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Cette communication aborde le comportement des PME familiales en matiere de contrdle et de
performance de la gestion de trésorerie. Un test empirique permet de valider notre approche
comportementale de la trésorerie. Les résultats obtenus permettent de soutenir que les PME
familiales au Liban adoptent une démarche classique et rarement formalisée en matiere de
contrdle et de performance de la gestion de trésorerie.

Mots clés : Tresorerie d’entreprise. PME familiales. Controle.


mailto:bouzeid@sodetel.net.lb

Introduction

La gestion de trésorerie a toujours été au centre d’intérét des économistes et des financiers.
Cependant, la théorie de la trésorerie est restée incompléte voire inexistante (McSTANCIL,
1967 ; FAMA et MILLER, 1972 ; LEVASSEUR, 1979 ; KOULAYOM, 1997 ; COEURDEROY
et KOULAYOM, 2007 ; SADDOUR, 2008). Dans ce sens, nous nous sommes intéressés a
étudier et a expliquer les différentes conceptions du contréle et de la performance de la gestion
des liquidités.

En s’appuyant sur les résultats des études antérieures (BOUZEID et al., 2010 ; BOUZEID, 2011)
et sur les analyses menées a travers 1’étude théorique, nous postulons que le comportement des
entreprises dans le contrdle et la mesure de la performance de la gestion de trésorerie n’est pas
neutre a 1I’égard de leurs structures de propriété.

Les travaux de FAMA (1980), FAMA et JENSEN (1983) et de LAWRIWSKY (1984) sur les
formes structurelles nous ont inspiré pour concevoir le cadre conceptuel de recherche. Mais nous
avons privilégié la démarche de CHARREAUX (1991) car nous ne cherchons pas a étudier les
formes structurelles. Nous nous intéressons a étudier I’impact de la structure de propriété sur le
comportement des entreprises en matiere de trésorerie en nous appuyant sur la relation d'agence
entre les dirigeants et les actionnaires. Dans ce sens, nous distinguons deux types de formes
organisationnelles pour étudier la relation entre la structure de propriété et la gestion de
trésorerie : les organisations manageériales ouvertes et les organisations controlées par une famille
et fermées (BOUZEID et al., 2010 ; BOUZEID, 2011). Les organisations manageériales ouvertes
favorisent les placements financiers et la gestion des risques pour améliorer la rentabilité. Les
organisations contr6lées par une famille et fermées accordent une grande importance a la gestion
des encaissements et des décaissements pour garantir la solvabilité, améliorer la rentabilité et
assurer la continuité.

Ainsi, nous affichons une approche théorique de la trésorerie d’entreprise et nous posons la
question générale suivante :

Question générale : Dans le cadre de la théorie de I’agence, la structure de propriété
permet-elle d’expliquer les différentes conceptions du contréle et de la performance de la
gestion de trésorerie dans les entreprises libanaises ?

Dans le cadre de cette problématique et pour étudier les déterminants du contrdle et de la
performance de la gestion de trésorerie dans les organisations, nous nous sommes intéressés a
I’étude des comportements spécifiques des entreprises libanaises en matiére de trésorerie sur la
base de I’hypothése générale suivante :

Hypothese générale (HO) : Dans le cadre de la théorie de I’agence, la structure de proprieté
a un impact sur le comportement des entreprises libanaises en matiére de contr6le et de
performance de la gestion de trésorerie.




Pour plus de pertinence et pour trouver des éléments de réponses a notre problématique, nous
sommes amenés a étudier le contrble et la performance de la gestion de trésorerie a deux
- 1.
niveaux: :
- le premier porte sur les organisations manageriales ouvertes (BOUZEID, 2011) a
actionnariat (propriété) diversifié et dont les dirigeants et, en particulier, le responsable de
la trésorerie, ne font pas partie des propriétaires de 1’entreprise,

- le deuxieme concerne les PME familiales. Plus précisément, il porte sur les organisations
contrdlées par une famille (BOUZEID, 2011) dont la propriété (actionnariat) est réservée
aux membres d’une famille et dans lesquelles les dirigeants et, en particulier, le
responsable de la trésorerie, sont propriétaires de I’entreprise.

En vertu de la thématique du CIFEPME et pour des raisons de place, nous avons fait le choix de
limiter cette communication, aux aspects relatifs au contréle et la performance de la gestion de
trésorerie dans les PME familiales au Liban afin de vérifier notamment que celles-ci ont des
pratiques homogenes ce qui constitue la premiére étape de leur singularisation par rapport aux
entreprises managériales ouvertes.

Par conséquent, notre question spécifique de recherche peut étre formulée de la fagon suivante :

Question spécifique : Quels sont les déterminants du contréle et de la performance de la
gestion de trésorerie dans les PME familiales ?

Dans le cadre de cette question, et pour étudier les déterminants du contrdle et de la performance
de la gestion de trésorerie dans les PME familiales, nous faisons 1’hypothése spécifique
suivante :

Hypothése spécifique (H1) : L’absence d’asymétrie d’information et des conflits d’intéréts
dans les PME familiales au Liban se traduit par une démarche classique et rarement
formalisée en matiere de contréle et de performance de la gestion de trésorerie.

Dans cette communication, nous présentons dans une premiere section, une synthése de la
littérature ayant trait a la fonction trésorerie puis nous exposons la méthodologie de 1’étude. Dans
une deuxieme section, nous présentons les principaux résultats de 1I’étude empirique menée sur
un échantillon de PME familiales libanaises.

1. La littérature ayant trait a la fonction trésorerie et a la méthodologie de I’étude

Cette section expose la littérature sur la trésorerie et le cadre conceptuel de notre étude avant
d’aborder la méthodologie adoptée.

! Notre modeéle est inspiré des travaux de recherche menés par Gérard CHARREAUX (1991) pour tester, dans le
cadre de la théorie de 1’agence, I’impact de la structure de propriété et de la forme organisationnelle sur la
performance financiere des entreprises.




1.1.  Larevue de la littérature sur la trésorerie d’entreprise

Les travaux de recherche sur la trésorerie trouvent, a notre sens, leur origine dans la mutation
rapide qu’a connue la fonction trésorerie au fil des années. Au départ, la gestion de trésorerie se
limitait a confronter les informations comptables et bancaires, puis elle s’est impliquée dans les
placements et la négociation des opérations financiéres de 1’entreprise.

Avec I’évolution de I’environnement financier et monétaire de 1’entreprise, la fonction trésorerie
s’est ¢loignée de la vision comptable et s’est engagée dans la gestion des risques, la recherche de
la rentabilité et la gestion stratégique de 1’entreprise.

Au départ, la trésorerie était au centre d’intérét des travaux de recherche des économistes.
Nombreux sont les auteurs (KEYNES, 1935, 1936 et 1937 ; HICKS, 1937 ; OHLIN, 1937 ;
ROBERTSON, 1937 et 1940, BAUMOL, 1952 ; FRIEDMAN, 1956 ; TOBIN, 1956...) qui ont
abordé la trésorerie sous I’angle de la monnaie. Leurs travaux présentaient des modeles de
détention de trésorerie et évoquaient les motifs qui conduisent les agents économiques a détenir
des liquidités.

Avec la déréglementation et les réformes des systémes financiers, la détention de trésorerie a
connu de nouvelles approches qui ont intégré la liquidité aux actifs financiers de 1’entreprise.
Ainsi, des travaux de recherche ont développé, dans le cadre d’une gestion financiére a court
terme, des modeles pour déterminer la trésorerie optimale a détenir en accordant une importance
originale aux facteurs de volume, de co(t, de rentabilité et de risque en avenir certain et incertain
(BAUMOL ,1952 ; TOBIN, 1956) ; WHALEN, 1966 ; MILLER et ORR, 1966 ; SPRENKLE,
1967 ; EPPEN et FAMA 1968 et 1971...).

Le développement des modeles économiques s’est traduit par des modeles financiers et
stratégiques de la trésorerie. Certains modeles financiers ont pris appui sur la perfection des
marchés financiers pour concevoir des modeles de gestion de trésorerie inspirés des théories du
portefeuille et d’investissement.

Les modéles inspirés de la théorie du portefeuille adoptent 1’arbitrage entre la rentabilité et le
risque pour maximiser 1’utilit¢ de I’entreprise (MARKOWITZ 1952 et 1959 ; TOBIN, 1958 ;
SHARPE, 1964 ; JACQUILLAT et SOLNIK, 1987 ; LODERER, COONEY et VAN DRUNEN,
1991 ; JOUSSET, 1992 ; KOULAYOM, 1997 ; SADDOUR, 2006 et 2008 ; LUO, 2007...).

Les modeles inspirés de la théorie d’investissement ont présenté la trésorerie comme ressource
pour financer les besoins de 1’entreprise et, comme emploi en actifs financiers moins risqué pour
contribuer a améliorer la rentabilit¢ de 1’entreprise (JORGENSEN, 1971; SERVEN et
SOLIMANGO, 1992 ; CHIRINKO, 1993 ; GILCHRIST et HIMMELBERG, 1995 ; CARRUTH et
Al., 1998 ; EPAULARD, 2001 ; MAIRESSE et al., 2001 ; PAN, 2007 ; DENIS et SIBILKOV,
2010...).

Des insuffisances ont été constatées dans la recherche sur la trésorerie d’entreprise, ce qui a
conduit a imaginer de nouveaux modeéles. Ces modeles tiennent compte des composantes de la
trésorerie et des politiques de gestion des liquidités et de dividendes et attribuent a la trésorerie



un role stratégique dans I’entreprise. La trésorerie devient un outil d’équilibre financier et de
diagnostic et d’évaluation (PUTZ, 1972 ; NATAF, 1971 ; ABECASSIS, 1992 ; KOULAYOM,
1997, 1998 et 2008; JANIN, 2002 ; LEBRUN, 2006 ; EDWARDS et ACKLAND, 2005;
GINGLINGER et SADDOUR, 2007...).

Plus récemment, de nouvelles recherches que nous considérons intéressantes, ont intégre la
structure de propriété et les problémes d’agence dans I’étude de la détention de trésorerie
(CHARREAUX, 1997; DITTMAR, MAHRT-SMITH et SERVAES, 2003; OZKAN
et OZKAN, 2004 ; DITTMAR et MAHRT-SMITH, 2007 ; SADDOUR 2008,
ISSHAQ, BOKPIN et MENSAH, 2009...).

Cette multitude de travaux dévoile une orientation de la recherche dans le sens des techniques de
gestion et de décisions en matiere de trésorerie et, nous interpelle pour s’inscrire dans une voie
de recherche qui pourra contribuer a remédier a cette carence théorique.

La défaillance théorique et les nouvelles perceptions dans la recherche sur la trésorerie, nous
conduisent a opter pour étudier le controle et la performance de la gestion de trésorerie dans le
cadre de la théorie de 1’agence. A priori, nous cherchons a trouver des éléments de réponses a la
question générale suivante : Quels sont les déterminants du controle et de la performance de
la gestion de trésorerie dans les entreprises libanaises familiales ?

1.2.  Laméthodologie de I’étude

Aprés une revue de la littérature sur la gestion de trésorerie, beaucoup de questions que nous
nous sommes posées ont recu un certain nombre de réponses sur le plan théorique. Mais la
connaissance des composantes et des déterminants du controle et de la performance de la gestion
de trésorerie, en particulier dans les entreprises libanaises, est restée insuffisante ce qui fonde
notre recherche visant a valider le fait que les PME familiales libanaises formalisent peu leurs
pratiques en matiere de contrble et de performance de la gestion de trésorerie (Hypothese
spécifique H1 introduite précédemment).

Notre parcours professionnel dans des entreprises a cultures nationales et & structures de
propriétés diversifiées nous a guidé dans notre positionnement épistémologique et nous a amené
a retenir I’approche hypothético-inductive « qui se sert de I'expérience vécue des participants
pour proposer et verifier des hypothéses de plus en plus générales sur les caractéristiques de
I'ensemble » (CROZIER et FRIEDBERG, 1977, p. 393).

Par conséquent, nous avons subdivisé notre hypothese de base en trois sous-hypothéses
opérationnelles que nous exposons ainsi :

H1.1. : La formalisation du contrdle de la gestion de trésorerie est quasi inexistante dans les
PME familiales

H1.2.: La démarche prévisionnelle en matiére de trésorerie n’est pas formalisée dans les
PME familiales



H1.3.: La performance de la gestion de trésorerie dans les PME familiales favorise les
critéres en rapport avec I’activité et la continuité de ’entreprise

Pour répondre a notre question de recherche spécifique et tester nos hypotheses correspondantes,
nous abordons la méthodologie adoptée et les conditions dans lesquelles notre étude a été
effectuee.

La rareté des travaux théoriques sur la trésorerie d’entreprise et notre conception de la gestion de
trésorerie nous ont orienté vers une approche qualitative pour examiner, dans le cadre de la
théorie de 1’agence, le comportement qui résulte des actions quantitatives engagées par des
« Hommes » en matiére de contréle et de performance de la gestion de trésorerie.

L’enjeu de notre choix méthodologique émane de la nouveauté, de la complexité et de la rareté
des travaux théoriques qui exigent un contact direct avec le contexte que nous cherchons a
comprendre et a interpréter (EVRARD, PRAS et ROUX, 2009). Pour pouvoir explorer des
situations réelles, il nous a paru indispensable d’étudier le comportement de plusieurs
entreprises. L’exploration de plusieurs entreprises nous permettra d’effectuer une comparaison
de plusieurs situations concrétes. Ainsi, la variété et la richesse des informations collectées
constitueront un moyen de validation de nos résultats.

Pour vérifier la pertinence de notre modeéle et le bien-fondé de nos hypothéses, nous avons fait le
choix d’adopter I’entretien en face a face. Par mesure de précaution et pour éviter toute
confusion au cours des entretiens et des enquétes en entreprises, nous avons congu un
questionnaire d’enquéte qui encadrera nos interventions sur le terrain.

Le terrain d’investigation que nous avons choisi pour notre étude est réputé pour son opacité, sa
confidentialité, son caractére informel et conservateur, ses multiples systemes de gestion qui
servent d’outils de preuve officiels et officieux ¢’est-a-dire des outils pour le grand public et des
outils & conserver «dans les coulisses ». Face a cette complexité du terrain, 1’opportunisme
méthodique, défendu par GIRIN (1989), s’est montré indispensable pour notre recherche et pour
garantir une investigation du terrain.

Ainsi, nous avons pris la décision de trouver des « personnes clés » qui pourront nous aider a
accéder aux entreprises et les convaincre de nous accorder des entretiens. En réalité, notre liste
de « personnes clés » s’est composée des 11 (onze) entreprises que nous connaissions, de 23
(vingt-trois) cadres d’entreprises, 17 (dix-sept) experts comptables et consultants avec qui nous
avions des contacts directs, 9 (neuf) cadres supérieurs de I’administration et 3 personnalités
politiques.

Grace a cette méthode qui combine rigueur et opportunisme, nous avons pu constituer un
échantillon de trente-six PME familiales exercant dans divers secteurs d’activités et de formes
juridiques variées.

Pour mieux servir notre objectif de recherche, nous avons sélectionné des entreprises qui
répondent aux deux critéres suivants :



- lataille de I’entreprise :
Cette grandeur intrinséque fait référence au total de I’actif du bilan, au nombre actuel de
personnes employées et au chiffre d’affaires. Ce criteére discriminant nous a servi pour la
composition de notre échantillon.

Ainsi, nous avons exige que les entreprises remplissent les trois conditions suivantes :

e avoir pour I'un des trois derniers exercices, un actif total supérieur ou égal a cent
mille dollars américains (ce qui représente 150.000.000 Livres libanaises) ;

e avoir, en termes d’effectif moyen, dix salariés a la cloture du dernier exercice ;

e avoir réalis¢, pour I’un des trois derniers exercices, un chiffre d’affaires supérieur ou
égal a cing cent mille dollars américains (ce qui représente 750.000.000 Livres
libanaises) ;

- 1’age de I’entreprise :
Notre objectif vise a comprendre le comportement des entreprises libanaises en matiere
de trésorerie et & suivre son évolution dans le temps et face a des situations particuliéres.
Dans ce sens, nous avons exigé que les entreprises de notre échantillon aient trois années
d’existence au moins.

Les répondants dans les trente-six PME interviewées étaient originaires de diverses fonctions
(comptable, financiére, direction générale, propriétaires de 1’entreprise...). Au cours des
entretiens dans les différentes PME de notre échantillon, nous nous sommes confrontés a des
réticences a dévoiler et a confirmer des informations chiffrées. Quand D’interviewé était
propriétaire ou de la famille des propriétaires, 1’hésitation était faible et il fallait juste rappeler
notre objectif et notre situation de chercheur pour récupérer la confiance et les justificatifs des
informations fournies.

Par contre, la prudence et la discrétion des interlocuteurs étaient totales a chaque fois que
I’interviewé était un salari¢é de I’entreprise. Il fallait aux répondants une autorisation pour
présenter certains documents en rapport avec les informations chiffrées. L’interviewé se référait
au «directeur général » ou au « patron » pour se procurer 1’autorisation de dévoiler certaines
informations et de présenter certains documents aprés quelques interprétations a propos de
certains procédés officieux.

A ce niveau, nous tenons a signaler que dans la plupart des cas, le responsable de I’entreprise se
présentait dans le bureau de ’interviewé accompagné de 1’expert-comptable de I’entreprise pour
nous expliquer, de facon habile, des astuces et des techniques comptables spécifiques, puis nous
exposer les justificatifs « en double : officiels et officieux » de certaines informations chiffrées
en ajoutant 1’expression « Si on ne fait pas comme ¢a, on ne pourra pas continuer ».

L’investigation du terrain s’est déroulée pendant environ un an, période durant laquelle nous
avons ceuvré pour recueillir des données sur les PME familiales libanaises et les préparer pour
les interpréter et comprendre les différents comportements en matiére de contrble et de
performance de la trésorerie, que nous présentons dans la section suivante.



2. Les résultats de I’étude empirique

Cette section a pour objectif de présenter les résultats de 1’étude empirique que nous avons mené
auprés d’un échantillon de PME familiales libanaises pour étudier leur comportement en matiére
de contrble et de performance de la gestion de trésorerie. La synthése et I’interprétation des
résultats des cas étudiés sont présentées en trois catégories en fonction de nos sous-hypothéses
operationnelles de recherche. Dans un premier temps, nous présentons la standardisation et la
formalisation, puis nous exposons les prévisions et nous terminons par la performance de la
trésorerie.

2.1. Lastandardisation et la formalisation de la trésorerie dans les PME familiales

Les données empiriques nous révelent que la formalisation en matiere de normes et de
procédures n’est pas pratiquée par toutes les PME familiales. Seulement quatorze entreprises
(soit 38,89%) confirment que des procédures écrites existent pour les plafonds et les limites de
trésorerie et pour 1’élaboration et le suivi des prévisions de trésorerie. Les responsables
interrogés ont confirmé que les prévisions de trésorerie sont établies a partir des données
comptables extraites de la « balance des comptes de I’exercice écoulé » et ajustées en fonction
« des prévisions et des projections du chef de I’entreprise ». A ce niveau, nous constatons une
orientation comptable dans les prévisions élaborées par les PME familiales. Dans la totalité
des PME familiales, le controle de la gestion de trésorerie porte essentiellement sur le suivi
des positions de trésorerie. Les personnes interviewées considerent que « la comptabilité est la
source principale » pour assurer le suivi des positions de trésorerie. Les autres outils et moyens
de standardisation et de formalisation n’ont fait réagir qu’une minorité des entreprises PME
familiales. Concernant le rattachement du contréle de la gestion de trésorerie, le comportement
des PME familiales est diversifié. Dans sept entreprises (soit 19,44%), le contrdle est rattaché au
chef de I’entreprise, dans neuf entreprises (soit 25%), il est rattaché au service financier, dans
dix-sept entreprises (soit 47,22%), il est rattaché au service comptable et dans trois entreprises
(soit 8,33%), il est rattaché au « responsable de trésorerie » nommé par le terme « patron » dans
un des services de I’entreprise.

Une synthése des données empiriques sur la formalisation de la trésorerie dans les PME
familiales est donnée dans le tableau suivant.



Tableau 1 : La standardisation et la formalisation de la trésorerie dans les PME familiales

PME familiales
Le contrdle et la performance de la gestion de trésorerie —
Effectif | Fréquence
Des normes et des procédures écrites 4 11.11%
Des plafonds et limites 14 38.89%
Objectifs assignés controle
Elaboration des prévisions 14 38.89%
S Appréciation des méthodes de gestion de trésorerie 5 13.89%
= Rapprochement des réalisations aux prévisions 5 13.89%
-% Constatation des écarts 14 38.89%
c Détermination des responsables des écarts 5 13.89%
S Méthodes de controle
f_: C,ontrc}}e de I’application des conditions bancaires 9 25 00%
o négociées
é C_ontr_éle de Vé,riﬁca_tion de I’'image fidele de la 10 27 78%
& situation de trésorerie
5 Controle des instruments et des délais de paiement 5 13.89%
_cg Contrdle des positions de trésorerie 36 100.00%
= Contr6le des procédures et des personnes 8 22.22%
z Rattachement du contro6le de la gestion de
- trésorerie
— Chef de I’entreprise 7 19.44%
Directeur administratif et financier 9 25.00%
Service comptable 17 47.22%
Directeur de trésorerie 3 8.33%
Service Back-office 0 0.00%

Nous constatons, suivant les données empiriques, que la formalisation du contr6le de la
gestion de trésorerie est quasi inexistante dans les PME familiales. La formalisation, quand
elle existe, s’appuie sur les données comptables pour assurer le controle de la gestion de
trésorerie.

2.2.  Les prévisions de trésorerie dans les PME familiales

Les données empiriques révélent un désintérét de la part des PME familiales a la démarche
prévisionnelle. L’indifférence en matiére de prévisions de trésorerie se traduit par une carence
dans la détermination des domaines et des objectifs pour les prévisions de trésorerie et une
incompétence dans la définition des outils et des supports de suivi.



Quant a I’'implication du responsable de trésorerie dans les prévisions de trésorerie, les
responsables rencontrés dans les PME familiales confirmaient que « les prévisions de trésorerie
sont décidées par le patron (ou par le directeur général) qui détient toutes les informations
nécessaires » et donc «la participation a la conception des prévisions de trésorerie lui est
réservée » sauf « quand il délégue certaines taches a quelqu’un d’autre ».

Les données empiriques sur les prévisions de la trésorerie dans les PME familiales sont
présentées dans le tableau suivant.



Tableau 2 : Les prévisions de trésorerie dans les PME familiales

Le contrdle et la performance de la gestion de trésorerie

PME familiales

n=36

Effectif | Fréquence

Domaines couverts par les prévisions de trésorerie

Situation de trésorerie future 16 44.44%
Exposition future aux risques de change 6 16.67%
Exposition future aux risques de taux 4 11.11%
Politique de financement 4 11.11%
Politique de placement 4 11.11%
Politique de change 3 8.33%
Politique de taux 4 11.11%
Outils (supports) utilisés dans la gestion
prévisionnelle de trésorerie
Plan financier (plan de financement) 4 11.11%
Prévisions annuelles mensualisées (budget de trésorerie) 14 38.89%
2 Prévisions mensuelles 4 11.11%
g Prévisions quotidiennes (au jour le jour) 3 8.33%
3B Frequence de la révision des outils (supports) utilisés
= [ Annuelle 14 38.89%
° Mensuelle 14 38.89%
S Quotidienne 6 16.67%
Ig Objectifs (finalités) assignés aux outils (supports)
o utilisés
= Déterminer le besoin de financement 16 44.44%
i.’_ Déterminer le niveau de trésorerie et les variations 5 16.67%
N mensuelles
Prévoir une stratégie de financement et de placement 4 11.11%
Prévoir une politique de gestion du risque de change 4 11.11%
Prévoir le risque de taux 4 11.11%
Prévoir le résultat financier 3 8.33%
Suwrelle_ niveau réel des flux de trésorerie par rapport 4 11.11%
aux préevisions
Agir sur le niveau du besoin en fonds de roulement 4 11.11%
Réle du responsable de trésorerie dans I’élaboration
des preévisions
Participer a I’¢élaboration des prévisions 11 30.56%
Mettre en place les prévisions 14 38.89%
Assurer le suivi et le respect des prévisions 14 38.89%
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Nous constatons que la démarche prévisionnelle en matiére de trésorerie n’est pas formalisée
dans les PME familiales. Nous y relevons aussi la monopolisation des décisions et pratiques en
matiére de prévisions de trésorerie par les propriétaires de 1’entreprise.

2.3. Laperformance de la trésorerie dans les PME familiales

Les responsables interviewés dans les PME familiales ont témoigné d’un comportement
specifique en matiere de critéeres de mesure de performance de la gestion de trésorerie. Les
données empiriques nous révelent que trente-quatre entreprises (soit 94,44%) mesurent la
performance de la gestion de trésorerie par le résultat d’exploitation, le résultat net et la
rentabilité économique c’est-a-dire la rentabilité des ressources stables. Pour trente-trois
entreprises (soit 91,67%), «la valeur des capitaux peut servir d’indicateur pour mesurer
I’efficacité de la gestion financiére qui a en charge la gestion des liquidités ». Concernant le
résultat hors exploitation et le résultat financier, les responsables interviewés dans les PME
familiales indiquent que «ces éléments ne sont pas destinés a améliorer la rentabilité ». Ils
ajoutent : « ces éléments et la distribution de dividendes détruisent la trésorerie et ne peuvent pas
étre considérés comme des critéres de performance ».

Les données empiriques collectées sur la performance de la gestion de trésorerie dans les PME
familiales sont présentées dans le tableau suivant.

Tableau 3 : La performance de la trésorerie dans les PME familiales

PME familiales
Le contrdle et la performance de la gestion de trésorerie =
n=
Effectif | Fréquence

Critéres de performance de la gestion de

trésorerie
o Le résultat d’exploitation 34 94.44%
% Le résultat hors exploitation (exceptionnel) 4 11.11%
c Le résultat financier 2 5.56%
S | Lerésultat net 34 94.44%
gg_ Les dividendes distribués 4 11.11%
< Le montant total des capitaux propres 33 91.67%
o La (entablllte financiere qui rémunére les 4 11.11%

capitaux propres

La rentabilité¢ économique de I’actif financé par 34 94 44%

des ressources stables

Nous pouvons conclure que la performance de la gestion de trésorerie dans les PME
familiales favorise les critéres en rapport avec I’activité et la continuité de I’entreprise.
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Cette section avait pour objectif de rendre compte de notre étude empirique. Nous avons donc
exposé et interprété les résultats obtenus sur le comportement des entreprises en matiere de
contrdle et de performance de la gestion trésorerie a partir de 1’é¢tude de cas multiples réalisée
aupres de PME familiales libanaises.

Ainsi, nous avons pouvons pu constater que le manque de formalisation du controle et des
prévisions de trésorerie et les criteres de performances observés, forment le noyau d’un
comportement spécifique aux PME familiales au Liban et légitiment notre hypothése spécifique
H1 : L’absence d’asymétrie d’information et des conflits d’intéréts dans les PME familiales
au Liban se traduit par une démarche classique et rarement formalisée en matiére de
controle et de performance de la gestion de trésorerie.

Ces résultats constituent 1’esquisse d’un cadre conceptuel et théorique du contrdle et de la
performance de la gestion de trésorerie dans les PME familiales au Liban. Cependant, nous
considérons que I’absence de 1’asymétrie d’information et des conflits d’intéréts dans les PME
familiales ne constitue pas le seul facteur qui interpréte le manque de formalisation du contréle et
des prévisions de trésorerie. D’autres facteurs caractéristiques des entreprises libanaises peuvent
étre a ’origine de cette défaillance en mati¢re de formalisation de la gestion de trésorerie. La
démarche stratégique qui est souvent « informelle voire utopique » et la vision « comptable et
réductrice » de la finance dans les entreprises libanaises viennent altérer la formalisation de la
gestion de trésorerie dans les PME familiales (BOUZEID, 2011). Ces specificités qui peuvent
étre ramenées a 1’ignorance des entreprises ou a I’incompétence des diplomés en finance ou bien
aussi aux formateurs aux métiers de la finance, constituent des déterminants a intégrer dans une
nouvelle recherche pour pouvoir étudier les conditions d’amélioration de la performance de la
gestion de trésorerie dans les PME familiales au Liban.

3. Conclusion

Notre projet de recherche vise a étudier, dans le cadre de la théorie de 1’agence, les déterminants
du contréle et de la performance de la gestion de trésorerie dans les organisations. La complexité
et I’étendue de ce projet nous ont conduit a 1’aborder a deux niveaux : le premier porte sur les
organisations managériales ouvertes et le deuxiéme concerne les PME familiales. D’ou cette
premiére communication qui avait pour ambition la compréhension du comportement des PME
familiales en matiere de contrdle et de performance de la gestion trésorerie.

Pour atteindre cet objectif, nous avons mené une étude empirique aupres des responsables de la
gestion de trésorerie. Malgré les obstacles et les difficultés d’accés au terrain, nous avons pu
intervenir dans trente-six PME familiales libanaises. Ainsi, nous avons pu collecter les
informations nécessaires pour appréhender le comportement des PME en matiére de controle et
de performance de la gestion trésorerie.

Notre approche comportementale de la trésorerie et 1’intégration du réle de « I’Homme » comme
acteur principal dans la gestion des liquidités nous ont fait opter pour une méthodologie
qualitative dans I’interprétation du comportement des PME familiales. Ainsi, I’interprétation des
données collectées nous a permis d’aboutir aux résultats suivants :
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- La formalisation en matiére de normes et de procédures n’est pas pratiquée par toutes les

PME familiales.
- Le contrble de la gestion de trésorerie porte essentiellement sur le suivi des positions de
trésorerie.

- L’indifférence en maticre de prévisions de trésorerie se traduit par une carence dans la
détermination des domaines et des objectifs pour les prévisions de trésorerie et une
incompétence dans la définition des outils et des supports de suivi.

- La performance de la gestion de trésorerie dans les PME familiales favorise les criteres
en rapport avec 1’activité et la continuité

Ces résultats légitiment notre hypothése spécifique (H1) et nous permettent d’annoncer que : Les
PME familiales au Liban adoptent une démarche classique et rarement formalisée en
matiere de controle et de performance de la gestion de trésorerie.

Cette etude se distingue par ses apports a plusieurs niveaux. Au plan théorique, I’apport de cette
étude se concrétise par une rupture avec les approches techniques et classiques de la trésorerie
d’entreprise. Au niveau pratique, cette étude met en évidence certains dispositifs pour le contréle
et la performance de la gestion de trésorerie dans les PME familiales libanaises. Au niveau
personnel, ce travail nous a attribué un intérét personnel par la découverte de la littérature et des
spécificités des PME familiales libanaises sur le plan organisationnel et culturel.

Malgré tous ces apports, notre étude comporte des limites dues aux résultats obtenus a un
moment donné. Il aurait pu étre plus pertinent d’entreprendre une étude longitudinale pour
reprendre les entretiens avec les mémes personnes interviewées. Cela nous aurait permis de
mieux restituer le comportement des PME familiales libanaises dans le contrble et la
performance de la gestion de trésorerie. Mais cette démarche n’était pas envisageable car nous
n’avions pas la certitude de pouvoir accéder une deuxiéme fois aux PME et interviewer les
mémes personnes. A cette limite s’ajoute une autre qui découle de notre démarche qualitative qui
souléve un probleme de scientificité et de généralisation des résultats comme la plupart des
¢tudes qualitatives. Pour y remédier, nous avons eu recours a 1’étude de plusieurs cas de PME
pour atténuer 1I’impact des difficultés de généralisation des résultats.

Face aux apports et limites de notre étude, des perspectives de recherche s’offrent pour
approfondir et compléter notre travail.

La premiére de ces perspectives s’inscrit dans la logique de continuité que nous avons annoncé
au début de cette communication et qui consiste a compléter la présente étude par un autre travail
qui porte sur les organisations managériales ouvertes a actionnariat diversifié et dont les
dirigeants et, en particulier, le responsable de la trésorerie, ne font pas partie des propriétaires de
’entreprise.

La deuxiéme perspective consiste a se servir de cette étude pour une autre quantitative sur un

¢chantillon d’entreprises libanaises de plus grande taille. Ainsi, les résultats pourraient étre
généralisables pour le Liban.
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