 : Réaction du marfmancier (CAR3), min 1 Big and 2
Non-Big

. regress car3 big_4 Itb size grw oil mom

Source | SS df MS Number of obs = 140
+ F( 6, 127)= 73.99
Model | 125.82216 6 20.97036 Prob>F = 0.0952
Residual | 2698.10209 133 21.2448983 R-squared = 0.0446
+ Adj R-squared = 0.0356
Total | 2823.92425 139 21.2325132 Root MSE = 4.6092
car3| Coef. Std.Err. t P> t| [95% Conf. Interval]
+
big_4| .2831077 .8542106 0.33 0.7 41 -1.407221 1.973436
Itb | -.0177684 .5356638 -0.03 0.9 74 -1.07775 1.042214
size | -.2916833 .1961065 -1.49 0.1 39 -.6797427 .0963762
grw| 1.983605 1.285226 1.54 0.1 25 -5596256 4.526836
oil | .0598683 1.803078 0.03 0.9 74 -3.508097 3.627833
mom | -.2546698 .9973628 -0.26 0.7 99 -2.228271 1.718931
_cons| 3.165888 2.79851 1.13 0.2 60 -2.371858 8.703635
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Annexes 6: Chapitre 1, Modele 1 : Réaction du m&afmancier (CAR1), Two Big and 1Big

. regress carl two_big size Itb grw oil mom

Source | SS df MS Number of obs = 87
+ F(5 81)= 8.33
Model | 34.781327 5 6.9562654 Prob>F = 0.0030
Residual | 254.165936 81 3.13785106 R-squared = 0.2088
+ Adj R-squared = 0.1985
Total | 288.947263 86 3.35985189 Root MSE = 1.7714
carl| Coef. Std.Err. t P> t| [95% Conf. Interval]
+
two_big | -1.910491 .3872352 -4.49 0.0 01 -2.045968 -.5050147
size | .0524394 .0955417 0.50 0.8 39 -.1706586 .2095374
Itb | .3440883 1.20636 0.26 0.9 55 -2.332395 2.468161
grw | -.2571793 .608354 -0.38 0.9 05 -1.283183 1.137684
oil | -.7651793 .349267 -0.66 0.3 05 -1.348923 .4312691
mom | -.3002429 .4332302 -0.48 0.6 32 -1.070235 .6537493
_cons| -.7665488 1.296043 -0.54 0.7 00 -3.080268 2.07717
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Annexes 7: Chapitre 1, Modele 1 : Réaction du m&afmancier (CAR2), Two Big and 1Big

. regress car2 two_big size Itb grw oil mom

Source | SS df MS Number of obs = 87
+ F(5 81)= 09.16
Model | 76.6503174 5 15.3300635 Prob>F = 0.0001
Residual | 393.572001 81 4.85891359 R-squared = 0.2355
+ Adj R-squared = 0.2213
Total | 470.222318 86 5.46770138 Root MSE = 2.2043
car2| Coef. Std.Err. t P> t| [95% Conf. Interval]
two_big | -2.404139 .4818682 -4.73 0.0 00 -2.750905 -.8333725
size| .1320766 .1188903 1.06 0.2 47 -.0724777 .400631
Itb | -1.083336 1.501172 -0.69 0.3 43 -5.150191 .8235308
grw | -.4751312 .7570243 -0.59 0.2 71 -1.707372 1.30511
oil | 1.257455 .8654645 -0.92 0.1 24 -0.459678 2.456965
mom | -.7590961 .5391035 -1.34 0.1 70 -1.590608 .5546853
_cons| -1.634967 1.612772 -0.96 0.2 11 -5.243877 1.173943
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Annexes 8: Chapitre 1, Modele 1 : Réaction du mafmancier (CAR3), Two Big and 1Big

. regress car3 two_hig size Itb grw oil mom

Source | SS df MS Number of obs = 87
+ F(5 81)= 7.96
Model | 55.974139 5 11.1948278 Prob>F = 0.0050
Residual | 420.539575 81 5.1918466 R-squared = 0.2011
+ Adj R-squared = 0.1946
Total | 476.513714 86 5.54085714 Root MSE = 2.2786
car3| Coef. Std.Err. t P> t| [95% Conf. Interval]
+
two_big| 1.524322 .4981035 3.06 0.0 03 -2.515392 -.5332526
size| .1658861 .122896 1.22 0.1 04 -.0426383 .4464106
Itb|] .3516326 1.55175 0.21 0.5 29 -4.069128 2.105863
grw | -.4043646 .7825303 -0.46 0.9 94 -1.563354 1.550625
oil | 1.463625 .4251146 0.98 0.7 65 -1.348923 2.236489
mom | .9660115 .5572672 -1.13 0.1 29 -1.418978 1.798595
_cons| -.9687238 .9216711 -1.30 0.1 57 -0.204263 1.429788
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Annexes 9Choix des auditeurs et investisseurs institutionaghnt le scandale Enron

. probit big_four inst nat Itb astr age size size

> mom roa if années<=2002

Iteration 0: log likelihood = -275.45458
Iteration 1: log likelihood = -256.85666
Iteration 2: log likelihood = -255.50333
Iteration 3: log likelihood = -254.41279
Iteration 4: log likelihood = -253.30133
Iteration 5: log likelihood = -253.1769
Iteration 6: log likelihood = -253.17599
Iteration 7: log likelihood = -253.17599

Probit regression N

Log likelihood = -253.17599

big_four| Coef. Std.Err. z P>|

+

inst| .0126364 .2950839 0.04 0.9
nat| .0922899 .1636767 0.56 0.5
lth | -.0305151 .0230486 -1.32 0.1
astr| 1.207717 .4811023 2.51 0.0
age| -.004536 .0014233 -3.19 0.0
size | -.2419401 .398387 -0.61 0.5
0.58 0.563
crw | -.0128701 .1705731 -0.08 0.9
O_risk | .4455407 .1850607 2.41 0.0
T risk| -.1250691 .2327632 -0.54 0.5
mom | .5448197 .1839203 2.96 0.0
roa| .0034206 .1471265 0.02 0.9
_cons| 1.935517 2.769831 0.70 0.4

size 2 | .0082507 .0142615

umber of obs

R chi2(12) =
rob >chi2 =
seudo R2 =

2 crw T_risk O_risk

= 420

44.56
0.0000
0.0809

[95% Conf

. Interval]

66
73
86
12
01
44

40
16
91
03
81
85

-.5657174
-.2285106
-.0756896
264774
-.0073255
-1.022764

-.3471872
.0828284
-.5812767
1843427
-.2849421
-3.493252

.5909902
4130904
.0146593
2.15066
-.0017464
.5388841
14 .0362028
.3214469
.8082531
3311384
.9052968
.2917833
7.364285
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Annexes 10cChoix des auditeurs et investisseurs institutionagrés le scandale Enron

probit big_four inst nat Itb astr age size size2 cr

> mom roa if années>=2003

Iteration 0: log likelihood = -389.17889
Iteration 1: log likelihood = -360.15688
Iteration 2: log likelihood = -357.52065
Iteration 3: log likelihood = -355.62224
Iteration 4: log likelihood = -354.76699
Iteration 5: log likelihood = -354.69597
Iteration 6: log likelihood = -354.69576
Probit regression N
L
Log likelihood = -354.69576 P
big_four| Coef. Std.Err. z P>|
+
inst| -.8106166 .2415629 -3.36 0.0
nat| -.0146745 .1325524 -0.11 0.9
Itb | -.2100697 .1106141 -1.90 0.0
astr| 1.177999 .4146358 2.84 0.0
age| -.0013091 .0011774 -1.11 0.2
size | .8494749 .3607408 2.35 0.0
size 2 | -.028066 .0126223 -2.22 0.026 -.05280
crw| .2149163 .1979726 1.09 0.2
O_risk | .8544921 .3169852 2.70 0.0
T_risk | -.0700032 .1635295 -0.43 0.6
mom| .5149117 .1428459 3.60 0.0
roa| -.2253086 .2470941 -0.91 0.3
_cons| -5.621038 2.564138 -2.19 0.0

note: O failures and 8 successes completely determi

w T_risk O_risk

umber of obs = 700
R chi2(12) = 68.97
rob>chi2 = 0.0000
seudo R2 = 0.0886

z| [95% Conf. Interval]

01 -1.284071 -.337162
12 -.2744725 2451235
58 -.4268693 .00673
04 .3653274 1.99067
66 -.0036168 .0009987
19 .1424359 1.556514
52 -.0033269

78 -.1731028 .6029355
07 .2332125 1.475772
69 -.3905152 .2505087
00 .2349388 .7948845
62 -.7096041 .2589868
28 -10.64666 -.5954197
ned.
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Annexes 11Matrice de Corrélation

.correlate big_4 inst nat Itb astr age size size2 ¢
(obs=1120)

| big_ 4 inst nat Itb

3
T

big_4| 1.0000

inst| -0.0818 1.0000

nat| 0.0789 -0.0213 1.0000

Itb | -0.0619 -0.0604 -0.0493 1.0000
astr| 0.0835 0.0674 0.1239 0.1037
age | -0.0436 0.0421 -0.0786 0.0763
size| 0.0980 0.0279 0.0849 -0.0749
crw | -0.0127 -0.0729 0.0090 -0.0275
T risk| 0.0809 -0.0261 -0.0313 0.0131
O_risk| 0.0429 -0.0599 0.0993 0.0316
mom | 0.1857 -0.1162 0.2519 -0.0071
roa| -0.0679 0.0158 -0.0746 0.3021

rw T_risk O_risk mom roa

astr age size crw T risk O_ris

1.0000
0.2533 1.0000
0.2434 0.3756 1.0000

-0.0978 -0.1364 -0.1464 1.0000

0.0176 0.1446 0.0639 0.0197 1.0000

-0.0530 -0.0430 -0.1308 0.0448 0.3223 1.00

0.1330 -0.0312 0.3064 -0.0729 0.0352 0.06
0.1589 0.1013 -0.0408 -0.0607 -0.0448 -0.10

00
13 1.0000
35-0.0334 1.0000
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Annexes 12Conservatisme des auditeurs avant le scandale Enron

Avant Enron
. regress Dac n_big_4 Invest Size Hi_lev Share_Inc
Source | SS df MS
+
Model | .201736588 9 .022415176
Residual | 3.8051898 410 .009280951

+

Total | 4.00692639 419 .00956307

dac| Coef. Std.Err. t P>
+

n_big_4| -.0060319 .009782 -0.62 0.5
invest| .019553 .020929 0.93 0.3
size| -.0051718 .0024771 -2.09 0.0
hi_lev| .0055937 .0156894 0.36 0.7
share_inc| .0271128 .0144777 1.87 0.0
share_dec | .0025029 .0103033 0.24 0.8
ab_ta| -.2006895 .0519587 -3.86 0.0

ocf| -.0057149 .0043399 -1.32 0.1
new_aud| .001438 .0284592 0.05 0.9
_cons| .0324941 .035266 0.92 0.3

Share_Dec AB_TA OCF New_Aud

Number of obs = 420
F(9, 410)= 242
Prob>F = 0.0111
R-squared = 0.0503
Adj R-squared = 0.0295
Root MSE = .09634

fl

[95% Conf. Interval]

38
51
37
22
62
08
00
89
60
57

-.0252611 .0131973
-.0215885 .0606945
-.0100412 -.0003023
-.025248 .0364354
-.0013469 .0555725
-.0177509 .0227568
-.3028281 -.0985509
-.0142461 .0028163
-.0545061 .0573821
-.0368307 .1018188
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Annexes 13Conservatisme des auditeurs aprés le scandale Enron

Aprés Enron

regress Dac n_bhig_4 Invest Size Hi_lev Share_Inc S

Source | SS df MS
+
Model | .483025216 9 .053669468
Residual | 8.3623043 550 .01520419
+

Total | 8.84532952 559 .015823488

dac| Coef. Std.Err. t P>t [9
+
n_big_4] -.0218473 .0120775 -1.81 0.0
invest | -.0011707 .0239279 -0.05 0.9
size | -.0029883 .0029233 -1.02 0.3
hi_lev| .0178681 .0178377 1.00 0.3
share_inc| -.0092416 .0177893 -0.52 0.6
share_dec | -.0060273 .0112554 -0.54 0.5
ab_ta| -.323425 .0644315 -5.02 0.0
ocf | -.0023564 .0053904 -0.44 0.6
new_aud | -.0154728 .020012 -0.77 0.4
_cons| .0509698 .0411902 1.24 0.2

hare_Dec AB_TA OCF New_Aud

Number of obs = 560
F( 9, 550)= 3.53
Prob>F = 0.0003
R-squared = 0.0546
Adj R-squared = 0.0391
Root MSE = .12331

5% Conf. Interval]

71
61
07
17
04
93
00
62
40
16

-.0455709 .0018763
-.048172 .0458306
-.0087306 .0027539
-.0171702 .0529065
-.0441849 .0257018
-.0281361 .0160815
-.4499871 -.196863
-.0129446 .0082319
-.0547821 .0238365
-.0299395 .1318791
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Annexes 14vatrice de Corrélation (modéle global)

. correlate Dac n_big_4 Invest Size Hi_lev Share_|

| Dac n_big_4 Invest Size
+
Dac| 1.0000
N_Big_4| -0.0437 1.0000
Invest| 0.0128 -0.0641 1.0000
Size | -0.0164 0.1062 0.0654 1.0000
Hi_Lev| 0.0076 0.0253 -0.1217 0.4087
Share_Inc| 0.0050 -0.0248 -0.0383 -0.0047
Share_Dec | -0.0194 -0.0573 0.0236 0.0292
AB_TA| -0.1906 -0.0530 -0.0241 -0.2131
OCF | -0.0324 -0.0530 0.0319 -0.0926
New_Aud | -0.0328 0.0681 -0.0272 0.0490

nc Share_Dec AB_TA OCF New_Aud (obs=980)

Hi_lev Share_Inc Share_Dec AB_ TA OCF New_Aud

1.0000

0.0504 1.0000

-0.0166 -0.3130 1.0000

-0.0403 0.0863 -0.0449 1.0000

0.0980 -0.0406 0.0726 0.0164 1.0000
0.0275 -0.0091 -0.0377 0.0207 0.0151 1.000
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Annexes 15Résultat d’estimation (2002-2003) : H3C et indézeme: des auditeurs

. regress infees size mom astr roa lev big_4 aud if

Source | SS df MS
+
Model | 493.361712 7 82.2269521
Residual | 233.500289 272 .855312415

+

Total | 726.862002 279 2.60524015

infees| Coef. Std.Err. t P>
+

size | .6104888 .0280643 21.75 0.0
mom | .256519 .1352632 1.90 0.0
astr| -.2075937 .3516651 -0.59 0.5

roa| -.2537726 .1414568 -1.79 0.0

lev| .4264524 .0743215 5.74 0.0

big_ 4| .1641396 .1216006 1.35 0.1
aud | -1.153261 .3214887 -1.32 0.1
_cons| 5.054154 .3875517 13.04 0.0

années<=2003

Number of obs = 280
F( 7, 272)= 96.14
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.6788
Adj R-squared = 0.6717
Root MSE = .92483

fl

[95% Conf. Interval]

00
59
55
74
00
78
15
00

.5552388 .6657387
-.0097725 .5228105
-.8999138 .4847264
-.5322575 .0247123

.2801362 .5727686
-.0752544 .4035337
-1.324568 .1658721
4.291184 5.817124
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Annexes 16Résultat d’estimation (2004-2005) : H3C et indéemne des auditeurs

Estimation 2004-2005
. regress infees size mom astr roa lev big_4 aud if
Source | SS df MS
+
Model | 521.924802 7 86.987467
Residual | 231.470254 272 .847876387

+

Total | 753.395056 279 2.7003407

infees| Coef. Std.Err. t P>
+

size| .612008 .0295568 20.71 0.0

mom | .3430398 .1276683 2.69 0.0
astr| .3808485 .385834 0.99 0.3

roa| -.2563064 .3435108 -0.75 0.4

lev| .4834127 .1327347 3.64 0.0

big_4| .2201869 .1304879 1.69 0.0
aud | -.1248594 .0211579 -2.15 0.0
_cons| 4.966179 .4076104 12.18 0.0

in

281/560

Number of obs = 280
F( 7, 272)= 102.59
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.6928
Adj R-squared = 0.6860
Root MSE = .9208

fl

[95% Conf. Interval]

00
08
24
56
00
93
03
00

5538198 .6701961
.0917004 .5943793
-.3787397 1.140437
-.9325733 .4199605
222099 .7447264
-.0367035 .4770772
-.1568492 .1201432
4.16372 5.768638
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Annexes 17Résultat d’estimation (2006-2007) : H3C et indézeme: des auditeurs

. regress infees size mom astr roa lev big_4 aud in

Source | SS df MS
+
Model | 491.211663 7 81.8686105
Residual | 252.097397 272 .923433687

+

Total | 743.30906 279 2.66419018

infees| Coef. Std.Err. t P>
+

size| .6328979 .0317831 19.91 0.0
mom | .1212281 .1340202 0.90 0.3
astr|] .297646 .3636844 0.82 0.4

roa| .0095148 .1732103 0.05 0.9

lev| .4281799 .124793 3.43 0.0

big_4| .408978 .1484347 2.76 0.0
aud| -.136285 .0215468 -0.18 0.0
_cons| 4.55789 .4492921 10.14 0.0

561/840

Number of obs = 280
F( 7, 272)= 88.66
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.6608
Adj R-squared = 0.6534
Root MSE = .96095

fl

[95% Conf. Interval]

00
67
14
56
01
06
73
00

5703268 .695469
-.1426163 .3850724
-.4183364 1.013628
-.3314829 .3505125

1825009 .6738588

1167558 .7012002

1543214 .0124647
3.673373 5.442408
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Annexes 18Résultat d’estimation (2002) : H3C et indépendatezauditeurs

. by années, sort : infees size mom astr roa lev bi

g_4 aud

-> années = 2002

Source | SS df MS
+
Model | 246.006523 7 41.0010871
Residual | 115.67332 132 .869724212
+

Total | 361.679843 139 2.60201326

infees| Coef. Std.Err. t P>
+
size| .6129953 .0400245 15.32 0.0
mom | .2221189 .1960269 1.13 0.2
astr| -.3080968 .5142889 -0.60 0.5
roa| -.2176431 .14804 -1.47 0.1
lev| .4220235 .1104666 3.82 0.0
big_4| .0739327 .1710664 0.43 0.6
aud | -.0112214 .1321562 -0.36 0.5
_cons| 5.061529 .5524619 9.16 0.0

Number of obs = 140
F( 7, 132)= 47.14
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.6802
Adj R-squared = 0.6657
Root MSE = .93259

fl

[95% Conf. Interval]

00
59
50
44
00
66
12
00

.5338284 .6921622
-.1656147 .6098526
-1.32534 .7091468
-.5104605 .0751743
.2035249 .6405221
-.2644302 4122955
-.1621548 .0321547
3.968781 6.154277
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Annexes 19Résultat d’estimation (2003) : H3C et indépendatesauditeurs

-> années = 2003

Source | SS df MS
+
Model | 249.414865 7 41.5691441
Residual | 114.904659 132 .863944807
+

Total | 364.319524 139 2.62100377

infees| Coef. Std.Err. t P>
+

size | .6054882 .0399457 15.16 0.0
mom | .310499 .1899893 1.63 0.1
astr | -.2347247 .4980631 -0.47 0.6
roa| -1.107407 .6395224 -1.73 0.0
lev| .5403986 .1299175 4.16 0.0
big_4| .2388129 .1760284 1.36 0.1
aud | .0235512 .0112556 0.48 0.5
_cons| 5.103838 .5525216 9.24 0.0

Number of obs = 140
F( 7, 132)= 48.12
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.6846
Adj R-squared = 0.6704
Root MSE = .92949

fl

[95% Conf. Interval]

00
05
38
86
00
77
16
00

5264772 .6844991
-.0652926 .6862906
-1.219874 7504248
-2.372357 .1575439

.2834269 .7973703
-.1093645 .5869903
-.0121546 .1012556
4.010972 6.196705
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Annexes 20Résultat d’estimation (2004) : H3C et indépendatesauditeurs

-> années = 2004

Source | SS df MS
+
Model | 268.825161 7 44.8041935
Residual | 112.743759 132 .847697432
+

Total | 381.568919 139 2.74510014

infees| Coef. Std.Err. t P>
+

size | .5997335 .0416538 14.40 0.0
mom | .4204242 .1809167 2.32 0.0
astr| .5211587 .5528278 0.94 0.3
roa| -.563208 .6011273 -0.94 0.3
lev] .5532472 .1819278 3.04 0.0
big_4| .2252053 .1810178 1.24 0.2
aud | .1384985 .4514584 1.19 0.1
_cons| 5.083482 .5656253 8.99 0.0

Number of obs = 140
F( 7, 132)= 52.85
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.7045
Adj R-squared = 0.6912
Root MSE = .9207

fl

[95% Conf. Interval]

00
22
48
50
03
16
32
00

517344 6821231
.062578 .7782704
-.5723132 1.614631
-1.752214 .6257986
1934011 .9130934
-.1328409 .5832515
-.0241510 .2231545
3.964697 6.202267
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Annexes 21Résultat d’estimation (2005) : H3C et indépendatesauditeurs

-> années = 2005

Source | SS df MS
+
Model | 253.107231 7 42.1845384
Residual | 117.91278 132 .886562252

+

Total | 371.02001 139 2.66920871

infees| Coef. Std.Err. t P>
+

size | .6240909 .0432363 14.43 0.0
mom | .2675793 .1845408 1.45 0.1
astr| .2412394 .5516995 0.44 0.6

roa| -.0796257 .4812085 -0.17 0.8
lev| .4189787 .2182066 1.92 0.0

big_4| .2109627 .1933778 1.09 0.2
aud | -.2328741 .2145468 -1.51 0.1
_cons| 4.850622 .6066887 8.00 0.0

Number of obs = 140
F( 7, 132)= 47.58
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.6822
Adj R-squared = 0.6679
Root MSE = .94157

fl

[95% Conf. Interval]

00
49
63
69
57
77
13
00

.5385713 .7096106
-.0974352 .6325938
-.8500008 1.33248
-1.031438 .8721862
-.0126255 .8505828
-.1715311 .5934564
-.3215461 .0621471
3.650615 6.050629

275



Annexes 22Résultat d’estimation (2006) : H3C et indépendatesauditeurs

-> années = 2006

Source | SS df MS
+
Model | 245.889831 7 40.9816386
Residual | 126.383758 132 .950253819
+

Total | 372.273589 139 2.67822726

infees| Coef. Std.Err. t P>
+

size | .6298839 .0452591 13.92 0.0
mom | .1896308 .1914798 0.99 0.3
astr| .2039815 .5581729 0.37 0.7

roa| .2390066 .442195 0.54 0.5

ltd | .3381533 .1933525 1.75 0.0

big_4| .3389968 .2145448 1.58 0.1
aud | -.1428799 .1611574 -1.06 0.2
_cons| 4.675299 .6444937 7.25 0.0

Number of obs = 140
F( 7, 132)= 43.13
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.6605
Adj R-squared = 0.6452
Root MSE = .97481

fl

[95% Conf. Interval]

00
24
15
90
83
16
31
00

5403631 .7194047
-.1891088 .5683704
-.900063 1.308026
-.6356379 1.113651
-.0442905 .7205971
-.0853646 .7633581
-.1862151 .0512454
3.400516 5.950083
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Annexes 23Résultat d’estimation (2007) : H3C et indépendatesauditeurs

-> années = 2007

Source | SS df MS
+
Model | 246.467247 7 41.0778746
Residual | 124.566145 132 .936587558

+

Total | 371.033393 139 2.66930498

infees| Coef. Std.Err. t P>
+

size | .6407914 .0465324 13.77 0.0
mom | .0470793 .1920174 0.25 0.8
astr| .356517 .4964637 0.72 0.4
roa| -.0528842 .2108508 -0.25 0.8
lev| .490766 .198324 2.47 0.0
big_4| .4923958 .2114572 2.33 0.0
aud | .181215 .0456912 1.82 0.0
_cons| 4.358882 .6545115 6.66 0.0

Number of obs = 140
F( 7, 132)= 43.86

Prob > F

R-squared

0.0000

= 0.6643

Adj R-squared = 0.6491

Root MSE

= .96777

fl

[95% Conf. Interval]

00
07
74
02
15
21
73
00

5487521
-.3327236
-.6254689
-.4699389
.0984889
.0741417
.0922511
3.064283

.7328307
4268823
1.338503
.3641706
.8830432
.91065

.2315648

5.65348
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Annexes 24H3C et indépendance des auditeurs : Matrice déletion (Modéle global)

. correlate infees size assest roa Itb big_four
(obs=829)

| infees size assest roa

+
infees | 1.0000
size| 0.8018 1.0000
astr| 0.2332 0.2176 1.0000

Itb big_four aud

roa| 0.0268 -0.0614 0.1763 1.0000

lev| 0.1146 -0.0795 0.1930 0.5424 1.0000

big_4| 0.1583 0.1402 0.0829 -0.1072 -0.1160 1.0000
-0.0871 0.3216 1.000

aud | -0.0942 0.4684 0.2465 -0.1245
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Annexes 25Tableau VIF (Varaince Inflation Factor)

Variance of Inflation Factor
Variable | VIF 1NVIF
size | 1.16 0.865481
astr| 1.15 0.871403
Itd | 1.13 0.885732
mom | 1.12 0.890443
roa | 1.08 0.929766
big_4 | 1.07 0.931294
aud | 1.13 0.865491
+
Mean VIF |  1.12
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. logit ICI ACE INDAUC SAUZ INCAD SCAD

Annexes 26: Résultat d’estimation : Comité d’aaditrédibilité des états financiers, modéle 1

Iteration O0: log likelihood = -688.08293
Iteration 1: log likelihood = -662.18752
Iteration 2: log likelihood = -659.80823
Iteration 3: log likelihood = -658.24914
Iteration 4: log likelihood = -657.30973
Iteration 5: log likelihood = -657.15614
Iteration 6: log likelihood = -657.15335
Iteration 7: log likelihood = -657.15335
Logistic regression N
L
P
Log likelihood = -657.15335 P

ici|] Coef. Std. Err. z P>|
+

ACE | .2158103 .4041196 -3.61 0.0
INDAUC | .0124069 .2175278 0.82 0.4
SAUZ | -.0915283 .3834495 -0.21 0.1
indcad | .0458565 .0454188 0.18 0.1
scad | -.5623719 .001701 2.66 0.0
big_4| .3213543 .0020806 2.34 0.0

grw | -.1290195 .083314 -0.34 0.2

comp_1]| .1128964 .2773295 2.01 0.0
comp_2| .1125370 .2498127 2.61 0.0
_cons| .2150246 .9884894 0.90 0.7

BIG4 GRWC.OMPIXCOMP2

umber of obs = 700
R chi2(9) = 134.45
rob>chi2 = 0.0000
seudo R2 = 0.6482

z| [95% Conf. Interval]

01 -2.108862 -.5247429
51 -.0856552 .7670382
92 -9.043827 5.987118
59 -.1038757 .0741627
21 .0020381 .0087058
33 -.0076216 .0005342
49 -241312 .085273

41 -1.025452 .0616595
26 -.1762537 .8029942
41 .0828423 3.957649
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Annexes 27: Résultat d’estimation : Comité d’aaditrédibilité des états financiers, modeéle 2

Source | SS df MS
+
Model | 242.263101 7 38.5469871
Residual | 107.23615 132 .832155649

3

Total | 307.052141 139 3.64825491

dac| Coef. Std.Err. t P>
+

ace | -.3472061 .2456281 -2.24 0.0

indauc | -.3761215 .5569845 -2.26 0.0
sauz | -.0715492 .0191652 -0.12 0.5

indcad | .0347821 .0356214 0.86 0.6
scad | .0123248 .0225546 0.52 0.4

big_4| -.0391215 .4216457 1.98 0.0

grw | .1382894 .6269454 1.34 0.1

comp_1]| .2157212 .5036759 2.19 0.0
comp_2| .1956325 .1562984 1.94 0.0
_cons| .1526987 .1292158 0.36 0.2

Number of obs = 700
F( 7, 132)= 112.26
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.5373
Adj R-squared = 0.5236
Root MSE = .86582

fl

[95% Conf. Interval]

27
25
63
21
89
73
15
31
82
25

-.4251620 -.2135486
-.3821545 -.3254688
-.1023658 0.036548
-.0135488 .0452644
-.0021589 .0145488
-.0562154 .0162154
1125468 .1521468
1324556 .4020556
1501256 .2362541
1214697 .1746587
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Jamel AZIBI

! ?; Qualité d’Audit, Comité d’Audit et Crédibilité des Etats ‘e Cnam

Financiers apres le Scandale Enron : Approche
Empirique dans le Contexte Francais

Résumé

Fin 2001, début 2002, les Etats-Unis ont été fragga un nombre élevé de scandales financiersieBlgsaffaires ont été révélé
par les médias, singulierement le cas Enron. Larmaflation de la profession d'audit en matiéredépendance des auditeurs et
comités d'audit aprés le scandale Enron a chergfaantir la crédibilité des états financiers. jeéalif de ce travail est de test
I'effet de la nouvelle formulation de la profess@audit, notamment en matiére d'indépendance utiitears et des comités d'aud
précisément sur la question de la crédibilité detsdinanciers. Trois objectifs opérationnels ét traités dans le cadre de cq

étude. Premiérement, nous avons analysé les affet$affaire Enron sur la réaction des marchés rioers, le choix des

commissaires aux comptes et I'affermissement dsexwatisme des auditeurs, dans le contexte frarigaisxiemement, nous avof
étudié I'impact de l'institution du Haut Conseil @ommissariat aux Comptes sur I'indépendance deieams. Finalement, noy
avons étudié I'influence du Comité d'audit sur tadibilité des états financiers aprés le rapporitBo de 2002.

Les résultats empiriques s'attachent a montredapeésence d'un co-commissaire aux comptes NoraBrgnimisé I'effet négatif
de la réaction du marché financier francais lord’aenonce du scandale Enron. Par contre, le sdéariflaron n'a pas influenc

significativement la perception des investissenssitutionnels étrangers envers les services agaxigrcabinets d'audit. Ces derni¢

n'ont pas justifié la production d’'une bonne qu&litaudit par rapport aux Non-Big. Pour rétablirclanfiance sur les marchg
financiers, le législateur francais est intervema la création d’'un organisme de supervision puldigle la profession comptab
intitulé le H3C. Les résultats empiriques montrgoe la création du H3C a renforcé I'indépendance aleiteurs. Par contr
'annonce du lancement des activités disciplinaftese nouvel organisme aprés 2005 n'a pas d'siffeificatif sur I'indépendancg
des auditeurs. Par contre I'apparition du rappatBn en 2002, et la nouvelle dimension accordéeoatrole interne, montre qu
ce dernier dépendant des caractéristiques desédiaudit notamment I'expertise et I'indépendatiedeurs membres.

Mots clés: Qualité d’audit, scandale Enron, indépendanceadliteurs, comité d’audit.

Résumé en anglais

At the end of 2001, the scandal series was annduincie US context. Several scandals, especiadlygron failure, were revealg
in the first stage by the media. The main purpdsthis research is to study the impact of the nefenm, in audit after Enror
scandal, on auditor independence, audit comityfanaghcial statement credibility. Three operationbjectives have been treated
this study. First, we have analyzed the effect&robn scandal on financial market reaction, auditmice and auditor conservatis
in the French context. Second, we have investigdtedmpact of the new reform on the auditor indejemce. Finally, we hav
examined the effect of audit committee on finanstatement credibility after the adoption of theuBm Report in 2002.

The empirical results have shown that the presehtiege Non-Big4 members in the legal audit prodesse minimized the negativ
effect of the reaction of the SBF 250. However, fiieeception of the foreign institutional investtiss not changed significantly fq
the Big4 audit services. This auditor group (Bigées not justify the production of the audit qyatibmpared to other auditors
France. To restore confidence in the financial regrihe French legislative authority has createdH3C. The empirical result
have revealed that the establishment of the H3€ ahaeliorated the auditor independence. Henceartheuncement of the laung
of H3C disciplinary activity after 2005 has not hadignificant effect on auditor independence. dntrast, the appearance of t
Bouton Report in 2002 and the reform related toititernal control depend on the audit committeerattaristics (expertise an
independence audit committee members).
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