Sommaire

ROMEICIBMENES ...t eeeeeesees s eeseseeseeseeseasenseasensensenssnsenenns 9
PIBTACR oo eeeeeesseeseeeseeesseassssessssasesaeesssssasesasesassesessaees 11
IETOAUCTION e eeeseeesesessesesssasssessesnesesssssssssesenes 15

Partie 1. Les entreprises zombies

Chapitre 1. Définition et déterminants des entreprises zombies...... 29
1. Comment définir une entreprise ZOMbie ..o 29
1.1. La définition séminale : (aballero et al. (2008) ..o 29

1.2. Les définitions dérivées de (aballero et al. (2008) ..o 30

1.3. Lélargissement de la définition et a prise en compte de la performance.... 30

1.4. La construction d un index : une approche multicritére............oo..... 32

2. Les facteurs explicatifs de [a zombification............cccccooooveceeeee 33
2.1 DETEIMINANES EXTEITIES ..o 33

2.2 DBECITUNANES IMEOINIES oo 37



Zombification et faillite

Chapitre 2. Conséquences de [a zombification et avancées récentes...41

1. Les conditions de financement, I'offre de crédit,
la mauvaise allocation des capitaux, le systéme financier

et les comportements comptables ......coocvvveeveeccveeeeeseseeeen 41
1.1. Allocation des fonds, offre de crédit et fragilisation du systeme financier.. 41
1.2. Comportement COMPLADI...........ooooeeeeeeeeeeeeeeesesesesesesese 42
2. Le développement économique et Ia productivité,

linvestissement et linnovation, et 'emploi .........ccooccocreccccce.. 43
2.1. (r0ISSANCE OF PIOGUCHIVITE ..o 43
2.2. InvestisSement €L IMNOVALION........o..oooooeeeeeeeseeeseeeseeeseseesee 43
23 OMPDION oot 44
2.4. Leffet contagion, Ia performance et a SUrcapacite..........weoe... 45
3. L8S BVANCEES TECENTES ... 46

3.1. La sortie de la zombification, les subventions et les conditions
QU FEATSSCMENT ..o 46
3.2.LIMPOTtaANCE QU GrOft ..o 46
3.3 LAPIEAICTION...coooeeeeeeeeeeeeeesesesesesesesesesresrese 47
Conclusion et point d'8taPe ..........ooovvccoeveeeeeeeeessssmsssreeeeeeessssmssssseeee 63

Partie 2. Définition, causes et conséquences de la faillite

Chapitre 3. DEfINIEION .........oovveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeseseeseees s ssssssssneesssssens 67
1. Comment définir I3 fBIllIte........oovoeeeeeee 67
1.1. (adre GEnéral d 16 ABANILION. ..o 67
L2 A1SONGDIEE .o 67
1.3.Vers une perspective iNtEGrative.............wwwweeeeeseseeseseeseesoessesoes 71
1.4. Les alternatives 3 la définition juridique dans les modéles de faillite.......... 73
1.5. Les principales mesures : défaut, difficulté financiére, insolvabilité
OF TATE (SYNABSE)..coeeeeeeeeeesseeeee 76
2.1 CBAME JUMIAIQUE ..o 80
2.1. Lvolution du COATe JURITIQUE ... 80
A N1 0] 10 82
2.3.L8S Ar0itS INEEIMGHONGUX ..o 86



3. Existe-t-il un modéle optimal de procédures collectives ?............ 93
3.1. Quest-ce qu'une bonne 10i SUr 1S failiteS 2. 93

3.2. Systeme pro-créancier Versus pro-Gebiteur.............weeoeereeeere 94

3.3. Vers une Specialisation AU ArOit..........ooeoeeeeeeeeeeeeeeeeeee 95

3.4. Dr0it €t eNEIODIENEUMIAL ..o 96

3.5. Renégociation formelle versus informelle...............weeeoeeeeeeeree. 97
Chapitre 4. Les déterminants et les trajectoires de faillite............... 99
1. Les études francaises et internationales ..., 99
1.1 LS BLUAS TANCISES ..o 100

1.2. LS BtUACS INTOINGHONGIES.....o.ooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeren 102

2. Les principaux facteurs de défaillance...........oooovovcccccooccceeeeeeee, 105
2GRN OB 105
2.2.La structure financiére et Ia relation bancaire..........oeoeoevevees. 106

2.3. Lenvironnement économique et les facteurs environnementaux............. 106

3. Les trajectoires de 13 faillite ..o 108
3.1. Lapproche déterministe versus VOIONtariste. ... 108

3.2. Les principales theories MODIISES. ... 111

3.3. Les trajectoires (chemins) de faillite : une perspective dynamigue........... 113
Conclusion et point d'étape. La faillite, un processus stylisé........... 123

Partie 3. Coiits de faillite et modéles de prévision

Chapitre 5. Les coiits de faillite............cccooerrrrrervrvererrennrrerrrennreennnennns 129
1. Les colts de fallite ... 129
2. 185 COULS QIMECES oo 131
3. LS COULS INAITECES w....ooooooeeeeeeeeeeeeee e 131

Chapitre 6. Echantillon et variables pour a construction

des modéles de faillite .... ...143
B CNONION e 143
1.1. L3 sélection de I'échantillon dans un contexte I0Cal..mmrre. 143

Sommaire



Zombification et faillite

1.2 TYPES G BCNANEION......cooeeeeeeteeeeeeee 144

2. NBIBDIES ..o 147
2.1. L85 VaI1GDIES @XPIICTHIVES.......ooeeeeeeteseeeeseseeseseseeesen 147
2.2.13 SEIECHION A VBIIBDIES ... 149
Chapitre 7. Performance des modeles..........ccooeereeeeereevevevevvvereneennnnne 153
1. Les principales méthodes linéaires et non linéaires..................... 153
1.1. LS MELNOES STBLISHIGUES ..o 153

1.2. Les méthodes d'intelligence artificielle..........eeeeee, 155

1.3. 165 MEthOAES ENSEMDIISIES ... 157

1.4. 185 MEEAOTES NYDIIUS. ..ot 158

1.5. L CHOIX 0€ 13 METAOTE ... 159

2. Les problemes de stationnarité et de stabilité ... 160
2.1 SEGHOMNGITI ... 160

2.2. Stabilité : Ia performance 3 court terme et long terme des modeles.......... 162

3. Le déséquilibre des dONNEES ......oocccccvvvceeeecceeeeeeseeeee e 164
3.1 POSIEION QU PIODIBM. ..o 165

3.2. 165 tentatives e fESOIILIONS ........ooeeeeeeeeeeeeeseeeseeeeeeeeren 167
Chapitre 8. La qualité des données...........ccooeeeemeeerrnnnerrererererrrnnnnnnnnne 173
1. Les différents types de manipulation des résultats...................... 173
2. La définition de I3 gestion de résultat..........ooooecccccccceeeee, 175
2.1 1e0LGHVE (8 AEANILION. ..o 175

2.2. Les formes de gestion de résultat (3 la hausse et 3 la baisse)................. 176

3. Quel impact de [a gestion de résultats sur les modeles de faillite .178
4. Quelles sont les donN@es ULIES 7 ..., 180
4.2, 1S [ADPOFES ARUT ..o 180
4.2.165 d0NNEES [eIBLIONNENES........ooooeeeee e 180
4.3.18S JUGMONES IBGAUX ..o 181

4.4. Les donnees de GOUVEINANCE..........oooeoeoeeeeeeseeseeeeeseseeeeeseren 181

4.5, LS AONNEES BERSE ..o 182

4.6. Les données transactionnelles ... 182
CONCIUSION..c.ccceeeeeeeeeeeeeeeessssssssesssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnes 183
T 1 S 187




