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Introduction  

L’étude des rapports entre comptabilité et théorie économique trouve une caution historique dans les relations réciproques que met en lumière l’étude du développement des économies capitalistes ; comme le rappelle Jean Cartelier dans l’article intitulé « Comptabilité et pensée économique, Introduction à une réflexion théorique »
, la généralisation de la comptabilité en partie double au cours du XIX° siècle apparaît étroitement liée à l’extension du rapport salarial, dans la mesure où celui-ci permet aux opérations de prêt de se constituer en un système de crédit. En retour, la façon dont le capitalisme se laisse théoriquement représenter est indissociable des pratiques de la comptabilité, puisqu’il est probable que des concepts tels que « profit » ou même « capital » aient eux-mêmes une origine comptable. Ce « juste retour des choses », selon Cartelier, nous indique déjà la manière dialectique dont doit être appréhendée la relation de la comptabilité et de la théorie économique : la comptabilité est un langage pour le capital, et ce langage est un support pour la représentation théorique de l’activité économique. La thèse de Cartelier est précisément qu’il faut concevoir cette dimension linguistique de la comptabilité comme Duhem concevait celle de la physique : en acceptant la non-neutralité de ce langage, c'est-à-dire en acceptant que la structure même d’un langage ne peut être analytiquement déduite des caractéristiques de son objet. 

Il y a deux façons d’appréhender le caractère non-neutre d’un langage. Soit l’on insiste sur l’arbitraire des conventions qui le fondent, en recherchant les justifications extra-théoriques qui peuvent motiver le choix de telle ou telle syntaxe, de tel ou tel référentiel de mesure ; une telle approche sera celle d’Aglietta dans la critique qu’il effectue des normes IAS, dont la technicité même sert selon lui de voile à la validation d’une représentation actionnariale de la valeur de l’entreprise, au service de l’intérêt (dominant) des actionnaires. Cette approche est également adoptée, quoique sur des bases différentes, par Cartelier [1996]. 

Une seconde approche consiste à démontrer le caractère théoriquement indécidable des questions portant sur la validité des procédures de quantification, et à montrer comment ces procédures s’harmonisent ou s’opposent aux principes et aux présupposés qui constituent l’armature logique d’un ou plusieurs modèles théoriques. Cette seconde approche est celle de Cartelier [2006]. Est-ce à dire que l’interrogation des relations entre théorie économique et pratiques comptables puisse faire l’économie de l’étude des représentations de l’activité économique dont toutes deux sont porteuses ? Oui et non. Non, dans la mesure où il ne s’agit pas, pour Cartelier, de mettre en lumière des intérêts sous-jacents, des enjeux idéologiques engageant le sens de « l’économique » comme tel : contrairement à l’optique privilégiée dans l’article de 1996, si l’optique néoclassique — celle de l’équilibre général — est posée comme inadéquate à une juste compréhension des pratiques comptables, ce n’est pas parce qu’elle reposerait sur une conception désocialisée des échanges économiques. De la même façon, si les difficultés que représente une évaluation monétaire « objective » de la valeur des stocks sont mises en lumière, ce n’est pas pour dresser un réquisitoire à l’encontre de la fair value. En revanche, le fait même que les pratiques comptable ne puissent être analytiquement déduites de la nature de leur objet implique que l’on ne puisse dissocier les choix « épistémologiques » engagés par ces pratiques et la représentation de l’activité économique qui les sous-tend. 

C’est donc une démarche à la Wittgenstein qu’engage ici Cartelier, pour lequel une étude attentive des rapports entre comptabilité et théorie économique permet en premier lieu de montrer que l’évaluation monétaire de la valeur des stocks n’est pas une question « scientifique ». Non pas parce qu’elle serait infalsifiable au sens de Popper, faute de laboratoire ou de tout autre dispositif technique, mais bien parce que la question de sa vérité est parfaitement indécidable d’un point de vue théorique. En d’autres termes, l’étude des relations entre comptabilité et théorie monétaire permet de montrer, non pas que la question de l’évaluation monétaire est un faux problème, mais qu’il constitue un vrai problème, c'est-à-dire une question sans solution démontrable. 

Nous chercherons ici à éclaircir les raisons pour lesquelles, selon Cartelier, la question du mode d’évaluation quantitative des actifs à l’intersection de deux périodes ne peut être résolue de façon théorique. Schématiquement, l’argument de Cartelier consiste à montrer que : 

1) seul le modèle d’une économie monétaire permet de rendre compte de façon adéquate d’une économie de marché, dans la mesure où il nous renseigne sur les modalités de coordination entre les agents économiques, ce que ne peut pas faire un modèle fondé sur l’équilibre général ; 

2) l’approche comptable des transactions satisfait les exigences de l’économie de marché conçue comme économie monétaire ;

3) la comptabilité en partir double ne s’explique et ne se justifie que si l’on abandonne le modèle d’équilibre général au profit d’une approche de l’évaluation des actifs des entreprises à l’intersection de deux périodes en termes de déséquilibre ;

4) ce déséquilibre implique l’impossibilité de déterminer théoriquement la valeur exacte des actifs de l’entreprise en fin / début de période. 

Cartelier introduit donc une double relation entre monnaie, comptabilité et théorique économique : d’une part la représentation théorique de l’économie de marché exige le refus de l’équilibre général au profit de l’économie monétaire, et d’autre part le recours à la comptabilité en partie double n’est théoriquement compréhensible que si on adopte une approche monétaire fondée sur le déséquilibre. C’est de cette double relation que l’on peut déduire le caractère performatif de la comptabilité, dans la mesure où, d’après ce qui précède, l’évaluation comptable en partie double ne peut être comprise que si l’on admet qu’elle doit répondre à une question théoriquement indécidable, celle de l’évaluation quantitative des actifs en fin de période. Ce raisonnement fait l’objet de la première partie de cet exposé. 

Dans une seconde partie, nous cherchons à mettre en évidence certaines implications du caractère performatif de la comptabilité, en relation avec le rôle que Cartelier reconnaît à la représentation théorique de l’économie au sein du fonctionnement réel des échanges. En premier lieu, nous essayons d’établir les points de convergence entre cette approche et les critique adressées aux nouvelles normes comptables adoptées par la Commission européenne en juillet 2002, notamment par Bignon, Biondi et Ragot [2004]. Enfin, nous tentons d’étudier la manière dont l’adoption du caractère performatif de la comptabilité fournit un cadre théorique pour la mise en lumière des motivations extra-théoriques fondant l’adoption des normes IAS, telles que les conçoit Aglietta [2004].

I. Economie monétaire et comptabilité performative : la critique de l’équilibre général

De la monnaie à la comptabilité : l’économie de marché contre l’équilibre

On peut au premier abord être surpris des ressemblances existant entre les analyses effectuées par Cartelier en 2006 concernant les relations entre « comptabilité et pensée économique », et celles effectuées par ce même auteur en 1996 concernant « la monnaie ». Plus que de simples convergences théoriques, la mise en parallèle de ces deux ouvrages met en lumière des analogies portant sur le principe même à partir duquel doivent être envisagés, d’une part, l’approche comptable des transactions et, d’autre part, le rôle de la monnaie dans les échanges : tous deux sont effet appréhendés à partir de l’échec d’un même modèle théorique, celui de l’équilibre général. Pour Cartelier, ce modèle est tout aussi incapable de rendre compte de l’introduction de la monnaie dans un système fondé sur les prix relatifs, que de justifier l’émergence de la comptabilité en partie double. En d’autres termes, l’économie de marché ne peut être théoriquement comprise que si l’on part d’un modèle théorique fondé sur :

1) Une approche monétaire du système économique

2) Une approche des rapports économiques fondée sur le déséquilibre

Cette double affirmation constitue la matrice théorique à partir de laquelle doivent être saisies les analyses de Cartelier, qu’elles portent sur le rôle de la monnaie dans une économie de marché, ou sur l’introduction de la partie double dans l’évaluation comptable. Mais elle constitue aussi le principe du rapprochement que l’article de 2006 effectue entre ces deux approches : si l’économie monétaire constitue bien un cadre théorique adéquat pour l’approche comptable des phénomènes économiques, c’est parce que toutes deux reposent à la fois sur la présupposition de la monnaie et sur la modélisation des transactions hors de l’équilibre : 

La prise de position générale concerne la pertinence relative des deux grandes tendances permanentes de la théorie économique — l’approche réelle, dite de la valeur, très largement dominante et l’approche monétaire illustrée notamment par Schumpeter et Keynes. C’est la seconde qui se révèle en phase avec la représentation comptable. Une telle proximité n’est pas superficielle. Elle tient fondamentalement à deux traits étroitement associés de l’approche monétaire, à savoir la présupposition de la monnaie et la capacité d’envisager les situations en-dehors de l’équilibre. Ce que fait également la comptabilité selon ses principes propres mais ce à quoi se refuse la théorie économique moderne.

Comprendre le rapport entre théorie économique et comptabilité, c’est donc d’abord mettre en lumière ce qui constitue leur point de convergence théorique : le refus de l’équilibre général. Pourquoi le modèle d’équilibre général contredit-il, d’une part, l’approche monétaire et, d’autre part, l’approche comptable ? Le problème est ici que, dans l’article de 2006, Cartelier nous indique bien que le modèle d’équilibre est incompatible avec une représentation théorique adéquate de l’économie de marché, mais qu’il ne nous dit pas pourquoi. Or ce sont précisément les raisons de cet échec qui fondent l’opposition entre la notion d’équilibre et l’approche monétaire/comptable, dans la mesure où cette approche constitue pour Cartelier  une alternative théorique au modèle d’équilibre général.

Le recours exclusif aux conditions d’équilibre pour déterminer les prix et les allocations de marché interdit une représentation acceptable du marché. Le marché est le nom générique donné aux procédures permettant, à partir des actions individuelles librement décidées, de déterminer ce qui revient à chacun et d’évaluer de façon objective, c'est-à-dire socialement reconnue, la richesse de chacun. Prendre au sérieux cette conception du marché est plus difficile qu’il n’y paraît. Parce qu’elle ne retient que les configurations d’équilibre, la théorie moderne échoue à embrasser la réalité du marché dans sa spécificité.

Les raisons de cet échec du modèle d’équilibre se trouvent exposées ailleurs, c'est-à-dire d’une part dans l’essai de 1996, et d’autre part dans les réfutations que Cartelier oppose régulièrement aux développements récents de l’économie néoclassique.
 En premier lieu, ce qui fonde l’opposition entre ce modèle et la dimension proprement monétaire des transactions est l’impossibilité d’introduire après-coup la monnaie au sein d’un cadre théorique dont elle aurait été préalablement exclue. Par rapport aux modèles « traditionnels » de la théorie néoclassique, cette critique se fonde sur les incohérences entraînées par le passage walrassien d’un système de détermination des prix relatifs par confrontation bilatérale des offres et des demandes à un système de prix monétaires. Pour Cartelier, il est impossible d’étendre la logique de la confrontation offre/demande à la monnaie, puisque la perspective d’une clôture des échanges en horizon fini justifie par régression le refus de la monnaie par tous les participants.


Il est bien admis aujourd’hui — mais depuis une trentaine d’années seulement — que le système d’équations égalisant l’offre et la demande sur tous les marchés appliqué à la monnaie donne un prix d’équilibre nul. (…) La raison de ce résultat négatif est assez simple. L’économie formalisée par Kenneth Arrow et Gerard Debreu a un horizon fini. Elle est supposée s’achever à la période T, à partir de laquelle les individus vont cesser de faire des transactions et se contenter de consommer les biens acquis. (…) Le fait que la monnaie ait un prix d’équilibre nul dans le modèle décrit par le système prive la théorie quantitative de la monnaie de tout fondement rationnel.

Le problème est que l’on ne peut abandonner la clause d’horizon fini qu’à condition de rabattre la monnaie sur sa seule fonction de réserve de valeur, ce qui ne permet pas de comprendre son rôle dans une économie de marché. De la même façon, il est impossible de fonder l’émergence de la monnaie (la constitution d’une économie monétaire) à partir d’un cadre d’équilibre général au sein duquel des individus rationnels chercheraient à maximiser leur utilité sous contrainte. Conformément à la critique adressée par Cartelier [2001a] aux modèles de prospection (principalement ceux de Kiyotacki et Wright), la coordination des décisions individuelles aboutissant à la généralisation de la technique d’échange indirect suppose une indication fournie sur la confiance que les autres agents ont dans la marchandise-monnaie ; or pour Cartelier, cette indication ne peut être fournie que par une instance d’information centralisée — qui prend ainsi la place d’un commissaire-priseur. De la même façon, la critique formulée à l’encontre d’un modèle à la Kocherlakota (selon lequel la monnaie remplirait essentiellement une fonction de record keeping des transactions) revient essentiellement à montrer qu’un tel modèle rend totalement indécidable la question de savoir s’il décrit une économie de marché — ou une économie planifiée.

Dans tous les cas, donc, le modèle d’équilibre général est incapable de rendre compte de la constitution d’une économie monétaire. Or selon Cartelier, seuls les prédicats d’une économie monétaire satisfont les exigences fondamentales que l’économie de marché impose à ses tentatives de modélisation. Quelles sont ces exigences ? 


« Une théorie acceptable du marché soit respecter les deux exigences suivantes : d’une part, les individus doivent y apparaître comme libres et dans l’ignorance de la situation de l’ensemble de l’économie (décentralisation) ; d’autre part, le résultat de leurs actions doit dépendre des comportements d’autrui (interdépendance). La décentralisation signifie que les individus peuvent réaliser des transactions en déséquilibre tandis que l’interdépendance suppose que de telles actions ont une sanction sociale. La liberté qu’ont les individus d’engager des opérations sur le marché en ne suivant que leurs propres désirs trouve sa contrepartie dans les conséquences qu’ont sur eux les actions d’autrui. Dans les sociétés de marché, le lien social est fait d’interdépendance involontaire entre des actions volontaires. »
 

En quoi la clause d’équilibre interdit-elle de concevoir la coordination décentralisée des décisions individuelles ? Pour Cartelier, c’est d’abord l’exclusion de la monnaie qui invalide les prétentions néoclassiques de fournir une représentation adéquate de la coordination des agents. L’hypothèse d’équilibre général est incapable de satisfaire sa propre exigence d’organisation optimale des marchés, puisque en l’absence de ce moyen de coordination qu’est la monnaie rien ne vient garantir a priori la possibilité de satisfaire de façon optimale tous les offreurs et les demandeurs ; ce qui fait obstacle à cette clôture des marchés, c’est le problème classique de la double coïncidence des besoins. 

En l’absence de monnaie, rien ne nous garantit l’efficacité des marchés, bien au contraire. A cause de la non-coïncidence des besoins, il se peut fort bien que l’offreur de blé (qui demande du fer) ne puisse conclure une transaction avec le demandeur de blé (qui offre du coton). Le marché du blé se ferme en dépit d’une insatisfaction simultanée d’un offreur et d’un demandeur de blé. En l’absence de monnaie, qui seule permet la centralisation sur un seul marché des demandes et offres d’un bien déterminé, il ne paraît pas possible d’admettre l’hypothèse de « bonne organisation » des marchés.

Ce que permet donc d’identifier l’hypothèse d’équilibre général, ce sont des prix tels que leur adoption par les participants permettrait une allocation maximale des quantités disponibles de biens ou de facteurs de production ; mais elle est incapable d’expliquer comment les individus peuvent parvenir à ces prix d’équilibre. Alors même qu’il paraît « assez raisonnable d’exiger que les prix d’équilibre ne soient pas indépendants de la façon dont les individus se rencontrent et concluent leurs transactions »
, l’hypothèse d’équilibre général ne nous dit absolument rien de la façon dont peuvent effectivement se coordonner les comportements individuels au sein d’un système garantissant à la fois le caractère décentralisé des décisions et le respect du principe d’équivalence. Or la cohérence interne du modèle d’équilibre général implique que rien ne permet de supposer une harmonisation spontanée (et optimale) de ces comportements. Par conséquent, le seul moyen de satisfaire aux exigences 1 et 3 de l’économie de marché est de contredire frontalement l’exigence 2 en introduisant un planificateur central. 

En résumé, la théorie néoclassique est incapable de rendre compte, aussi bien de la constitution d’une économie monétaire, que du rôle de la monnaie au sein des transactions ; soit parce qu’elle aboutit à un prix d’équilibre nul pour la monnaie, soit parce qu’elle suppose l’introduction d’une instance centrale (informant les individus de « l’indice de confiance » dans la monnaie) pour faire face à la dualité des équilibres possibles (équilibre monétaire, équilibre « de troc »), ce qui contredit l’exigence 2 imposée par l’économie de marché. Or il est impossible de rendre compte de la façon dont les individus peuvent parvenir à des prix d’équilibre, voire de déterminer ces prix sans introduire des hypothèses explicites sur les modalités de leur coordination ; modalités qui, à défaut d’introduire la monnaie, conduisent nécessairement à supposer l’existence d’un coordinateur central, ce qui contredit encore une fois l’exigence 2. En d’autres termes, l’hypothèse d’équilibre général, en excluant la monnaie, est incapable de rendre compte théoriquement du fonctionnement d’une économie de marché.  

Ce raisonnement ne vaut évidemment que si l’on peut montrer que l’introduction de la monnaie résout les problèmes posés par la coordination des agents dans un système de transactions décentralisées. Or, selon Cartelier, ces difficultés disparaissent dès que l’on introduit la monnaie en tant que moyen de paiement. 


« Par monnaie, nous entendrons ici l’ensemble des moyens de paiement acceptés dans une économie donnée. Un moyen de paiement est tout objet que deux individus s’accordent à reconnaître comme tel. »

 En quoi la monnaie comme moyen de paiement permet-elle de rendre compte du caractère décentralisé des processus de décision individuels ? Pour Cartelier, la possibilité d’une action librement décidée sur l’ensemble du marché est donnée à l’individu par l’accès au moyen de paiement, dans la mesure où elle est ce qui permet à l’individu d’intervenir sur n’importe quel marché par la production, l’achat ou la vente d’un bien ; les modalités de l’accès aux moyens de paiement constituent pour Cartelier le « monnayage ». L’accès au moyen de paiement est donc à la fois ce qui étend (potentiellement) la possibilité d’action de l’individu à l’ensemble des marchés, et ce qui limite (quantitativement) sa capacité d’intervention. 


« Ce qu’il importe de noter est que le monnayage, c'est-à-dire l’obtention de moyens de paiement par d’autres voies que les recettes venant d’autrui, est la condition des actions individuelles sur le marché. La possibilité de prendre une initiative sur le marché indépendamment d’autrui, ce qui définit la liberté marchande, est conditionnée par le monnayage. Quelle que soit la « richesse réelle » des individus, c’est leur accès aux moyens de paiement qui fixe leur capacité d’action autonome sur le marché. »

Le respect de l’exigence 2 est quant à lui directement assuré par le fait que la coordination des agents est indépendante de toute instance centrale ; ce qui permet la rencontre sur un seul marché de toutes les offres et de toutes les demandes d’un même bien, ce n’est pas l’intervention d’un intermédiaire omnipotent, c’est tout simplement l’adoption de la monnaie en tant qu’équivalent général, c'est-à-dire comme moyen de paiement universel. De la même façon, c’est l’adoption de la monnaie en tant qu’unité de compte qui permet la mise en rapport des différents marchés — et c’est encore sa capacité de paiement généralisée qui fait de la monnaie un critère d’évaluation quantitative de tous les biens disponibles. 

Enfin, le respect de l’exigence 3 est assuré par le règlement des soldes, qui permet le respect du principe d’équivalence en faisant disparaître la monnaie en fin de période. 


« Le principe d’équivalence, qui régit toute relation marchande, ne prend pas ici la forme de l’équilibre général sur tous les marchés, ni même celle d’un simple accord entre deux individus. Dans la démarche défendue ici, c’est le règlement des soldes qui impose cette équivalence. Or, le règlement des soldes signifie que la monnaie disparaît. C’est précisément ce qui permet de clore les comptes et de déterminer les grandeurs de richesse qui sont la sanction du marché (…). On passe cette fois de l’annulation des flux à la formation de nouveaux avoirs (stocks). »
 

Si la monnaie permet donc de concevoir la coordination des agents au sein d’un système décentralisé de production et de transaction, c’est parce qu’elle-même de désigne pas une marchandise, mais une structure d’interaction. La monnaie n’est pas ce qu’échangent deux individus, elle n’est pas une marchandise servant de support à une stratégie d’échange indirect ; en d’autres termes, elle n’est pas constituée d’un ensemble de « choses » dotées de propriétés intrinsèques, elle est une règle pour la mise en relation de l’individu et de l’ensemble du système économique. De même que le monnayage « ne met pas aux prises deux individus privés échangeant deux biens, mais un individu et une entité sociale »
 (en conférant à l’individu une capacité d’intervenir sur le marché), l’objectivité de la monnaie ne doit pas être saisie à partir de sa réification, mais comme une objectivité sociale fondée sur la dimension institutionnelle de la monnaie. Si les espèces monétaires correspondent bien à la constellation des moyens de paiement, la monnaie 

« n’est pas un objet ou un bien particulier, mais un ensemble de règles. Pour bien marquer cet aspect organisationnel de la monnaie, on parlera également de système de paiement. La monnaie, ou système de paiement, est l’institution qui rend possible la coordination des actions économiques des individus. Elle est, en fait, un autre nom pour désigner la coordination par le marché. »

Cette conclusion est reprise sous une formulation identique dans l’article de 2006 
, et pour des raisons similaires : dans la mesure où l’accès aux moyens de paiement est ce qui garantit aux individus la possibilité d’entreprendre librement (c'est-à-dire indépendamment d’autrui), où l’usage de ces moyens de paiements rend leur interaction indépendante de toute intermédiation centralisée, et où enfin le principe d’équivalence s’impose par le respect (forcé) de la contrainte monétaire, la monnaie est un réquisit fondamental de toute modélisation d’une économie de marché et, par conséquent, d’une approche comptable du système économique.


« La monnaie — en tant qu’unité de compte, moyen général de paiement et support des règlements des soldes — est un présupposé inévitable autant pour l’analyse de l’économie de marché, capitaliste ou non, que pour l’élaboration d’une comptabilité pertinente. »
 

Les raisons pour lesquelles l’approche comptable correspond aux caractéristiques fondamentales de l’économie de marché est en effet analogue à la correspondance que l’on vient d’établir entre ces caractéristiques et celles de la monnaie en tant qu’institution — à ceci près que, pour des raisons exposées par la suite, on raisonne ici non plus sur des échanges interindividuels, mais sur des transactions entre entreprises. A la liberté des individus correspond la dissociation des comptes d’entreprises, à la coordination des comportements individuels correspond la correspondance des opérations financières enregistrées, et la contrainte monétaire se traduit par les opérations de clôture des comptes. 

La comptabilité générale satisfait sans difficulté aux trois clauses énumérées plus haut. La décentralisation des décisions se lit simplement dans le fait que les comptes des entités (entreprises) sont séparés. Ceci signifie que la comptabilité est tenue du point de vue de chaque entité (ce qui intéresse le comptable) mais aussi que les comptes sont reliés entre eux car les transactions se font entre entités (ce qui intéresse l’économiste), la coordination a posteriori se traduit prosaïquement par le fait que les comptes enregistrent des opérations réalisées (en ce qui concerne les flux), enfin la restauration de l’équivalence s’opère par le solde des comptes (que ce soit l’ajustement de trésorerie par la banque, la détermination du résultat de l’exercice ou tout autre constatation de la situation de l’entreprise à l’instant de la clôture des comptes.)

Il y a donc un isomorphisme théorique strict entre la manière dont l’approche monétaire et l’approche comptable s’articulent à la forme logique d’une économie de marché, dans la mesure où ce marché est lui-même conçu comme ensemble décentralisé de procédures d’allocation et d’évaluation de la richesse individuelle ; toutes deux satisfont les trois exigences fondamentales que cette économie impose à ses tentatives de modélisation dans la mesure même où l’hypothèse de l’équilibre général échoue à le faire. Si économie monétaire et comptabilité vont de pair, c’est donc d’abord parce que monnaie et déséquilibre s’articulent dans toute représentation adéquate de l’économie de marché. 


Comptabilité en partie double et déséquilibre : de l’indécidable au performatif

La question est alors de savoir s’il est possible de prolonger cette adéquation, concernant cette fois le mode spécifique d’évaluation qu’est la comptabilité en partie double. Or à première vue, il semble qu’il suffise d’ajouter au modèle d’économie monétaire exposé dans notre première partie la division technique du travail pour que la comptabilité en partie double trouve sa raison d’être. Ce que rend en effet nécessaire la division du travail, que Cartelier considère comme un concept intrinsèquement macroéconomique, c’est l’intégration de l’individu au sein des entités collectives que constituent les entreprises :

Il serait trop restrictif de parler d’une division technique du travail entre de simples individus car celle-ci serait vite limitée par la capacité réduite qu’a chaque individu concret à produire. La division technique des activités ne prend tout son sens que lorsque les individus concrets peuvent être englobés dans des entités plus vastes, susceptibles d’être formées d’un très grand nombre d’entre eux.

Or le fait de raisonner à partir de ces nouvelles entités semble directement justifier l’emploi d’une comptabilité en partie double ; en effet, si l’approche comptable apparaissait adéquate au modèle d’une économie de marché, c’est que le caractère décentralisé des décisions y était respecté par la séparation des comptes, séparation qui reposait à la fois sur le caractère individuel de l’évaluation, et sur le caractère inter-individuel des transactions. Or dès que l’entité envisagée devient une entreprise, il semble que l’on tienne un motif clair de l’abandon d’une comptabilité en simple ; car nous n’avons plus alors affaire à une, mais à deux coordinations marchandes, entre les entreprises d’une part, et entre le salarié et l’entrepreneur d’autre part. En d’autres termes, c’est ici le passage à une économie de marché capitaliste, fondée sur le salariat, qui justifierait le passage à une comptabilité en partie double. D’autre part, c’est le solde des comptes qui permettait à l’approche comptable de satisfaire au réquisit de restauration de l’équivalence. En outre, dès que l’on raisonne à partir d’une structure d’entreprises, se pose la question d’une évaluation des droits de propriété que les individus possèdent sur les biens durables en fin d’exercice ; et c’est à partir de l’évaluation monétaire de ces droits de propriété que pourrait se fonder le recours à une comptabilité en partie double. Il suffirait donc d’intégrer au modèle la division technique du travail, et la structure entrepreneuriale qui l’accompagne, pour comprendre comment ce modèle peut servir de support à une nouvelle adéquation, entre théorie économique (du capitalisme, conçu à partir du rapport salarial) et comptabilité (en partie double). 

Le problème est que Cartelier n’accepte aucune de ces deux approches. Ni le salariat, ni la répartition des biens durables en fin d’exercice ne justifient selon lui le recours à une comptabilité en partie double. Pour comprendre la façon dont l’entité entreprise impose une structuration particulière du modèle de l’économie de marché, il faut en effet comprendre comment se constituent les rapports internes à l’entreprise, rapports qu’il est vain, pour Cartelier, de vouloir réduire à une maximisation de l’intérêt individuel de ses participants. Il y a quelque chose de régulationniste dans la façon Cartelier fait du rapport salarial le fondement de la coordination interne de l’entreprise, aussi bien en 1996 qu’en 2006. Ce qui, en revanche, prend à rebours les linéaments marxistes de la Régulation, c’est la façon dont Cartelier récuse toute approche du salariat en termes de relation marchande. Certes, comme nous l’avions indiqué en introduction, la mise en œuvre d’une comptabilité en partie double est liée au développement des économies capitalistes ; et certes, le rapport salarial est l’élément fondamental à partir duquel doivent être appréhendés les caractères propres d’une économie de type capitaliste. Pourtant, ce n’est pas le rapport salarial qui peut expliquer le passage à une comptabilité en partie double. 

Sans entrer dans le détail de la critique que Cartelier effectue de la corrélation marxiste du salariat et de la comptabilité, on peut rappeler ce qui détruit selon lui la pertinence de cette corrélation : le fait que le rapport salarial ne puisse être compris comme une relation marchande. 

La solution de Marx est auto-contradictoire : les salariés ne sont tels que parce qu’ils ne peuvent produire dans le cadre de la division marchande du travail (car dépourvus de moyens de travail) et il est sans objet de dire qu’ils ont une marchandise à vendre, qui serait leur force de travail. (…) La détermination du salaire obéit à tous les principes que l’on peut imaginer sauf à celui du marché (ce qu’avaient d’ailleurs bien vu Smith, Ricardo et les autres).

Ce qui distingue l’entrepreneur du salarié, ce n’est donc pas d’abord leur place dans la division du travail, mais leur place dans le système de paiement : les premiers correspondent aux individus qui peuvent avoir directement accès à la monnaie, tandis que les seconds sont ceux que les règles de monnayage privent de cette possibilité. 


« Les premiers ont les moyens d’exécuter, à leurs risques et périls, les projets qu’ils désirent. Les seconds en sont empêchés. Ces derniers ne pourront être présents au marché que s’ils accèdent aux moyens de paiement. Ils ne le peuvent que de façon indirecte, en les obtenant des premiers. »
 

Or cet accès indirect ne peut être considéré comme résultant d’un processus marchand, dans la mesure où selon Cartelier « ne vendent et n’achètent que ceux qui ont un accès direct au monnayage. »
 Or le fait que le rapport salarial ne soit pas un rapport marchand justifie la séparation de deux problèmes distincts : celui de la formation d’un surplus — qui, conformément aux enseignements de Marx, doit s’appréhender à partir des modalités du rapport salarial — et celui de l’évaluation des droits de propriété que les individus possèdent sur les actifs de l’entreprise en fin d’exercice. Faire du rapport salarial un rapport marchand, c’est admettre que la question du salaire, conçu comme flux de paiement enregistré au cours d’un exercice donné, est indissociable de l’évaluation des droits de propriétés sur les actifs de l’entreprise en fin d’exercice. En revanche, dès que l’on abandonne l’idée d’un surplus analysable en termes de (sur)travail impayé, la question des droits de propriété sur les actifs de l’entreprise se pose à nouveaux frais… si toutefois elle se pose. 

Car il ne suffit pas non plus, pour Cartelier, que des actifs (non monétaires) subsistent en fin d’exercice pour que leur évaluation (monétaire) apparaisse nécessaire : en ce sens, l’existence de biens durables ne définit pas plus le capital qu’elle ne permet de saisir la fonction de la comptabilité en partie double. Car si c’est bien l’apurement des comptes qui permet à l’approche comptable de satisfaire la troisième exigence d’une économie de marché, interprétable en termes de « sanctions du marché », il ne suffit pas de faire intervenir des biens durables (d’une durée supérieure à l’exercice) pour que la question de l’évaluation monétaire de ces actifs s’impose. 

Supposons en effet, nous dit Cartelier, que l’exercice considéré soit le dernier de l’économie :

L’apurement des comptes est [alors] nécessaire mais il n’implique pas que soit évaluée la richesse constatée. Il suffit, en effet, que soit reconnue la propriété des individus sur les quantités de bien(s) durable(s) qu’ils ont obtenues et la seule façon de le faire, dans une économie marchande, est de constater que l’achat de ces biens a été réglé par des individus solvables. Si l’un de ces individus avait un solde négatif, l’apurement de son compte serait obtenu par la remise aux agents excédentaires d’une partie du bien durable acheté. Son droit de propriété n’est alors reconnu que sur la fraction restante. Mais il n’est nullement indispensable, pour établir cette propriété, de l’évaluer.

On voit ici la façon paradoxale dont Cartelier concilie une approche explicitement monétaire, faisant de la monnaie le mode de coordination des agents au sein d’une économie de marché, et des arguments qui court-circuitent l’exigence d’une évaluation monétaire des biens en fin de période. Certes, la substitution d’un « fractionnement » de la quantité globale de biens durables ne remet pas en cause la fonction de la monnaie au sein d’une économie de marché — par exemple pour ce qui concerne l’accès initial à des moyens de paiements, garant d’une décentralisation des décisions individuelles de production. Mais il est indéniable que, en ce qui concerne le respect du caractère décentralisé des transactions entre agents, le fait de déterminer une répartition des biens durables en fin d’exercice à partir d’un record keeping des transactions effectuées, déterminant l’étendue fractionnelle des droits de propriété des agents sur les biens durables, se rapproche étrangement d’un modèle à la Kocherlakota. 

Si donc on cherche à établir de nouvelles corrélations entre monnaie et comptabilité, en raisonnant au sein d’une seule période la seule relation que l’on semble pouvoir établir est la suivante : dans le cadre d’un exercice unique, le solde des comptes, même en introduisant l’hypothèse de l’existence de biens durables, ne requiert pas plus l’évaluation monétaire de ces actifs qu’il ne semble exiger la mise en place d’une comptabilité en partie double. Si l’existence de biens durables peut sembler exiger la mise en relation des flux de paiements effectués au cours de l’exercice et de l’attribution des droits de propriété en fin d’exercice, il n’implique pas l’évaluation monétaire de ces droits ; et si cette évaluation est superflue, on ne voit plus ce qui peut justifier l’instauration d’une comptabilité en partie double. 

Toute la question est donc de savoir ce qui rend nécessaire l’évaluation monétaire des biens de propriété.

Dans la mesure où cette évaluation semble dépourvue de sens lors de l’exercice terminal, on peut risquer l’idée que, a contrario, elle importe seulement lorsque la clôture des comptes d’un exercice donné est en même temps ouverture de l’exercice suivant.

Risquons l’idée : ce qui justifierait l’évaluation monétaire des actifs en fin de période — et par conséquent la mise en œuvre d’une comptabilité en partie double — serait la nécessité « d’ouvrir » les opérations de clôture des comptes sur le(s) exercice(s) ultérieur(s). Mais alors il semble que nous n’ayons rien gagné, puisque nous buttons sur la question de savoir comment, selon quelle technique de mesure, doit s’effectuer l’évaluation monétaire des actifs. Lier l’évaluation monétaire à l’ouverture d’un nouvel exercice, c’est en effet poser la question du rôle que jouent les prévisions concernant ce nouvel exercice dans la détermination du revenu actuel des participants. Doit-on évaluer la richesse des individus en référence au prix de l’exercice clos (point de vue « rétrospectif »), ou doit-on se référer aux opportunités de richesse offertes aux détenteurs de biens lors de l’exercice suivant (point de vue « prospectif ») ? En d’autres termes, comment évaluer un bien dont la valeur est susceptible de fluctuer entre deux périodes, dès lors que l’on considère que le moment de l’évaluation se situe à l’intersection de ces périodes ? 
Il s’agit en fait d’un (très) vieux problème de la théorie mathématique, que l’on peut éclairer à l’aide du « problème des partis » tel que le proposait Pascal. Rappelons brièvement de quoi il s’agit. Dans un jeu de hasard se déroulant en plusieurs parties (que l’on peut ici faire correspondre aux différents exercices de l’entreprise), le jeu se trouve interrompu avant la victoire de l’un des joueurs : il faut donc faire le « parti », c'est-à-dire effectuer le partage de l’argent misé. Supposons que le jeu se joue en 3 parties (le gagnant sera le premier à avoir remporté 3 victoires), et qu’il soit interrompu alors que l’un des joueurs en a remporté deux, tandis que le second n’en a remporté qu’une. Que faire ? Faut-il répartir l’enjeu en fonction des parties déjà gagnées ? Faut-il faire intervenir l’espérance de gain des participants lors des parties ultérieures ? On sait que Pascal fera intervenir une tierce possibilité ; mais ce qui nous intéresse ici, c’est que, selon Pascal, aucune technique de distribution ne peut être considérée comme « vraie », au sens strict de ce terme. En termes plus contemporains, la question de la répartition est strictement indécidable au sein du modèle considéré.

On pourrait objecter à ce rapprochement qu’une production d’entreprise n’est pas un jeu de hasard, et qu’il est au moins possible de déterminer une espérance probable de valorisation du capital. Mais ceci ne remet pas en cause le cœur de l’argument pascalien, que l’on pourrait tout aussi bien projeter sur la distribution de la « banque » lors d’un jeu de poker interrompu (étant entendu que les gains enregistrés par les joueurs ne sont pas ici assimilables à la seule « chance »). La question de savoir si l’on doit attribuer les enjeux en fonction des parties effectivement gagnées ou en fonction de la probabilité future des gains ne s’en trouve pas résolue pour autant. 

En fait, pour résoudre théoriquement ce problème, il ne suffit pas de passer du hasard à la probabilité : il faudrait encore passer de la probabilité à la certitude. Dès le moment en effet où les gains futurs sont considérés comme certains, ceux-ci se trouvent immédiatement homogénéisés avec les gains passés, et l’on peut déterminer la valeur du bien par la différence entre ces valeurs — la variable temporelle apparaissant du même coup totalement accidentelle. Si l’on intègre au modèle une technique d’actualisation des gains futurs qui délivre une certitude apodictique sur leur évaluation quantitative, le dilemme posé par l’opposition des perspectives rétrospective et prospective s’éteint de lui-même.

Or, selon Cartelier, c’est précisément ce que permet le fait de raisonner à l’équilibre, puisque alors le bien durable est « objectivement » évalué deux fois, lors de l’achat et lors de la vente. En vérité, comme le remarque Cartelier, cette solution revient purement et simplement à dissoudre la séparation des exercices, ou plus encore à étendre la durée de l’exercice jusqu’à la faire coïncider avec la durée de vie du bien durable. En d’autres termes, le fait de raisonner à l’équilibre ne résout pas le problème de l’évaluation des biens durables, il le dissout : en montrant que l’évaluation de la valeur du bien durable implique la prise en compte de sa durée de vie globale, il le court-circuite en fait en tant que bien « durable » (d’une durée de vie supérieure à l’exercice) en allongeant la durée de l’exercice ; ce qui nous ramène à la situation de l’exercice clos et isolé. Le second problème est résolu… au prix de la réouverture du premier : comment justifier la mise en œuvre d’une comptabilité en partie double ? 

Ce qui nous intéresse ici n’est pas la pertinence de l’approche en terme d’équilibre général, mais bien le fait que, si l’on accepte l’idée selon laquelle la comptabilité en partie double repose sur la nécessité d’une évaluation monétaire de biens dont la durée de vie est supérieure à l’exercice considéré, et par conséquent dont le futur est incertain, alors l’hypothèse d’équilibre général ne peut pas rendre compte de la comptabilité en partie double. 

D’un point de vue purement logique, c’est (…) la généralité des situations de déséquilibres, et non le passage de l’économie marchande simple au capitalisme, qui fournit la raison la plus essentielle pour que la comptabilité soit en partie double.
  

A contrario, si l’on admet que la comptabilité en partie double est justifiée, alors il faut admettre que l’actualisation de la valeur future d’un bien durable est intrinsèquement problématique, et que par conséquent, il existe une différence qualitative entre l’évaluation rétrospective et l’évaluation prospective — évaluations dont le partage est théoriquement indécidable. Ce que Cartelier résume par une formule : 

L’existence d’actifs à évaluer montre que l’économie n’est pas encore parvenue à son terme et que, dans ces conditions, toute évaluation de la richesse est arbitraire.

On ne peut justifier la comptabilité en partie double que si l’on raisonne en termes de succession d’exercices dont certains ne sont pas encore réalisés, et cette non-réalisation implique que la valeur prospective ne puisse être rabattue sur la valeur rétrospective du bien durable ; cette distinction impose donc un choix pour l’évaluation monétaire des biens, choix qui ne peut être déterminé au sein du modèle. On aboutit ainsi à la conclusion paradoxale selon laquelle la comptabilité en partie double ne se justifie que si elle doit répondre à une question théoriquement indécidable ! 

Il faut donc dissocier deux questions. D’une part celle de la raison d’être de la comptabilité en partie double, qui, ne pouvant être expliquée ni à partir du rapport salarial (comme le veut Marx) ni à partir de la simple existence de biens durables (en suivant Walras), doit être comprise à partir de la situation nodale de l’évaluation comptable, placée à l’intersection de deux exercices en contexte de déséquilibre. Ce qui permet dès lors le solde des comptes, c’est évidemment la mise en place d’un système de créances et de dettes, qui constitue le lien entre le développement de la comptabilité en partie double et l’histoire du capitalisme. D’autre part la question du mode d’évaluation des biens actifs, qui reste quant à elle une question qui ne peut être résolue qu’arbitrairement, c'est-à-dire que ne peuvent justifier que « des considérations hypothétiques non fondées sur un principe rigoureux. »
 

Or si la technique de mesure de la valeur monétaire des actifs n’est pas analytiquement déductible à partir du modèle, alors il faut admettre que l’évaluation comptable de la valeur des entreprises n’appartient pas au registre de la description, mais bien à celui de la prescription ; en d’autres termes, dire que la comptabilité doit opérer un choix qui n’est pas seulement « infalsifiable », mais surtout théoriquement indécidable, c’est admettre la valeur performative de la comptabilité. 

Cette dimension performative de la comptabilité doit être appréhendée de deux manières, logiquement ordonnées. En premier lieu, est de l’ordre du performatif ce qui constitue le critère absolu à l’aune duquel doit être évaluée la vérité d’une assertion ; conformément à la tradition analytique (notamment Austin) à laquelle on doit la mise en lumière des caractéristiques spécifiques de ces étranges propositions, l’énoncé performatif est celui qui est par définition irréfutable, étant à lui-même le critère de sa vérité. Le caractère « procédural » de ce mode de vérification (la procédure étant ici l’énonciation même de l’énoncé) fait du domaine juridique son champ principal d’application, comme l’illustrent aussi bien le « oui » de la jeune épouse (qui ne saurait être erroné), le « la séance est ouverte » du secrétaire de séance (qui ne peut être réfuté). Et c’est bien cette dimension juridique dont Cartelier fait le support du caractère performatif de la comptabilité.

La comptabilité décrit l’activité des entreprises, qui sont les sujets mêmes de l’activité marchande. Mais elle est aussi partie intégrante du « réel économique ». Les comptes ont en effet un caractère « performatif ». Cela résulte non seulement de ce que les comptes servent de preuve devant les juridictions de commerce mais aussi de ce que la comptabilité est inséparable du droit (algèbre du droit selon une formule célèbre) et de la fiscalité. L’arrêt des comptes à des dates conventionnelles, ainsi que l’ensemble des procédures qui lui sont associées (vérification par des commissaires, apurement des soldes, règlement judiciaire, faillite, etc.) déterminent aux yeux de tous quelle est la valeur reconnue à chacun.

Mais cette valeur absolue de l’énoncé en tant que critère de référence n’épuise pas la spécificité des énoncés performatifs. On peut en effet considérer que la parole de l’expert au sein d’un tribunal est l’instance ultime à partir de laquelle doit être juridiquement envisagé l’objet de l’expertise (par exemple, le fait que le discernement de l’accusé ait été « aboli » ou simplement « altéré » au moment du délit, ce qui décide de sa responsabilité pénale). Reste que cet énoncé peut encore être considéré comme partiellement descriptif, dans la mesure où il semble que l’on puisse sans contradiction logique mettre en question la véracité de la parole de l’expert. En revanche, l’énoncé strictement performatif est celui dont la validité ne peut être remise en cause sans contradiction, pour la bonne et simple raison que l’objet sur lequel porte l’énoncé est par définition ce qu’en dit l’énonciateur de l’énoncé ; non parce que le prédicat qui lui serait attribué serait analytiquement inclus dans la définition de l’objet (auquel cas on n’aurait affaire qu’à une simple analyse, voire à une tautologie), mais parce que la validité de la prédication ne dépend pas de ce qui est énoncé, mais de l’origine de l’énonciation. Par conséquent, dire que la comptabilité est performative, ce n’est pas simplement dire qu’elle est le critère (juridiquement) ultime permettant de décider de la véracité d’un énoncé descriptif : 

En raison du caractère performatif de la comptabilité, la question de sa vérité ne se pose pas sous la forme d’une confrontation entre une situation objectivement connaissable par ailleurs et de la description qu’en offrirait un système comptable.

Si la comptabilité est performative, ce n’est pas parce qu’elle trancherait « en dernière instance » la question de la valeur de vérité d’un énoncé descriptif concernant la valeur des actifs d’une entreprise ; l’évaluation comptable est incluse dans la notion même de « valeur » : la valeur des actifs a pour mesure la mesure qu’en donne l’évaluation comptable. Pour utiliser une distinction que Cartelier fait apparaître dans un autre contexte, les choix comptables concernant le mode d’évaluation des actifs ne concernent pas seulement les résultats du « jeu de l’économie » (l’évaluation des gains d’une entreprise est-elle correcte ?), ils engagent également les règles du jeu lui-même (que signifie la valeur d’une entreprise ?) 

Il y a donc une relation directe entre l’analyse des conditions de validité (théorique) de l’instauration de la comptabilité en partie double et l’affirmation du caractère performatif de la comptabilité. Dans la mesure où l’existence même de la comptabilité en partie double ne peut être justifiée que par l’irréductibilité des approches rétrospectives et prospectives, il faut admettre que, en effectuant le choix de l’une ou l’autre, le discours comptable détermine qualitativement la valeur de l’entreprise. La comptabilité ne « dit » pas seulement la mesure de la valeur de l’entreprise, par ses dispositif de mesure elle dit également ce qu’est la valeur de l’entreprise. C’est la représentation même de la valeur qui est engagée par le discours comptable, dont les techniques d’évaluation, en fixant le référentiel de mesure, déterminent le sens qu’il convient d’attribuer à la notion même de valeur. 

La valeur performative du discours comptable doit donc se lire à trois niveaux ; le dispositif comptable est, d’une part, celui qui sert de dernière instance pour l’évaluation quantitative de la valeur de l’entreprise : il est donc le gardien de l’évaluation publique de la valeur. Il est, d’autre part, celui qui fixe, par le biais de ses protocoles de mesure, la signification qu’il convient d’attribuer (au niveau institutionnel) à la notion même de valeur des actifs ; on peut donc dire qu’il est le gardien épistémologique de la valeur. Mais il est aussi celui qui, par la validation sociale d’un mode d’évaluation monétaire de la richesse, détermine — au moins en partie — l’ensemble des techniques de valorisation du capital. Il y a évidemment un rapport entre les critères de mesure de la valeur et les procédures de valorisation ; mais c’est dans le domaine de la valorisation du capital que la valeur performative du discours comptable prend tout son sens. Si toute création de valeur est tributaire de choix comptables concernant la nature même de la valeur, alors il faut admettre que l’écriture comptable, si elle ne désigne pas d’elle-même la création de valeur comme finalité propre de l’entreprise, détermine le sens qu’il convient de donner à cette « création » ; et c’est alors la nature même de l’entreprise, sa raison d’être, qui devient tributaire de ce qu’en dit — la comptabilité. 

Se posent dès lors deux questions. Si les choix comptables déterminent qualitativement ce qui constitue la valeur de l’entreprise, alors un changement de normes comptables ne s’apparente plus à un gain (ou une perte) d’exactitude dans l’évaluation, mais à un changement de définition de ce qui est ainsi évalué. Dès lors, c’est la possibilité d’évaluer les normes comptables elles-mêmes qui pose problème : si le réel qu’elles mesurent ne possède pas de valeur indépendante de cette mesure, comme évaluer théoriquement la valeur de la mesure ? En d’autres termes, si la comptabilité en partie double ne se justifie que du fait qu’elle doit apporter une réponse à une question indécidable (concernant les modalités d’évaluation des actifs durables en fin de période), comment évaluer la valeur de la réponse qu’elle lui apporte ? Plus clairement encore, l’affirmation du caractère performatif de la comptabilité implique-t-elle que tout débat portant sur la pertinence d’un changement de normes comptables soit déclaré nul et non avenu ? 

D’autre part, si le caractère performatif de la comptabilité repose sur le caractère indécidable de la valeur des actifs, ne doit-on pas considérer que toute modification substantielle des normes comptables est régie par un processus qui échappe au seul débat théorique ? Si les choix comptables ne peuvent se justifier sans un recours au moins partiel à l’arbitraire, l’affirmation du caractère performatif de la comptabilité ne constitue-t-il pas un cadre théorique adéquat pour toutes les tentatives visant à démontrer que l'évolution des normes n’est en rien déterminée par un processus de perfectionnement technique, mais par les variations d’un rapport social conçu comme rapport de force ? 

Pour répondre à ces deux questions, nous tenterons d’abord d’éclairer les points de convergence que l’on peut établir entre l’approche proposée par Cartelier et les critiques suscitées par l’adoption en 2002 des normes IAS par la Commission européenne ; dans la mesure où il s’agit ici d’envisager des critiques concernant la consistance théorique des justifications de ce changement, nous nous reporterons aux analyses effectuées par Vincent Bignon, Yuri Biondi et Xavier Ragot dans Bignon & al. [2004]. Enfin, nous chercherons à établir dans quelle mesure la référence explicite qu’Aglietta adresse à la notion de « comptabilité performative » dans Aglietta [2004] peut être comprise et justifiée à partir d’une éventuelle complémentarité entre les approches des deux auteurs.
 
II. Comptabilité performative et choix sociaux : l’enjeu des normes IAS

Si le choix entre les évaluations prospective et rétrospective apparaît théoriquement indécidable, il semble au premier abord difficile de chercher à lui donner une caution issue de la théorie économique. Mais tout étalon peut cependant être évalué de façon pragmatique : dès qu’un dispositif de mesure est établi, on peut chercher à mettre en lumière les défauts, les imperfections techniques que ce dispositif rencontre dans sa mise en œuvre. Un changement de normes peut alors s’apparenter, non à un progrès théorique, mais à une évolution technique visant à réduire les imperfections des normes préalablement établies. 

Or, selon les tenants de la (nouvelle) approche en termes de juste valeur, de telles imperfections existent bel et bien au sein du dispositif comptable fondé sur les (anciens) coûts historiques amortis. Tout d’abord, concernant l’amortissement des coûts, la dépréciation de la valeur des actifs n’est pas en elle-même systématique : son évaluation laisse une grande marge de manœuvre au dirigeant de l’entreprise.


« En dehors des cas d’usure ou d’obsolescence, c’est le dirigeant qui juge de la perte latente sur un actif. Elle peut être la conséquence d’un changement d’orientation stratégique de l’entreprise, d’un événement extérieur ou, plus largement, de l’environnement économique. »

Voilà une remarque que peuvent difficilement remettre en cause tous les économistes qu’une obédience marxiste aurait un jour conduit à interpréter la dévalorisation du capital comme un élément stratégique essentiel dans l’articulation des deux sections de la production.
 De façon plus contemporaine, les années 1990 ont montré la manière dont l’ajustement de la valeur des actifs de l’entreprise pouvait s’opérer par le biais des provisions pour restructuration. 

Il s’agit ici donc ici d’une critique portant sur l’objectivité de la mesure, qui concerne la dépendance que cette mesure entretient par définition avec l’arbitraire des dirigeants. Nous retrouvons ici un argument dont la logique est en fait assez proche de celle que Cartelier utilise pour penser l’alternative comptable : la mesure de l’amortissement est théoriquement indécidable, ne pouvant être isolée des choix stratégiques de l’entreprise ; dans la mesure où le dirigeant détermine ses choix, son estimation de l’amortissement — est performative.

Or il s’agit là d’une performativité vicieuse, puisque le résultat comptable fait lui-même partie des préoccupations stratégiques du dirigeant… Par conséquent, le lien de causalité qui relie amortissement et mesure comptable risque fort de s’inverser : « la subjectivité des évaluations permettrait de déguiser le résultat comptable ».
 C’est le résultat désiré qui déterminerait, au moins partiellement, les critères de mesure. 

Une seconde critique porte sur la pertinence du prix d’acquisition comme référence pour déterminer la valeur des actifs ; si l’évaluation des actifs a pour fonction de mesurer la richesse de l’entreprise en évaluant la valeur propre des facteurs qu’elle fait intervenir dans la production, ceux-ci doivent logiquement être mesurés par les flux de trésorerie qu’ils permettront d’engendrer. Une richesse s’estime davantage en fonction de gains à venir que de dépenses passées, surtout dans une économie d’entreprises.

Dans quelle mesure les analyses de Cartelier permettent-elles de valider ces critiques ? Notons que Cartelier affirme explicitement que sa démarche ne vise pas à intervenir dans le débat qui oppose adeptes et opposants au changement de normes validé par la Commission en 2002, ni même à introduire une réflexion sur la validité du concept de fair value. 


Le point de vue adopté est positif plutôt que normatif, théorique et abstrait plutôt qu’historique et appliqué. Il ne s’agit pas, par exemple, de prendre parti dans le débat sur les normes comptables et sur l’opportunité du marked to market. »
 

Néanmoins, on doit remarquer que le raisonnement suivi en première partie revient à contester toute prétention des normes IAS à une plus grande valeur théorique, à une plus grande objectivité dans la mesure qu’elles effectuent de la valeur des actifs. Toutefois, cette remarque ne vaut que si l’on admet le parallèle entre les approches dynamique/statique de la valorisation des actifs d’une part, et les approches rétrospective/prospective d’autre part. 

Or ce parallèle doit être précisé. La logique du coût historique impose principalement de comptabiliser à l’actif les coûts investis dans la production (c'est-à-dire le coût des investissements concernant les facteurs de production) à leur prix d’acquisition, corrigés de l’amortissement ; il s’agit donc :


«  de noter les sorties monétaires capitalisées, c'est-à-dire la capitalisation comptable des dépenses effectives, plutôt que la valeur actuelle des gains futurs associés à la détention de cet actif (les entrées actualisées) »

Dans la mesure où la prise en compte des flux de trésorerie anticipés engendrés par l’actif correspond à l’évaluation de la « valeur d’utilité » qui, ajoutée à la valeur de marché, constitue le fondement du principe de la juste valeur, il semblerait assez logique de faire correspondre la logique du coût historique à l’approche rétrospective, et la logique de la fair value à l’approche prospective. Le problème est que l’on ne voit alors plus très bien ce qui permet de considérer, notamment avec Biondi [2003], que l’approche par les coûts amortis constituerait une approche « dynamique ». Or ce qui justifie cette affirmation, c’est le couplage du bilan comptable avec le compte de résultat, lequel permet, en présentant période par période les performances de l’entreprise, de faire apparaître la partie de la fonction de production de l’entreprise que le bilan ne peut pas prendre en charge. 

On voit donc que le rapprochement que nous avions esquissé doit être rectifié : si la question posée par l’adoption des normes IAS concerne bien un choix entre évaluation rétrospective et prospective des actifs, en revanche elle n’implique pas que la richesse de l’entreprise soit évaluée de façon strictement rétrospective ou prospective. Au contraire, on pourrait dire que la logique du coût historique amorti, en rendant nécessaire le couplage du bilan et du compte de résultat, insiste sur la dissociation des transactions réalisées et des performances envisageables, tandis que la logique de la juste valeur tend à synthétiser ces deux dimensions au sein du seul bilan comptable.

Reste que ceci confirme la validité de la thèse de Cartelier pour la question qui nous occupe : s’il s’agit bien d’évaluer la valeur des actifs, alors l’approche en termes de coûts historiques amortis (rétrospective) n’a pas moins de validité théorique a priori que l’approche en termes de juste valeur (prospective). Elle n’en a pas davantage non plus il est vrai, si toutefois l’évaluation de la valeur des actifs au prix de marché ne s’effectue pas selon des modalités erronées. Ainsi, Cartelier met en lumière le fait qu’une telle évaluation de la valeur des actifs est une entreprise théoriquement illégitime si l’on s’appuie sur un calcul portant sur une fraction du stock d’actifs concerné : 


« Une autre question est celle que la légitimité d’évaluer le stock d’un bien donné au prix calculé sur des transactions n’affectant qu’une partie de ce stock. En dehors de l’hypothèse walrassienne de concurrence pure et parfaite, qui revient à admettre que n’importe quelle quantité peut être échangée aux prix d’équilibre, une telle procédure n’est évidemment pas admissible du point de vue de la théorie économique. »

C’est bien la validité théorique de l’évaluation des actifs à leur valeur de marché, dès que celle-ci prend appui sur la valeur d’une partie déterminée du stock d’actifs, qui est ici réfutée.  Evaluer la valeur de marché d’un actif alors que les quantités évaluées ne sont pas passées par le marché revient à oublier que ce prix de marché « serait sensiblement différent si elles devaient y passer, ce qui se passerait en cas de crise de liquidité. »
 Il n’est donc pas vrai que la thèse défendue par Cartelier soit totalement « neutre » dans le débat portant sur la validité des normes IAS ; en fait, elle constitue une critique assez fondamentale de l’idée de marked to market, tant que celle-ci prend appui sur l’idée de marchés parfaits. Ce qui revient à dire que la valeur de marché ne peut être considérée comme théoriquement satisfaisante que si elle s’appuie sur une modélisation, ce qui pose inévitablement la question du caractère arbitraire… des modélisations elles-mêmes.

En ce sens, la critique théorique que Cartelier adresse à l’évaluation des actifs à leur valeur de marché rejoint certaines des critiques adressées aux normes IAS au nom de leur incapacité à palier aux déficiences supposées des normes fondées sur le principe du coût historique amorti. Il n’est ainsi guère surprenant de voir Bignon, Biondi et Ragot (dorénavant noté BBR) faire explicitement référence aux analyses de Cartelier dans leur critique de la juste valeur :


« Le principe de la juste valeur propose de déterminer la valeur des actifs par l’estimation des flux de profits anticipés actualisés. Selon la théorie économique, cette valeur est égale à la valeur de marché des actifs dans l’hypothèse idéale d’un marché parfait (cf. Cartelier [2004] sur ce point). En effet, si la concurrence est pure et parfaite, la valeur de l’actif est exactement égale à ce qu’il va rapporter (hypothèse de profits nuls). Si les marchés sont imparfaits, une modélisation doit permettre de construire la valeur des flux engendrés par cet actif. »

Le projet IASB n’impose pas la valeur de marché dans l’hypothèse de concurrence pure et parfaite, mais il ne l’exclut pas non plus ; en fait, il propose de choisir la plus élevée des deux valeurs (valeur de marché versus valeur modélisée) comme valeur de référence pour mesurer la dépréciation d’un actif enregistré au coût amorti. Toute la question est donc de savoir si ce mode d’évaluation est à même de réduire les imperfections techniques précédemment notées. 

Dans quelle mesure le principe de la juste valeur est-il susceptible de réduire les imperfections techniques de l’évaluation au coût historique amorti ? Selon les partisans des nouvelles normes, l’évaluation à la juste valeur donnerait en premier lieu une image plus fidèle du patrimoine de l’entreprise, dans la mesure où elle serait à même de suivre l’évolution (marchande) de la valeur des actifs, ce qui est particulièrement évident dans le cas de titres financiers. De la même façon, l’objectivité des données comptables seraient renforcée par une meilleure appréciation du risque ; appliquée à la fois à l’actif et au passif des entreprises, l’évaluation à la valeur de marché permettrait d’intégrer au bilan l’ensemble des informations disponibles au moment du calcul. Enfin, conformément à ce que nous avions préalablement noté, le principe de juste valeur permettrait de réduire la part faite à l’arbitraire du dirigeant.

Si les critiques adressées par BBR à ce prétendu gain d’objectivité peuvent être mises en rapport avec la démarche de Cartelier, c’est en premier lieu parce qu’elles s’appuient moins sur des observations empiriques que sur des principes issus de la théorie économique
. Mais c’est aussi parce qu’elles reposent précisément sur le refus d’une véracité supérieure des normes IAS ; le principe de la critique opérée par BBR est en effet de récuser les prétention de ces normes à une plus grande probité dans l’évaluation de la valeur des actifs, à une plus grande capacité à mesurer ce qu’elles prétendent mesurer. 

Concernant notamment les actifs dits « spécifiques » pour une entreprise (les actifs dont l’utilisation par cette entreprise optimise le rendement), le problème n’est pas que cette spécificité serait évacuée par les normes IAS dans leur évaluation de l’évolution de la valeur d’un actif ; bien au contraire, comme l’indiquent BBR :

« La spécificité ne pose pas de problème en tant que tel à la définition de la juste valeur. D’ailleurs, les rédacteurs des normes IAS en tiennent compte dans l’évolution de la valeur d’un actif (IAS 36) car ils retiennent pour la calculer le montant le plus élevé entre le prix net de revente et la valeur d’utilité, cette dernière étant mesurée par la valeur actualisée. (…) L’écart entre ces deux valeurs est précisément une estimation de la spécificité de l’actif. »
 

On pourrait donc dire encore une fois que l’évaluation « prospective » des actifs est délaissée au sein du bilan comptable par les tenants du principe du coût historique amorti, qui prennent appui sur le compte de résultat pour manifester la « valeur ajoutée » à cet actif par sa détention par l’entreprise, tandis qu’elle est intégrée au bilan comptable par les tenants de la juste valeur. Dans aucun des cas il ne s’agit de nier la spécificité de l’actif : le débat porte seulement sur le lieu et la façon dont il convient de l’appréhender. Or, selon BBR, l’estimation à la valeur de marché n’est pas la plus pertinente pour appréhender la valeur des actifs spécifiques, puisque selon eux il est extrêmement difficile de déterminer quantitativement la valeur de ces actifs à partir d’une observation externe à l’entreprise. La première raison provient de la connaissance précise de l’entreprise que cette évaluation suppose quant aux éventuelles synergies existant entre les actifs ; la seconde est que l’acquisition de cette connaissance par une personne extérieure est justement toujours indésirable pour les dirigeants. En d’autres termes, « l’asymétrie d’information est essentielle et inévitable à tout projet entrepreneurial »
, et cette asymétrie joue naturellement en faveur du jugement de l’entrepreneur.

Ce qui se trouve ici remis en cause, c’est la validité de l’évaluation « objective » à la valeur de marché ; mais cela n’implique absolument pas que l’évaluation effectuée par le dirigeant sera elle-même pertinente : elle pourrait l’être — à condition que l’entrepreneur soit de bonne foi. 
C’est d’ailleurs ce que montre le cas des survaleurs (différences entre la valorisation des titres par l’entreprise qui achète et la valeur de marché) :


«  Les survaleurs donnent souvent lieu à des valorisations qui s’avèrent fantaisistes, comme celles issues des transactions lors de l’ancienne ‘‘nouvelle économie’’. »

La « fantaisie » peut donc fort bien être celle des dirigeants de l’entreprise, celle des entreprises acquéreuses — et devenir tout à fait délirante si ces deux partenaires ne se trouvent faire qu’un. On peut ici rappeler l’analyse effectuée par Aglietta de l’usage fait par les dirigeants d’Enron du principe de la juste valeur ; nous la citons intégralement, tant la logique circulaire du mécanisme constitue une réfutation claire de l’idée selon laquelle le principe du marked to market constituerait un garde-fou efficace contre l’arbitraire du dirigeant.


« Outre le recours à une très large échelle du hors-bilan, dans le cadre d’une stratégie de réduction de la base d’actifs, la direction d’Enron détourne à son profit le principe de la juste valeur. Ce principe […] consiste à évaluer les éléments du bilan d’une entreprise selon leur valeur marchande, telle qu’estimée par des marchés liquides. Dans le cas où un tel marché n’existerait pas, le recours à des modèles est encouragé (marked to model). […] Les promoteurs de la juste valeur insistent sur le fait que l’application de celle-ci limite les manipulations internes permises par les coûts historiques. Or le cas d’Enron prend à rebours cette représentation convenue de l’efficacité de la juste valeur, comme garantie contre la délinquance des dirigeants.

L’exemple dark fibers est particulièrement éloquent. Consécutivement à son investissement en bornes passantes, Enron se retrouve en possession d’un énorme réseau de fibres optiques dont une part conséquente, les dark fibers, n’est pas activée. Evalué en interne à 33 millions de dollars, cet actif embarrassant est vendu à LJM2 pour la somme de 100 millions de dollars — Enron réalisant ainsi un bénéfice de 67 millions de dollars. On retrouve là une pratique classique d’Enron, qui réalise une plus-value fictive en se débarrassant auprès d’une société affiliée d’un actif déprécié dont le prix est fixé de manière arbitraire. L’histoire ne s’arrête pas là : non content de tirer profit d’un actif dévalorisé, provenant d’investissements calamiteux, Enron profite de cette vente pour réévaluer l’ensemble des actifs similaires aux dark fibers en sa possession. Arguant judicieusement que cette opération a révélé le juste prix des actifs, soit leur prix de marché, la direction n’a plus qu’à appliquer l’évaluation par le marché pour en accroître la valeur. »
 

Certes, il ne s’agit là que d’une application spécifique — et frauduleuse — de la méthode du marked to market ; mais nous devons rappeler que le recours à la valeur de marché devait précisément permettre de limiter les manipulations du dirigeant d’entreprise et que, s’il fallait parier sur la bonne foi du dirigeant, le coût historique amorti semblait être rendu préférable par les asymétries d’information. Et l’on peut au passage remarquer que la beauté indéniable du montage (et la simplicité de son mécanisme) indique que, pour être frauduleuse, cette manipulation s’adapte néanmoins parfaitement au dispositif fondé sur la « juste » valeur.

Cette première réfutation implique directement celle qui permet d’écarter l’affirmation selon laquelle l’évaluation à la juste valeur permettrait de mieux estimer les risques liés aux investissements, en mobilisant l’ensemble des informations disponibles au moment de l’évaluation. On peut cependant encore ajouter que les normes IAS font apparaître une restriction discutable des données apparaissant au sein du bilan. Ainsi les frais de publicité, les dépenses liées à la recherche ou à la formation du personnel n’apparaissent pas à l’actif dans le bilan comptable tel que l’instituent les normes IAS : elles n’apparaissent qu’en tant que charges dans le compte de résultat. Par conséquent, loin d’appréhender la totalité de la richesse de l’entreprise, l’évaluation à la juste valeur sélectionne les actifs à comptabiliser selon un critère particulier qui tend à court-circuiter les actifs immatériels. Comme nous le verrons par la suite, ce critère de sélection est tout simplement l’appartenance aux facteurs de production susceptibles d’influencer la valeur liquidative de l’entreprise. Davantage qu’un élargissement des données informatives, les normes IAS procèdent donc à ce qui ressemble fort à une réduction de la valeur d’une entreprise au prix de ce qu’elle peut vendre.

On peut donc conclure sur ce point que, loin d’ajouter à l’objectivité de l’évaluation le concours de données supplémentaires et impartiales, le recours au principe de juste valeur ne fait qu’implémenter des dispositifs de mesure qui ne sont ni plus pertinents a priori (du fait des asymétries d’information), ni plus à même de faire obstacle à l’arbitraire des entrepreneurs. En d’autres termes, le projet IASB ne peut garantir une réponse plus adaptée aux problèmes que lui-même relève dans l’application du principe du coût historique amorti. 


« Le passage à la juste valeur ne peut réduire la subjectivité des évaluations, et donc la possibilité de camoufler le résultat comptable. La réforme risque de n’aboutir qu’à la modification des canaux utilisés par certaines entreprises pour habiller leurs états comptables. »
 

Il faut cependant remarquer que cette conclusion ne permet pas pour autant d’affirmer la supériorité théorique de l’évaluation par les coûts amortis. Le fait que le principe de juste valeur ne limite pas l’arbitraire du dirigeant n’implique pas que le principe des coûts historiques y parvienne davantage ; de la même façon, ni les risques d’instabilité économique que ce principe peut engendrer, ni la réduction de la valeur au prix (que l’on peut contester, mais non falsifier) ne constituent une réfutation de l’objectivité des mesures que ce principe peut permettre d’établir. En fait, la seule critique proprement théorique de l’objectivité de ces mesures que l’on peut avancer est celle qui se fonde sur les asymétries d’information ; et cette critique ne porte que si l’on accepte de considérer que l’entrepreneur est de bonne foi dans ses estimations, bonne foi que les coûts amortis ne garantissent évidemment pas. Si l’arbitraire du dirigeant concernant la dévalorisation des actifs n’est pas supprimé par l’évaluation des actifs à la juste valeur, il n’est pas davantage évacué par la méthode des coûts amortis, et les scandales financiers liés à des manipulations comptables n’ont pas attendu le 1er janvier 2005 pour se manifester en Europe, comme le montrent les cas de France Telecom et ses engagements hors bilan, de Ahold aux Pays-Bas ou encore de Parmalat et ses actifs virtuels en Italie.

Par conséquent, ce que nous enseigne l’analyse des critiques théoriques adressées par les tenants de la juste valeur aux adeptes de l’évaluation traditionnelle, c’est qu’elles échouent à promouvoir la valeur alternative de la juste valeur ; mais il n’est pas certain que l’on puisse déduire de cette réfutation la supériorité théorique de l’évaluation dynamique. En fait, il semble bien que nous soyons renvoyés à la difficulté qu’il y a à vouloir fonder le choix de normes comptables sur des motifs strictement théoriques, même quand ceux-ci concernent la valeur pragmatique des ces normes, c'est-à-dire leur capacité à atteindre les objectifs qu’elles se proposent. 

Faut-il dès lors admettre que nous sommes confrontés, ainsi que semblait l’indiquer Cartelier, à deux principes d’évaluation antithétiques, qu’aucune comparaison fondée sur leur objectivité respective ne pourrait départager ? Faut-il considérer que ce choix ne peut s’opérer qu’à partir de « considérations hypothétiques non fondées sur un principe rigoureux »
 ? A dire vrai, rien de ce que nous avons dit jusqu’à présent ne semble nous contraindre à adopter une position plus tranchée ; et, à première vue, ce ne sont pas les remarques conclusives de Richard Barker
, ni les remarques post-conclusives de BBR, qui peuvent s’avérer déterminantes. Alors que le premier interroge : « si le prix sur le marché est le résultat d’échanges concurrentiels entre acheteurs et vendeurs, alors pourquoi serait-il raisonnable de penser que le prix est erroné ? », les seconds se demandent s’il est « raisonnable de supposer que les prix courants sont toujours pertinents. »  

Dialogue de sourds ? Pas nécessairement. Car ce que nous indique la question de Barker, c’est que la confrontation des offres et des demandes en situation de concurrence pourrait être considérée comme une méthode par laquelle on pourrait accéder à un prix « non erroné » — c'est-à-dire à un prix vrai. En revanche, la question de BBR porte sur la pertinence du prix ainsi déterminé. Quelle différence peut-on ici établir entre un prix vrai et un prix pertinent ? 

Cette distinction n’a rien d’une ratiocination ; elle traduit tout simplement la difficulté qu’il y a à évaluer la valeur d’une évaluation comptable. Il s’agit encore et toujours de la même question : si la valeur d’un actif est ce qu’en dit l’évaluation comptable, comment déterminer ce qui constitue la « bonne » évaluation ? 

Nous avons déjà montré que le parti ne pouvait s’effectuer à partir d’une soi-disant capacité de l’approche par la juste valeur à répondre aux déficiences « techniques » relevées au sein de l’approche par le coût historique amorti. Ce que nous voudrions à présent montrer, c’est que ce qui permet à BBR de promouvoir l’approche par les coûts historiques est en vérité un abandon relatif de la notion de comptabilité performative telle qu’elle est introduite par Cartelier. Plus précisément, la critique la plus profonde adressée par BBR aux tenants de l’approche « statique » repose sur la thèse selon laquelle l’évaluation par la juste valeur constitue l’aboutissement de l’idée d’une comptabilité performative, en ce qu’elle devient elle-même juge de ses propres jugements. En abandonnant toute prétention à décrire une valeur indépendante de ses propres estimations, l’évaluation par le marché risque fort d’entraîner l’évaluation comptable dans une circularité vicieuse, ou plutôt dans une alternance perpétuelle de cercles vertueux et de cercles vicieux constituant un enchaînement chaotique entièrement soumis à la spéculation. Entre le prix « non erroné » de Barker et le prix « pertinent » de BBR, il y a bien, nous allons le voir, rupture épistémologique. 

Selon les injonctions de l’OINC, « toutes les modélisations doivent être fondées sur des hypothèses raisonnables, qui utilisent les meilleures estimations de la direction. »
 A ces modélisations, BBR opposent deux critiques, l’une théorique
, l’autre technique
, qui permettent de comprendre la diversité des évaluations. Ce qui nous intéresse ici, c’est la façon dont peuvent se valider les projections : comment s’évaluent les mesures au sein de ce qui constitue le « marché concurrentiel des évaluations » ? Face à cette question, le texte de BBR fait apparaître trois attitudes, logiquement ordonnées. La première consiste à remarquer qu’il est douteux de faire reposer un principe d’évaluation comptable sur une méthode fournissant des résultats équivoques ; il s’agit donc ici de souligner le caractère indécidable (puisque reposant sur des choix de paramètres) des flux de trésorerie anticipés. La seconde consiste à dire que l’évaluation des évaluations ne peut donc se faire que s’il existe un référentiel objectif à partir duquel celles-ci peuvent être appréhendées :


« Cette comparaison des évaluations ne peut avoir lieu sans l’existence d’une source d’information comptable autonome et indépendante des évaluations financières. »

Il s’agit donc cette fois de souligner la nécessité, pour une approche fondée sur une évaluation financière, d’adopter un référentiel non financier à partir duquel la validité des projections peut être « testée », même a posteriori. Dans la mesure où les estimations projectives divergent, c’est en référence à autre chose que le marché que la valeur de marché doit être estimée. En d’autres termes, les estimations étant divergentes, et ces divergences découlant de choix de paramètres qui ne peuvent théoriquement être démontrés valides ou invalides, il est nécessaire de confronter les diverses approches avec un type d’estimation qui ne soit pas lui-même tributaire de tels choix. Il s’agit donc de refuser à la mesure par la juste valeur de s’établir en tant que discours performatif concernant la valeur des actifs, et de l’entreprise. 

Les analyses de BBR semblent d’ailleurs indiquer qu’une telle comparaison a bien lieu, dans la mesure où, « à cause des asymétries d’informations, la valeur des analystes se révèle dans le long terme par la construction de réputations. » Par conséquent, il est effectivement possible — et le marché ne s’en prive pas — de différencier les « bons » des « mauvais » analystes, à travers la comparaison de leurs différentes estimations. La question est alors de savoir à quoi elles sont comparées : quel est le référentiel auxquelles elles sont rapportées pour juger de leur perspicacité ? Pour BBR, la réponse est évidemment que ce référentiel devrait précisément être constitué par une évaluation comptable non fondée sur des projections financières Mais il est tout aussi évident qu’une telle optique ne peut être acceptée par les tenants de la juste valeur. En fait, il s’agit là du credo  respectif des deux approches. 

A quoi se réfèrent des analystes « staticistes » pour juger de la valeur d’une estimation ? Dans la mesure où le critère de cette évaluation ne peut qu’être une évaluation financière, il faut admettre que la valeur de l’estimation doit être rapportée à sa véracité, c'est-à-dire à sa capacité à anticiper effectivement le flux de trésorerie que cet actif occasionnera, dans l’avenir, pour l’entreprise. En d’autres termes, il s’agit de considérer que l’estimation est en elle-même projective : elle n’est ni vraie ni fausse au moment de son élocution, elle ne peut être évaluée qu’en rapport à un réel ultérieur. Cela fait un apparaître un nouveau sens du caractère performatif de la comptabilité, si l’on tient compte du fait que l’évaluation comptable est en partie déterminante pour la valeur future de l’actif considéré. 

Tel est le troisième point souligné par BBR : la déconnexion de l’estimation de la valeur des actifs par rapport à une valeur non marchande, fondée sur l’actualisation de résultats futurs anticipés, fait de l’estimation comptable un discours performatif dans la mesure où ces anticipations déterminent ce qui est ainsi anticipé. En ce sens, les analystes ne décrivent pas seulement ce qu’ils estiment être la valeur probable d’un flux de trésorerie associé à la détention d’un actif, ils prescrivent (en partie du moins) ce que sera la valeur de ce flux en influençant la valeur de marché ultérieure de l’actif considéré. 

Or, comme le soulignent la quasi-totalité des détracteurs des normes IAS, un discours performatif fondé sur des anticipations auto-validantes est intrinsèquement pervers, pour des raisons déjà évoquées par Keynes et son concours de beauté. Si, d’une part, l’analyste réputé est celui qui aura su effectuer des estimations qui se seront révélées proches de l’estimation moyenne des autres analystes, et si d’autre part ces mêmes analystes se déterminent en fonction des estimations de l’analyste réputé, l’évaluation devient strictement autoréférentielle. Plus encore, l’analyste qui disposerait d’une position favorable au sein du dispositif asymétrique de l’information, aura tout intérêt à fonder ses estimations, non sur le supplément cognitif qu’il possède, mais sur les attentes partagées que l’on peut supposer chez les autres analystes du fait de leur ignorance de ce supplément d’information. Conformément à ce qui constitue l’analyse maintenant classique des « bulles » financières, un mouvement autoréferentiel est voué à alterner des phases de hausse et de baisse auto-renforçantes des valorisations marchandes, selon un processus aussi instable que chaotique. 


« L’évaluation intégrale à la valeur de marché obligerait à prendre en compte dans le résultat comptable les plus-values potentielles liées à la hausse continue du prix des actifs. Les entreprises dont le métier est au cœur des activités concernées par la bulle afficheraient ainsi une progression de leurs capitaux propres beaucoup plus rapide et élevée que celles dont les activités n’en sont pas victimes. A toutes les raisons expliquant l’apparition de bulles financières, la juste valeur risque donc d’en ajouter une nouvelle : les effets procycliques liés à toutes les entreprises qui chercheront à profiter des engouements du marché pour afficher un bilan flatteur. »

Mais encore une fois, cela disqualifie-t-il la valeur théorique de l’évaluation par la juste valeur ? Non, pas plus que cela n’invalide la thèse de Barker selon laquelle « si le prix sur le marché est le résultat d’échanges concurrentiels entre acheteurs et vendeurs », alors il n’est pas « raisonnable de penser que le prix est erroné ». Bien au contraire : si la valeur de l’estimation est prédictive, le caractère performatif (autoréférentiel) des évaluations est le meilleur garant d’une efficacité maximale des estimations. Si la valeur d’une estimation est sa véracité, alors les phénomènes de bulle sont une preuve que les estimations à la juste valeur sont les meilleures estimations qui soient ; sauf, évidemment, pour ceux qui ne verront pas venir le krach, mais ceux-ci seront alors rapidement éliminés du « jeu concurrentiel » des valorisations. La juste valeur détermine un jeu de fluctuation cohérent avec ses propres normes — ce que ne démentira aucun Hedge Fund. L’approche par la fair value est ainsi en accord avec son principe de départ, selon lequel la valeur d’un actif doit être mesurée par l’actualisation des gains futurs qui sont liés à son acquisition ; elle est efficiente, dans la mesure où une estimation effectuée à partir de ce principe a toutes les chances de se trouver vérifiée, puisqu’elle fait elle-même partie de sa vérification ; enfin, cette efficience sera d’autant plus assurée que le marché sera strictement concurrentiel. 

Peut-on cependant soutenir que de telles estimations sont « pertinentes » ? Pour soutenir qu’elles ne le sont pas, il faut affirmer que la valeur d’une estimation ne se mesure pas à sa capacité de se trouver vérifiée dans l’avenir. En d’autres termes, il faut admettre que la pertinence doit s’estimer, non pas en fonction d’une valeur marchande future qu’elle aurait pour fonction d’anticiper, mais en fonction d’une valeur actuelle, réelle, des actifs considérés. En d’autres termes, elle suppose de dissocier la valeur d’une entreprise de sa valeur marchande ; et, en ce sens, le coût d’acquisition semble bien constituer une valeur « refuge ». Mais en quoi cette valeur est-elle plus « pertinente » que la valeur marchande ? 

Parce qu’elle serait moins arbitraire ? Ce n’est pas certain, du fait de la marge de manœuvre laissée au dirigeant dans la mesure de la « dévalorisation ». Parce qu’elle serait plus à même d’anticiper les profits enregistrés par l’entreprise ? Parce qu’elle serait plus à même de rendre compte de l’évolution des performances globales de l’entreprise ? Certainement pas : une projection exclusivement fondée sur un bilan raisonnant en termes de coûts historiques amortis aurait eu peu de chances de voir ses prévisions coïncider avec les fluctuations des cours d’Enron ou de WorlCom, que ce soit dans la phase euphorique ou lors du crash ; et il est somme toute difficile de faire porter l’entière responsabilité des bulles à la seule juste valeur. Parce qu’elle serait plus proche de la valeur « réelle » de l’entreprise ? Mais où trouver cette valeur « réelle » ? A partir de quel dispositif appréhender une valeur « réelle » d’un actif, de façon telle que cette « réalité » apparaisse ontologiquement supérieure à la valeur marchande ? La valeur n’est pas une propriété interne d’une chose que l’on pourrait observer. La comptabilité dynamique ne peut affirmer sa supériorité qu’en affirmant que le coût historique amorti est une mesure plus « réaliste » de la valeur « réelle » d’un actif que sa valeur marchande anticipée ; mais il s’agit là d’un axiome, non d’un théorème. En fait il s’agit même d’une tautologie, puisqu’il n’y a pas d’hétérogénéité du critère de mesure de la valeur d’un actif et de la définition de cette valeur. La comptabilité est performative — qu’elle le veuille ou non. 

La valeur des actions d’Enron est-elle « erronée » en juillet 2000 ? Pour les tenants d’une approche strictement statique, non. Pour les tenants d’une approche strictement dynamique, oui. Précisons : pour les tenants d’une approche strictement statique qui sauront les revendre en août, non : les gains actualisés sont en phase avec les gains effectivement réalisés. Pour tous les autres, oui. Le problème est que, sauf à adopter le critère du nombre, il apparaît impossible de donner tort ou raison à l’une ou l’autre des parties en présence. Si la valeur d’un actif se mesure à la plus-value potentielle que son acquisition permet de réaliser, une mesure comptable est « juste » tant qu’elle déclenche effectivement le flux de trésorerie anticipé.  

La valeur des actions d’Enron est-elle « pertinente » en juillet 2000 ? Pour ceux qui n’aiment pas l’instabilité économique, non. Pour tous les salariés qui se sont retrouvés au chômage et qui ont vu toutes leurs cotisations disparaître, non. Pour tous les petits porteurs incapables d’anticiper le retournement boursier, non. 

Qu’en est-il des économistes ? Pour tous ceux qui fustigent les « dérives du capitalisme financier »
, ceux qui déplorent l’avènement du « capitalisme total »
, ceux qui annoncent que « le capitalisme va s’autodétruire »
, ceux pour lesquels le capitalisme « perd la tête »
 parce qu’il serait « malade de sa finance »
, et pour tous les adeptes de la thèse selon laquelle « ils vont tuer le capitalisme »
 : non. Mais pourquoi ? Parce que de telles évaluations nuisent à la bonne santé de l’économie, parce qu’elles substituent la rentabilité financière au développement économique, parce qu’elles entraînent des flux de trésorerie qui ne profitent qu’aux actionnaires et non aux entreprises, parce qu’elles privilégient le court terme sur le long terme, parce qu’elles font de « l’évaluation de la direction d’une entreprise (…) celle d’un gestionnaire de titres estimés à court terme »
, etc. Mais il ne s’agit ici ni d’inconséquences logiques, ni de défauts d’objectivité : il ne s’agit pas d’invalidité théorique. Il s’agit de conséquences fâcheuses, si l’on admet que la course au profit n’est pas le moteur du progrès économique ; d’optique contraire à la croissance, si l’on considère que celle-ci s’oppose à un turn over perpétuel des capitaux ; d’une perversion du sens de l’actionnariat, si l’on refuse d’admettre jusqu’au bout l’idée selon laquelle une action serait un titre de propriété sur l’entreprise ; d’une compréhension illégitime du métier d’entrepreneur, si l’on considère que l’essence de l’entreprise n’est pas de créer de la valeur au profit de l’actionnaire, etc. On peut déplorer la dictature du court sur le long terme ; mais le court terme n’est pas théoriquement subordonné au long terme. Il ne l’est que si on le rapporte à des considérations extra-financières, non marchandes. Le même raisonnement vaut pour « l’instabilité », laquelle peut se traduire en termes de souplesse, d’adaptation, de réactivité, voire de vélocité, etc. Il faut ici se méfier des mots, dont les connotation traduisent déjà une évaluation tributaire de choix idéologiques, à l’instar du fameux euro « fort » que Laurent Fabius traduisait récemment en euro « cher ».  Dans la mesure où l’approche « statique » est cohérente avec l’approche financière qu’elle promeut de la notion de « valeur », sa critique ne peut se fonder sur un argumentaire strictement théorique. Le choix d’une représentation financière de la valeur contre ce que l’on pourrait considérer comme une interprétation normative, fondée sur une exploitation « saine » des facteurs de production, constitue bien un choix, théoriquement indécidable. En d’autres termes, si la comptabilité est bel et bien performative, c’est que les choix qu’elle opère dépendent de justifications qui ne peuvent être évaluées à l’aune de la seule théorie économique ; il s’agit, au sens propre, de choix de société.

III. Normes comptables et représentation de l’économie : une approche régulationniste de la notion de comptabilité performative

Cette seconde conclusion ne remet pas en cause les liens que Cartelier cherchait à mettre en lumière entre comptabilité et théorie économique. Au contraire, elle rejoint l’affirmation selon laquelle l’évaluation comptable doit être ressaisie à partir d’une représentation de l’économie en laquelle elle s’intègre et qu’elle détermine. Cartelier souligne les corrélations qui existent entre l’affirmation de la valeur performative de la comptabilité et celle d’une relation dialectique entre système comptable et interprétation du système économique. 

« Ainsi, la société économique se constitue objectivement en s’observant au moyen d’un système comptable. La comptabilité n’est pas une technique d’observation de quelque chose qui existerait sans elle. Elle fait partie de la société marchande et capitaliste. Elle en est probablement une pratique essentielle. »
 

La valeur des actifs ne peut pas plus être appréhendée indépendamment de choix comptables que ceux-ci ne peuvent être dissociés d’une représentation particulière de la « société économique ». Dans Cartelier [2006], cette double corrélation est ce qui justifie la mise en rapport de la comptabilité et de la théorie économique, dans la mesure où l’évaluation comptable des transactions (n’)apparaît compatible (qu’)avec une représentation monétaire de l’économie. Mais à quoi doit-on rapporter les choix opérés au sein de la théorie économique ? Quels sont les fondements de l’adoption d’une représentation déterminée du système économique ? 


Comptabilité et représentations : de la mesure à l’idéologie

Cette question est explicitement abordée dans Cartelier [1996], qui fait apparaître le rôle que jouent ici des dynamiques sociales. Cartelier commence en effet par souligner le fait que le rapport des représentations véhiculées par les choix théoriques peut être considéré comme un rapport de force, dans la mesure où chacune tend naturellement à une suprématie institutionnelle lui garantissant une forme de monopole épistémologique.
 D’où la signification attribuée par Cartelier à la notion de théorie économique :

« L’expression « théorie économique » désignera ici les théories communément enseignées à l’Université et qui constituent le mode de pensée dominant aujourd’hui. »
 

Or l’impact de l’adoption d’une théorie économique particulière n’est pas seulement cognitif, épistémique, car la fonction de la théorie économique dépasse le seul cadre « scientifique » défini par une démarche explicative et prédictive. Elle est également interprétative, dans la mesure où elle détermine la manière dont se comprend le système des relations économiques, la façon dont est saisi le sens de l’économique comme tel.


« La théorie économique, comme tout savoir à vocation scientifique, n’a pas seulement pour objectif de comprendre les phénomènes afin d’agir sur eux. Elle propose également une représentation rationnelle de la société ayant une fonction identitaire — qui et que sommes-nous en tant qu’agents économiques ? — nous permettant de nous situer et de justifier nos actions — qu’est-il légitime de faire dans nos sociétés ? quelle est notre responsabilité ?»

De même que la comptabilité n’est jamais strictement descriptive, mais performative, la théorie économique ne se limite jamais à un savoir positif portant sur un réel objectif, mais intègre une dimension normative dans le processus d’objectivation qu’elle met en œuvre. En d’autres termes, loin de se restreindre à l’élucidation des moyens (méthodes et stratégies) économiques appropriés aux buts que poursuit, par exemple, le législateur, la théorie économique influe sur la détermination des fins elles-mêmes ; elle ne vise pas seulement à mettre en lumière « ce qu’il faudrait faire pour… », mais implique également l’explicitation de ce qui doit être fait. En un mot, la théorie économique outrepasse toujours les limites du champ scientifique en intégrant des éléments propres au domaine de l’idéologie. Le réel envisagé par la théorie économique est un donné social, et


« dans le domaine des savoirs sur la société, il faut bien admettre que l’idéologie est un élément essentiel, même et surtout lorsque ce savoir proclame son caractère scientifique. »
 

On voit donc comment s’articulent la thèse d’une dimension sociale (extra-théorique) des choix portant sur les normes comptables avancée précédemment, et celle d’une dimension idéologique (extra-scientifique) des théories économiques. De même que le caractère performatif des choix comptables implique de les différencier en fonction de justifications qui échappent au seul domaine théorique, les choix opérés au sein de la théorie économique doivent être rapportés à des motifs qui excèdent les seules considérations scientifiques. Tous deux sont tributaires de choix idéologiques, pour lesquels la comptabilité constitue à la fois un lieu d’expression et un mécanisme d’implémentation. 

C’est ce que met en lumière Cartelier dans la présentation qu’il effectue, aussi bien des conséquences politiques que l’on pourrait être tenté de tirer d’une représentation néoclassique du système économique, que des motifs pour lesquels cette représentation s’est constituée. Concernant le premier point, qui concerne en fait l’articulation de l’économie politique et de la politique économique, la convergence possible des principes walrassiens et du (néo-)libéralisme économique est évidente : 

« Certains affirment qu’ils prouvent que des individus libres et égoïstes peuvent spontanément s’organiser, grâce au marché, en une société et atteindre des situations telles qu’aucun individu n’a intérêt à en dévier (aucune hypothèse d’ordre institutionnel reflétant une organisation autre que la marché n’a été posée au départ.) En outre, grâce à la concurrence libre et parfaite, ces situations sont socialement les meilleures possibles dans le respect absolu de l’individu. Le lecteur imagine sans mal quelles conséquences philosophiques, politiques et idéologiques peuvent être tirées de cette interprétation. »

Il ne s’agit pas ici d’affirmer que les principes théoriques de Walras impliqueraient nécessairement la légitimation d’une politique économique strictement libérale — il serait alors assez difficile de rendre compte aussi bien des positions politiques de Walras lui-même, que des raisons pour lesquelles il fut autant tenu à l’écart par la plupart de ses compatriotes, notamment ceux de l’Académie des Sciences Morales et Politiques. Il s’agit de montrer comment ces principes peuvent servir de caution théorique à un dispositif libéral. De la même façon, le refus d’intégrer la monnaie comme un constituant fondamental de l’économie de marché ne peut être compris, du fait des difficultés insurmontables que présente son insertion a posteriori, que si l’on rappelle l’enjeu idéologique qu’il représente aux yeux des théoriciens néoclassiques. Evacuer la dimension monétaire, c’est en fait contribuer à réduire le social à l’économique :


« Pourquoi, diable, ne pas admettre d’emblée l’existence de la monnaie et modéliser sur cette base une économie de marché ? (…) La raison la plus fondamentale est d’ordre philosophique ou idéologique. En un mot, c’est la prétention de la théorie économique à rendre compte à elle seule du lien social. »
  

Mais cette dimension idéologique de la théorie économique ne se limite pas à l’apport d’une simple caution théorique, d’une simple légitimation pseudo-scientifique de pratiques concrètes. Car la théorie économique aussi est performative, en ce qu’elle influence la structure du donné dont elle prétend rendre compte. En contribuant à constituer une représentation particulière de la société et de l’économie — une représentation économique du social —, la théorie économique oriente les mécanismes sociaux d’un façon telle que ceux-ci tendent à s’y conformer. Si les rapports sont à la source de l’idéologie, l’idéologie est elle-même une puissance de transformation des rapports sociaux ; pour le dire simplement, la relation entre théorie et pratique définie par l’idéologie est toujours — dialectique. 


« Les sociétés humaines ne sont pas seulement faites de mécanismes. La représentation de la société fait partie de la société elle-même et en est un élément de cohésion. »

En résumé, dire avec Cartelier que (1) la comptabilité est performative et étroitement connectée aux dispositifs théoriques par lesquels s’institue la représentation du système économique, et que (2) ces dispositifs sont eux-mêmes tributaires de choix idéologiques, émanant de rapports sociaux qu’ils déterminent en retour, c’est admettre que (3) les motivations à partir desquelles doivent être appréhendés les choix non théoriques effectués par les systèmes comptables sont elles-mêmes des motivations idéologiques. La comptabilité n’est donc pas uniquement performative dans la mesure où elle déterminerait le sens qu’il convient d’attribuer à la notion de « valeur » (d’un actif ou d’une entreprise), elle est également performative dans la mesure où elle est un mécanisme d’expression et d’implémentation des principes idéologiques qui fondent cette interprétation particulière de la valeur. Nous retrouvons donc, avec Cartelier, la conclusion selon laquelle un choix de normes comptables doit être ressaisi à partir de choix concernant la nature du social, de l’économique — et de leur rapport. 


Comptabilité performative et domination sociale

C’est précisément cette idée que défend Michel Aglietta, dans l’interprétation et l’usage qu’il propose de la notion de comptabilité performative. Si le choix de normes comptables découle de choix idéologiques, et si ces choix doivent être rapportés à des rapports sociaux dont ils émanent et qu’ils influencent en retour, alors le vote par le Parlement européen des nouvelles normes en juillet 2002 doit être lu à la fois comme le signe d’une modification des rapports existant entre les différents groupes dont l’interaction constitue le lien social, et comme une tentative de légitimation-promotion de cette nouvelle configuration. Pour Aglietta, ce changement de normes constitue tout simplement une nouvelle étape dans la marche triomphale de l’idéologie actionnariale, elle-même liée à la montée en puissance des actionnaires dans les rapports de force déterminant les enjeux et les objectifs — c'est-à-dire le sens — de la gouvernance d’entreprise. 

En premier lieu, Aglietta insiste sur la non-neutralité du discours comptable ; en tant que support de l’objectivation du réel mesuré, le langage de la comptabilité exprime et entérine les critères qui déterminent le sens des concepts à partir desquels ce réel est appréhendé. Conformément à ce que nous avions montré, le choix d’un système de normes exprime un choix entre des représentations, des conceptions diversifiées de l’économie et de ses constituants.


« Adopter un langage comptable plutôt qu’un autre, c’est adopter une représentation de l’entreprise : la nature de l’information que l’on produit sur une activité dépend très largement de l’idée que l’on se fait, ou que l’on veut bien donner, de cette activité. Dans une syntaxe complexe, qui réserve bien souvent ce thème aux experts, se cachent donc des question essentielles : quels intérêts l’entreprise doit-elle servir ? Quelle est la place de ses différentes parties prenantes ? Qu’est-ce qu’une entreprise performante ? »

L’adoption d’un système de normes comptables ne permet donc pas seulement de répondre à la question : « combien ? » , elle est une réponse à la question de savoir « qu’est-ce que ? » ; en d’autres termes, le choix d’un système déterminé ne fournit pas seulement des mesures, mais des définitions. Or une définition est (par définition) ce qui ne peut pas se démontrer par des voies théoriques, s’évaluer par sa valeur descriptive. La thèse d’Aglietta implique donc que l’évaluation des normes ne puisse se faire à partir d’une comparaison de leur aptitude à mesurer avec précision un donné objectif, puisque cette mesure est évidemment dépendante de la définition du concept à partir duquel ce donné est appréhendé. En d’autres termes, cette thèse revient à affirmer que la comptabilité — est performative. 


« Qu’est-ce que la comptabilité ? De la manière la plus simple, on peut la définir comme un instrument de reddition des comptes, c'est-à-dire d’enregistrement et de contrôle d’une activité réalisée par une entité particulière, l’entreprise. Cet instrument a un caractère performatif (Cartelier [2004]). En effet, la performance de l’entreprise ne préexiste pas, sous forme intelligible, à la comptabilité. Elle est ce qu’énonce la comptabilité. »

On doit donc pouvoir enchaîner logiquement (1) la représentation de l’entreprise véhiculée par un système de normes, (2) la définition de la valeur que celle-ci implique, et (3) le dispositif de mesure correspondant à cette définition. Pour Aglietta, appliqué à l’approche statique, cet exercice donne les résultats suivante : 

(1’) Selon l’approche statique, les entreprises sont « des instruments de valorisation du patrimoine des créanciers, plutôt que des entités collectives, partiellement autonomes. »

(2’) Dans cette optique, la valeur d’un actif est sa valeur liquide, son évaluation ayant pour fonction de « mesurer la valeur liquide des actifs pour vérifier la capacité de cette entreprise à rembourser immédiatement son passif. »

(3’) Par conséquent, le référentiel à partir duquel doit être mesuré la valeur d’un actif est le marché, c'est-à-dire le « montant en unité de compte résultant de son échange potentiel. »

Remarquons que, pour Aglietta, qui rejoint ici les remarques que nous avions déjà effectuées avec BBR, l’approche statique implique également la définition du concept « d’actif » : si la valeur d’un actif se mesure à sa valeur marchande, il est logique que soient exclus de l’extension de ce concept les éléments dénués de valeur liquidative. Nous retrouvons donc l’exclusion des actifs « spécifiques » tels que les frais de publicité, de recherche et développement, etc. : « leur liquidation ne permettrait en rien de couvrir les dettes, ce qui constitue le critère de jugement ultime d’une approche statique. »
  

Encore une fois, il serait vain de chercher à démontrer théoriquement l’inconsistance du modèle statique ; Aglietta s’accorde avec la thèse selon laquelle les comptabilités statique et dynamique se rapportent à des théories économiques différentes, c'est-à-dire à des représentations antagonistes du système économique. Les deux approches comptables se fondent sur la dualité des évaluations rétrospective et prospective dont la valeur relative est théoriquement indécidable. 


«  C’est ainsi que la comptabilité dynamique s’oppose à la comptabilité statique, sans qu’il puisse jamais exister de point de vue médiateur supérieur pour les départager. […] En cela, la comptabilité est une convention d’évaluation institutionnalisée sur un espace donné. »

Les normes comptables sont théoriquement arbitraires, mais elles ne sont pas neutres. Plus précisément, il n’existe pour Aglietta qu’un seul univers théorique au sein duquel ces normes seraient « neutres » : l’univers de l’équilibre général. L’argument est ici le même que celui que nous avions rencontré chez Cartelier : l’équilibre général résout le problème en supprimant l’opposition sur laquelle il se fonde, celle des « exercices de période » et des « liaisons entre périodes »
, puisque alors il n’y a plus d’hétérogénéité (en fait, plus de différence) entre valeur réalisée et promesse de valeur. Ne serait-il pas alors possible de dépasser l’antagonisme entre comptabilité statique et comptabilité dynamique en adoptant une comptabilité synthétique, en tentant de « s’approcher de l’univers idéal de l’équilibre » ? Pour Aglietta, c’est très exactement le projet de la juste valeur. Et c’est l’invalidité théorique de ce projet qui doit nous conduire à interpréter sa validation institutionnelle comme un indice d’une nouvelle coloration de l’idéologie dominante — à une nouvelle configuration des luttes sociales. 

La façon dont Aglietta appréhende le projet de la juste valeur ne correspond pas entièrement au rapprochement que nous avons effectué avec l’optique statique. Non pas que lui-même valide les prétentions de la juste valeur à « dépasser » l’opposition statique/dynamique ; mais il y a bien solution de continuité entre l’approche statique et la juste valeur, puisqu’il ne s’agit plus, dans le second cas, de protéger les intérêts des créanciers. Référer la valeur des actifs marchés aux marchés financiers traduit en effet un changement d’orientation quant au public auquel la comptabilité s’adresse : l’actualisation des gains (et des pertes) futurs à leur valeur de marché intéresse en premier lieu les investisseurs, pour lesquels elle représente un instrument de gestion financière. Or, 


« considérer la comptabilité comme un instrument de gestion financière revient à penser que la raison d’être de la comptabilité est de protéger et d’informer les actionnaires. La conception statique est ainsi réactivée, dans une version amendée : ce n’est plus tant la protection des prêteurs qui est recherchée que celle des porteurs du capital social. »

Ce qui traduit ce déplacement au sein du dispositif de mesure, c’est moins la référence à la valeur de marché, nécessairement présente dans l’approche statique, que l’appel à la « valeur actuarielle » (ce que BBR appellent la valeur d’utilité), c'est-à-dire la « somme actualisée des flux de revenus espérés de l’utilisation ou de la possession de l’actif ».
 Pour Aglietta, il y a bien une forme de « synthèse » des points de vue rétrospectif et prospectif dans la juste valeur, mais dans la mesure où ce qu’est actuellement, et de façon indubitable, la valeur de l’actif (déterminée en dernière instance par la mesure comptable), est fondé sur ce que l’on suppose être cette valeur dans l’avenir. En ce sens, le processus d’actualisation fusionne la dimension prescriptive de la mesure comptable et la dimension descriptive de l’anticipation ; comme l’écrit Aglietta : « des prévisions sont massivement introduites dans un langage, rappelons-le, performatif. »
 

Sauf à considérer que tous les marchés sont parfaits (ce qui revient à déprobabiliser la valeur anticipée à l’aide d’un schéma déterministe), comment est-il possible d’homogénéiser une valeur nécessairement vraie (vraie par définition, performative) et une valeur nécessairement probable, suspendue à une procédure de vérification ultérieure ? Il va de soi qu’une telle homogénéisation ne peut s’effectuer que par une suppression du temps ; et une suppression technique du temps s’appelle un modèle. En l’absence de marchés parfaits, on passe ainsi, comme nous l’avions déjà noté avec BBR, du marked to market au marked to model. La première objection est évidemment qu’une prévision effectuée à partir d’un modèle n’a rien d’une certitude apodictique ; mais ce que souligne Aglietta, c’est moins l’incertitude de la mesure que la pluralité des modèles possibles. L’idée du marked to model accorde certes une valeur performative à des prévisions ; mais il autorise par là même une procédure déterminée d’anticipation, il valide institutionnellement le choix d’un modèle. La comptabilité nous force à passer de la question « combien » à la question « qu’est-ce que » ; pour Aglietta, si la réponse donnée à ces questions implique de renvoyer la mesure de la valeur à un dispositif d’anticipation fondé sur le recours à un modèle, il faut alors poser la question : qui ? 

Selon une démarche bien connue des épistémologues, une conception perspectiviste de la vérité (la vérité n’a de sens que rapportée à un référentiel déterminé) implique de poser la question de l’origine du référentiel
 ; si les anticipations dépendent d’un modèle de projection, intégrer ces anticipations au sein de la mesure comptable signifie valider institutionnellement le choix d’un modèle déterminé. 


« La doctrine de la juste valeur fait appel à la notion de valeur actuarielle, constitutives des marchés boursiers. Par ce biais, l’introduction de modèles théoriques privés dans le langage comptable est légitimée. »

Il reste alors à montrer ce qui, dans le référentiel proposé par l’IASB, permet de donner une réponse véritable à la question qui. Poser cette question, c’est rechercher ce qui fait échec aux prétentions des normes IAS à constituer un progrès « objectif » des méthodes comptables. BBR fondaient leur critique théorique de l’argumentaire pro-IAS sur le fait que les avancées récentes de la théorie économique ne permettaient pas de considérer la juste valeur comme le produit du développement de la pensée économique. Pour sa part, Aglietta remet également en cause le fait que l’avènement de la juste valeur puisse être considéré comme le corrélat d’un progrès technique de la comptabilité ; mais sa critique est plus fondamentale : elle repose sur le refus d’adopter le référentiel du « progrès scientifique » comme mode d’évaluation. Admettre ce référentiel, c’est valider l’idée selon laquelle la valeur d’une méthode comptable pourrait être appréhendée à partir de considérations exclusivement théorico-techniques. Ce qui revient à reconstruire la neutralité du langage comptable, en masquant la dimension idéologique de la performativité comptable. Si la technique est axiologiquement neutre, alors une avancée technologique peut en effet être interprétée comme un progrès objectif. 


« L’idée que la juste valeur serait le résultat des avancées de la recherche réduit la comptabilité à une activité de résolution de problèmes purement techniques. C’est une vision simpliste, qui fait totalement l’impasse sur le fait qu’il n’y a pas de manière neutre de qualifier et de quantifier une activité. Le langage comptable adopté véhicule, nécessairement, une vision de l’entreprise, c’est-à-dire une vision de la nature de son activité et de la place de ses différentes parties prenantes. »
 

Nous avons déjà vu que la juste valeur correspondait à un changement d’enjeu pour la mesure comptable, qui n’est plus chargée de veiller à la sécurisation des capitaux des créanciers, mais de promouvoir l’intérêt financier des actionnaires. En quoi ce changement d’orientation se traduit-il au sein de la représentation de l’entreprise? Pour Aglietta, en valorisant les éléments du bilan un par un, la juste valeur implique une représentation de la valeur globale conçue comme sommation de ces valeurs individuées. Elle propose donc de concevoir l’entité entreprise d’une façon strictement nominaliste, comme une entité qui, pour être personne morale, n’en resterait pas moins un agrégat réel. Pour l’approche en juste valeur, la valeur de l’entreprise comme totalité n’est jamais supérieure à celle de la totalité de ses parties.


« Dire que la juste valeur est nécessaire aux choix d’investissement où à la perfection des marchés, c’est donc penser que l’évaluation séparée de l’ensemble des éléments constitutifs d’une firme peut aider à prévoir le potentiel de celle-ci à créer de la valeur. C’est une négation de toute idée holiste ou collective de l’entreprise. L’identité d’une firme, ce qui lui permet de créer de la valeur, se trouve dans l’agencement particulier de capitaux physiques, immatériels et humains, et non dans une juxtaposition de capitaux. »

Et Aglietta de renvoyer aux développements de BBR sur ce point. Le problème est alors que l’on ne voit plus très bien à qui peut profiter le passage à la comptabilité en juste valeur ; et ce d’autant plus qu’Aglietta valide au passage la critique de Bois [2001] concernant le gain que représente le système du marked to model pour la « créativité » (néfaste) des dirigeants. La modification sémantique que connaît la notion de valeur, le changement d’audience, ainsi d’ailleurs que la nature et la composition des institutions chargées de développer et d’implémenter les nouvelles dispositions indiquent en effet clairement que le référentiel de valeur auquel elles doivent être rapportées est défini par l’intérêt — des actionnaires. Rien de surprenant, donc, dans l’affirmation selon laquelle la juste valeur serait « en parfaite adéquation avec la doctrine de la valeur actionnariale. »
, doctrine elle-même corrélée à « une vision politique de l’entreprise, qui entérine la domination des actionnaires sur les autres parties prenantes. ». Ce qui l’est davantage, c’est que la vision de l’entreprise liée à la juste valeur (représentation anti-holiste) ne semble pas, pour Aglietta, en elle-même favorable à l’intérêt des actionnaires !


« La juste valeur ne constitue pas en effet une amélioration dans la perspective de la gestion de portefeuilles. […] Ce dont ont besoin les acteurs des marchés boursiers, c’est d’anticiper la capacité d’une entreprise, considérée comme un tout, à dégager, dans le futur, des flux de profit. [Or] l’identité d’une firme, ce qui lui permet justement de créer de la valeur, se trouve dans l’agencement particulier de capitaux physiques, immatériels et humains, et non dans une juxtaposition de capitaux. »

Curieux : un dispositif comptable serait ainsi déterminé par l’intérêt dominant d’une catégorie socio-économique qu’il contredirait pourtant. Faut-il contourner la difficulté en assumant que la domination « politique » des actionnaires ne peut se faire qu’au prix d’un sacrifice de la valeur nette des profits réalisés ? Cela risque fort de ressembler à un passage en force. Faut-il au contraire admettre que les normes IAS cherchent à reconstituer l’unité substantielle de l’entreprise par des procédures d’agrégation des actifs spécifiques ? Mais une réponse de ce type se heurte à deux difficultés fondamentales : d’une part, comme le remarquent BBR et Aglietta, le regroupement des actifs en unités cohérentes, en « unités génératrices de trésorerie » (IAS 36) soulève des difficultés techniques quasi-insurmontables ; la dissection des organismes, qu’ils soient biologiques ou économiques, s’apparente à un processus irréversible. D’autre part, il est difficile d’insister sur la cohérence idéologique du dispositif de la juste valeur tout en soutenant qu’il est intrinsèquement contradictoire. 

En fait, la seule façon de sortir du dilemme est de casser le lien qui relie création de valeur par l’entreprise, et création de valeur pour l’actionnaire. Et c’est bien ce que réalise, pour Aglietta, la juste valeur. Tout d’abord en séparant la temporalité propre de la valeur de celle de la production ; en ce sens, l’opposition du court et du long terme ne s’apparente plus seulement à une différence de perspective, mais à une alternative dont les termes correspondent à des logiques intrinsèquement différentes : celle de l’acquisition rentable et celle de l’investissement productif.


« La volatilité introduite dans les bilans avec la réévaluation régulière des actifs et des passifs en fonction d’une valeur de marché ou d’une estimation instantanée de cette valeur entre en contradiction avec le temps long de l’exploitation propre à l’activité entrepreneuriale. »

De façon paradoxale, la juste valeur ne peut servir de support à la domination des shareholders qu’en renforçant l’antagonisme qui les opposent aux stakeholders. Mais, pour cette raison, il devient impossible de faire correspondre le profit réalisé par les actionnaires à la valeur créée par l’entreprise ; en ce sens, le débat « technique » portant sur la capacité des normes IAS à rendre compte des performances à venir de l’entreprise perd beaucoup de sa portée critique. Certes, à l’encontre de la juste valeur, on peut affirmer que « la capacité d’une entreprise à dégager des flux de revenu » serait sans doute mieux évaluée « par une méthode qui informe de la performance réalisée de l’entité ». On peut soutenir que son application « ne renseigne pas tant sur la capacité d’une entreprise à faire des profits dans le futur que sur ce que pourrait rapporter sa liquidation immédiate. »
 Mais cette critique porte à faux, dès l’instant où l’on déconnecte le profit des actionnaires des performances à venir de l’entreprise. Plus encore, on retrouve ici une dynamique analogue à celle que nous venons de relever pour l’opposition shareholders versus stakeholders : si la domination de l’un des termes s’accompagne du renforcement de l’antagonisme qui les oppose, il en va de même pour la valeur liquidative et son pendant entrepreneurial ; car le rattachement du profit à la valeur liquidative s’accompagne logiquement d’une déconnexion de cette dernière par rapport aux « fondamentaux » qui permettent d’évaluer le potentiel productif de l’entreprise. Si la valeur liquidative des actifs est évaluée en fonction de leur valeur de marché, et si celle-ci dépend des anticipations des actionnaires concernant cette valeur, alors il faut admettre que ces anticipations deviennent à la fois ce qui détermine la valeur de marché et ce qui permet de la mesurer. En d’autres termes, 


« L’application de la juste valeur ne peut donc que renforcer le caractère autoréfententiel des marchés de capitaux, en refusant par principe que les choix de portefeuilles ne reposent sur des valeurs définies en-dehors de la sphère financière. »

La juste valeur introduit donc une déconnexion de la sphère financière et la sphère productive : d’une part elle défait la coÏncidence des temporalités marchandes et productives, par l’opposition qu’elle entretient du court et du long terme ; d’autre part, elle oppose les actionnaires, porteurs du capital social, aux managers, gestionnaires du capital productif ; enfin elle oppose la valorisation marchande des actifs au potentiel productif de l’entreprise. Dans cette optique, la juste valeur apparaît à la fois comme une expression (par les représentations qu’elle véhicule) et comme un vecteur (par les transformations qu’elle implique) de la financiarisation de l’économie, du pouvoir de la finance dans l’économie de marché. Est-ce à dire que la juste valeur serait le fleuron et l’étendard de la suprématie actionnariale ? Oui, si l’on accorde que cette suprématie est cohérente avec la réduction de la valeur à la valeur liquidative. Or Aglietta semble explicitement affirmer le contraire :


« Contrairement aux assertions de ses promoteurs, la juste valeur est donc moins en adéquation avec une vision actionnariale qu’avec une vision liquidative. »

Mais à qui profite alors la vision liquidative ? Quelle est l’instance porteuse de cette représentation idéologique de la valeur ? Celle-ci ne peut en effet être ni le fait des salariés, ni celle des managers… ni, donc, celle des actionnaires ! 

En fait, il semble que nous n’ayons d’autre choix que de considérer que cette critique d’Aglietta ne repose pas sur les mêmes fondements que celles qu’il adresse à la juste valeur en tant que garante de « l’honnêteté des comptes » ou corrélat d’une « avancée de la recherche ». L’affirmation selon laquelle la réduction de la valeur des actifs à leur valeur liquidative n’est pas une vision compatible avec l’intérêt des actionnaires n’est cohérente avec la thèse du renforcement de la domination actionnariale que si l’on admet que « l’intérêt » des actionnaires dont il s’agit ici est un intérêt bien compris. En d’autres termes, pour sortir du paradoxe il faut affirmer que l’intérêt des actionnaires tel qu’il est promu par la juste valeur est un intérêt mal compris, dans la mesure où leur intérêt véritable ne saurait s’inscrire en contradiction avec le potentiel productif de l’entreprise. Rappelons cette phrase d’Aglietta : 


« Ce dont ont besoin les acteurs des marchés boursiers, c’est d’anticiper la capacité d’une entreprise, considérée comme un tout, à dégager dans le futur des flux de profit. »

Dans ce cas, il faut admettre que si le renforcement de la puissance des actionnaires passe de facto par l’institutionnalisation de la juste valeur, c’est que les actionnaires ne savent pas eux-mêmes ce dont ils ont besoin. En déconnectant le profit de la productivité, la valeur marchande de l’actif au potentiel productif de l’entreprise, l’instrumentalisation de la valeur performative de la comptabilité par les actionnaires s’avérerait être… une contre-performance ! On est ici fort proche de l’idée selon laquelle la dynamique actionnariale ouvrirait ici un espace de contradiction (au sens de Marx), dont la logique ne pourrait s’accomplir qu’en détruisant la domination qu’elle prétend servir. Capitalisme contre capitalisme, pour reprendre l’expression de Michel Albert. 

Reste qu’il ne s’agit pas là d’une affirmation théorique. Le caractère autocontradictoire de l’accumulation actionnariale n’a rien d’une proposition démontrable ; que l’intérêt bien compris des actionnaires ne puisse être compatible avec une désintégration du lien qui relie recherche de profit et productivité de l’entreprise — et à travers elle la performance globale du système économique — est une thèse qui ne peut être soutenue à l’aide d’arguments strictement « scientifiques », pour reprendre l’expression de Cartelier. D’un point de vue microéconomique, les performances boursières de Lafarge, dont les dirigeants furent des adeptes précoces de l’EVA, ne semble pas valider la thèse d’une valeur contre-productive de la juste valeur ; d’un point de vue macroéconomique, la puissance indéniable du système financier américain, sa terre d’origine, semble une référence douteuse pour la mise en lumière de son caractère anti-actionnarial. Ces deux exemples n’ont évidemment aucune valeur de contre-argumentation théorique : ils nous indiquent cependant la difficulté qu’il y a à considérer le caractère contre-productif de la juste valeur pour la recherche du profit par les actionnaires comme une thèse théorique, dans la mesure où une telle affirmation implique une représentation de l’économie de marché qui, en tant que telle, échappe à la validation scientifique.
 

Ne pourrait-on au moins soutenir empiriquement que le « capitalisme total » est en lui-même incompatible avec les exigences de la croissance globale ? Qu’il y aurait bien corrélation entre les « dérives du capitalisme financier » dont la juste valeur est une expression privilégiée, et les « désordres du capitalisme mondial » ? A cet égard, il faut souligner l’inflexion récente du discours des défenseurs d’une approche patrimoniale (et donc hostile à la juste valeur) de l’entreprise, lui-même corrélé à une modification du discours institutionnel. Invité le 26 mars dernier par France Culture à participer à un débat portant sur les relations entre libéralisme et capitalisme, Laurent Berrebi, coauteur du dernier ouvrage de Michel Aglietta, n’a pas manqué de souligner le changement de discours que fait apparaître l’analyse des communiqués d’institutions jusque là considérées comme des bastions de la libéralisation financière : entre autres le FMI, le Wall Street Journal et The Economist. Nous avons nous-mêmes cité précédemment Claude Bébéar, que l’on peut difficilement suspecter d’interventionnisme intempestif. Le changement d’orientation consiste à remettre en cause les « bienfaits » de la libéralisation financière, et l’harmonie spontanée qui relierait recherche du profit par les investisseurs institutionnels et développement durable du système économique. Deux autres participants à l’émission, dont Christian Chavagneux, ont à leur tour souligné la corrélation qui devait être effectuée entre, d’une part, l’instabilité critique entretenue par les processus de libéralisation financière (notamment dans la crise asiatique), et les modalités de mesure de la richesse institutionnalisées au sein des normes comptables. N’est-il pas ainsi paradoxal de considérer, d’une part, que le plein emploi constitue un objectif primordial des institutions régulatrices, et de ne faire apparaître, d’autre part, le travail que comme une charge au sein de la comptabilité des entreprises ? Selon ces analystes, le consensus de Washington semblerait depuis peu laisser place à un autre consensus institutionnel, beaucoup plus critique envers les différentes expressions du capitalisme actionnarial et le langage comptable qui en est l’expression. 

Mais dès lors, il semble que nous soyons renvoyés au paradoxe que nous avions mis en lumière dans l’argumentation d’Aglietta : comment rendre compte de la suprématie grandissante d’un dispositif idéologique (la valeur actionnariale) et technique (la juste valeur), alors même que son caractère contre-productif semble peu à peu reconnu par ceux qui s’en sont fait les hérauts ? 

Il semble qu’il n’y ait qu’une seule alternative. Soit l’on admet que la dynamique financière constitue un processus autonome dont la logique de développement peut venir à contredire l’intérêt de la totalité des acteurs économiques, dominants et dominés, rejoignant ainsi l’idée d’une « mondialisation » identifiée à une sorte de Léviathan économique que le vieux Léviathan — politique —aurait bien du mal à contenir. Soit l’on admet que le « consensus » institutionnel précédemment mentionné laisse à l’écart des acteurs déterminants auxquels le caractère contre-productif de la valeur actionnariale ne serait pas (encore) apparu. Concernant le rapport de la comptabilité à la juste valeur, soit l’on admet que la réduction de la valeur des actifs à leur valeur liquidative intègre la dimension performative de la comptabilité au sein d’un système idéologique de représentations dont aucun groupe social ne serait porteur, soit l’on admet que le déni institutionnel opposé à ce système est l’indice d’une montée en puissance d’acteurs dont le discours ne coïncide pas avec le langage des institutions régulatrices. Dans le premier cas, la critique institutionnelle de la juste valeur peut être interprétée comme l’annonce d’une réappropriation prochaine de la régulation économique par les organisations internationales que leur mandat désigne comme garants de la stabilité financière ; dans le second au contraire, sauf à parier sur la mauvaise foi des institutions, cette même critique peut être lue comme l’indice d’une perte de contrôle progressive de ces organisations sur les processus économiques. Revanche prochaine de la superstructure, ou triomphe d’un nouveau rapport de production ? Encore une fois, cette question ne peut être considérée comme exclusivement scientifique ; mais on peut cependant remarquer que l’idée d’une dynamique économique assurant le triomphe d’une représentation idéologique spécifique, assortie de dispositifs techniques institutionnalisés dont aucun groupe social ne serait le porteur et bénéficiaire est une construction théorique relativement inédite. En ce sens, l’idée d’un marché « autorégulateur » risque de ne pas avoir moins de consistance théorique que l’idée d’un marché auto-dérégulateur ; le déséquilibre général n’est sans doute pas moins idéologique que son ancêtre walrassien.
  

Conclusion 

Il semble donc que la critique adressée aux normes comptables ne puisse trouver sa pleine légitimité que si elle accepte de faire le parti entre sa portée technico-théorique et sa dimension idéologique. Toute confusion des genres risque en effet de saper la validité de l’argumentaire en faisant reposer la critique théorique, « objective » sur un socle idéologique en tant que tel indémontrable. D’un point de vue théorique, on doit donc admettre avec Cartelier et Aglietta que le caractère performatif de la comptabilité rend vaine et illusoire toute tentative de « synthétiser » la dualité des approches statique et dynamique par un processus d’Aufhebung théorique et technique aboutissant à la juste valeur. Conformément à la thèse défendue par Cartelier, le choix de l’une des approches ne peut être fondé sur des considérations exclusivement théoriques ; il s’insère dans une structure idéologique qu’aucune « neutralité » transcendante — et certainement pas celle de la valeur d’équilibre — ne peut réduire à l’objectivité. Par conséquent, on peut encore suivre BBR et Aglietta dans la critique qu’ils effectuent de l’idée selon laquelle la suprématie de la juste valeur pourrait être établie objectivement à partir de considérations exclusivement techniques. Une telle affirmation est invalide théoriquement puisque, en accord avec BBR, la juste valeur n’est pas davantage susceptible de réduire l’arbitraire des dirigeants qu’elle ne peut apporter une stabilité accrue au système économique ; au contraire, l’autoréférentialité des anticipations sur laquelle elle repose risque de s’avérer déstabilisante pour les bilans des sociétés non financières et financières. Enfin, on peut admettre avec Aglietta que la dimension performative de l’évaluation comptable implique de lire le triomphe institutionnel de la juste valeur comme la validation du système idéologique de représentations qu’elle exprime et implémente. Dans la mesure où ce système peut lui-même être considéré comme porteur d’une vision actionnariale de la valeur et de l’entreprise, la généralisation de la juste valeur constituerait à la fois le signe et le vecteur de la domination des actionnaires dans la gouvernance d’entreprise, et du renforcement de l’antagonisme qui les oppose aux managers et salariés. 

En revanche, on doit se montrer plus circonspect face à la critique selon laquelle la juste valeur, en promouvant une conception de la valeur fondée sur la valeur liquidative des actifs, s’avérerait en dernière instance contre-productive pour la réalisation des objectifs propres de la catégorie des actionnaires. Une telle affirmation ne peut en effet être justifiée sans faire référence à une représentation globale de l’économie de marché qui, en tant que telle, ne peut être considérée comme exclusivement scientifique (ni même théorique,) ; elle suppose en outre, soit de prêter aux actionnaires un « aveuglement doctrinal »
 les conduisant à promouvoir l’instauration d’un dispositif contraire à leur intérêt « bien compris », soit de doter le marché d’une dynamique propre, qui plus est conforme à une représentation doctrinale de la valeur, mais dont aucun groupe social ne pourrait être considéré comme l’auteur et/ou le bénéficiaire véritable. Ce qui semble contredire l’affirmation d’Aglietta lui-même selon laquelle « les règles comptables varient dans l’espace et le temps, en fonction des intérêts dominants. »
 Aglietta conclut son chapitre portant sur « les enjeux de la comptabilité » par cette affirmation :


« Le pire est, en effet, de justifier le fonctionnement actuel des économies capitalistes en se prévalant d’aptitudes régulatrices des marchés financiers qui sont dénuées de toute pertinence »

Mais il est sans doute tout aussi risqué de dissocier les aptitudes déséquilibrantes des pratiques comptables et financières de l’intérêt réel d’une catégorie sociale dominante. 
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