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Résumé

Cet article explore I'existence de causes psychgleg aux discontinuités de distribution des réssilpubliés

par les entreprises. 9 hypothéses issues dedeatitte comptable sur la gestion du résultat pteindre des

seuils sont soumises a une étude empirique meni@bematoire. Cette étude révele une aversion ebéuiace a

la publication de résultats négatifs, de diminutites résultats, et d’erreurs de prévision. Cessaes peuvent
donc étre a I'origine des pratiques de gestionédultat pour éviter les seuils de publication cahblet. L'étude

réveéle également une aversion naturelle aux valexti€mes, positives comme négatives. Les pratigiees
grands bains comptables ne peuvent donc pas ébliejedes par des causes psychologiques. Enfinydigét
montre que les dirigeants sont préts a prendreéiesions irrationnelles afin d’éviter des seuils.

Mots clefs
Gestion du résultat pour éviter les seuils, graath ltomptable, discontinuités de distribution désuttats,
aversion psychologique aux chiffres négatifs, énléaboratoire

Abstract

This article explores the psychological factors akhiexplain discontinuities in earnings distribusor9
hypotheses from literature were tested in an egaditaboratory study, and the results suggestrtizatagers are
naturally reluctant to publish negative earningsgative earning variations and forecast errorssé&laversions
could explain earnings management to avoid threshdrhe study also reveals a natural aversion teme
values, both negatives and positives. Big bath @autbag cannot be explained by psychological factbisally,
the study shows that managers are ready to makt@ial decisions in order to avoid thresholds.
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Earnings management to avoid thresholds, earniagedses, big bath accounting, earnings distribution



INTRODUCTION

Dans la mesure ou la recherche en comptabilitéestivge sur le rdle que joue I'information
comptable, certains chercheurs se sont attachiésli@epourquoi et comment celle-ci pouvait
étre manipulée. Ce courant de recherche sur Iatiogedu résultat » s’est enrichi a la fin des
années 1990 d’'une nouvelle approche : 'approgbar 4es seuils ».

Des auteurs ont constaté que la distribution deslteds annuels des entreprises, aux Etats-
Unis (Burgstahler et Dichev, 1997 ; Degeorge, Patteleckhauser, 1999) comme en Europe
(Bisson, Dumontier et Janin, 2004 ; Mard, 2004¢spntait des discontinuités systématiques,
interprétées comme des manifestations de compantsrd&vitement de certains niveaux (ou
seuils) de résultats. Trois mécanismes d’éviternph&té mis en évidence : I'évitement d’'une
petite perte, I'évitement d’'une petite baisse dmiltat, et I'évitement d’'une petite erreur de
prévision. Les auteurs ont également révélé unecidie entre les évitements, et constaté
son évolution au cours des années 1990. Ainsi :

o L’évitement d’'une faible diminution des résultast moins prononcé que I'évitement
d’un résultat négatif (Degeorge, Patel et Zeckhau$99).

o L’évitement d'une erreur de prévision est moinsnoimcé que les deux précédents
evitements (Degeorge, Patel et Zeckhauser, 1998) sna importance augmente a la
fin des années 1990 (Brown et Caylor, 2005) tradisa progression du réle des
analystes financiers.

Si les explications a ces manipulations comptaptag éviter les seuils s’integrent dans le
cadre plus général de la littérature sur la gestiorésultat (Healy et Whalen, 1999 ; Stolowy,
2000 ; Vidal, 2006), de nouveaux facteurs explisafaisant référence a des théories
psychologiques (Kahneman et Tversky, 1979) sontqéé® Les acteurs économiques
exprimeraient une aversion naturelle pour les nestmégatifs. Cette affirmation n’est
cependant jamais testée dans la littérature coreptab

Dans ce papier, nous cherchons a vérifier si I'tlypse d’'une cause psychologique aux
discontinuités de distribution des résultats estlé®. Le papier présente les résultats d’'une
étude exploratoire menée en laboratoire, sur lee liian questionnaire, auprés de 59

étudiants. Les hypothéses testées sont préserdasdadpremiere partie de I'article, suivies

de la description de la méthodologie de I'étude éeen La deuxiéme partie présente les
résultats. La troisieme partie conclue par uneudision des principaux apports de cette étude
exploratoire, ses limites, et les pistes de red¢teegu’ouvre une telle démarche de recherche
en comptabilité.



1. HYPOTHESES ET METHODOLOGIE DE LA RECHERCHE

Indépendamment de tout contexte spécifique (sedfaativité, performance globale, aspects

fiscaux) et de tout a priori, les décideurs sostdlnaturellement » sensibles aux effets de
publication de certains résultats ? Pour répondcete question de recherche, nous avons
décliné des propositions issues de la littératured enypotheses. Nous avons construit et
soumis un questionnaire a des personnes n’'ayamepsmation avancée ni d’expérience en

comptabilite.

1.1. Les hypotheses de recherche

Les hypothéses portent sur deux phénomeénes : la emnsévidence de comportements
naturels d’évitement, et la hiérarchie naturelles dwitements. Dans la premiere série
d’hypothéeses, nous tentons d’identifier la présedase aversion aux 4 seuils mis en
évidence dans la littérature : (1) Evitement desultats négatifs ; (2) Evitement des
diminutions de résultat ; (3) Evitement des errele@prévision des analystes (Burgstahler et
Dichev, 1997 ; Degeorge, Patel et Zeckhauser, 1988d, 2004) ; (4) Evitement des erreurs
de prévision des entreprises (Kasznik, 1999). Wquieme effet a été testé, méme s'il n'est
pas & proprement parler un « effet de seuil »grémd bain comptablgBreton et Stolowy,
2003).

Hypothéses sur la mise en évidence de comportemanteels d’évitement :

H1. Il existe une aversion psychologique naturalle chiffres négatifs.

H2. Il existe une aversion psychologique naturallg diminutions de résultat.

H3. Il existe une aversion psychologique naturallg erreurs de prévisions des analystes.
H4. Il existe une aversion psychologigue naturedlex erreurs de prévisions des
dirigeants.

H5. Il existe une propension psychologique natarall« charger la barque » I'année ou
les résultats sont tres négatifs, de maniére axmehondir les années suivantes.

Si notre étude empirique aupres d’'une populaticandide » révele I'existence de ces cing
comportements, nous reconnaitrons la possibilitéatises psychologiques « naturelles » aux
discontinuités de distribution des résultats. Damscas contraire, nous reconnaitrons
I'existence et le rble des causes cognitives rastjltpar exemple, de la formation ou de
I'expérience professionnelle des décideurs.

Dans la deuxieme série d’hypotheses, nous nousyappsur les travaux de Degeorge, Patel
et Zeckhauser (1999), Dechow, Richardson et Tu®@3R et ceux de Brown et Caylor
(2005) pour mesurer la part des facteurs psychgl@gi dans la construction des hiérarchies
entre les seuils. Notre protocole d’étude créesitaations confrontant des choix d’évitement
deux a deux. Si nous observons la hiérarchie deks seise en évidence dans les études sur

! « big bath accounting »



bases de données, nous reconnaitrons l'influenceadses psychologiques. Dans le cas
contraire, il faudra déduire que la hiérarchie degements a un caractére cognitif et que
certaines aversions sont plus « acquises » queetiatu Cette proposition donne lieu a la
rédaction des hypotheses suivantes.

Hypothéses sur la hiérarchie naturelle des évitésnen

H6. L’aversion psychologique aux chiffres négaéf plus marquée que l'aversion aux
baisses de résultat.

H7. L’aversion psychologique aux chiffres négaéf plus marquée que l'aversion aux
erreurs de prévisions.

H8. L’'aversion psychologique aux baisses de rése#tplus marquée que l'aversion aux
erreurs de prévision.

H9. L’aversion psychologique aux erreurs de prévisies analystes est plus marquée que
I'aversion aux erreurs de prévisions des dirigeants

1.2. Construction du questionnaire

La construction d’'un questionnaire adapté a I'dfifede la recherche n’est pas une chose
aisée. Il nous semble indispensable de justifies oloix méthodologiques. L'enjeu est
d’offrir un choix aux personnes interrogées de m@nia ce qu’elles ne soient pas a priori
conscientes d’étre en situation d’éviter un sd@dser une question du type «le résultat a
baissé cette année; voulez vous le modifier ?sque d’induire une réponse trop
systématique. Par ailleurs, il faut que les persennterrogées se sentent autorisées a corriger
(manipuler) les résultats. La manipulation ne g¢@is apparaitre comme une infraction ou
comme une faute, mais comme une optimisation dam®ntexte réglementaire autorise.

La solution retenue a été de disposer sous forntabdieau une suite de chiffres (10 années de
résultats) de maniére a sensibiliser le lectewr sutcession des chiffres. Cette chronologie
permet de mettre en évidence certaines continoitédiscontinuités. La durée standardisée
des suites (10 années) permet de ne pas attiteentian de maniére trop évidente sur la
situation d’évitement étudiée. Enfin, I'idée d’aysdr de maniére rétrospective des résultats
passés permet une prise de recul. Elle justifieidtence méme de la série (nous isolons la
notion d’aversion au risque) et libére la persoimt&rrogée qui se retrouve dans une situation
imaginaire du type « que se serait-il passé si.lUne question concréte du type « que faites-
vous dans telle situation... » pourrait susciter idbgitions d’ordre réglementaires, éthiques
ou déontologiques. Enfin, le questionnaire s’imditk étude sur les regrets des dirigeants »
pour ne pas orienter les participants sur les mgaes d'évitement de seuil. Il justifie que
I'on s’intéresse a des modifications imaginaires demptes sans eévoquer la notion péjorative
de manipulation.

La personne interrogée est invitée a modifier nakéffres de la suite. Selon qu’elle accepte
ou non cette modification, nous pourrons l'intetprecomme I'expression d’'une volonté de
lisser ou non certains éléments de la suite ddtaésuSelon le profil de la suite proposée, et
I'endroit choisit pour le lissage, on en déduit deeépondant a une aversion pour telle ou
telle irrégularité.



L'introduction du questionnaire place le répondamsituation :

0 « Vous dirigez une entreprise multinationale cagebourse. Vous étes sensible aux
effets que peut avoir la publication d'un résuttainptable. » Cette phrase oriente les
répondants sur I'effet de la publication du résyiaur les investisseutsElle permet
de libérer le répondant du souci d’établir un rneguk juste ». Il n’est pas précisé ce
qui est attendu par le marché. Les répondants abiwaterpréter intuitivement.

0 «Vous disposez d'une certaine marge de manceuvns dappréciation des
évenements et dans leur interprétation comptabld, én demeurant dans la plus
stricte 1égalité. » Suite aux premiers pré-testa, paru important de préciser que les
manipulations proposées ne sont en aucun caslékga

0 « Dans toutes les situations fictives ci-dessons¢¥enement a été enregistré a une
date donnée. Cing années plus tard, alors que remasdez rétrospectivement les
résultats de votre entreprise, vous vous demaridezchoix comptable réalisé a été
optimal. » Nulle part on ne parle d’effet de seuwild’évitement.

Les premieres questions ont été choisies pourdeoplicité de compréhension (une seule
série de chiffres). Les questions étudiant lesuesrde prévision comportant en général deux
séries de chiffres ont été placées au centre dstiqoeaire. En fin de questionnaire, nous
avons placé essentiellement des questions de tmnt#d l'origine, chaque hypothése
d’évitement devait étre testée deux fois a deuxatsdsépares (10 questions), et la hiérarchie
entre les hypothéses deux a deux devait étre testéefois (4 questions). Par souci de
simplification, la manifestation des évitements de®urs de prévision n’est testée que par
rapport aux prévisions des analystes. Une queptomet ensuite de tester la hiérarchie entre
les évitements des erreurs de prévisions des d@eslgs des dirigeants. Un pré-test réalisé
aupres d’'un enseignant de gestion a révélé quedstignnaire initial (12 questions) était trop
long. Deux questions ont été supprimées, trois &étreformulées, et le plan initial des
questions a été modifié. Au final, le temps nédesgzour répondre au questionnaire est de
I'ordre de 15 minutes.

Suite a la premiére soumission du questionnairelgges modifications ont été menées
débouchant a la rédaction d'un second questionndtieur éviter que les personnes
interrogées puissent imaginer qu’il existe une wr@o» réponse a chaque question, une
phrase a été ajoutée:Dans ce questionnaire, il vous est demandé de dFpon
spontanément, en fonction de l'impression que gustiez vous la lecture de chaque cas. |l
n'y a ni bonne, ni mauvaise réponse. Aucune cosaai®e en comptabilité n’est requise pour
remplir ce questionnaire. >Enfin, chaque question est suivie d'une questionede
permettant de justifier son choix. Cet espace, takgement utilisé par les personnes
interrogées, est riche d’enseignement car il pedeeatelativiser certains choix. Le tableau 1
présente la structure du questionnaire au regarthyglmtheses formulées.

2 Nous discutons en conclusion du biais induit atecformulation.



1.3. Population interrogée

Le questionnaire a été distribué a des étudiantsnarersité de gestion n’ayant pas recu de
formation comptable approfondie. lls n’étaient passibilisés aux problématiques d’effet de
seuil dans la publication des résultats comptableis, particulierement formés au
fonctionnement des marchés financiers. lls ont még@et, du fait du choix d'étudier la
gestion, une certaine familiarité avec les notidasbase qui leur permet de comprendre les
questions.

Tableau 1 : Tableau croisé des guestions et destigges testées dans la derniére version du quesiie

Numéro de la question : 1 2 3 4 B |6 |7 |8 |9 |10
H1 Evitement du I’eSl-J|.tat négatif (ou nan .y X x | x | x
positif)
Mise en H2 Evitement d’une baisse X
évidence H3 Evitement d’une erreur de prévisionh X x | x
d’'évitements des analystes
naturels Ha Evitement d’une erreur de prévision X
des entreprises
H5 Grand bain comptable X
Hiérarchie entre évitement d’'une
H6 ! - P X X
perte et d'une variation négative
Hiérarchie entre évitement résulta
L . H7 P PR X X
Hiérarchie négatif et erreur de prévision
naturelle des HS Hiérarchie entre évitement variation X
évitements négative et erreur de prévision
Hiérarchie entre erreur de prévision
H9 des analystes et prévisions des X
entreprises

2. RESULTATS

Pour chaque hypothése, nous décrivons la questibet ses résultats. Lorsqu’il y a plusieurs
questions pour tester la méme hypothese, un patagréait la synthese des résultats.

Lorsqu’une question teste plusieurs hypothéses, mkst décrite qu'une fois. Seuls les

résultats pertinents sont évoqués lors de l'étuele altres hypothéeses. Par la suite, une
discussion fait la synthése des principaux résylide leurs limites, et évoque de nouvelles
pistes de recherche.

2.1. Hypothése 1 : Il existe une aversion psychgique naturelle aux chiffres négatifs.

H1 est testée directement ou indirectement par dstopns. Nous ne présentons que les
résultats des questions 1, 7 et 9 qui testenttdiment I'’hypothese. Les résultats des autres
questions ne contredisent pas ces principaux etsult



Question 1 En prévision de I'application d’'une nouvelle nog internationale, I'entreprise a
dd réévaluer des actifs pour 5 (augmentation detfecannée la) amortis ensuite sur 5 ans
(diminution de 1 du résultat les 5 années suivgnies loi obligeait I'entreprise a constater
cette réévaluation avant I'année 10. Elle a été statgée lI'année 5. Rétrospectivement,
pensez-vous que le choix de I'année 5 ait été ipuhc? OUI / NON. Si NON, quelle année
auriez-vous choisi pour ajuster le résultat ?

Tableau 2 : Question 1

Année : 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Résultat annuel avant ajustement5 10 13 1 10 -4 2 8 15 12
Résultat aprés ajustement 15 -5 1 7 14 11

La succession de chiffres laisse apparaitre unrgsultat négatif : 'année 6. La réévaluation
constatée lI'année 5 permet d’améliorer le résulteg année déja largement bénéficiaire.
D’aprés H1, nous nous attendons a ce que les r@ptgdréferent éviter le résultat négatif de
I'année 6 (évitement des résultats négatifs).

Tableau 3 : Réponses a la question 1

. 5 6 Pas de
Année 1 2 3 4 (pas de regret) (H1) 7 8 9 10 réponse Total
Réponses 5 2 11 10 28 1 1 1 59
8% 3% | 18% 18% 47% 2% | 2% | 2% 100%

Les résultats confortent notre hypothése 1 puisgimajorité relative des répondants optent
pour I'année 6 Cependant, I'année 6 correspond également autafpite baisse de résultat.
Si les réponses ne contredisent pas I'’hypotheambiguité de la question ne nous permet
pas de la confirmer. Nous constatons par ailleueslgs réponses ne sont pas aussi tranchées
gque ce a quoi nous aurions pu nous attendre. lliregtessant de se pencher sur les
justifications qualitatives apportées par les paéints ayant répondu «année 4 » : 11
répondants ont été sensibles a la forme en « @estid » du résultat cette année la. La baisse
de résultat de I'année 4 (-12) n'est pas en soémeyre a I'année 6 (-20), mais c’'est son
aspect ponctuel qui choque certains. La perte denée 6 est en effet suivie d'une
progression plus réguliére. Les participants aya@pondu « année 4 » cherchent donc a
atténuer 'effet « dent de scie » et lissent leltas

L’ensemble des réponses a la question 1 conforte oypothése 1 : il y a un effet spontané
d’évitement des résultats négatifs. Les réponsetienteaussi en évidence un résultat
inattendu : il apparait un effet spontané de liesdas résultats.

Question 7: L’entreprise pouvait réévaluer (entre 'annéeefl 10) des actifs pour 5. Mais
cette augmentation du résultat de 5 aurait entrainéuite une augmentation des charges de
2 par an pendant 3 ans (soit une diminution derétgus ans). L'entreprise n'a pas procedé
a cet ajustement. Rétrospectivement, pensez-voeisvous auriez du opter pour cette
augmentation ? OUl / NON. Si NON, quelle année emvious choisi pour ajuster le

résultat ?
Tableau 4 : Question 7
Année : 1 2 3 4 5 6 7 8
Résultat annuel avant ajustement5 10 6 -1 7 8 12 12 0 5

©
=
Q




L’ajustement proposé (augmentation de 5 du ré3utstt contrebalancé par une diminution
supérieure (diminution de 6). Tel que proposeé,u@ment ne semble pas intéressant
(nonobstant les problémes d’actualisation). Sirégsondants proposent un ajustement, cela
signifie que I'évitement des seuils (ici évitemahi résultat négatifannée 4 est une
motivation suffisamment forte pour entrainer desisiéns objectivement irrationnelles.

Tableau 5 : Réponses a la question 7

Pas de regret (pas de manipulation |Année 4(H1 malgr¢ Année 5 (H1 Pas de Total
comptable) : décision « rationnelle » un surcodt) |malgré un surco(f) réponse
Tota 30 21 3 5 59
51% 36% 5% 8% 100%
Sur les 29 qui manipulent : 72% 10% 17%

51% des répondants optent pour la décision « maite>» de ne pas ajuster le résultat, mais
36% evitent le chiffre négatif, quitte a généreramlit supplémentaire pour I'entreprise. Les
réponses a la question 7 confortent donc I'hyp@Hest apportent un éclairage nouveau : les
individus sont préts (dans une certaine mesurelendpe des décisions irrationnelles pour
éviter le seuil du résultat nul.

Question 9 L’entreprise a dU réévaluer des actifs pour 4idmentation de 4 I'année 5)
amortis ensuite sur 2 ans (diminution de 2 du rmé$ulles 2 années suivantes).
Rétrospectivement, pensez-vous que le choix deééab ait été judicieux ? OUI / NON. Si
NON, quelle année auriez-vous choisi pour ajusteekultat ?

Tableau 6 : Question 9

Année : 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Résultat annuel avant ajustement 15 10 5 -2 10 11 60 8 10
Résultat aprés ajustement 14 9 4

Le test de H1 porte sur le chiffre négatif denhée 4 En réévaluant cette année, I'entreprise
évite de publier une perte. 23% des répondantsopmEppent pas de changemesmriée % et

ne justifient pas leur réponse. 89% des autresemvite résultat négatif, confortant
I'hypothése 1.

Tableau 7 : Réponses a la question 9

. 4 5 (pas de Pas de
Année Ll 203 iy | me d(i']?ication) 67| 8 |9 10| 00 e Tow
Réponses 1 1 39 14 3 1 59
2% 2% 66% 23% 5% 2% 100%
Parmi ceux qui modifient2% | 2% 89% 7% Sur 44

Toutes les questions permettant de tester I'hygetiieconfirment I'existence d’une aversion
psychologique naturelle vis-a-vis des chiffres niégal’'étude réveéle en outre un résultat
inattendu puisque les répondants semblent préteredge des décisions irrationnelles (qui
génerent un codt inutile pour I'entreprise) poutarne seuil du résultat nul.



2.2. Hypothese 2 : Il existe une aversion psychoiqgge naturelle aux diminutions de
résultat.

H2 est testée directement par la question 4. Latoprel0 conforte nos conclusions.

Question 4 Une charge enregistrée I'année 5 a diminué keutéat de 6 cette année la. Une
option comptable permettait d’étaler cette charge 3 années consécutives (diminution de 2
par an au lieu de 6 'année 5). Cette charge pougte constatée Iégalement des I'année 1,
et au plus tard en année 10. Rétrospectivemenhd& de la diminution de 6 en une fois a-t-
il été judicieux ? OUI / NON. Si OUI, pensez-vouse de choix de l'année 5 ait été
judicieux ? OUI / NON. Si NON, quelle année aukiems choisi pour ajuster le résultat ? Si
NON, de quelle année a quelle année auriez-volegyestré les diminutions de 2 ?

Tableau 8 : Question 4

Année : 1 2 3 4 5 6 7 8 9 14
Résultat annuel avant ajustement -5 11 0 2 0 2 6 810 10
Résultat aprés ajustement -6

Constater la charge I'année 5 (résultat nul) géneeeforte perte. Par ailleurs, les résultats
affichés sont en progression réguliere sur lesrir@®es (mis a part un accident I'année 4).
D’aprés H2, nous nous attendons a ce que les r@ptndstiment la diminution du résultat en
une fois non judicieuse car elle ne peut que rontgreontinuité. D’apres H1, nous nous

attendons a ce que les répondants, s'ils choigissendiminution en une fois, ne le fassent
pas avant 'année 6. D’apres H2, nous nous attendam enregistrement étalé entre 'année
7 et 'année 9 (ou éventuellement entre I'annéel®e voire de I'année 6 a 8).

Tableau 9 : Réponses a la question 4

. 6 7 8 9 Pas de
Année 1 2 3 4 5 (H2) (H2) (H2) (H2) 10 réponse Total
Réponses 1 1 9 18 21 1 51
2% 2% 18% 35% 41% 2% 100%

Le choix d’'un étalement a été préféré par 51 répontaisoit 86% des répondants, confortant
ainsi I'nypothése 2. Il existe une aversion natarpbur les diminutions de résultat. L'étude
met également a jour deux résultats inattendu¥ le§lmécanismes psychologiques naturels
d’évitement de seuils semblent se renforcer lotsug'méme décision permet d’éviter en
méme temps plusieurs seuils. Ici, les deux mécagsaversion aux pertes et aux baisses
n'étaient pas en compétition. Il semble que ledifst®e cumulés se renforcent puisque 86%
des répondants proposent une modification alors lpusque nous ne testons qu'une des
hypothéses isolément (questions 10), les propasitie modification ne concernent qu’une
majorité relative des répondants. (2) Par aillestste a la question 1, nous pouvons
distinguer deux mécanismes distincts de lissage :lidsage permettant d’éviter les
diminutions de résultat (H2) et le lissage, nongeMojusqu’alors dans la littérature, évitant
les valeurs extrémes (positives et négatives).



2.3. Hypothese 3: Il existe une aversion psychoigge naturelle aux erreurs de
prévisions des analystes.

H3 est directement testée par la question 3. Lestpns 5 et 6 confortent nos conclusions.

Question 3 Méme ajustement que dans le cas n°2 (diminw®i0 du résultat 'année 5).
Rétrospectivement, pensez-vous que le choix deééab ait été judicieux ? OUI / NON. Si
NON, quelle année auriez-vous choisi pour ajusgteekultat ?

Tableau 10 : Question 3

Année : 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Prévisions des analystes 1D 15 20 7 4 12 4 0 4 17
Résultat (réel) annuel avant ajustemen¥ 15 20 7 12 12 14 0 15 17
Résultat aprés ajustement 2

En provisionnant Bnnée 5le résultat est inférieur aux prévisions. Deuréas permettent
d’afficher un résultat égahfinée J ou supérieurgnnée 9 aux prévisions. Si I'objectif de ne
pas décevoir les analystes est jugé important,t d'ese de ces années la qu'il faut
provisionner.

Tableau 11 : Réponses a la question 3

Année 1] 2| 3 4 Sr%ﬁt;je 6 (H73) 8 (H93) 10 rZSstee Total
Réponses 1 2 15 1 20 1 9 8 1 1 59
2% | 3% | 25%| 2% 34% 2% | 15% 13% | 2% 2%
Sur ceux qui corrigent 3% | 5% | 38% | 3% 3% | 23% 21% | 3% 3% Sur 39

34% des répondants ne proposent pas de changesnsrdaiscune justification. Seuls 28% des
répondants (soit 44% de ceux qui proposent une fioatidon) jugent prioritaire de faire
mieux que les preévisions, et optent pour les aniiéas 9. Pour les choixannée 3 »25%

des répondants expriment leur volonté de « lissgrrésultats », malgré les prévisions des
analystes. Leur volonté de diminuer la valeur ergéasse « naturellement » avant celle de
répondre aux attentes des analystes. Un répondarinée 4 » veut « profiter de la
croissance des années 5, 6 et 7 ». Il chercheeauiaigrand bain comptable. Cette réponse ne
modifie pas notre conclusion.

L’hypothése 3 est partiellement confortée car t@&wient des erreurs de prévision ne
s’exprime naturellement que par une majorité regaties répondants.

2.4. Hypothese 4: Il existe une aversion psychoigge naturelle aux erreurs de
prévisions des dirigeants.

H4 est testée par lguestion 5 Vous auriez pu augmenter le résultat de 4 'ums dO
dernieres années. Vous n'avez pas profité de optten. Rétrospectivement, pensez-vous que
vous auriez du opter pour cette augmentation ? ONIDN. Si OUI, quelle année auriez-vous
choisi pour augmenter le résultat ?
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Tableau 12 : Question 5

Année : 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Prévisions des dirigeants (vos prévisions)7 15 15 7 12 12 14 0 18 17
Prévisions des analystes financiers 11 15 n7 7 8 1218 0 16 17
Résultat annuel réel (avant ajustement) 7 15 11 7 812 14 0 12 17
Résultat aprés ajustement

La manipulation comptable proposée (augmentatiomégultat une année sans diminution
ultérieure) devrait logiguement étre retenue pat te monde (méme en considérant une
augmentation de I'lS). Des lors, le probleme estsdeoir quand la constater. Constater
'augmentation leennées 3 ou Hermet d’éviter une erreur de prévision des dige (H4).
Les réponses a la question 5 permettent aussistler {énfluence des erreurs de prévisions
des analystes (H3) sur lasnées 1, 7 ou &insi que la hiérarchie des aversions (H7 et H9)

Tableau 13 : Réponses a la question 5
. Pasde 1 3 5 7 8 9 Pas de
Année | ooret| (H3) | 2 |(Ha..&3)!| 4 | may |8 | m3)| (7) |3, 84) 10| réponse| TOR
Réponses 10 1 7 1 2 23 10 1 1 56
18% 2% 12% 2% 3% 41% 18% 2% 2% 100%

Les réponses révelent une volonté d’éviter lesuesrde prévisions en général, aussi bien de
la part des dirigeants (confortant I'hypothése d¢ gle la part des analystes. 9 répondants
privilégient le jugement des dirigeants, alors gigrivilégient le jugement des analystes. La
différence (2 personnes) apparait trés faible. #8%répondants n’expriment pas de regret,
ce qui n'est pas rationnel. Un tiers d’entre eurgtle une économie d’lS. Un autre tiers
estime que les écarts de prévision ne sont pasamifnent importants. Ces justifications
permettent de relativiser les réponses et ne rentgilis en cause nos conclusions.

Tous ces résultats confirment H4 sur I'existenaend’aversion psychologique naturelle aux
erreurs de prévisions de la part des dirigeants.

2.5. Hypothése 5: Il existe une propension a « diger la barque » I'année ou les
résultats sont trés négatifs, de maniére a mieux lbendir les années suivantes (grand
bain comptable).

La question 2permet de tester I'hypothésdJne provision pour engagements de retraite
(diminution de 10 du résultat cette année |a) die@aie constituée entre I'année 1 et 'année
10. Elle a été constatée I'année 5. Rétrospectimgnpensez-vous que le choix de I'année 5
ait été judicieux ? OUI / NON. Si NON, quelle anraégiez-vous choisi pour ajuster le

résultat ?
Tableau 14 : Question 2
Année : 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Résultat annuel avant ajustement 7 5 4 1 4 2 9 85 7
Résultat aprés ajustement -6

% Les résultats concernant H7 et H9 sont déveloplussloin
“* Notons que constater 'augmentation les annéesBpermet d’éviter une erreur tout en réduisasetzonde
erreur. On constate que les effets d’évitemenestorcent.
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La succession de chiffres ne laisse pas appamétrprogression constante, ni de résultat
suffisamment important pour pouvoir absorber lavgion sans laisser apparaitre de perte.
Puisqu’il est impossible de masquer un résultatatifga question est de savoir si les
répondants vont préférer « plomber » les résulataée ou ils sont déja négatitmfiée 3.

Tableau 15 : Réponses a la question 2

. 3 5 (pas de Pas de
Annee ! 2 (H5) 4 modification) 6 ! 8 9| 10 réponse Total
Réponses 4 3 3 10 1 35 3 59
7% | 5% 5% 17% 2% | 59% 5% 100%

La tres grande majorité des répondants préférendieniles résultats 'année ou ils ont été les
plus importants. Cela ne se justifie pas par lam# d’afficher une progression réguliere. Les
répondants semblent « dérangés » par les valetn&mes (positives comme négatives). Ce
qui est a 'opposé de notre hypothése.

Les participants ayant opté pour les années Jjuetifient leur réponse « pour avoir le temps
de se retourner ». Si I'on consideére que I'histegigorrespond a la période durant laquelle les
répondants contrdlent I'entreprise, nous constatensune volonté d’afficher les pertes
maxima l'année ou le nouveau dirigeant prend ldrétede I'entreprise. C’est une situation,
déja observée dans la littérature (Pourciau, 1932)un cas de « grand bain comptable ». Ces
résultats ne suffisent pas pour vérifier I'hypothéts du grand bain comptable. Il apparait en
outre que les répondants sont naturellement tnésitdes aux valeurs extrémes (aussi bien
positives que négatives) et qu'ils cherchent a&tiss résultats en les évitant.

2.6. Hypothése 6 : L'aversion psychologique aux dfiies négatifs est plus marquée que
I'aversion aux baisses de résultat.

H6 est directement testée pargiaestion 1Q L'entreprise a dd réévaluer des actifs pour 5
I'année 5, amortis ensuite sur 5 ans. La loi éaitiple sur la date de prise en compte de cette
réévaluation. Rétrospectivement, pensez-vous qubdix de lI'année 5 ait été judicieux ?
OUI / NON. Si NON, quelle année auriez-vous cluosir ajuster le résultat ?

Tableau 16 : Question 10

Année : 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Résultat annuel avant ajustement 5 12 0 4 10 12 820 21 18
Résultat aprés ajustement 15 11 7 19 20 17

La succession de chiffres laisse apparaitre ungrggsion réguliére des résultats sauf 'année
7. Les résultats des deux premiéres années soatifségnais en progression. Le résultat de
'année 10 est légerement inférieur a celui dené&n 9, mais demeure trés important. La
question permet de tester H1 (évitement des pektisjexiste-t-il un évitement spontané des

diminutions de résultats) et par comparaison, H# éwitement est-il hiérarchiquement plus

important que I'évitement des résultats négatifs).
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Tableau 17 : Réponses a la question 10

. 1 5 7 Pas de
Annee (H1 et H6) 2 3 4 (pas de regret)6 (H2) 819 10 réponse Total
Réponses 16 2 3 3 26 9 59
27% 3% 5,5%| 5,5% 44% 15% 100%

La hausse progressive des résultats n’est rechemqepar 15% des répondants et personne
n'évite la baisse de I'année 10. Ces résultatsortenit les hypothéses H1 et H2, méme si une
majorité relative de répondants ne proposent aucurdification. Parmi les répondants qui
proposent des modifications, ceux qui tentent ¢éévia perte de I'année 1 (27%) sont plus
nombreux que ceux qui tentent de lisser les rédsu(tetb%). Les répondants justifient leur
choix pour « faire d'une pierre deux coups » eviteé un résultat négatif tout en lissant le
résultat ». La justification fausse du répondamtréghoisi 'année 2 renforce le résultat de la
tendance générale. Pour 'année 3, les répondamtisnt d’éviter un résultat strictement nul.
Ces réponses renforcent aussi H1.

Les réponses a la question 10 confortent I'hype@tiesil existe un effet naturel d’évitement
des résultats négatifs, et cet effet s’exprime nelament davantage que I'évitement des
variations négatives. Ce résultat renforce notmpgsition sur l'origine de la cause de la
hiérarchie : celle-ci semble naturelle et non pagise. Deux autres résultats inattendus sont
a souligner : (1) L’évitement d'un résultat non itibse décompose en deux mécanismes
distincts : I'évitement du résultat strictement r®gxprime indépendamment de celui des
chiffres négatifs. (2) Par ailleurs, il apparaiuxleonceptions du lissage des résultats : les
répondants semblent naturellement préférer diminegrvaleurs extrémes de résultat en
diminuant la variance de la série, que publier ssiltats en progression constante. Nous
reviendrons sur ces résultats dans notre conclusion

2.7. Hypothése 7 : L’aversion psychologique aux difies négatifs est plus marquée que
I'aversion aux erreurs de prévisions

Les questions 5 et 8 permettent de tester H7. Ag&jat présente les résultats de la question 5
pour le test de H4, nous ne présentons que le$tatssde laguestion & Vous auriez pu
augmenter le résultat de 4 l'une des 10 derniéneséas. Vous n'avez pas profité de cette
option. Rétrospectivement, pensez-vous que voluszadu opter pour cette augmentation ?
OUI / NON. Si OUI, quelle année auriez-vous chpair augmenter le résultat ?

Tableau 18 : Question 8

Année : 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Prévisions des analystes financiers i 15 -3 7 8 1214 4 12 17
Résultat annuel réel (avant ajustement) 7 15 -3 7 812 14 0 12 17
Résultat aprés ajustement

La manipulation comptable proposée (augmentatiomédultat une année sans diminution
ultérieure) devrait logiguement étre retenue part e monde (sauf a considérer une
augmentation d’IS). Le probleme est alors de sayoand la constater. L'augmentation sur
'année 3 permet d’éviter de publier un résultagat# alors méme que cette perte est
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conforme aux prévisions. Constater 'augmentatianriée 8 permet d’éviter une erreur de
prévision.
Tableau 19 : Réponses a la question 8

Pas de regret (pas de manipulation comptaple) é8r@&1)| Année 8 (H1&3)| Pas de répondetal

Total 8 22 29 59

14% 37% 49% 100%%

Les réponses sont peu tranchées du fait des preblgmusés par dhnée 8 Constater
'augmentation 'année 8 permet non seulement tBéuine erreur de prévision, mais aussi
d’éviter un résultat strictement nul. Ce doubleté&wient rend la comparaison entre aversion
des chiffres négatifs et aversion des erreurs dwigions difficile. Enfin, I'année 8
correspond également a un creux dans la progrestion ajustement cette année la peut étre
motivé par une volonté de lissage. Nous constato@snmoins que, malgré les trois
évitements possibles lI'année 8 (lissage, erreumpm®ision, résultat nul), une part trés
importante (37%) des répondants préfere éviteeltepSi les résultats ne permettent pas de
confirmer I'’hypothése 7, ils ne permettent pas mutant de I'infirmer, bien au contraire.

Par ailleurs, les réponses a la question 5 établisgue 41% des répondants préferent éviter
un résultat strictement nul plutét que d’éviter wereeur de prévision. Tous ces résultats
semblent conforter H7. lls nous permettent de psepaine explication psychologique a la
hiérarchie observée dans la littérature entre aweraux chiffres négatifs versus aversion
pour les erreurs de prévisions par un facteur paggique. L'aversion aux chiffres négatifs
semble plus « naturelle », alors que l'aversion ateurs de prévisions a sans doute une
origine cognitive, sans doute acquise lors de lam#&bion et/ou de I'expérience
professionnelle.

2.8. Hypothése 8 : L’aversion psychologique aux lksses de résultat est plus marquée
que l'aversion aux erreurs de prévision

La question Gpermet de tester H8Une provision (diminution de 10 du résultat cettmée
la) devait étre constituée entre I'année 1 et I'éanl0. Elle a été constatée I'année 5.
Rétrospectivement, pensez-vous que vous aurieptdupmmour cet ajustement ? OUI / NON.
Si OUI, quelle année auriez-vous choisi pour direime résultat ?

Tableau 20 : Question 6

Année : 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Prévisions des analystes financiers -11 +1 2 3 172 |1 8 20 21 24
Résultat annuel réel (avant ajustement)1l -1 2 3 17 12 18 20 21 24
Résultat aprés ajustement 7

Les résultats présentés sont toujours identiquep@yisions des analystes, sauf I'année 7 ou
ilIs sont supérieurs aux prévisions. L'ajustemennpm@ble réalisé I'année 5 entraine une
erreur de prévision défavorable, alors que prowisdn 'année 7 permettait de faire coincider
tous les résultats avec les prévisions sur 10@ggendant, 'année 7 n’est pas I'année ou les
résultats sont les plus importants. Par aillews,résultats s’'inscrivent dans une progression
continue sur les 10 années. Choisir un ajusten@mtde 7 est donc la manifestation d’'une
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volonté d’éviter les erreurs de prévision. Cho@sajuster 'année 5 permet de privilégier la
continuité de la progression. Autrement dit, chroi'sinnée 7 conforte H3 (existence d’'une
aversion naturelle pour les erreurs de preévisiat), choisir I'année 5 conforte H8
(prééminence de l'aversion aux variations négatilesisultats versus erreurs de prévision).
Tableau 21 : Réponses a la question 6
Réponse | Pas d'ajustementJn ajustement I'année 5 (pas de regret) Pas desépgo Total
Total 14 20 34
41% 59% 100%

Un probléme de formulatiGrde la question rend linterprétation des répomsggtives (pas
d’ajustement) délicate. Les répondants sont nonxbaene pas justifier leur choix ce qui tend
a montrer leur embarras. Par ailleurs, plusieuppndants estiment que la provision était
inutile : effectivement, si la provision était fdiative, et qu’elle n'a pas d’impact fiscal, on
peut penser que provisionner n’est pas un signatéble.

Les réponses obtenues vont tout de méme dansdedsefhypothése 8 car une majorité de
répondants favorise la progression des résultd®viiement des erreurs de prévision. La
hiérarchie des évitements semble avoir une expitapsychologique : I'évitement des
erreurs de préevisions semble moins « naturel »selait acquis avec l'expérience des
décideurs.

2.9. Hypothese 9 : L’aversion psychologique aux ezurs de prévision des analystes est
plus marquée que I'aversion aux erreurs de prévisits des dirigeants

H9 est testée par la question 5. Nous avons dégepté les résultats de cette question lors du
test de H4. Les réponses 3 et 5 (qui privilégignitement d’'une erreur des dirigeants) sont
retenues par 9 répondants, contre 11 pour les ségah 7 et 9 (qui privilégient I'évitement
d’'une erreur des analystes). Il est donc diffidéeconclure sur le sens de la hiérarchie méme
si une légere priorité semble se dessiner en fadesiprévisions des analystes conformément
a H9. Ce fragile résultat peut laisser supposersjjume hiérarchie existe, elle ne serait pas
« naturelle » mais plutdt acquise au cours de Eernce professionnelle.

3. DISCUSSION ET CONCLUSION
3.1. Les principaux apports de I'étude

Notre étude vise a évaluer dans quelle mesurevigsmeents des seuils comptables, et leur
hiérarchie, peuvent s’expliquer par des motivatigsychologiques liées a une aversion
naturelle aux chiffres négatifs, aux diminutionsaex erreurs de prévision. Nos résultats sont

intéressants a plusieurs titres. lls confirmentt tdiabord I'existence naturelle de ces
aversions (voir tableau 22).

® Dans un premier temps, il est dit que la provisiemait étre constituée, mais il est demandé si &orait du
opter pour I'ajustement.
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Tableau 22 : R6le des facteurs psychologiques k&antement des seuils comptables

Hypothese Résultats

Mise en évidence d’'évitements naturels

Hypothese vérifiée
Apport inattendu : les acteurs sont préts a predédsedécisions
non rationnelles (ou générant un co(t inutile) p@iter ce seull
Hypothése vérifiée
Il existe une aversion psychologique natu| Apport inattendu : les acteurs préferent supprieeraleurs

Il existe une aversion psychologique natu

HI vis-a-vis des chiffres négatifs

H2 vis-a-vis des diminutions de résultat | extrémes d’une suite de chiffres plutét qu'assla@onstance de
sa progression
Il existe une aversion psychologique natu Hypothése vérifiée mais peu significative
H3  vis-a-vis des erreurs de prévisions des D’autres facteurs explicatifs (éducation, expéremession de
analystes I'environnement...) jouent un rble important
Il existe une aversion psychologique natu Hypothese vérifiée mais peu significative
H4  vis-a-vis des erreurs de prévisions des D’autres facteurs explicatifs (éducation, expéremression de
dirigeants I'environnement...) jouent un réle important.
Il existe une propension naturelle akarge Hypothése non vérifiée

H la barque » I'année ou les résultats sont [tf@s phénoméne ne semble pas pouvoir s’expliquetgmfacteur
négatifs, de maniére a mieux rebondir papkychologiques. Au contraire, on constate une tecelaaturelle
suite éviter les valeurs extrémes.

1"2)

Les résultats tendent aussi a confirmer la hiérardbs seuils observée aupres des entreprises
(voir tableau 23). Le principal apport de cettedétest ainsi d’apporter des arguments a la
proposition selon laquelle les effets de seuilseols dans la distribution des résultats
publiés par les entreprises peuvent avoir, engtotit au moins, une cause psychologique.

Tableau 23 : ROle des facteurs psychologiques ldamgrarchie entre seuils comptables

Hypothese Résultats

Hiérarchie naturelle de

L’aversion psychologique vis-a-vis des chiffres aifg est
plus marquée que I'aversion vis-a-vis des baissegslltat
L’aversion psychologique vis-a-vis des chiffres aiifg est
plus marquée que l'aversion vis-a-vis des erreargrdvisions
L'aversion psychologique vis-a-vis des baissestdaltat est
plus marquée que l'aversion vis-a-vis des erreargrdvision

H6 Hypothése vérifiée

H7 Hypothése vérifiée

H8 Hypothése vérifiée

évitement

L’étude ne permet pas de se prononcer surjune

hiérarchie entre ces deux effets d’évitement.
Il semble qu'il 'y ait pas de hiérarchie

« naturelle » entre ces deux évitements.

L'aversion psychologique vis-dis des erreurs de prévision
H9 analystes est plus marquée que I'aversion vis-aeasgserreur
de prévisions des dirigeants

|72}

Cependant, si notre étude confirme la plupart dgmthéses établies conformément a la
littérature comptable sur les seuils, elle appdee résultats nouveaux et parfois inattendus :

Le premier de ces résultats est I'observation atiat de renforcement des aversions. Des
manipulations comptables sont d’autant plus susuleptd’étre réalisées qu’elles permettent
de répondre a plusieurs aversions simultanémentegidtat est sans doute assez intuitif mais
il n’a encore jamais été démontré sur de largesshampiriques. Il est alors intéressant de le
voir confirmé dans cette premiere étude exploratoir

Le second résultat inattendu est beaucoup moiuogiintl porte sur I'aversion psychologique

des chiffres négatifs qui peut conduire les déagl@ufaire des choix comptables irrationnels
(générant un codt pour I'entreprise) pour évitersanil de publication comptable. Ce résultat
offre un nouvel éclairage sur les causes des pegigomptables. Ce sujet a d'ailleurs fait
I'objet d’'une enquéte menée en 2005 aupres de #@dteurs financiers (Graham, Harvey et

-16 -



Rajgopal, 2005). Leurs auteurs montrent que 80%auliggants avouent étre préts a diminuer
des postes, pourtant créateurs de valeur pourrdjgnse (recherche développement,

communication, maintenance, embauche...), pour dteides seuils de résultat. De telles

déclarations laissent penser que si les causessdeomportements sont psychologiques, leur
révélation pourrait améliorer I'efficience des epiises.

Un troisieme résultat surprenant met en évidenmastence de deux meécanismes distincts
d’évitement des résultats non positifs : une averspécifique au résultat nul et une aversion
a I'égard des résultats négatifs. Il est encorfecdd de mesurer la portée de cette observation
dans la mesure ou la probabilité de publier unltd@s(non manipulé) strictement nul dans la
réalité est statistiguement quasi nulle.

Le quatrieme résultat inattendu réside dans lavéoification de I'hypothése 5 concernant les
grands bains comptables. Chercher a « plomberésidtat une année pour améliorer I'image
de I'entreprise les années suivantes ne se manastde maniere naturelle. Il ne semble pas
y avoir de cause psychologique ; ce phénoméneaxplgjuerait alors que par I'expérience
du décideur et la pression de son environnement.

Le cinquieme résultat de I'étude est de révéler awmersion naturelle pour les valeurs

extrémes, positives comme négatives. Cette avemsainrelle nous conduit dés lors a

distinguer deux mécanismes distincts de lissagdissage visant a éviter les diminutions de
résultat (ou lissage de progression continue) &oit étudié distinctement du lissage visant a
supprimer les valeurs extrémes dans de future&relobs.

Enfin, le sixieme et dernier résultat inattendu ane I'hypothése H9 non vérifiée :
I'aversion vis-a-vis des erreurs de prévisions alesystes ne semble pas naturellement plus
forte que celles des dirigeants. La gestion dultaspour éviter les erreurs de prévisions des
analystes a augmenté durant les années 1990 sgu®dsion de la réglementation des
marchés financiers et de la presse financiere (BretwCaylor, 2005). Notre étude conforte
cette explication dans la mesure ou moins une awveest naturelle, plus elle est susceptible
d’évoluer avec I'environnement économique.

3.2. Limites de 'étude

L’étude demeure a un stade exploratoire. La praleifimite est la taille de I'échantillon qui
demeure trop faible pour en tirer des conclusidatissiquement significatives. C’est pour
cette raison qu’aucun test statistiqgue n'a étés@alt que seule I'observation des tendances a
été commentée. De maniere générale, I'étude, quchk a tester trop d’hypothéses avec trop
peu de questions, apparait sans doute trop angstieu

Il est également possible de discuter de la reptageité de I'échantillon. Des étudiants en
gestion ne sont pas nécessairement représentatits gbpulation générale, ce qui limite la
portée des résultats. Mesure-t-on une tendancégiegique « naturelle » ? Cette limite doit
étre cependant relativisée dans la mesure ou leaéts en gestion d’aujourd’hui sont les
dirigeants ou les conseillers des dirigeants deailenll n’est pas inintéressant de limiter
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I'étude aux facteurs psychologiques qui agisseserdgllement sur les acteurs du monde
économique.

Le questionnaire lui-méme peut étre amélioré. @@t questions méritent d’étre
reformulées. Il existe peut étre un biais dans dastruction méme des questions : une
présentation sous forme de série chronologiqueeafteut étre davantage l'attention du
lecteur sur les problemes de lissage. Les situatjpresentant des erreurs de prévision
méritent d’étre mises davantage en évidénar ailleurs, les questions « en deux temps » du
type . « auriez-vous procédé a un ajustement ?L8j Quand ?» créent un biais d’ancrage.
Les réponses négatives sont perdues pour 'andDes¢elles questions, nombreuses dans le
questionnaire, gagneraient a étre reformulées.

Enfin, le questionnaire ne distingue pas I'aversiondirigeant de celle des investisseurs. Or
ces deux mécanismes ne se confondent pas (Viddlg)2Qe dirigeant peut étre
personnellement averse a certains seuils, maisull @ussi anticiper une aversion de la part
des investisseurs sans que lui-méme n'y soit skendib dirigeant élabore alors une stratégie
en terme de théorie des jeux. L’introduction dugie@naire met le lecteur en situation :
«Vous dirigez une entreprise multinationale cotéebenrse. Vous étes sensible aux effets
que peut avoir la publication d’'un résultat comgtab» Les répondants se mettent donc a la
place du dirigeant, mais cette phrase les oriamtd’effet de la publication du résultat pour
les investisseurs. En définitive, le questionnairdentifie pas seulement I'aversion naturelle
et personnelle du dirigeant, mais l'idée gu’'unespene sans expérience de direction se fait
de l'aversion des investisseurs a certains seoitgptables.

3.3. Futures pistes de recherche

Le principal intérét de cette recherche explorato@iside dans les pistes de recherches gu’elle
ouvre. Dans sa forme tout d’abord : les étudesderatoire demeurent rares en comptabilite,
alors qu’elles seraient tres utiles dans I'étude cdetains sujets. Pour cette recherche,
I'expérience de laboratoire a permis de validenté&rét de la démarche par questionnaire et la
cohérence des hypotheses. Sur le fond, nous idersti€ing pistes d’approfondissement :

o Etendre le questionnaire & une population pluselatgplus diversifiée (étudiants en
début de cursus / jeunes experts-comptables / sipalyfinanciers expérimentés)
permettrait, non seulement de valider ou d’infirraatistiquement les résultats, mais
les enrichirait considérablement en permettantaidronter la part de I'acquis a celle
du spontané.

o La part irrationnelle de la décision d’évitementsiwil mériterait d’étre approfondie :
jusqu’a quel point les individus sont-ils prét Beapour éviter le seuil du résultat nul ?

o La différence qui semble se manifester entre amerdu résultat nul et aversion du
résultat négatif mérite d’étre étudiée. Cette dwvarsnériterait d’étre située dans la
hiérarchie des seuils. Son incidence dans la éakt enfin a démontrer dans la
mesure ou un résultat strictement égal a zéradastauement improbable.

® En les identifiant par un signe distinctif, alogsactuellement le lecteur doit les calculer pafédence.
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o L’aversion pour les valeurs extrémes (positiveletiégatives), qui semble plus forte
que la plupart des autres seuils, mériterait d&séce a partir d’études empiriques sur
bases de données visant a mesurer le montansiginke des accruals discrétionnaires
des entreprises dont les performances sont extrémes

o Enfin, il serait intéressant de mesurer séparémaguart d’aversion psychologique des
individus de celle attribuée aux marchés. Une t@illéinction permettrait d’introduire
et d’évaluer la dimension d’anticipation, et fouaii des explications a la maniere
dont l'information dont dispose le dirigeant modia perception et peut inverser la
hiérarchie des seuils.
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