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Résume

Notre recherche s’intéresse aux entreprises familiales, et étudie plus particuliérement les
sources de leur performance. En effet, ce modele d’entreprises ont un poids économique
important et réalisent des performances remarquables.

L’objectif de cet article est d’élaborer un modele basé sur une revue de la littérature afin
d’expliquer cette performance a travers trois composantes principales : la neutralité, la

convergence des intéréts et 1’enracinement.

Mots clés : Entreprise familiale, performance, neutralité, convergence des intéréts,

enracinement.

Abstract

Our focus is on family firms, and more closely the sources of their performance. Family
firms are known to carry a great deal of market clout and achieve remarkably high levels
of performance.

The aim of this article is to develop a literature-based model to explain this performance

through three main components: neutrality, convergence of interests and entrenchment.

Keywords: Family Firm, performance, neutrality, convergence of interests, entrenchment.
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Introduction

Les entreprises familiales constituent une part importante de 1’activité économique. Elles
présentent des caractéristiques particulieres. Au vu de leur importance et de leur poids, il est
pertinent de s’intéresser a ce type d’organisations, analyser leurs composantes et traiter de leurs
sources de performance. La mesure de la performance est en effet, une question qui est au cceur
de la réflexion des entreprises dans un environnement concurrentiel competitif.

La performance des entreprises est une question que se posent toutes les entreprises, et se référe
principalement a la rentabilité souhaitée par les actionnaires. Ces derniers étant principalement
intéresseés par une création de valeur supérieure que la concurrence.

Ce constat est basé sur la théorie financiére néoclassique qui suppose que les entreprises opérent
dans un marché parfaitement concurrentiel et dont les dirigeants sont soucieux des intéréts des
actionnaires supposés propriétaires de 1’entreprise.

Ce cadre théorique traditionnel réduit I’intérét de la mesure de la valeur créée a la dimension
actionnariale seulement et ignore 1’effet incitatif de la mesure de la performance choisie.

Or, la pratique managériale pose des problémes de conflits de divergence des intéréts des
actionnaires et des dirigeants. En effet, le comportement des gestionnaires est basé sur
I’opportunisme.

La gouvernance d’entreprise repose sur différents mécanismes ayant pour objectif d’harmoniser
ces intéréts et d’orienter les entreprises vers I’atteinte d’une performance globale. Les
entreprises familiales sont considérées comme symbole de la performance. Dans la pratique
plusieurs de ces entreprises ont prouvé leur performance et représentent des modeles de
performance.

Plusieurs recherches se sont intéressées a 1’étude de la relation entre le caractére familial des
entreprises et leur performance (Anderson & Reeb (2003) ; Andres (2008) ; King & Santor,
(2008) ; Giovannini (2010), Madani & Khlif (2010)). Notre objectif est en effet de dresser un
modele inspiré de la littérature pour résumer les facteurs propres aux entreprises familiales qui
pourraient expliquer leur performance.

Notre recherche se pose alors le questionnement de recherche suivant : quelle est I’influence
que la structure de capital d'une entreprise familiale a sur sa performance ?

Pour répondre a cette problématique nous allons dans un premier temps définir 1’entreprise
familiale en identifiant les caracteres qui permettent de 1’identifier.

Nous allons par la suite s’intéresser a la performance des entreprises en expliquant tout d’abord

le passage d’une explication de la performance a travers I’aspect financier seulement a une
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approche globale qui englobe différents aspects de 1’entreprise. Nous allons par la suite
expliquer la performance d’entreprise dans une perspective d’agence : la théorie qui explique
les relations hiérarchiques entre agent principal particulierement dans le cas des entreprises
familiales.

Une troisieme section est consacrée a une revue de la littérature des facteurs de performance
des entreprises familiales, qui débouche vers la formulation d’un modé¢le des facteurs de
performance des entreprises familiales. Ce modéle nous a permis de formuler trois hypothéses
de recherche.
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1. LESENTREPRISES FAMILIALES : UNE NOTION AUX FRONTIERES FLOUES :
Malgré I’importance que revétent les entreprises familiales dans le tissu économique, elles
restent difficiles a identifier a travers des tailles spécifiques ou des formes juridiques spécifiques
(Allouche & Amann, 2000). Croutsche & Ganidis (2008) témoignent que les définitions
apportées a ce type d’entreprises sont nombreuses et variées.
Le modele de Davis & Taguiri (1982) présente ce type d’entreprises comme une structure
complexe qui repose sur trois sous-systemes en interaction : la propriété (actionnariat), le
management et la famille.
Toutefois, elles peuvent étre distinguées par la rencontre de deux concepts principaux a savoir
I’entreprise et la famille avec chacun des besoins et des objectifs propres (Hirigoyen, 2009).
Pour les distinguer, la littérature propose des définitions a ce type d’entreprises selon des
critéres, nous distinguons alors les définitions monocritere et les définitions pluri-critére.
Les définitions monocritére distinguent les entreprises familiales des autres types d’entreprises
a la base de I’un des critéres suivants : la propriété du capital ; le contrle ; la transmission ;
I’interaction famille/entreprise.
Les définitions pluri-criteres retiennent conjointement deux ou plus de ces critéres avec un
degré de précision plus ou moins considérable a I’implication de la famille dans I’entreprise.
L’intention de transmission projetée ou effective est un critére largement utilis€ pour
différencier ces entreprises des autres entreprises patrimoniales car il impacte directement les
stratégies a long terme de ces entreprises (Cadieux, 2008).
La majorité des définitions sont multicriteres (Rosenblatt & al. (1985); Handler (1989)) et se
focalisent sur le critere de la détention du capital par la famille. D’autres se référent au taux de
détention du capital ou a I’exercice du management au sein de ces organisations.
Pour notre recherche nous considérons I’entreprise familiale comme « une entreprise ou le
contréle de la propriété et de la gestion effective appartiennent a au moins un membre de la
famille et ou il y a une intention ferme de transmettre cette méme entreprise a au moins un
membre de la génération suivante » (Cadieux, 2004). Cette définition générale, a la fois ni trop
large ni trop étroite distingue 1’entreprise familiale en se basant sur les critéres susmentionnés.
Dans le contexte marocain, il existe deux approches contradictoires pour identifier une
entreprise familiale (Bentebaa & al. 2014).
La premiére approche renvoie aux grands holdings marocains qui détiennent les grandes
fortunes du royaume. La seconde approche qui lie les entreprises familiales aux petites, voire

tres petites entreprises. Cette approche réduit les entreprises familiales a 1’épicerie du quartier,
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I’activité agricole, le petit restaurant, Ces entreprises peuvent en effet étre des entreprises
familiales mais ne sont pas représentatives de la réalité de la majorité des entreprises familiales.
Devant cette disparit¢ d’analyse des entreprises familiales marocaines, les spécialistes
admettent que la grande partie des entreprises familiales au Maroc sont des PME (ou dans le
méme ordre d’idées, la majorité des PME sont des entreprises familiales).

2. CONCEPTUALISATION DE LA PERFORMANCE DES ENTREPRISES :
La performance d’entreprise est un terme fondamental en sciences de gestion. Pendant plus de
quatre décennies les chercheurs s’y sont intéressées (Bouquin, 2004 ; Bescos et al.1993 ;
Bourguignon, 1995 ; Lebas, 1995 ; Bessire, 1999 ...).
La performance un concept polysémique, loin de faire I’'unanimité. Ses origines vient du mot
latin ‘performar’ et est apparu dans la langue frangaise pour signifier « accomplir, exécuter ».
la définition terminologique du terme se base sur la réalisation et I’atteinte des objectifs.
Cependant, dans la pratique managériale, la performance reste ambigle, sans y apporter une
définition explicite.
La performance peut étre appréhendée comme étant le comportement des parties prenantes de
I’organisation par rapport aux références de I’environnement qui peuvent étre endogenes ou
exogenes (Bonvoisin, 2011).
Bourguignon (1995) souligne que le terme de performance est utilisé a large échelle, sans que
sa définition ne fasse I'unanimité. Ce qui prouve que c’est un terme polysémique. Il note
également que selon la définition francaise, la performance renvoie au résultat d’une action,
son succes ou ’exploit. Or, que selon la définition anglaise elle inclut « a la fois I’action, son
résultat et éventuellement son exceptionnel succes ».
Morin & al. (1994) dénombrent quatre approches de la performance : une approche
économique, une approche sociale, une approche systémique et une approche politique.
Selon I’approche économique, la performance repose sur 1’atteinte des objectifs. Ces derniers
correspondent aux attentes des dirigeants propriétaires, raison qui explique leur formulation en
termes économiques et financiers. La performance selon cette approche correspond a une
création de valeur passée ou anticipée issue d’une croissance de I’activité, d’une politique de
dividendes raisonnée ou une préférence pour les financements externes.
Selon I’approche sociale, la performance est inspirée des apports de ’école des relations
humaines basée sur les dimensions humaines de I’organisation. Cela n’implique pas I’abandon
des aspects précédents, mais ’intégration d’activités nécessaires au maintien de 1’organisation

(Quinn & Rohrbaugh, 1981). Bass (1952) considére que les hommes sont I’ultime critére de la
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valeur organisationnelle. La morale devient donc le point central de réflexion au sein de
’organisation.
Ces deux premicres approches largement jugées comme étant partielles, d’ou la naissance de
I’approche systémique. Selon cette approche « [ efficacité organisationnelle est le degré auquel
une organisation, en tant que systeme social disposant de ressources et de moyens, remplit ses
objectifs sans obérer ses moyens et ressources et sans mettre une pression indue sur ses
membres » Georgopoulous & Tannenbaum, (1957). Il est fondamental de veiller a
I’harmonisation et la pérennité des sous-systémes au regard de I’environnement du systéme
entreprise.
L’approche politique apportée par Morin & al (1994) est une critique aux trois précédentes, car
chacune d’elles attribue des fonctions ou buts spécifiques a l’entreprise. Cependant, la
performance d’une organisation peut étre approchée selon des critéres propres a chacun.
Quant a Hall (1980), la performance peut étre concue selon deux optiques principales : une
optique selon les buts (goal achievement model) ou une optique par les ressources (resource
acquisition model).
Pour illustrer cette notion, nous allons nous référer a la définition de Bourguignon (2004) qui
considere la performance « comme la réalisation des objectifs organisationnels, quelles que
soient la nature et la variété de ces objectifs. Cette réalisation peut se comprendre au sens strict
(résultat, aboutissement) ou au sens large du processus qui mene au résultat (action)... ».

2.1. La performance d’une approche financiére a une approche globale :
Pendant longtemps, le concept de performance était réduit par la littérature a son aspect
financier. Or, la performance financiere ne suffit pas a apprécier la performance d’une
entreprise.
Nous allons dans un premier temps étudier la performance financiére et déterminer les
indicateurs qui permettent de la mesurer.
Bouquin (2004) schématise la problématique de la performance comme suit :

Figure N°1 : La performance

Processus
Ressources Résultats
Y a Y a Uanl >
Economie ) Efficacite
Efficience

Source : Bouquin, 2004.
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L’¢économie revient a se procurer les ressources a moindre cott ; I’efficience renvoie a la
maximisation de la quantité obtenue de produits ou de services a partir d’une quantité donnée
de ressources donnée (la rentabilité) ; I’efficacité est I’atteinte des objectifs et finalités. Mesurer
la performance dépend de la mesure de ces trois dimensions. Or, leur mesure présente certains
obstacles. Comment mesure-t-on 1’efficacité ? Le challenge est double : d’un c6té les buts et
objectifs sont multiples d’ou la difficulté d’arriver a un consensus pour faire un choix ; et d’un
autre coté, les objectifs sont parfois ambigus ou contradictoires.

En ce qui concerne I’efficience, elle est généralement mesurée par le ratio résultats-moyens. Or
ce ratio peut étre problématique si le lien entre les moyens et les résultats n’est pas maitrisé¢ ou
méconnu. Ces difficultés sont le plus souvent rencontrées dans les activités de prestation de
services ou discrétionnaires ou le lien entre les moyens et les résultats est peu ou mal connu.
Dans ce cas les entreprises sont poussées a rechercher des solutions leur permettant de
contourner le probleme de la mesure des résultats a posteriori (L6ning & al, 2003).

Cette approche financiere de la performance présente des limites, et nécessite 1’intégration
d’aspects supplémentaires que ceux financiers et économiques tels que la responsabilité
sociétale, les parties prenantes,...

Au cours du 20°™ siécle, le concept de performance d’entreprise s’est vu enrichi par
I’intégration du concept de la responsabilité sociétale des entreprises.

Cette notion puise ses origines lors des années 1950 aux Etats-Unis, tandis que son arrivée en
Europe et par la suite en Afrique est récente. Sa définition présente des disparités entre ces deux
contextes. Selon la conception américaine, la RSE est inspirée de considérations religieuses et
éthiques ; alors que la conception frangaise I’inscrit a la contribution au développement durable.
Cette approche a son tour présente des limites, en particulier dans la pratique, d’ou le nécessité
de s’orienter vers la notion de la performance globale.

Les travaux de Lepetit en 1997 fat des premiers travaux a définir la performance globale
« comme une Vvisé (ou un but) qui concerne aussi bien les entreprises que les sociétés humaines,
autant les salariés que les citoyens ». Cette définition inclut différents indicateurs multicriteres
et multi-acteurs.

Le schéma suivant résume les composantes de la performance globale des entreprises :
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Figure N°2 : La performance globale

;I Performance globale I.f.
Intégration dans les fonds éthiques/ Accés au marché des capitaux
Performance économique ‘
Performance environnementale Performance sociale
Diminution de la ‘
pollution Epuisement des Egalité de Respect des|
ressources traitement .. droits de
T Bonne condition de L
Sécurité des A - I’homme
: . Sécurité des travail
installations .
produits
s Diminution des coits directs (diminution du gaspillage) ¢ Diminution de probabilité¢ d’occurrence d’éveénements
¢ Diminution des risques d’accidents et juridiques spectaculaires (gréves, boycotts)
» Image/ Gain de parts de marché * Augmentation de la motivation des employés
s Opportunité de création de nouveaux produits  Facilité de recrutement de cadres

Source : Reynaud, 2003.

La performance globale des entreprises renvoie a « une conception holistique cherchant a
désigner une intégration des performances dans une approche synthétique.. cette intégration
peut sous-entendre une cohérence entre les trois dimensions avec des modéles de causalité
reliant différents facteurs issus de dimensions différentes » (Capron & Quairel, 2005).

2.2. La performance dans une perspective d’agence :
Les recherches de Jensen et Meckling (1976) aboutissent a la théorie d’agence qui met en
lumiére les problemes existants entre les actionnaires et les gestionnaires. Le point de départ de
cette théorie repose sur la séparation entre le contréle et la propriété ce qui fait naitre trois types
de conflits principaux : les conflits de type I (conflits actionnaire — gestionnaire), les conflits de
type Il (conflits actionnaire — créditeur) et les conflits de type Il (conflits actionnaires
majoritaires — actionnaires minoritaires).
Ce dernier type de conflits se trouve au cceur de la pratique managériale au sein des entreprises
familiales. La famille est I’actionnaire principal de ce type d’entreprise, et présente dans
I’entreprise par une scission entre la propriété et le controle.
Les actionnaires majoritaires sont représentes par la famille ce qui pousse les actionnaires
minoritaires a envisager le risque du transfert de la valeur de la firme a une autre détenue par la
méme famille, via la structure pyramidale. La propriété familiale ouvre la discussion quant a
son influence sur la performance de la firme. Les recherches empiriques relévent des disparités
pour identifier s’il y a création ou destruction de la valeur di a I’actionnariat familial (Yurtoglu

(2000); Barth & al. (2005); Klein & al. (2005), Giovannini (2010)). En effet, plusieurs
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recherches lient la performance des entreprises a I’un des concepts suivants : la convergence
des intéréts, la neutralité ou encore 1’enracinement.

3. LAPERFORMANCE DES ENTREPRISES FAMILIALES : UN ETAT DE

L’ART :

Les études autour des entreprises familiales démontrent toutes un niveau de performance
supérieur de ces entreprises : une rentabilité supérieure comparée aux entreprises non familiales
((Charreaux (1991) ; Allouche & Amann (1997)), des volumes de dettes moins importants
(Gallo & Vilaseca (1996) ; Allouche & Amann (1997) ; Mahérault (1998)), une capacité
d’autofinancement meilleure (Allouche & Amann (1997)). Ces entreprises disposent d’une plus
grande capacité d’autofinancement comparées aux entreprises non familiales accompagnée
d’un politique d’une faible distribution de dividendes réinvesties (Hirigoyen (1984) ; Mahérault
(1998) ; Calvi-Reveyron (2000)). En effet, Hirigoyen (1984) stipule que 1’objectif derriére les
moyennes entreprises familiales n’est pas la maximisation de la richesse des actionnaires, car
plus de 85% des dirigeants de ces entreprises optent pour 1’autofinancement pour leurs
investissements. Une étude menée par Amman (2003) confirme ce constat. Or cette
concentration de la propriété du capital implique une faible diversification du risque financier
et par conséquent un codt du capital plus élevé (Demsetz & Lehn, 1985).

3.1. La convergence des intéréts, la neutralité et I’enracinement : des explications

de la performance des entreprises familiales :

La convergence des intéréts est une thése développée par Jensen & Meckling (1976) repose sur
I’économie des colits d’agence comme explication de la performance des entreprises familiales.
Les cotts d’agence sont maitrisés grace a la réunion des fonctions de contrdle et de direction
ce qui permet la réduction des risques des comportements déviants des agents par la confusion
des rdles de principal et d’agent. En effet, les dirigeants qui sont également propriétaires n’ont
aucun intérét a agir contre ce qui représente leur capital et leur patrimoine (Fama & Jensen
(1983).
Des études considerent que les entreprises dirigées et contrdlées par la famille bénéficient
d’un avantage concurrentiel justifié par la « convergence des intéréts » des dirigeants et de
I’actionnariat familial.
En effet, cette situation peut présenter des avantages tels que la réduction des colts de
surveillance (Daily & Dollinger (1992)) et des colts de transaction inférieurs (Aronoff & Ward
(1995)).
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La neutralité défendue par Demsetz (1983) induit que la structure de la propriété des firmes
familiales constitue un facteur endogéne qui n’a pas d’incidence significative sur la
performance de ces entreprises.
Cette thése se base sur la séparation de la propriété et la gestion dont I’avantage est de limiter
les prélevements privés du dirigeant, peu importe la composition de I’actionnariat. Cette
approche est basée toutefois sur 1I’hypothése que la consommation au travail du dirigeant non
propriétaire, ¢’est-a-dire I’ensemble des agréments non pécuniaires qu’il s’accorde au travail,
ne modifie en aucun cas 1’objectif de maximisation des profits de la firme et par conséquent sa
performance (Gabrie, 2008). Or, King & Santor (2008) redoutent cette démarche sous la
menace de I’efficience des marchés financiers. En effet, les entreprises devront adopter une
structure de propriété optimale, pour assurer leur survie a long terme.
Or cette thése telle que abordée par Demsetz (1983) est largement remise en question car dans
le cas des entreprises familiales existe une confusion fréquente entre les roles d’actionnaire et
de dirigeant (Kenyon-Rouvinez & Ward (2004)) dans quel cas la structure de la propriété peur
jouer un réle exogeéne.
L’enracinement est une explication supplémentaire de la performance des entreprises
familiales. Cette these a été introduite par Castanias & Helfat (1991) et développée ensuite par
différents écrits de Charreaux (1996), Paquerot (1996) et Pichard-Stamford (2002) qui
considére que I’enracinement concerne des investissements spécifiques réalisés par les
dirigeants qui leur permettent de générer des rentes dont les propriétaires vont bénéficier
indirectement (Castanias & Helfat (1991)).
Cet enracinement positif offrirait une latitude au dirigeant lui permettant de valoriser son capital
humain (Charreaux (2002)). Un « enracinement optimal » du dirigeant résulterait d’une
optimisation entre les cotts de controle et les gains d’une plus grande latitude discrétionnaire
(Charreaux et Desbriéres (1997)). Dans ce cadre, Pichard Stamford (2000) considére que dans
le cas d’une influence positive sur la performance, on parlera d’un enracinement « légitime »
du dirigeant, celui-ci ne confisquant pas de valeur. A I’inverse, une dépréciation de la
performance indiquerait un enracinement « opportuniste ».

3.2. La performance des entreprises familiales: la proposition d’un modéle

théorique :

Cette lecture théorique de la performance des entreprises familiales nous permet de dresser un

modele théorique qui en schematise les facteurs explicatifs :
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Figure N°3 : La performance des entreprises familiales : la proposition d’un modéle

théorique :

Convergence des
intéréts

Neutralité Enracinement

Performance

des entreprises
familiales

Source : élaboré par nos soins.

Ce modele nous permet de formuler les hypothéses de recherche suivantes :
H1 : les entreprises familiales dirigées par la famille sont plus performantes que les entreprises
familiales dirigées par un dirigeant extérieur.
H2 : les entreprises familiales et non familiales ne présentent aucune différence de
performance.
H3 : les entreprises ou les dirigeants exercent un enracinement sont plus performantes que les
entreprises familiales dirigées par un membre de la famille.

4. PERSPECYIVES DE RECHERCHE FUTURES
Le présent article présente dans un premier lieu une identification de notre objet de recherche
qui est I’entreprise familiale ; sa définition et comment la distinguer de ses pairs.
Notre recherche s’est ensuite focalisée sur une lecture de la théorie pour identifier les facteurs
explicatifs de la performance des entreprises familiales comparées aux entreprises non
familiales.
Cette lecture de recherches théoriques mais également empirique nous a permis de dresser un
modele qui repose sur des facteurs principaux de performance des entreprises familiales, dans
le cas ou celles-ci sont dirigées par la famille ou non.
Ledit modele est la source des hypotheses formulées. Le test de ces hypotheses dans le contexte

des entreprises familiales marocaines.
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Nous projetons en effet, de mener des études empiriques quantitatives pour tester la validité des
hypothéses formulées dans le cas des entreprises familiales marocaines, de différentes tailles,
de secteurs d’activité différents..

Une étude qualitative complémentaire peut étre menée aupres de ces entreprises pour repérer

des facteurs supplémentaires explicatifs de la performance de ces firmes.
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