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Résumé

Cette etude analyse la relation entre la performance environnementale et financiére a travers
des indicateurs utilisés dans des travaux de recherches antérieurs de plusieurs pays dans le
monde. Les résultats obtenus démontrent 1’importance de la communication
environnementale des informations et son role pour améliorer la performance financiére et
économique des entreprises ; tout ¢a dans le cadre d’un marché financier efficient et des

investisseurs conscients de la relation fusionnelle entre 1’économie et I’environnement.

Mots clés : divulgation environnementale, performance financiére, indicateurs, marché

financier, comptabilité sociétale.

Abstract:

This study analyzes the relationship between environmental and financial performance
through indicators used in previous research studies in several countries around the world.
The results demonstrate the importance environmental information and its role in improving
the financial and economic performance of enterprises; All in the context of the efficient
financial market and investors aware of the merger between the economy and the

environment.

Keywords: environmental performance, financial performance, indicators of performance,

financial market.
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Introduction :
Au courant des dernieres années, les organisations a travers le monde ont progressivement
intégré les enjeux relatifs a ’environnement dans les systémes de gestion et les processus
décisionnels. Cela s’est traduit notamment par 1’apparition et I’adoption de normes volontaires
de gestion environnementale, par une plus grande transparence des organisations en matiere
d’environnement et par une augmentation généralisée de leur performance environnementale.
Malgré 1’évolution des mentalités et I’adoption de ces nouvelles pratiques, un fort préjugé
demeure toutefois a I’intérieur de la communauté des affaires et des milieux industriels : la
protection de I’environnement a un codt et nuit a lacompétitivite.
Au courant des derniéres années, de nombreux analystes ont tenté d’explorer les moyens
d’améliorer I’intégration des colts environnementaux dans les organisations. Leurs recherches
ont mené au développement de la comptabilité de gestion environnementale. Celle-ci a pour
objectif premier d’intégrer les colits environnementaux a ’intérieur des systémes comptables
traditionnels. L’approche de la comptabilit¢ de gestion environnementale est simple : on
contrdle ce que I’on mesure. En adoptant ses principes et méthodes, 1’organisation quantifie
les colts associés a sa pollution et les relie a sa performance économique. Cela facilite
évidemment un meilleur contréle des colts, mais également des enjeux environnementaux
générant ces colts. En quelgue sorte, la comptabilité de gestion environnementale assure une
prise en compte simultanée des enjeux économiques et des enjeux environnementaux.
L’organisation est notamment en mesure de débusquer et de déterminer la valeur des
ressources perdues dans les rejets et les déchets
A la lumiére de ces constats, en développant une nouvelle génération d’indicateurs de
performance environnementale issus de la comptabilité de gestion environnementale et
s’appuyant sur le langage familier des décideurs, il se peut- que la gestion environnementale
devienne non plus un simple poste de dépenses, mais un des principaux leviers de
I’accroissement de la productivité et de I’innovation des organisations.
Le but de cette eétude se base sur la relation entre la communication des informations
environnementales et la performance financiére sous la problématique suivante :
Quel est Pimpact de I’information environnementale sur la performance financiére des

entreprises ?
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Pour atteindre 1’objectif principal, cet article sera étalé sur Trois parties spécifiques :
Premiere partie : Elle porte sur La communication de I’information environnementale, son

importance et son risque.
Deuxieme partie : Elle porte sur la Relation entre la performance Financiére et la
communication de 1’information environnementale.
Troisieme partie : Revue de la littérature des travaux antérieurs menés sur Relation entre la

performance Financiére et la communication de I’information environnementale

1 La communication de ’information environnementale:
11 L’importance de la communication de I’information environnementale:

Dans une économie de marché ou I’accés a une information libre et honnéte est une
pré6eondition au fonctionnement équilibré des forces “motrices” agissant sur
I’environnement, la gestion et la protection du capital naturel sont désormais étroitement
dépendantes de ce que certains appellent la “démocratie environnementale” L’entreprise
exprime l'information environnementale de la fagcon par laquelle elle peut informer sur les
installations de ses différentes activités avec un contenu environnemental. Par la déclaration
environnementale 1’entreprise dispose d’outils de communication validés, ce qui lui permet de
répondre et d’anticiper face aux exigences croissantes des actionnaires, investisseurs,
donneurs d’ordres, pouvoirs publics et associations en matiere de gestion de I’environnement.

1.3 Le risque de la communication de I’information environnementale :
Le role de la concurrence dans la politique d’information environnementale a fait 1’objet de
nombreuses études (Verrechia 1989, Dye 1986; Jung et Kwon 1988; Darrough et Stoughton
1990, Wagenhofer 1990, ). Ces travaux ont pour la plupart démontré que la concurrence est
susceptible d'utiliser a son profit certaines informations divulguées par I'entreprise lui causant
ainsi un préjudice (sous la forme d’une amputation de ses profits futurs).

2 Relation entre la performance Financiére et la communication de I’information

environnementale

21 Les indicateurs de la performance financiere:
L’¢évaluation des cofts environnementaux de la comptabilité de gestion environnementale sert

d’abord comme un outil permettant d’éclairer le processus de prise de décisions relatives aux
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enjeux environnementaux. En particulier, les données de codts permettent de traduire la
performance environnementale dans un langage que les gestionnaires et la direction peuvent
comprendre et qui est partagé par ’ensemble des acteurs de I’organisme. Afin d’optimiser
cette fonction, les éléments recensés par la comptabilité de gestion environnementale peuvent
servir a construire des indicateurs de performance environnementale qui relient les données
physiques et financiéres liées a la gestion environnementale. Ces indicateurs peuvent venir
supporter 1’évaluation de la performance environnementale en servant plusieurs fonctions,
dont 1’évaluation des projets d’investissement environnementaux, 1’identification des
opportunités d’amélioration environnementale et économique, etc. En quelque sorte, la
transformation des données de colts environnementaux en IPEF permet de simplifier
L’interprétation des données et de répondre a des besoins informationnels critiques lors de
prise de décisions. La construction des IPEF dépend de la structure adoptée pour évaluer les
colts environnementaux et de 1’approche de comptabilité de gestion environnementale
retenue. Ainsi, il est utile d’arrimer les besoins et les motivations de 1’organisme avec les
techniques et approches utilisées. De la méme manicére, le choix des IPEF doit découler d’une
identification des besoins d’information de 1’organisme et de la direction.

2.1.1 La comptabilité de gestion environnementale
La comptabilité de gestion environnementale s’est développée en réponse aux défaillances des
systemes de comptabilité de gestion traditionnelle quant a la collecte et 1’évaluation des
données relatives a I’environnement. Ces faiblesses, en particulier concernant le calcul des
colts environnementaux, peuvent faire en sorte que les décisions prises en matiére
environnementale soient basées sur une information manquante, imprécise ou mal comprise.
Par exemple, I’absence de prise en compte de I’ensemble des colits environnementaux peut
mener a des calculs erronés de choix d’investissement.

Malheureusement, il y a encore un manque d’intégration important entre les données

environnementales et les données économiques des organismes découlant notamment d’un
manque de communication entre comptables et gestionnaires de I’environnement. Contribue

a alimenter la perception selon laquelle la protection de I’environnement ne peut pas

contribuer a la performance financiére des organisations.
La comptabilit¢ de gestion environnementale s’attaque a ce fossé en liant les parametres

physiques aux paramétres financiers. Plus formellement, la comptabilité de gestion
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environnementale est une activité d’identification, de collecte, d’analyse et d’utilisation des
informations physiques sur 1’utilisation et les flux d’énergie, d’eau et de matériel (incluant les

déchets), et I’information financiére sur les cofts, les revenus et liés al’environnement.

La comptabilité¢ de gestion environnementale ne prend pas la forme d’une activité de gestion
environnementale spécifique. Elle chapeaute un ensemble de principes et d’approches qui
collectent, transforment et condensent les données environnementales physiques et financiéres
essentielles a 1’utilisation efficace des activités de gestion environnementale. Ainsi, la
comptabilité de gestion environnementale a développé ou adapté aux spécificités des enjeux
environnementaux un certain nombre de techniques d’analyse de données dont celle du cycle
de vie, la comptabilité du colt complet, la comptabilité par activité, la comptabilité des flux
de matieres, etc. Ce faisant les aspects environnementaux peuvent étre exprimés en termes
financiers et donc transformés dans le langage des affaires. La comptabilité de gestion
environnementale devient alors une source d’information fondamentale supportant les autres
activités de gestion environnementale telles que les audits, les bilans environnementaux, les
bilans de ressources perdues et les indicateurs de performance environnementale.

Dans ce cadre d’analyse, il est parfois difficile de distinguer les codts de production des colts
strictement environnementaux. Mais au-dela de la distinction entre ces derniers, c’est la
maximisation de 1’utilisation des ressources plutdt que strictement la réduction de la pollution
qui est I’objectif premier de la comptabilité de gestion environnementale. Pour ainsi dire, le
déploiement d’un outil d’analyse tel que la comptabilité de gestion environnementale fait
tomber la frontiere entre la protection de 1’environnement et la performance économique. La
gestion environnementale devient une activité intégrée et transversale a 1’organisme qui
s’aligne avec la raison d’étre de toute organisation, soit la création de richesse.

2.1.2 Le ratio du capital :

Certaines caracteristiques du capital telles que son niveau de dispersion ou de concentration
ont été mises en relation avec le niveau de divulgation de I’information environnementale des
entreprises. En effet, des conflits d'intérét apparaissent entre les actionnaires et les dirigeants
a cause de la séparation de fonctions de propriété et de fonctions de gestion de I'entreprise. Ce
qui laisse a supposer I'existence d'une association positive entre la dispersion de la propriété
de D’entreprise entre plusieurs actionnaires et ses pratiques dans divulgation de I’information

environnementale, plus la propriété devient dispersée, plus la pression des parties prenantes
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pour la divulgation de I’information environnementale augmente.

2.1.3 Le ratio d’endettement :
En examinant la relation entre le ratio total dette/total actif et I’information sociétale, Belkaoui
et Karpik (1989) parviennent a démontrer que plus ’entreprise est endettée moins elle
divulgue des informations sociétales. Les résultats qu’ils ont trouvé supportent 1'hypothése
qu'un ratio d'endettement éléve est associe négativement avec la divulgation sociétale. Le ratio
d'endettement a une influence négative et significative sur la divulgation environnementale et
une relation négative entre le niveau d’endettement de D’entreprise et la divulgation
environnementale dans les rapports annuels. D’un autre coté, plusieurs auteurs considérent
que l'endettement est de nature a encourager l'entreprise a mener des activités sociétales et a
étre positive en ce qui concerne l'information divulguée afin de satisfaire les attentes de ses
créanciers en termes de son rdle social.
3 Revue de la littérature des travaux antérieurs menes sur Relation entre la

performance Financiére et la communication de I’information environnementale
Plusieurs études empiriques ont donnée importance a ce sujet d’actualité comme suivants :

Ernst et Ernst (1978) : Ils ont examiné 1’information sociétale divulguée dans les rapports

annuels de 500 entreprises américaines. Pour mesurer le niveau de la divulgation Sociétale,
ils ont utilisé la méthode d’analyse de contenu avec les catégories suivantes : environnement,
énergie, ressources humaines, produit, implication dans la communauté, éthique et autre, ceci
étant, en faisant la distinction entre I’information quantitative monétaire, I’information
quantitative non monétaire.

Ingramet Frazier (1980) : Ont évalué la performance environnementale par un indice de

performance élaboré par le Council on Economique Priorités (CEP), une organisation
spécialisée dans l'analyse des activités sociales de I'entreprise. Quarante entreprises ont été
sélectionnées parmi les 50 entreprises suivies par le CEP. Le résultat de la régression n’a
révélé aucune association entre la divulgation environnementale et la performance
environnementale.

Wiseman (1982) : a examiné I'ampleur des divulgations environnementales volontaires faites

par les entreprises dans leurs rapports annuels en utilisant une conception de recherche

presque identique a Ingram et Frazier (1980). L'étude porte sur les 26 plus grandes entreprises
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américaines qui ont été suivies par le CEP pour la période 1972-1976. La corrélation entre les
rangs de Spearman indique qu'il n'y a pas d'association significative entre performances
environnementales du PEC

Bewley et Li (2000) : On étudie les facteurs associés aux divulgations environnementales au

Canada dans une perspective de divulgation, les auteurs ont mesuré les divulgations
environnementales de 188 entreprises manufacturieres canadiennes dans leurs rapports annuels
de 1993 en utilisant I'indice Wiseman. L'étude révele que les entreprises qui diffusent plus
d’informations sur leur exposition environnementale, leur propension a la pollution et leur
exposition politiqgue sont plus susceptibles de divulguer des informations génerales sur
l'environnement, ce qui suggére une association négative entre la divulgation
environnementale et la performance environnementale

Richardson et Welker (2001) : Ont testé la relation entre le codt de capital et la divulgation

sociale environnementale pour un échantillon de firmes canadiennes a la fin des années 1990,
1991 et 1992. Les recherches au Canada ont analysé les rapports annuels de 700 compagnies
canadiennes provenant de 9 secteurs industriels, ils ont trouvé que la quantité et la qualité de
la divulgation financiére sont négativement liées au codt de capital des firmes suivies par un
petit nombre d’analystes. Contrairement a leurs prévisions, ils ont trouvé une relation positive
significative entre la divulgation sociale et le codt de capital

Al-Tuwaijri (2004) : Ont utilisé les données du TRI pour évaluer la performance

environnementale. Plus précisément, ils ont évalué la performance environnementale en tant
gue pourcentage du total des déchets générés qui sont recyclés. Les auteurs ont trouvé une
association positive entre la performance environnementale et la divulgation
environnementale.

Hannif et Cooke (2005) Ont étudié 1’étendue de la divulgation sociétale dans les rapports

annuels des entreprises Malaisiennes non financiéres cotées et son association avec la culture
et la gouvernance d’entreprise, ils ont utilisé la méthode d’analyse de contenu pour mesurer la
divulgation sociétale dans les rapports annuel sen définissant les catégories suivantes :
I’environnement, les ressources humaines, le produit, la communauté et la valeur ajoutée. Ils
ont constaté des différences significatives dans 1’étendu de la divulgation sociétale durant les
années 1996 et 2002. Les résultats obtenus indiquent une relation significative entre la

divulgation sociétale et les conseils d’administration domines par des directeurs Malaisiens et
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des directeurs exécutifs. Contrairement a I’endettement, la taille, la performance, la cotation
multiple et le type de I’industrie sont relies a la divulgation sociétale.

Naser et al. (2006) : procéde a I’analyse de I’information sociétale contenue dans les

rapports annuels de 21 entreprises cotées a la bourse de Doha a Qatar. Les résultats de cette
étude prétent un support partiel a la théorie politico-économique et a la théorie de légitimité.
IIs ont conclu que ces théories gagnent plus de soutien dans les économies développées que
dans celles en voie de développement. La théorie de parties prenantes leur parait I’approche
laplus pertinente. lls ont indiqué que la variation de la divulgation sociétale des entreprises
de I’échantillon est associée avec la taille, le risque des affaires et la croissance de
I’entreprise. Cependant, la proportion des investisseurs institutionnels, la dispersion des
investisseurs individuels et la propriété gouvernementale ont peu d’impact sur la divulgation

societale des entreprises Qatariennes

Magnin et Cormier (2007) Ont observé que les divulgations environnementales ont un
impact modéreé sur le cours des actions de la société Sur le marché allemand, et cet effet était
plus important pour les marchés francais et canadiens. Des résultats contradictoires de ces
études pour mettre en évidence un autre service pour restreindre I'examen de la performance
de l'entreprise ou le prix de 1’action ne suffit pas d'étre une tentative pour expliquer la raison
de la diffusion de I'information environnementale. Ici, le but est de proposer une autre facon,
en travaillant avec le colt des capitaux propres, afin d'évaluer I'impact financier associé aux
rapports environnementaux.

Dejean Frédérique et Martinez Isabelle (2007) : ont étudié¢ I’'impact sur le colt des fonds

propres des divulgations volontaires d’informations environnementales. L’étude empirique
porte sur un échantillon de 119 entreprises cotées du SBF120. La majorité de ces entreprises
consacre en 2006 un chapitre ou une partie au domaine environnemental dans leur rapport
annuel tandis que 20% publient un rapport spécifiquement dedié au développement durable.
L’¢étude a met en exergue 1’absence d’impact de la communication environnementale sur le
co(t des fonds propres des entreprises émettrices

Mohamed BOITI (2019) : a travers son article intitulé (dans la revue du contrdle, de

la comptabilité et de I’Audit RCCA , numéro 8 Mars 2019) il a essayé d’enrichir la
littérature Marocaine sur la finance durable aussi bien sur le plan théorique que sur le plan

pratique d’autre part, lever les appréhensions des investisseurs financiers quant a une
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hypothétique dégradation de la rentabilité financiere concomitamment aux couts
supplémentaires occasionnés par 1’analyse extra-financiere des entreprises socialement

responsables (ESR) en vue de la constitution d’un portefeuille ISR.

Mouna EL MOUSADIK (2019) : a travers son article (dans la Revue Internationale des

Sciences de Gestion numéro 2 Janvier 2019) intitule La RSE : quelle contribution au
développement des pratiques de 1’audit social. Il a essayé¢ d’enrichir la littérature sur les
mutations actuelles qui exigent entre anticipation face a la diversification accrue des problemes

d’un environnement turbulent.

Conclusion :

Les organisations ont énormément progressé en matiére de protection environnementale au
courant des dernieres années. Confrontées aux pressions populaires et réglementaires, celles-
ci n’ont eu d’autres choix que de développer une gestion environnementale de plus en plus
rigoureuse. Pourtant, dans la majorité des organisations I’environnement reste en marge de
I’activité productrice de valeur. C’est une des raisons pourquoi la protection de
I’environnement est percue encore aujourd’hui comme un co(t de production supplémentaire.
Le développement de la comptabilité de gestion environnementale est un mouvement novateur
et structuré qui a favorisé la transformation de ces perceptions et l’intégration plus
harmonieuse des enjeux environnementaux et économiques des organisations. Son utilisation
permet de libérer la symbiose naturelle entre la performance économique et la performance
environnementale en favorisant 1’adoption de stratégies de prévention de la pollution. Pour
réussir un tel tour de force, la comptabilité de gestion environnementale se fonde sur
I’hypothese selon laquelle tout ce qui sort d’un procédé sans étre un produit final est, par
définition, de la pollution. De par cette hypothése, I’environnement ne peut plus rester en
marge de ’activité productrice de valeur, car la génération de pollution devient directement
associée a des couts de production significatifs sur lesquels 1’organisation se doit de travailler
pour maintenir sa rentabilité.

En particulier, la comptabilité de gestion environnementale quantifie la valeur des ressources
perdues dans les rejets, les déchets et les émissions. Ces colts ne sont que tres rarement

recensés dans les organisations, alors méme qu’ils représentent typiquement entre 40et 70 %
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des codts environnementaux totaux supportés par les organisations (Jasch, 2009).

En effectuant un recensement exhaustif des colts environnementaux, la comptabilité de
gestion environnementale construit un riche systéme d’information et un outil de gestion
environnementale indispensable. Cet exercice peut servir a la construction d’indicateurs de
performance environnementale financiers. Ces indicateurs, dont 1’indicateur de ressources,
I’indicateur de cott de la pollution et I’indicateur d’éco-efficacité, peuvent alors devenir de

puissants dépisteurs d’opportunités de réduction de la pollution.
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