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Résumé

Dans les derniéres années, plusieurs multinationales ont été accusées de ne pas payer leur
juste part d’impots, c’est-a-dire de déplacer des profits dans des juridictions a faible
imposition en tirant avantage des lois fiscales. Cette pratique fiscale est utilisée par
plusieurs multinationales puisqu’elle permet de réaliser des économies d’impdts
substantielles. Pourtant, 1’agressivité fiscale n’est pas sans risque, le plus important étant
I’atteinte a la réputation de 1’organisation. Des chercheurs se sont intéressés a ce colt
réputationnel découlant de I’agressivité fiscale corporative, lequel varie considérablement
d’une organisation a 1’autre (Blaufus, Méhlmann et Schwibe, 2019; Gallemore, Maydew
et Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009). En effet, il existe pour certaines sociétés,
mais apparait plutot limité, voir inexistant pour d’autres. Dans cette thése, nous nous
intéressons tout d’abord a cet écart du colt réputationnel lorsque 1’agressivité fiscale
d’une organisation est dévoilée par un média. Ensuite, nous regardons si les organisations

modifient leur divulgation fiscale apres avoir été la cible de pressions médiatiques.

Dans le premier chapitre, nous analysons les définitions de trois concepts : la réputation
corporative, la légitimité et les parties prenantes. Définir ce qu'est la réputation d’une
société nous permet de mieux comprendre comment elle se lie a la fiscalité corporative.
Cela nous permet de proposer un modele d’analyse des réactions des parties prenantes a
I’agressivité fiscale. Nous soutenons qu’une bonne réputation corporative protége une
société et limite la baisse de légitimité qu’elle subit lorsque ses pratiques fiscales

agressives sont révélées.

Dans le deuxieéme chapitre, nous testons nos hypothéses voulant que la perte de 1égitimité
est moins grande pour les organisations possédant une réputation élevée avant une
annonce médiatique mettant en lumicre leur agressivité fiscale, ce que nos résultats
confirment, mais, qu’au contraire, celles s’étant affichées comme de bons citoyens
corporatifs seront plus affectées négativement, ce que nos résultats ne corroborent pas.
Notre échantillon est composé de 171 annonces par un ou plusieurs médias qu’une société

canadienne était fiscalement agressive.



Dans notre troisiéme chapitre, nous nous intéressons a la réponse des organisations a la
suite d’une annonce médiatique sur son agressivité fiscale. Plus précisément, nous
cherchons a découvrir si aprés qu’un média ait attiré I’attention du public sur I’agressivité
fiscale d’une organisation, cette derniere modifie sa divulgation fiscale. Il a ét¢ démontré,
dans différents contextes, que des médias ont poussé des sociétés a modifier leurs
pratiques afin de se conformer a une norme en usage (Bednar, Boivie et Prince, 2013;
Dyck et Zingales, 2002) et méme de se conformer a une norme de divulgation fiscale
obligatoire (Belnap, 2023; Dyreng, Hoopes et Wilde, 2016). Nous comparons les sections
fiscales des rapports annuels de 46 sociétés publiques canadiennes. Nous trouvons
certaines améliorations de divulgation, méme si globalement les informations divulguées
sont trés semblables d’une année a I’autre pour une méme société. Afin de mettre en
lumiére les différences de divulgation entre les sociétés utilisant le méme référentiel
comptable et ayant toutes subi des pressions médiatiques, nous comparons également les
états financiers de 44 sociétés pour I’année 2021. Nous remarquons des différences

importantes dans la quantité et la qualité des informations divulguées.

Notre étude contribue a la recherche sur les liens entre la réputation corporative et
I’agressivité fiscale corporative, ainsi que sur le lien entre cette dernicre et la
responsabilité sociale des entreprises. Nous contribuons ¢galement au courant de

recherche sur la divulgation fiscale.

Mots clés : Agressivité fiscale, évitement fiscal, juste part d’impdt, réputation
corporative, légitimité corporative, parties prenantes, divulgation fiscale, transparence

fiscale, responsabilité sociale des entreprises.

Méthodes de recherche : analyse multivariée, analyse de contenu
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Abstract

In recent years, several multinational corporations have been accused of not paying their
fair share of taxes, meaning they shift profits to low tax jurisdictions by taking advantage
of tax laws. This tax practice is employed by many multinational corporations as it allows
for substantial tax savings. However, tax aggressiveness is not without risks, the most
significant being damage to the organization's reputation. Researchers have explored the
reputational cost resulting from corporate tax aggressiveness, which varies significantly
among organizations (Blaufus, Méhlmann, and Schwibe, 2019; Gallemore, Maydew, and
Thornock, 2014; Hanlon and Slemrod, 2009). Indeed, for some companies, reputational
cost exists, while for others, it appears rather limited or even non-existent. In this thesis,
we first examine this gap in reputational cost when an organization's tax aggressiveness
is revealed by the media. Afterward, we examine whether organizations alter their tax

disclosure after being targeted by the media.

In the first chapter, we analyze the definitions of three concepts: corporate reputation,
legitimacy, and stakeholders. Identifying what constitutes a company's reputation allows
us to better understand how it relates to corporate taxation. This enables us to propose a
model for analyzing stakeholders' reactions to tax aggressiveness. We argue that a good
corporate reputation protects a company and limits the decline in legitimacy it experiences

when its aggressive tax practices are exposed.

In the second chapter, we test our hypotheses regarding the loss of legitimacy being less
significant for organizations with a high reputation before a media announcement
highlighting their tax aggressiveness, which our results confirm. However, contrary to our
expectations, those presenting themselves as good corporate citizens will not be more
negatively affected. Our sample consists of 171 announcements of tax aggressiveness by

Canadian public companies.

In our third chapter, we focus on the organizational response following a media
announcement about its tax aggressiveness. Specifically, we seek to determine if, after

the media draws attention to an organization's tax aggressiveness, it modifies its tax



disclosure. It has been demonstrated in various contexts that media have compelled
companies to change their practices to comply with a prevailing standard (Bednar, Boivie,
and Prince, 2013; Dyck and Zingales, 2002) and even to comply with mandatory tax
disclosure (Belnap, 2020; Dyreng, Hoopes, and Wilde, 2016). We compare the tax
sections of the annual reports of 46 Canadian public companies. We find some
improvements in disclosure, although overall the disclosure is very similar from one year
to another for the same company. To highlight the disclosure differences among
companies using the same accounting framework and all having experienced media

pressures, we also compare the financial statements of 44 companies for the year 2021.

Our study contributes to research on the links between corporate reputation and corporate
tax aggressiveness, as well as the link between the latter and corporate social

responsibility. We also contribute to the research stream on tax disclosure.

Keywords : Tax aggressiveness, tax avoidance, fair share of tax, corporate reputation,
corporate legitimacy, stakeholders, tax disclosure, tax transparency, corporate social

responsibility.

Research methods : multivariate analysis, content analysis
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Introduction

Les journalistes attirent D’attention du public sur des situations qu’ils jugent
problématiques. Depuis une dizaine d’années, cette attention s’est portée a plusieurs
reprises sur la fiscalité de sociétés et de certains riches particuliers. Il peut s’agir de cas
ciblés tels Apple, Amazon et Starbucks au Royaume-Uni en 2012 (Gompertz, 2012) ou
d’investigations de grande envergure dont les Paradise Papers, les Panama Papers et
Pandora Papers (CBC News, 2021). Dans tous les cas, les journalistes mettent en lumicre
des informations auxquelles le public a difficilement acces. Les faits reprochés peuvent
étre généraux comme le maintien d’un faible taux d’impdt dans un pays ou une
organisation déclare des profits ou plus précis comme 1’incorporation de filiales dans des
paradis fiscaux. L’utilisation de filiales dans des pays a fiscalit¢ avantageuse ou des
paradis fiscaux n’est pas nécessairement illégale. Les lois fiscales sont trés complexes et
le partage des revenus imposables entre les juridictions est sujet a plusieurs décisions

discrétionnaires des organisations.

Ainsi, comme plusieurs auteurs avant nous, nous utilisons le terme agressivité fiscale afin
d’englober tout ce qui diminue la charge d’imp6t (Hanlon et Heitzman, 2010). Cela
comprend aussi bien les déductions prévues dans les lois fiscales que le fait de
volontairement ne pas déclarer des revenus (évasion fiscale). Le premier inclut autant les
déductions de I’amortissement des actifs ou des crédits avantageux de recherche
scientifique et développement expérimental, que le transfert de bénéfices vers des
juridictions a faible fiscalité en tirant avantage des particularités de lois locales ou de
conventions fiscales, ce qui est plutot qualifié d’évitement fiscal. En effet, les
organisations multinationales utilisent grandement cette derni¢re pratique et bien que
celle-ci ne soit pas illégale, certaines organisations se sont fait reprocher de ne pas payer
leur juste part d’impdt par des politiciens (Franzen, 2013) ou se sont fait recotiser par les

autorités fiscales comme cela est arrivé a Microsoft en 2023 (Jammot, 2023).

Ces sociétés identifiées par les médias subissent parfois des contrecoups importants a la
suite de cette attention négative sur leur fiscalité. Plusieurs chercheurs ont analysé les

colts associés a I’agressivité fiscale, notamment les cotits de mise en place de la structure



corporative appropriée (Lanis et Richardson, 2011), les frais professionnels pour défendre
la société en cas d’audit et de litiges avec les autorités fiscales, puis les pénalités et intéréts
chargés par les autorités fiscales, en plus de I’'impdt ¢ludé (Hanlon et Heitzman, 2010).
Le risque le plus important que les dirigeants reconnaissent, et pour lequel ils refusent de
mettre en place certaines stratégies fiscales, est Iatteinte a la réputation de la société

(Graham, Hanlon, Shevlin et Shroff, 2014).

Aussi, un courant en recherche porte spécifiquement sur le colit réputationnel de
I’agressivité fiscale. Les résultats de ces recherches démontrent qu’il y en a peu (Blaufus,
Mohlmann et Schwibe, 2019; Gallemore, Maydew et Thornock, 2014; Hanlon et
Slemrod, 2009; Huesecken, Overesch et Tassius, 2018). En effet, Hanlon et Slemrod
(2009) relevent une baisse moyenne de 3% des retours cumulatifs anormaux calculés
(RCA) sur 3 jours, mais Gallemore, Maydew et Thornock (2014) démontrent que celle-ci
est temporaire et qu’elle se résorbe au maximum 30 jours plus tard. De leur c6té Blaufus,
Mohlmann et Schwébe (2019) notent une baisse des RCA uniquement pour les pratiques
fiscales illégales, celles 1égales n’entrainent pas de réaction négative ou positive du
marché boursier. Finalement, Huesecken, Overesch et Tassius (2018), dans le contexte
particulier des Luxleaks, lesquels sont associés a un faible risque de litige et dont les
sociétés n’ont pas toutes été nommées dans un média écrit, observent des RCA positifs
sur une période de 7 jours centrés sur I’événement. Nous considérons que ce que mesurent
les RCA est la légitimité de I’organisation aussi, la réputation organisationnelle joue un

role différent et doit étre mesurée autrement.

Pourtant, certaines sociétés subissent longtemps les contrecoups de cette attention
médiatique négative, notamment Starbucks au Royaume-Uni (Campbell et Helleloid,
2016). Alors que d’autres, comme Amazon et Apple, ne semblent avoir ét¢ nullement
affectées, demeurant les sociétés technologiques les plus appréciées. Nous proposons que
I’absence de colit réputationnel soit reliée au fait que la réputation joue plutot un réle de
protection pour les sociétés ayant une bonne réputation avant ’annonce médiatique
révélant leur agressivité fiscale. Nous nous intéressons ¢galement a 1’effet de ces pressions

médiatiques sur la transparence fiscale des organisations ciblées.



Dans notre premier chapitre, nous analysons différents concepts nous permettant de
proposer une relation différente entre une annonce par un média qu’une société est
fiscalement agressive et les répercussions sur cette société. Pour ce faire, nous employons
les concepts de 1égitimité organisationnelle, de réputation organisationnelle et de parties
prenantes, ce dernier étant imbriqué dans les deux autres, puisqu’elles en sont les juges.
L’analyse des définitions de ces termes et leurs interprétations par les différents
observateurs nous permettent de proposer un modele théorique des effets a la suite d’une
annonce qu’une organisation est fiscalement agressive. Nous jugeons que la résultante de
cette relation est la 1égitimité organisationnelle, laquelle est décrite comme le but ultime
de I’organisation afin d’assurer sa survie (Oliver, 1991; Sherer et Lee, 2002). La légitimité
diminuera (ou augmentera) a la suite d’une annonce d’agressivité fiscale par un média.
Posséder une bonne réputation offrirait une protection a 1’organisation alors que le fait de

s’étre décrit comme un bon citoyen corporatif nuirait.

Dans notre deuxiéme chapitre, nous validons ce modele. Nous avons récolté 171 annonces
médiatiques a I’effet qu’une société publique canadienne a été fiscalement agressive.
Nous analysons, a 1’aide d’une régression linéaire, I’effet que joue la réputation, I’image
de bon citoyen corporatif et le risque de litige sur la légitimité de ces organisations.
Conformément a nos attentes, nous trouvons un effet positif d’une réputation élevée et un
effet négatif lorsqu’il y a présence d’un risque de litige élevé. Cependant, contrairement
a nos attentes, nous découvrons un effet positif au fait de s’étre annoncé comme un bon

citoyen corporatif.

Finalement, dans notre troisiéme chapitre, nous nous intéressons a savoir si, au-dela de
I’effet sur la légitimité des sociétés, les pressions médiatiques meénent a une plus grande
transparence dans la divulgation fiscale. La divulgation fiscale peut prendre différentes
formes : obligatoire ou volontaire, publique (disponible a tous) ou privée (accessible
uniquement au destinataire) (Miiller, Spengel et Vay, 2020). Méme si une divulgation
obligatoire est requise dans les états financiers, le fait que ces derniers soient produits par
les organisations laisse tout de méme place a une discrétion. En effet, par exemple, il est
possible pour une organisation, tout en respectant les normes comptables, de ne pas

présenter son taux d’imposition effectif. Ainsi, afin de déterminer s’il y a un changement



dans la divulgation, nous comparons les rapports annuels de 1’année précédant I’annonce
de ’agressivité fiscale avec ceux de la premicre année et de la troisiéme année la suivant.
Nous trouvons que la divulgation des sociétés est tres stable d’une année a 1’autre, mais
que certaines y apportent tout de méme de petits changements en réponse aux pressions
médiatiques, lesquels améliorent la transparence fiscale. Nous comparons ensuite les
rapports annuels de 44 sociétés pour ’année 2021 afin d’identifier si certaines sont plus
transparentes que d’autres, méme si toutes ont ét¢é nommées par un média pour leur
agressivité fiscale. Nous constatons des différences importantes dans la divulgation
fiscale offerte par ces sociétés qui, pourtant, produisent leurs états financiers selon le
méme référentiel comptable. Par ailleurs, nous identifions que les sociétés soumises a
davantage de pressions médiatiques au cours des années 2013-2019 utilisent plus de mots
pour expliquer leur charge fiscale dans le rapport de gestion, améliorant ainsi la
transparence fiscale. Ainsi, nous concluons que les pressions médiatiques peuvent
entrainer des changements dans la divulgation fiscale et favoriser une meilleure

transparence fiscale.

En proposant qu’une bonne réputation corporative fournit une protection a une
organisation lorsque cette dernicre est ciblée pour son agressivité fiscale, nous
contribuons a la recherche portant sur le cotit réputationnel de I’agressivité fiscale ainsi
que sur le lien entre cette dernicre et la responsabilité sociale des entreprises, indicateur
de I’image de bon citoyen corporatif. Aussi, nous contribuons a la fois a la littérature sur
le role de gouvernance des médias et sur leur capacité a entrainer un changement

stratégique ainsi qu’a celle portant sur la divulgation fiscale.



Chapitre 1
Légitimité, réputation, responsabilité sociale et fiscalité
corporative: un modele théorique

Résumé

Dans les derniéres années, plusieurs multinationales ont été accusées de ne pas payer leur
juste part d’impdts, c’est-a-dire de ne pas payer d’impdt dans les pays ou elles réalisent
des profits comptables. Le déplacement de profits dans des juridictions fiscalement
avantageuses est une pratique fiscale adoptée par bon nombre de multinationales, car elle
permet des économies d’impdts substantielles. Pourtant, les risques associés a
I’agressivité fiscale corporative sont nombreux. Les chercheurs se sont intéressés a
mesurer le colit réputationnel pour une société lorsque ses pratiques fiscales agressives
sont dévoilées. Ce colit a été analysé du point de vue des actionnaires et des
consommateurs. Bien qu’un colt réputationnel existe pour certaines sociétés, il apparait
assez limité pour d’autres. Afin de proposer un modele d’analyse des réactions des parties
prenantes a [’agressivité fiscale, nous mobiliserons trois concepts: la réputation
corporative, la 1égitimité et les parties prenantes. Nous définissons en quoi consiste la
réputation d’une société afin de mieux comprendre comment elle se lie a la fiscalité
corporative. Nous proposons qu’une bonne réputation corporative protége une société et
limite la baisse de légitimité qu’elle subit lorsque ses pratiques fiscales agressives sont

révélées.
1.1 Introduction

Depuis quelques années, les médias manifestent un intérét soutenu pour les pratiques
fiscales des entreprises. Cet intérét a été suscité et alimenté par les fuites de documents
que des lanceurs d’alerte ont fait parvenir au consortium international des journalistes
d’investigation a partir de ’année 2013 et qui ont donné lieu a la publication des Lux/eaks
en 2014, des Panama Papers en 2016 et des Paradise Papers en 2017 pour ne nommer
que les plus connus. Les pratiques fiscales parfois illégales, mais souvent qualifiées

d’immorales, des grandes entreprises ont été révélées au public en méme temps que ce



dernier apprenait que 1’écart entre les riches et les pauvres ne cessait de s’accroitre. Les
gouvernements qui perdaient des milliards de dollars a cause des stratagemes utilisés par
les sociétés pour payer moins d’impo6t ont alors entrepris d’édicter des normes plus strictes
pour réduire leurs pertes sans pour autant réussir a colmater toutes les bréches dans
lesquelles les multinationales peuvent s’engouffrer. C’est pourquoi bon nombre d’entre
elles continuent, malgré une conjoncture qui devrait les inciter a plus de retenue, de
déclarer des profits élevés tout en ne payant que peu ou pas d’impdt 1a ou elles font

affaires.

L’organisation de coopération et de développement économiques (OCDE) identifie le fait
que la fiscalité internationale actuelle n’est pas adaptée a la nouvelle réalité de I’économie
numérique comme un des problémes favorisant le transfert de bénéfices entre les
juridictions, par les multinationales. Ces derniéres réussissent a « déplacer » leurs profits
la ou il est plus avantageux de les déclarer, ce qui constitue un comportement fiscalement
agressif. Le projet Erosion de la base d’imposition et transfert de bénéfice (BEPS — Base
Erosion and Profit Shifting) de ’OCDE souligne I’importance de ce probléme, mais
I’absence de solutions consensuelles, avant la fin de 2021! a poussé plusieurs pays,
notamment la France, I’Inde, I’Italie et le Royaume-Uni, a adopter des mesures non
coordonnées (OCDE, 2018b). L’absence d’une fiscalité¢ plus uniforme, afin de réduire
I’agressivité fiscale a 1’échelle internationale, contribue a la compétition fiscale qui existe
entre les pays pour attirer les investissements. Cette compétition prend différentes formes,
incluant une baisse des taux d’imposition des sociétés, un changement dans le calcul de
la base d’imposition, c’est-a-dire le revenu sur lequel I'impot est calculé, par des
exemptions ciblées et, dans certains cas, des accords secrets convenus entre des

gouvernements et des multinationales (Alepin, Moreno-Dodson et Otis, 2018).

Lorsqu’une organisation établit sa stratégie fiscale, on suppose qu’elle évalue les risques
encourus. Un des risques potentiels est I’atteinte a la réputation de I’entreprise, atteinte
qui peut se refléter par une baisse de son chiffre d’affaires et de la valeur boursiere de

cette derniere. Malgré les risques, plusieurs sociétés décident tout de méme de mettre en

' En octobre 2021, 137 pays ont adoptés des régles afin d’instaurer un imp6t minimum de 15% (OCDE,
2021).



place des stratagémes fiscalement agressifs et, ce faisant, il a été¢ démontré que certaines
sociétés américaines ont réussi a maintenir un taux d’impo6t effectif de 15 % inférieur au

taux statutaire sur de longues périodes (Dyreng, Hanlon et Maydew, 2008).

Un des risques fréquemment évoqués par la haute direction d’une entreprise pour
expliquer le refus d’étre fiscalement agressif est la crainte de nuire a la réputation de la
sociét¢ (Graham et al, 2014). Pourtant, les résultats des recherches empiriques
démontrent qu’il y a peu de colit réputationnel a 1’agressivité fiscale pour les actionnaires,
le prix de I’action ne subissant qu’une faible baisse, laquelle se résorbe dans les 30 jours
(Gallemore, Maydew et Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009). D’autres chercheurs
ont étudi¢ le colit de I’agressivité fiscale du point de vue des consommateurs. Or, méme
si le public considére non éthique le transfert de bénéfices a 1’étranger par une société
(DeZoort, Pollard et Schnee, 2018), peu de consommateurs se rappellent avoir lu un
article de presse sur les pratiques fiscales d’une société et ils classent la fiscalité
corporative au dernier rang des facteurs influencant leur décision d’achat (Asay, Hoopes,

Thornock et Wilde, 2018).

Ces recherches n’expliquent pas la variabilité des effets qu’a sur certaines sociétés le
dévoilement par les médias de pratiques fiscalement agressives : pour certaines sociétés,
les conséquences négatives de ces révélations durent plus longtemps, alors que d’autres
s’en sortent indemnes. Bien que Gallemore, Maydew et Thornock (2014) montrent que
I’effet sur le prix de I’action se résorbe dans les 30 jours, une analyse plus approfondie
des résultats démontre qu’il n’y a tout simplement aucun effet négatif pour certaines
sociétés et méme que des sociétés trés populaires et réputées ont une probabilité plus
grande de se retrouver dans leur échantillon. Les auteurs avancent donc la possibilité que
certaines sociétés a réputation élevée soient immunisées contre les colits réputationnels

(Gallemore, Maydew et Thornock, 2014: 1124).

Un autre exemple anecdotique est celui de Starbucks au Royaume-Uni, qui a subi un
boycott lorsqu’en octobre 2012 les médias ont révélé que la multinationale n’avait payé
aucun impdt dans le pays depuis 2009, alors qu’elle générait des profits. Pour mettre fin

a la crise, la multinationale a annoncé qu’elle reverrait ses pratiques fiscales et qu’elle



effectuerait un paiement volontaire d’imp6t de 20 millions de livres. Par contre, a la méme
période, Google et Amazon ont subi des accusations similaires et ont été, comme
Starbucks, convoqués par un comité parlementaire du Royaume-Uni. Pourtant les

consommateurs ont réagi moins négativement et les médias ont moins discuté de ces cas.

Pourquoi, malgré les nombreux articles que les journalistes ont publiés sur leurs pratiques
fiscales agressives, plusieurs multinationales ne semblent-elles pas avoir été ébranlées ?
Quel élément protége certaines sociétés des répercussions négatives de ces révélations ?
Nous reprenons I’hypothese avancée par Gallemore, Maydew et Thornock (2014) et nous
soutenons qu’une bonne réputation corporative constitue cet ¢lément protecteur, qu’elle
agit en quelque sorte comme un bouclier. Dans cet article, plutét que de nous attarder a
mesurer D’effet de 1’agressivité fiscale sur la réputation, nous développons un modéle
expliquant la relation entre la réputation, les pratiques fiscales corporatives et
I’acceptabilité sociale de ces pratiques, en décrivant comment une bonne réputation
protége une société des répercussions négatives du dévoilement de ses pratiques fiscales

agressives.

La réputation a déja été identifiée comme un ¢lément réduisant les retombées négatives
pour une société lors d’une crise non fiscale, par exemple en limitant la baisse de la valeur
boursi¢re d’une société lors d’une crise financic¢re (Jones, Jones et Little, 2000), lors de
I’annonce de résultats inférieurs aux attentes (Pfarrer, Pollock et Rindova, 2010) ou

encore lors de mises a pied (Love et Kraatz, 2009).

Nous supposons que lorsque les pratiques fiscales agressives d’une organisation sont
dévoilées, la 1égitimité que ses parties prenantes lui accordent est entachée, puisqu’il est
désormais de notoriété¢ publique que ’entreprise adopte des pratiques fiscales plus
agressives que ce que la population tolére. Cependant, nous avangons qu’une société dotée
d’une excellente réputation antérieurement a la divulgation des nouvelles informations
négatives sera moins affectée qu’une autre société n’ayant pas cet attribut positif. Nous
soutenons également qu’une société s’étant ouvertement décrite comme un bon citoyen

corporatif en vantant ses mesures en responsabilité sociale corporative sera plus affectée



qu’une autre société n’ayant pas tenu ce type de discours, puisque cela est ¢galement le

cas lors de scandales non fiscaux, comme 1’expliquent Sohn et Lariscy (2015).

En tentant de mieux cerner en quoi consiste la réputation d’une entreprise et de voir plus
clairement comment elle se lie a la fiscalité, nous contribuons a la recherche portant sur
le cotit réputationnel de I’agressivité fiscale en proposant une relation plus complexe entre
I’annonce de 1’agressivité fiscale, la réputation de la société et sa 1égitimité que la relation
causale examinée dans les recherches précédentes en fiscalité. Ce modéle explique
¢galement 1’absence ou la faiblesse du cotit réputationnel sur le prix de 1’action que les
recherches précédentes ont attribuée a ’agressivité fiscale (Gallemore, Maydew et
Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009) : un colit existe pour certaines, mais pas pour
toutes les sociétés. De ce fait, nous enrichissons la littérature sur le concept de réputation
organisationnelle et sur I’agressivité fiscale corporative. A notre connaissance, cet article
est le premier a examiner un tel lien sur le plan théorique. Notre contribution se trouve
aussi dans le fait que nous identifions la baisse de 1€gitimité, et non la baisse de réputation,
comme résultante d’un scandale fiscal. L’utilisation de la théorie de la légitimité amene
une perspective nouvelle. Finalement, nous ajoutons a la littérature sur la protection que
peut amener une bonne réputation en proposant que ce soit également le cas dans le

contexte d’un scandale fiscal, situation qui n’avait pas été étudiée.
9

Nous considérons que le modele théorique proposé s’applique dans un contexte canadien,
mais également non canadien. D’ailleurs, les études citées dans cet article ont été réalisées
dans des contextes autres que canadien, soit américain, européen ou méme australien.
Comme I’expliquent Alm et Torgler (2006), I’attitude face a la fiscalité varie d’une culture
a ’autre, d’un pays a I’autre. Toutefois, les études que nous citons ont été réalisées dans
des contextes relativement similaires au contexte canadien, c’est pourquoi nous pensons,
dans I’ensemble, que leurs résultats s’appliquent également au Canada. Une précision sera

apportée si ce n’est pas le cas.

Nous commencgons notre exposé par une revue de la littérature sur 1’agressivité fiscale.
Cette expression est fréquemment utilisée pour décrire les pratiques fiscales des

organisations, puisqu’elle regroupe autant les pratiques 1égales que celles ne I’étant pas.



Nous examinons également les différents risques encourus par les sociétés qui décident
d’adopter un tel comportement, en portant plus d’attention au risque réputationnel. Nous
discutons des recherches s’intéressant au colt réputationnel pour une société lorsqu’elle
est fiscalement agressive. Nous remarquons que bien que ces études traitent du cott
réputationnel de l’agressivité fiscale, elles ne s’attardent pas sur la définition de ce

concept.

Pour mieux comprendre la relation entre I’agressivité fiscale et la réputation, il est
nécessaire de définir cette derniére. C’est pourquoi nous étudions différentes définitions
de la réputation. Notre analyse nous ameéne a considérer la réputation pour des aspects
spécifiques, et ensuite, a capter la perception que chacune des parties prenantes a de ces
aspects. Ainsi, selon la situation, nous considérerons la réputation fiscale ou méme la

réputation financiere.

Nous analyserons la différence entre ce qui est attendu d’une société sur le plan légal et
sur le plan social en utilisant le concept de la 1égitimité, lequel est important dans plusieurs
théories des organisations. Selon le concept de l1égitimité, le respect de la norme 1égale
autant que celui de la norme sociale est requis pour qu’une société soit considérée
légitime. L’analyse des définitions choisies permet de constater que la 1égitimité fait
référence a des actions désirables, conformes ou appropriées en fonction d’une norme.
L’effet d’'une nouvelle information sur les pratiques fiscales d’une société peut étre
analysé a la lumiére de cette théorie. Une perte de 1égitimité peut affecter 1’existence
méme d’une organisation. Toutes les sociétés sont en quéte de 1€gitimité, mais les moyens
utilisés pour 1’acquérir ou la conserver varient en fonction des pressions sociales qu’elles

subissent.

Finalement, puisque la réputation et la légitimité s’appuient sur le concept de parties
prenantes, nous I’examinerons et nous constaterons que des parties prenantes se référent
a la légitimité alors que d’autres considerent la réputation de I’organisation. Afin
d’expliquer les déclencheurs d’un scandale fiscal, nous déterminons quelles sont les
attentes fiscales des actionnaires, des consommateurs, de la population et des

gouvernements envers une société. Les actionnaires veulent la maximisation de leurs
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profits : puisque les impdts représentent un cotit important pour une société, leur objectif
est de prendre les moyens légaux nécessaires afin de réduire la charge fiscale, ¢’est-a-dire
de ne payer que les impoOts dus selon la lettre de la loi. Les consommateurs, quant a eux,
veulent que les entreprises paient leurs impdts 1a ou elles générent des bénéfices. Pour
leur part, les gouvernements tentent de maintenir leur assiette fiscale en s’assurant que les
contribuables paient leurs impdts en tout respect de la loi. Cette courte analyse de la vision
des devoirs fiscaux corporatifs de quelques parties prenantes met en lumiere des visions
pouvant étre opposées en ce qui concerne I’impot dii par une organisation lorsque
I’interprétation des lois qu’en fait cette derni¢re ne correspond pas a ce que la population
considere étre la juste part d’imp6t de cette société, ce qui se produit lorsqu’une société
déclare des profits dans un pays selon ses états financiers, mais n’y paie que trés peu ou

méme aucun impot.

Il importe d’analyser en fonction des deux normes, légale et sociale, les attentes des
parties prenantes en ce qui concerne la fiscalité corporative. Les impdts représentent un
cott élevé pour les entreprises ; il est donc évident que ces derniéres ont intérét a le réduire
le plus possible et elles peuvent le faire en utilisant des moyens tout a fait 1égaux. De plus,
comme les entreprises n’ont a divulguer dans leurs états financiers que trés peu
d’informations fiscales, les moyens entrepris pour réduire les impdts demeurent
confidentiels. Méme, si les informations contenues dans les états financiers consolidés
renseignent sur le taux d’impdt général payé par les entreprises, elles ne disent pas dans
quels pays ses impOts ont été payés et encore faut-il que le consommateur trouve et
comprenne cette information. Sans les investigations par les médias, les pratiques fiscales
corporatives demeurent impénétrables et il est impossible de savoir si les organisations
respectent la norme. Toutefois, lorsqu’une non-conformité a la norme sociale, et parfois
a la norme légale, est mise au jour, un scandale éclate et entraine une baisse de légitimité

d’une organisation.

L’examen des réactions des différentes parties prenantes de la société a un scandale non
fiscal et I’analyse des théories sous-jacentes a la protection qu’une bonne réputation
apporte a une organisation permet d’illustrer notre proposition théorique. La réputation

agit comme protecteur, puisque, entre autres, elle augmente la confiance des
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consommateurs envers une société, ce qui améliore leur engagement (Keh et Xie, 2009).
Par conséquent, les organisations ayant une bonne réputation sont moins susceptibles de

subir une perte de leur clientele lorsqu’un scandale éclate.

1.2 Revue de littérature - Agressivité fiscale
1.2.1 Définition

La recherche en fiscalit¢ a beaucoup évolué et plusieurs champs d’études, dont la
comptabilité, le droit, I’économie et la finance s’y intéressent. Hanlon et Heitzman (2010)
avancent que tous ces champs utilisent des perspectives et un langage différents. Comme
il n’existe pas de définition établie de 1’agressivité fiscale (Hanlon et Heitzman, 2010),
chaque auteur donne sa propre définition, ou presque, ce qui explique partiellement le
vaste éventail de mesures de I’agressivité fiscale. Nous jugeons donc pertinent de définir
ce que nous entendons par agressivité fiscale et d’en préciser les différents « degrés ». Un
principe reconnu en droit fiscal canadien affirme le droit d’un contribuable d’organiser
ses affaires afin de diminuer sa charge d’imp6t? tout en respectant les lois, il s’agit alors
de planification fiscale ou d’optimisation fiscale. Lorsque les stratégies mises en place par
un contribuable sont illégales, il s’agit dans ce cas d’évasion fiscale. Selon 1I’Agence du
revenu du Canada (2019c), « il y a évasion fiscale lorsqu’une personne ou une entreprise
ignore volontairement les lois fiscales du Canada, notamment en falsifiant des documents
et des demandes, en omettant délibérément de déclarer des revenus ou en gonflant ses
dépenses ». La zone grise entre la planification fiscale et 1’évasion fiscale s’appelle
I’évitement fiscal. L’évitement n’est pas clairement illégal mais il comprend des stratégies
dont le but est de contourner certaines dispositions de la Loi de 1’imp6t sur le revenu,
c’est-a-dire des stratégies fiscales ne respectant pas 1’esprit de la loi. Une parlementaire
au Royaume-Uni a d’ailleurs reproché aux multinationales Google, Starbucks et Amazon
d’avoir mis en place des stratagémes non illégaux, mais immoraux. L’Agence du revenu

du Canada (2019d) précise que :

2 La Chambre des lords, dans le jugement Inland Revenue Commissioners v. Westminster (Duke), [1936]
AC 1 (HL), affirme le droit d’un contribuable d’organiser ses affaires afin de réduire ses impobts. Ce
jugement sert encore de référence en droit fiscal canadien.
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L'évitement fiscal et la planification fiscale ont en commun des arrangements visant a
réduire les impots et qui sont fondés sur le libellé précis de la réglementation pertinente.
Lorsque ces arrangements sont conformes a l'esprit de la loi, on parle de planification
fiscale efficace. Mais lorsque ces arrangements ne sont pas conformes a I'esprit de la loi,
il s'agit alors d'évitement fiscal. L'interprétation que donne I'Agence du revenu du Canada
a l'expression « évitement fiscal » englobe tous les stratagémes inacceptables et abusifs
de planification fiscale [...].

L'évitement fiscal se produit lorsqu'un contribuable effectue des transactions qui
contreviennent a des dispositions spécifiques en matiére d'évitement fiscal. L'évitement
fiscal survient également lorsqu'un contribuable réduit ou élimine 1'impdt d au moyen
d'une ou de plusieurs transactions qui respectent la lettre de la loi mais qui contreviennent
a l'esprit et a l'intention [1’objectif] de cette loi.

La Loi de I’impdt sur le revenu du Canada contient une disposition anti-évitement, c’est-
a-dire un article de loi permettant aux autorités fiscales de retirer a un contribuable
I’avantage fiscal découlant d’une transaction lorsque cette derniére est abusive.
Lorsqu’une transaction respecte chacun des articles de la loi, c’est-a-dire la lettre de la loi,
mais qu’elle contourne I’esprit de la loi, les autorités fiscales refusent au contribuable
I’avantage fiscal découlant de la transaction en invoquant la régle générale anti-évitement
a l’article 245 de la Loi de I'imp6t sur le revenu. Pour que cet article s’applique la
transaction doit satisfaire a trois conditions: 1) un avantage fiscal doit résulter
(245(2) LIR) 2) d’une opération d’évitement qui n’a pas d’objets véritables (245(3) LIR),
c’est-a-dire de motifs autres que 1’avantage fiscal, et 3) qui est abusive, (245(4) LIR)

contrecarrant I’objet, 1’esprit et I’objectif des dispositions pertinentes de la loi.?

Puisqu’il est difficile de distinguer ce qui constitue de 1’abus de ce qui n’en est pas, et
qu’ultimement cette distinction est réservée aux tribunaux, le terme « agressivité fiscale »
est généralement employ¢ pour désigner aussi bien les pratiques de planification fiscale
légitime que celles d’évitement fiscal et d’évasion fiscale. Dyreng, Hanlon et Maydew
(2008) considerent que 1’agressivité fiscale englobe tout ce qui réduit la charge d’imp6t
sur le revenu avant impo6t. Cette définition, reprise par plusieurs chercheurs, ne fait aucune

différence entre une dépense réelle, qui est déductible fiscalement, mais capitalisable

3 Le projet de loi C-59 vient apporter des modifications a I’article 245 LIR. 1l modifie entre autres le
paragraphe 245(3) LIR par « l’obtention de I’avantage fiscal n’est pas 1’'un des principaux objets
d’entreprendre ou I’organiser I’opération » et ajoute les paragraphes 245(4.1) et 245(4.2), lesquels précisent
quand la RGAE devrait s’appliquer (Bibliothéque du Parlement, 2023; Projet de loi c-59, 2023).
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selon les principes comptables (les frais de développement) et des activités illégales
d’évitement fiscal (I’utilisation de paradis fiscaux), qui peuvent étre vues comme deux
extrémes de la multitude de possibilités comprises par le terme plus général d’agressivité

fiscale (pour reprendre I’image de Hanlon et Heitzman, 2010).

Dans certaines sociétés, la planification fiscale, qui est définie par Mulligan et Oats (2016:
66, traduction libre) comme I’action d’« organiser les transactions et interactions de la
corporation d’une facon a minimiser les impacts fiscaux », devient une opportunité
d’affaires et permet de réaliser des profits importants. Le niveau acceptable d’agressivité
fiscale d’une organisation devrait faire partie de la stratégie de 1’entreprise et Etre
considéré dans la gestion des risques. D’ailleurs, Robinson, Sikes et Weaver (2010)
démontrent que les sociétés ou le département de fiscalité est caractéris€ comme un centre
de profits sont plus agressives fiscalement. Klassen et Laplante (2012) évaluent que les
sociétés américaines ont transféré davantage de bénéfices a I’étranger pour la période de
2005-2009 que pour celle de 1998-2002. Dyreng, Hanlon et Maydew (2008) révelent
qu’un quart des sociétés publiques américaines ont réussi a conserver un taux d’impot
inférieur a 20 % pendant dix ans, alors que le taux statutaire était de 35 %* pendant cette
période. Un autre élément particuliérement intéressant ressort de leurs résultats : un
second quart des sociétés ont conservé un taux d’impot supérieur au taux statutaire pour
la méme période, c’est-a-dire que 25 % des sociétés de I’échantillon ont maintenu un taux
d’impot effectif sur 10 ans de plus de 35 %. Plusieurs chercheurs font remarquer que ce
qui est étonnant n’est pas le fait que certaines sociétés sont fiscalement agressives, mais
plutot que d’autres ne semblent effectuer aucune planification fiscale : ce phénomene est
nommé « under sheltering puzzle » (Dyreng, Hanlon et Maydew, 2008; Gallemore,

Maydew et Thornock, 2014; Weisbach, 2002).

1.2.2 Les risques

Puisque la tolérance au risque varie grandement entre les entreprises, certaines mettent en

place des stratégies tres agressives, alors que ce n’est pas du tout le cas pour d’autres

* Au Canada, le taux statutaire d’impot est moins élevé qu’aux Etats-Unis. Cependant, il est possible
d’imaginer que certaines sociétés canadiennes réussissent également & maintenir un taux d’impdt effectif
beaucoup plus faible que le taux d’impdt statutaire canadien.
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(Weisbach, 2002). Les médias et les associations pour la justice fiscale font régulierement
état de sociétés ne payant que trés peu d’impdt. D’ailleurs, afin d’appuyer leurs propos
sur la présence grandissante de stratégies de transfert de bénéfices des Etats-Unis vers
I’étranger, Klassen et Laplante (2012) rappellent les méthodes employées par Enron,
General Electric (GE) et Google. Par exemple, Google utilisait une stratégie nommée
Double Irish — stratégie courante, principalement pour les sociétés possédant de la
propriété intellectuelle — laquelle lui a permis d’abaisser son taux d’impot a 1’étranger a
2,4 % en arrangeant des transactions entre une filiale aux Pays-Bas et deux filiales
irlandaises dont la résidence fiscale était aux Bermudes. Nous savons donc que certaines
sociétés prennent les moyens qu’elles jugent nécessaires afin de diminuer leur charge
fiscale dans les pays a forte imposition (Desai et Dharmapala, 2006; Gallemore, Maydew

et Thornock, 2014; Hanlon et Heitzman, 2010).

L’agressivité fiscale ne semble pas €tre associée a des méthodes répandues uniquement
dans certains secteurs d’activités, méme si des industries comme le pétrole et le gaz
naturel ont un taux d’impdt effectif moyen plus faible, puisque les sociétés ayant maintenu
un faible taux d’impot effectif sur dix ans proviennent de différents secteurs. En fait,
44.5 % des sociétés ayant maintenu un taux inférieur a 20 % pendant 10 ans, aux Etats-
Unis, proviennent de secteurs ou le taux d’impdt effectif moyen des sociétés qui le
constituent est plus élevé que le taux d’impot effectif moyen de 1’ensemble de
I’échantillon de 1’étude (Dyreng, Hanlon et Maydew, 2008). Les raisons expliquant
pourquoi certaines sociétés sont fiscalement agressives alors que d’autres ne le sont pas
restent encore obscures. Weisbach (2002) souligne que ’élément le plus surprenant a
propos des abris fiscaux? est le fait qu’il n’y en a pas davantage, considérant les économies
d’impot potentielles qu’ils peuvent engendrer ainsi que la facilité de les mettre en place
et ce a faible colt, tout en ayant une probabilit¢ minime de détection. Weisbach (2002:
15) va méme jusqu’a se demander : « It is not clear, given the wide variety of shelters,

why any business pays tax at all ». L’explication la plus plausible est que les sociétés ont

3 Un abri fiscal est un arrangement complexe (souvent un investissement), 1égal ou illégal, dont 1’objectif
est de permettre a un contribuable (société ou particulier) des économies d’impdts importantes, souvent
égales ou supérieures au colit net de I’acquisition de 1’abri fiscal (Agence du revenu du Canada, 2019a;
Hanlon et Slemrod, 2009).
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une faible tolérance aux risques a cause des possibles sanctions réputationnelles ou
sociales et parce qu’historiquement, le réle du directeur de la fiscalité en était un de

conformité et non de planification fiscale (Weisbach, 2002).

En effet, le choix de la conformité fiscale corporative ou de la non-conformité demeure
plutot énigmatique. Bien que les multinationales aient plus de ressources (Rego, 2003),
on ne sait pas vraiment pourquoi une société est plus agressive qu’une autre qui lui est
similaire, quoique plusieurs chercheurs fassent référence aux risques encourus par les
sociétés qui adoptent des pratiques fiscalement agressives. Ces derniéres s’exposent a des
risques ¢levés tant sur le plan des colits que sur celui de leur réputation. D’abord, il faut
considérer les colits de mise en place (temps/effort et frais professionnels) de cette
structure (Lanis et Richardson, 2011). Puis, des colits sont a prévoir en cas d’audit des
autorités fiscales, notamment les honoraires professionnels pour défendre la société, les
intéréts et des pénalités qui seront payables en plus de I’'impdt €ludé si la société perd ce
litige. Les cotits de I’agressivité fiscale sont aussi non fiscaux, entre autres, 1’augmentation
de la complexité de la structure corporative (Balakrishnan, Blouin et Guay, 2018) et une
augmentation de I’agressivité dans les choix comptables afin de présenter a la fois un
bénéfice élevé aux fins comptables et un revenu fiscal faible (Badertscher, Phillips, Pincus

et Rego, 2009; Frank, Lynch et Rego, 2009).

1.2.3 Le coiit réputationnel

Le cofit réputationnel est souvent mentionné comme un risque important de 1’agressivité
fiscale (Gallemore, Maydew et Thornock, 2014). Les chercheurs 1’ont étudi¢ du point de
vue des actionnaires, en analysant les rendements anormaux cumulatifs (RCA ou
cummulative abnormal returns) lorsque de nouvelles informations sur les pratiques
fiscalement agressives d’organisation ont été divulguées par les médias (Blaufus,
Mohlmann et Schwibe, 2019; Gallemore, Maydew et Thornock, 2014; Hanlon et
Slemrod, 2009; Hoopes, Robinson et Slemrod, 2018; Huesecken, Overesch et Tassius,
2018), du point de vue des consommateurs, a 1’aide d’expériences et de sondages
(Antonetti et Anesa, 2017; Asay et al., 2018; DeZoort, Pollard et Schnee, 2018; Hardeck
et Hertl, 2014; Hoopes, Robinson et Slemrod, 2018) et du point de vue des cadres

supérieurs d’entreprises, au moyen de sondages (Graham et al., 2014).

16



1.2.3.1 Point de vue des actionnaires

Hanlon et Slemrod (2009) trouvent que le prix de 1’action de sociétés publiques
américaines a légerement diminué lorsque les médias ont rapporté qu’elles utilisaient des
abris fiscaux. Cette baisse est plus forte pour les entreprises dans le secteur de la vente au
détail, ce que les auteurs interprétent comme la possibilité d’une réaction négative des
consommateurs a l’égard d’une société qui serait caractérisée « mauvais citoyen
corporatif ». Les auteurs soulévent toutefois qu’il est difficile de déterminer quel ¢lément
est a I’origine de la baisse du prix de I’action : le risque pour la réputation de la société
d’étre reconnue fiscalement agressive, la perte des avantages de [’utilisation de 1’abri

fiscal ou encore les cotts légaux éventuels en cas de litige.

Reprenant la méme méthodologie, Gallemore, Maydew et Thornock (2014) montrent que
cet effet sur le prix de I’action est temporaire et se résorbe systématiquement dans les
trente jours. Blaufus, Mohlmann et Schwibe (2019) utilisent aussi une méthode similaire
a celle de Hanlon et Slemrod (2009), mais distinguent les activités 1égales de celles étant
illégales pour des sociétés allemandes. Ils constatent que le dévoilement d’activités
d’évitement fiscal (Iégales) génére une réaction positive du marché tandis que la
révélation de pratiques d’évasion fiscale (illégales) entraine une baisse du prix de I’action.
Leurs analyses supplémentaires ne font pas apparaitre un colit réputationnel a I’évitement

fiscal.

Huesecken, Overesch et Tassius (2018) étudient la réaction du marché a la suite des
publications des Luxleaks, dévoilement d’agressivité fiscale, mais dans des cas ou le
risque de litige fiscal est minime, puisque les documents dévoilés étaient des décisions
anticipées® en matiére d’impot. Ils notent une réaction positive du marché, réaction plus
marquée pour les sociétés ayant un taux d’impot effectif dans le quart supérieur ou

inférieur de I’échantillon (les extrémes). Les auteurs interprétent ces résultats comme

® Une décision anticipée est un document écrit qui confirme I’interprétation qu’ont les autorités fiscales
d’un pays des dispositions législatives s’appliquant a une opération projetée. Une décision anticipée est
demandée par un contribuable afin de confirmer comment les autorités fiscales d’un pays entendent imposer
une opération projetée (Agence du revenu du Canada, 2019b). Dans le cas des Luxleaks, des centaines de
décisions anticipées trés avantageuses conclues entre les autorités fiscales du Luxembourg et des
contribuables ont ¢té envoyées a des journalistes. Le risque de litige fiscal est minime, puisque les autorités
fiscales du Luxembourg ont préalablement accepté le traitement fiscal des opérations.
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étant une réaction favorable du marché a la divulgation d’information fiscale
généralement confidentielle. Les rendements anormaux cumulatifs deviennent non
significatifs pour deux sous-groupes : celui de plus grandes sociétés et celui des sociétés
ayant eu une plus importante couverture médiatique. Dans les deux cas, les auteurs
associent un impact réputationnel plus élevé pour les sociétés recevant plus d’attention du
public. Ainsi, cet impact réputationnel négatif annule I’impact positif a la divulgation

d’information fiscale généralement confidentielle.

Gallemore, Maydew et Thornock (2014) remarquent que le fait d’utiliser un abri fiscal ne
réduit pas la probabilité pour une société de faire partie des listes du magazine Fortune
(« Best Companies To Work For » ou « Most Admired Companies »). Les firmes figurant
dans une liste du magazine Fortune ont 16,5 % plus de chance d’étre dans leur échantillon
des sociétés ayant été fiscalement agressives que celles n’y figurant pas. Ils soulévent la
possibilité que les sociétés jouissant d’une bonne réputation soient immunisées contre le

cout réputationnel (Gallemore, Maydew et Thornock, 2014: 1124).

L’annonce d’une inversion fiscale est également un contexte qui a été étudié. Nous
utiliserons le cas de Burger King qui a acheté Tim Hortons en 2014, pour expliquer ce
concept. Afin de payer moins d’impdt aux Etats-Unis (taux d’impot statutaire de 35 %),
Burger King a acheté les actions de Tim Hortons, une société canadienne (taux d’impdt
statutaire de 26 %). Les deux entités ont ensuite fusionné pour créer une nouvelle société
canadienne. Cette nouvelle société est une société étrangere aux fins fiscales américaines
et profite du taux d’impdt plus faible de la nouvelle juridiction. L’effet de ’annonce d’une
inversion sur le prix de I’action doit étre différencié de I’effet des autres types d’annonces
d’agressivité fiscale, car le c6té positif de 1’inversion, ¢’est-a-dire les économies d’impot
substantielles qui découleront de ce changement de structure, s’oppose aux aspects
négatifs, a savoir le coté antipatriotique de la planification — puisque la société n’est alors
plus américaine (Cloyd, Mills et Weaver, 2003; Seida et Wempe, 2004) et le cotit fiscal
parfois élevé pour certains actionnaires. En effet, les politiciens américains reprochent
aux sociétés utilisant I’inversion d’étre antipatriotiques, ce qui peut affecter négativement
la réputation d’une société. Afin de décourager les sociétés de mettre en place ce type de

transaction, la loi fiscale américaine oblige les actionnaires a réaliser un gain sur la vente
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de leurs actions a la conclusion de la transaction, ce qui peut entrainer un cott fiscal
parfois ¢élevé pour certains actionnaires, lesquels doivent payer des impoOts
immédiatement, méme s’il n’y a pas une vente réelle des actions (Babkin, Glover et
Levine, 2017). Les études portant sur les annonces d’inversion produisent des résultats
assez différents et ne révelent pas le colt (ou 1’absence de cot) réputationnel. Desai et
Hines (2002) ne démontrent pas 1’existence d’une création de valeur pour les actionnaires
alors que Cloyd, Mills et Weaver (2003) trouvent des rendements anormaux cumulatifs
non significativement différents de zéro pour 1’ensemble de 1’échantillon (20 sociétés),
mais des rendements anormaux cumulatifs positifs pour deux sociétés et négatifs dans
cinq autres cas. Les résultats de trois autres recherches font, quant a eux, ressortir une
création de valeur pour les actionnaires (Babkin, Glover et Levine, 2017; Gjorup et

Nilsson, 2016; Seida et Wempe, 2004).

1.2.3.2 Point de vue des actionnaires et des consommateurs

Hoopes, Robinson et Slemrod (2018) étudient la réaction des investisseurs et des
consommateurs lorsqu’ils apprennent qu’une société n’a payé aucun impdt’ en Australie,
information devant étre obligatoirement divulguée depuis I’entrée en vigueur d’une
nouvelle loi en 2015. Selon les auteurs, il n’est pas possible d’analyser indépendamment
les réactions de chaque partie, puisque la réaction des investisseurs correspond a ce qu’ils
anticipent étre la réaction des consommateurs et de 1’entreprise tandis que la réaction de
cette derniere dépend de ce que la haute direction prévoit comme réaction des
investisseurs et des consommateurs. Leurs résultats indiquent que les sociétés ont ajusté
leurs revenus pour étre en deca de la limite de revenus fixée par la loi australienne et ainsi
éviter la divulgation. De plus, plusieurs sondages aupres des consommateurs ne signalent
qu’une faible réaction négative apres la divulgation. Hoopes, Robinson et Slemrod (2018:
144) interprétent ainsi leurs résultats : « [...] consumer sentiment is more resilient for
relatively global brands of large public firms, and perhaps slightly more vulnerable (at

least in the short term) for smaller domestic brands ». Finalement, leurs résultats montrent

7 Le gouvernement australien a adopté, en avril 2013, une loi obligeant la divulgation d’informations
contenues dans la déclaration de revenus, dont les revenus et 1’imp6t pay¢, pour certaines sociétés. Ces
divulgations obligatoires ont pris effet a deux dates précises selon le type de société, soit le 17 décembre
2015 pour les sociétés étrangeres et publiques et en 2016 pour les sociétés privées.
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que les sociétés ayant divulgué une dépense d’impdt nulle dans leurs états financiers de
2012 subissent une baisse du prix de leurs actions lors de 1’adoption de la loi en avril
2013. 11 en est de méme pour les sociétés identifiées comme n’ayant payé aucun impot
lors de la divulgation en décembre 2015. Des tests supplémentaires, afin d’identifier la
raison de cette baisse, démontrent que celle-ci, pour les sociétés plus exposées dans les
médias est davantage attribuable a D’anticipation par les actionnaires de retombées
politiques négatives, comme un changement a la loi fiscale, qu’a la crainte d’une baisse

des ventes ou a la révélation d’informations négatives sur les flux de trésorerie.

1.2.3.3 Point de vue des consommateurs

DeZoort, Pollard et Schnee (2018) mettent en lumicre le fait que le public en général
consideére non éthique le transfert de bénéfices a I’étranger. Pourtant, un sondage révele
que peu de consommateurs américains sont au courant des pratiques fiscales des sociétés
et que, méme lorsqu’ils le sont, cette information les influencerait rarement, puisqu’ils
classent la fiscalité corporative en dernier dans les facteurs jouant sur leur décision d’achat
(Asay et al., 2018). Les résultats d’expériences menées par Hardeck et Hertl (2014),
aupres de consommateurs allemands, et par Antonetti et Anesa (2017), auprés de
consommateurs américains, montrent que I’agressivité fiscale nuirait au succes aupres des
consommateurs, lesquels manifesteraient une volonté de payer moins élevée lorsque la
société est fiscalement agressive, alors qu’un comportement fiscal responsable
augmenterait le succes, mais ne s’accompagnerait pas d’ une volonté du consommateur de
payer plus cher un méme produit. Hardeck et Hertl (2014) considerent que ces résultats
peuvent étre dus au fardeau fiscal déja élevé en Allemagne et que payer une prime sur un
produit n’assure pas que l’entreprise paie sa juste part d’impot. Par ailleurs, les
consommateurs indiquent généralement choisir le produit le moins cher, sans égard a la
responsabilité sociale de 1’entreprise (Hardeck et Hertl, 2014). L’intention d’acheter
diminuerait aussi selon le degré d’agressivité de la planification (planification vs
¢vitement vs évasion) (Asay et al., 2018). Malgré le fait que les résultats d’expériences
démontrent tous une réaction négative des consommateurs envers les sociétés fiscalement
agressives, un sondage a révélé que trés peu de consommateurs américains (6 %) ont

effectivement refusé d’acheter d’une société a cause de ses pratiques fiscales, ce qui est
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aussi li¢ au fait que peu de consommateurs ont connaissance des pratiques fiscales des
entreprises (Asay et al., 2018). Dans leurs expériences, Antonetti et Anesa (2017)
analysent la perception de I’éthique d’une organisation par les consommateurs et
distinguent les réponses en fonction de I’appréciation de la marque. La perception de
I’¢thique de la société favorite qui est fiscalement agressive est similaire a celle de
I’éthique de la société la moins aimée pour laquelle aucune information fiscale n’était
donnée aux répondants?® (groupe de controle). Ce type de comparaison n’a pas été effectué

pour les intentions d’achat des consommateurs.

Les recherches précitées examinant la réaction des consommateurs face a 1’agressivité
fiscale ont été réalisées auprés de consommateurs américains et allemands. Les résultats
globaux sont similaires, mais certaines analyses plus spécifiques dégagent des résultats
plus forts dans un contexte allemand. Méme si I’attitude et les attentes face a la fiscalité
varient d’un pays a I’autre, principalement di aux différentes cultures (Alm et Torgler,
2006), nous considérons que les résultats des recherches examinées s’appliquent aussi au
Canada, puisque la culture est suffisamment similaire & celle des Etats-Unis ou de

I’Allemagne.

1.2.3.4 Point de vue de la direction d’entreprise

Dans le but de déterminer I’importance du risque d’atteinte a la réputation, Graham ef al.
(2014) examinent, au moyen d’un sondage, les raisons pour lesquelles certaines sociétés
ne se sont pas engagées dans les planifications fiscales qui leur ont été proposées. Un
pourcentage élevé (77 %) des entreprises sondées ont indiqué avoir déja refusé une
planification fiscale. Le manque de réalité économique (c’est-a-dire de motifs d’affaires
autres que I’avantage fiscal) est la raison premicre de ce refus, suivi, dans I’ordre des
risques de dommage pour la réputation de I’entreprise, de détection par les autorités
fiscales et d’une mauvaise presse par les médias. Les facteurs liés a la réputation
constituent une raison plus importante du refus pour les sociétés publiques que pour les

sociétés privées, parce que les premieres sont plus exposées a une atteinte a leur

8 Cette information est présentée en graphique, aucun test statistique n’a été effectué pour démontrer si la
différence entre ces deux groupes est différente de zéro.
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réputation. Cependant, comme ’expliquent Asay et al. (2018), il s’agit d’une perception
que les cadres supérieurs ont du colit réputationnel potentiel et non du cofit réel, lequel a
été¢ peu étudié. Les auteurs évoquent la possibilité que les colts réputationnels de
I’agressivité fiscale soient généralement minimes dans la réalité, mais conservent la
possibilité d’étre substantiels dans quelques cas, ce qui concorde avec les résultats des
études précédemment citées. Le risque potentiel d’atteinte a la réputation semble plus
important que I’effet réel, puisque les résultats de certaines études démontrent que ce
dernier est généralement faible (Asay et al., 2018; Gallemore, Maydew et Thornock,

2014; Hanlon et Slemrod, 2009).

1.2.4 Conclusion de la revue de littérature

Les résultats globaux d’Hanlon et Slemrod (2009) montrent des rendements anormaux
cumulatifs légerement négatifs a la suite d’une révélation d’agressivité fiscale. Pourtant,
pour 40% de leur échantillon, I’effet a été positif’, méme dans le secteur de la vente au
détail dans lequel les sociétés souffraient davantage a la suite de 1’annonce. Blaufus,
Mohlmann et Schwiébe (2019) notent que malgré des rendements anormaux cumulatifs
positifs pour I’ensemble des cas d’évitement fiscal, 49 % des sociétés ont eu des
rendements anormaux cumulatifs négatifs pour la période étudiée. De plus, alors que les
résultats globaux pour les cas d’évasion fiscale montrent des rendements anormaux
cumulatifs négatifs, 29 % des sociétés indiquent des rendements anormaux cumulatifs
positifs. Cela révele une grande variance dans ’effet des annonces d’agressivité fiscale

sur le prix de I’action.

L’analyse des résultats des études précitées démontre que la réaction des parties prenantes
face a I’agressivité fiscale varie grandement. De plus, ces études mesurent ou disent
mesurer le colt réputationnel de I’agressivité fiscale, mais ne définissent pas ce concept
ou le font trés succinctement. Afin de proposer un modéle d’analyse des réactions des
parties prenantes a 1’agressivité fiscale, nous mobiliserons trois concepts : la réputation

corporative, la légitimité et les parties prenantes. Tout d’abord, nous définirons et

® Cet élément n’est pas détaillé dans leur analyse et il n’est pas possible de déterminer si Ieffet positif est
significatif pour les sociétés en question.
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distinguerons les deux premiers. Ensuite, nous examinerons comment chacun s’appuie
sur les parties prenantes et comment ces derniéres considerent différemment la réputation

et la légitimité.

Finalement, nous proposons un modele théorique exploitant I’explication avancée par
Gallemore, Maydew et Thornock (2014) a I’effet qu’une bonne réputation pourrait
apporter une protection a certaines sociétés lorsque leurs pratiques fiscales agressives sont
divulguées. Certaines sociétés sont moins agressives par peur de nuire a leur réputation
(Graham et al., 2014), mais est-ce que, d’un autre coté, certaines sociétés se permettent
de I’étre davantage puisqu’elles ont une bonne réputation? Pour mieux comprendre la
relation entre I’agressivité fiscale et la réputation, il est nécessaire de définir cette dernicre,

¢lément sur lequel les recherches précitées dans cette section ne se sont pas attardées.

1.3 Concepts théoriques

1.3.1 La réputation corporative

La réputation est souvent décrite comme étant I’actif le plus important d une organisation,
car elle confére a cette derni¢re un avantage compétitif (entre autres Deephouse, 2000;
Fombrun et Shanley, 1990; Walker, 2010) par son caractere intangible et inimitable
(Roberts et Dowling, 2002), ce qui crée des barrieres aux concurrents (Deephouse, 2000).
Lange, Lee et Dai (2011: 162) soulévent que les auteurs décrivant la réputation comme
un actif le font en détaillant ses retombées positives. Pourtant, elle n’appartient pas

totalement a la société :

[...] a strong albeit typically unstated purpose in referring to organizational
reputation as an asset is to indicate that reputation is objectively held by the
organization, even if it is, at least in part, subjectively created through the
cognitions and evaluations of third parties (cf. Suchman, 1995). In other words,
if reputation is considered an asset of the firm, it implies and signifies that
reputation is a characteristic of the firm, in spite of the fact that it resides in the
realm of external perceptions. This view of reputation as a firm characteristic,
externally held, does not presuppose a positive relationship between reputation
and beneficial firm outcomes. It allows for reputation to have negative
consequences for the firm, just as it could have positive consequences |[...].
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Les chercheurs se sont principalement intéressés aux effets positifs d’une bonne
réputation. Une bonne réputation a notamment été reliée a un plus grand support des
différentes parties prenantes (Deephouse, 2000), & une meilleure performance financiere
(Roberts et Dowling, 2002; Sabate et Puente, 2003), & une baisse des colts et a une
augmentation des prix (Deephouse, 2000), a une réduction du cotit du capital (Cao, Myers,
Myers et Omer, 2015), a une augmentation de la confiance des consommateurs envers
une société, ce qui améliore leur engagement (Keh et Xie, 2009) et a un plus grand
bénéfice du doute accordé lorsque de nouvelles informations négatives sont divulguées
(Lange, Lee et Dai, 2011). D’un autre c6té, une bonne réputation a été associée a une
surveillance plus critique des organisations par leurs parties prenantes (Lange, Lee et Dai,

2011 s'appuyant sur Wade, Porac, Pollock et Graffin, 2006).

A la lumiére des effets positifs découlant d’une bonne réputation, les organisations
doivent prendre les mesures nécessaires pour faire croitre cet actif ou minimalement pour
ne pas Daffaiblir. Pourtant, Walker (2010: 358) rappelle I’analyse qu’en font les
organisations : « [...] as long as the ‘present value of future income exceeds the short-
term profit’ of dishonesty, firms will be honest and invest in their reputations (Fang,
2005 :2730) ». 11 faut se demander si toutes les entreprises adoptent une vision a long
terme ou s’il est plus fréquent que les bénéfices a court terme soient plus attrayants,
considérant que les attentes du marché sont basées entre autres sur des résultats
trimestriels et annuels. Est-il vraiment possible pour une entreprise d’investir a long terme
dans sa réputation alors qu’il serait préférable pour satisfaire les attentes du marché de

réaliser un profit & court terme?

Dans sa revue de la littérature sur la réputation corporative, Walker (2010) cerne tout
d’abord ce qu’elle n’est pas, en l'opposant a I’image corporative et a 1’identité
organisationnelle. Walsh, Mitchell, Jackson et Beatty (2009) expliquent qu’une fagon de
délimiter ces trois concepts reliés est de les considérer comme des traits distincts faisant
partie de I’ensemble de I’information qu’une personne détient sur une entreprise. Walker
(2010) analyse plusieurs définitions souvent utilisées afin de clarifier ces trois termes :
I’image correspond a la vision que I’entreprise désire projeter a 1’extérieur, alors que

I’identité est la vision interne actuelle. La réputation référe a la perception qu’ont les
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parties prenantes internes et externes a propos de 1’organisation. Selon Walsh et al.
(2009), la réputation fait référence aux idées que les gens a ’extérieur de 1’organisation
s’en font. La réputation est assez stable dans le temps puisqu’elle prend du temps a batir,
alors que I’image change souvent et « peut résulter de perceptions rapidement atteintes »
(Walker, 2010: 367, traduction libre). Lange, Lee et Dai (2011) apportent cependant la
nuance que bien que la réputation soit enracinée dans le comportement historique de
I’organisation, elle peut étre rapidement modifiée si de nouvelles informations sur ce

comportement sont dévoilées.

Walker (2010 : 368) met en lumiere que la seule définition de la réputation reprise
plusieurs fois'® est celle de Fombrun (1996 : 72): « A perceptual representation of a
company’s past actions and future prospects that describes the firm’s overall appeal to
all of its key constituents when compared with other leading rivals ». Walker (2010)
souléve deux problémes que contiennent plusieurs définitions, dont celle de Fombrun
(1996). Premierement, la réputation d’une organisation ne résulte pas d’une perception
globale de la qualité d’une entreprise, mais provient plutot de la perception des autres sur
un aspect spécifique de I’entreprise. Par exemple, une entreprise jouira d’une réputation
financiére pouvant différer de sa réputation sur son service a la clientéle. Deuxiémement,
elle peut varier selon les parties prenantes concernées. Il rappelle I’exemple de I’entreprise
Wal-Mart, provenant de Deephouse et Carter (1999), laquelle posséde une bonne
réputation auprés des actionnaires, mais une mauvaise réputation auprés de ses
fournisseurs. Walker (2010) considére qu’il ne serait donc pas approprié¢ de faire un
amalgame des deux. Par conséquent, selon lui, une société aura une réputation différente
selon les aspects étudiés, mais chaque réputation sera 1’agrégat des perceptions de toutes
les parties prenantes sur cet aspect. Walker (2010 : 370) propose donc sa propre
définition : « 4 relatively stable, issue specific aggregate perceptual representation of a

company’s past actions and future prospects compared against some standard ».

10 Des 43 articles compris dans 1’échantillon de Walker, uniquement 19 offrent une définition de la
réputation. De ces 19 articles, cinq référaient a la définition de Fombrun (1996), seule définition a revenir
plus d’une fois.
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Bien que Walker (2010) explique qu’il faut a la fois considérer la réputation selon chaque
aspect et chaque partie prenante, sa définition se référe a I’agrégat des représentations des
parties prenantes. Nous jugeons qu’il n’est pas adéquat de combiner toutes ces perceptions
différentes, car, comme nous le démontrerons dans la prochaine section, les
consommateurs et les actionnaires d’une société ont une représentation trés différente de
cette derniere sur certains aspects, dont sa fiscalité. Il est donc primordial d’identifier sur
quel aspect porte la réputation et du point de vue de quelle partie prenante. Nous jugeons
qu’il est nécessaire de distinguer la réputation par aspect, mais aussi par partie prenante,

puisque chacune a des intéréts pouvant diverger.

Afin de proposer notre propre définition, nous examinons également la définition
proposée par Deephouse, Newburry et Soleimani (2016: 464) qui analysent la réputation
dans un contexte institutionnel et soumettent la définition suivante : « Corporate
reputation represents the evaluation of a firm by its stakeholders, who compare the firm’s
behaviors to the behaviors of other firms and their instrumental and normative
expectations for behavior. » Cette derniere définition se distingue de celle de Walker
(2010), car plutdt que de comparer les actes d’une société a ceux d’autres entreprises ou
a une norme quelconque, elle porte sur 1’évaluation de son comportement et sur les
attentes des parties prenantes quant a ce comportement. Ce sont ces deux éléments que
nous retenons pour notre propre définition. Par ailleurs, le comportement fait plutot

référence a la manicre d’étre alors que les actes portent sur des situations précises.

Nous proposons notre propre définition, laquelle se base sur celles de Walker (2010) et
de Deephouse, Newburry et Soleimani (2016) : pour un aspect spécifique, la réputation
corporative représente I’évaluation qu’en fait chaque partie prenante en comparant le
comportement de la société au comportement d’autres sociétés sur ce méme aspect, et aux

attentes quant a son comportement sur cet aspect.

Lange, Lee et Dai (2011: 155) identifient trois dimensions sur lesquelles peut porter la

réputation d’une organisation :

being known (generalized awareness or visibility of the firm,; prominence of the
firm in the collective perception), being known for something (perceived
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predictability of organizational outcomes and behavior relevant to specific
audience interests), and generalized favorability (perceptions or judgments of
the overall organization as good, attractive, and appropriate).

Nous utiliserons la dimension de la réputation corporative « étre connu pour quelque
chose » (being known for something), laquelle se rapporte aux aspects distincts que
propose Walker (2010). Les définitions recensées par Walker (2010), ainsi que d’autres,
permettent de préciser ce sur quoi s’appuie la réputation : les actions (Fombrun, 1996;
Fombrun et Van Riel, 1997, dans Walker, 2010), I’habileté a créer de la valeur (Rindova,
Williamson, Petkova et Sever, 2005), I’évaluation par les parties prenantes quant a leur
estime, leur connaissance de 1’organisation (Deephouse, 2000) et au comportement
qu’elles attendent de celle-ci (Deephouse, Newburry et Soleimani, 2016) ainsi que

I’évaluation affective par le public (Cable et Graham, 2000).

Les parties prenantes se basent sur les actions d’une organisation afin d’en évaluer le
caractere sous-jacent ; lorsque 1’organisation démontre un caractére désiré par les parties
prenantes, ces dernieres tendent a lui accorder une réputation positive (Love et Kraatz,
2009). Deux traits sont particulierement recherchés : la confiance et la fiabilité, puisqu’ils
augmentent la probabilité que les actions passées de 1’organisation soient garantes des
actions futures (Love et Kraatz, 2009; Pfarrer, Pollock et Rindova, 2010). Une réputation
élevée réfere « to the accumulation of high levels of public recognition of the quality of a
firm’s capabilities and outputs » (Pfarrer, Pollock et Rindova, 2010: 1132). La réputation
permet aux parties prenantes d’estimer la probabilité qu’une organisation continue de
démontrer les traits valorisés et le comportement souhaité (Pfarrer, Pollock et Rindova,
2010). Une organisation agissant de manicre stable et en conformité avec les valeurs pour
lesquelles elle est connue se verra attribuer une meilleure appréciation dans ’esprit des
gens, ce qui est a la base de la réputation (Love et Kraatz, 2009). Au contraire, les sociétés
considérées opportunistes, non fiables ou manquant d’intégrité tendent a avoir une moins

bonne réputation, puisqu’il s’agit 1a de traits indésirables (Love et Kraatz, 2009).

1.3.2 La légitimité

La différence entre ce qui est attendu d’une société sur les plans 1égal et social peut étre

analysée en utilisant le concept de la légitimité. Ce concept est utilisé dans plusieurs
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théories organisationnelles, telles la théorie institutionnelle (DiMaggio et Powell, 1983;
Meyer et Rowan, 1977) ainsi que celle de la dépendance des ressources (Pfeffer et
Salancik, 1978). Ce concept, bien qu’ayant des similitudes avec celui de la réputation

organisationnelle, doit étre distingué de cette dernicre.

La légitimité est décrite comme étant le but ultime de I’organisation afin d’assurer sa
survie (Oliver, 1991; Sherer et Lee, 2002). Au-dela de I'utilisation du concept de
légitimité, les deux théories mentionnées ci-dessus ont plusieurs autres similitudes,
comme la multitude de pressions externes réduisant les choix pour I’organisation,
I’environnement organisationnel interconnecté et le désir de stabilité et de prédictibilité
de I’organisation (Oliver, 1991). Cependant, malgré ces similitudes, Oliver (1997: 700)

résume ainsi les éléments a la base de chacune des théories :

The basic premise of institutional theory, then, is that firms’ tendencies toward
conformity with predominant norms, traditions, and social influences in their
internal and external environments lead to homogeneity among firms in their
structures and activities, and that successful firms are those that gain support
and legitimacy by conforming to social pressures. In contrast, the basic
argument of the resource-bases view is that rare, specialized, inimitable
resources and resource market imperfections cause firm heterogeneity, and that
successful firms are those that acquire and maintain valuable idiosyncratic
resources for sustainable competitive advantage.

Dans leur chapitre sur la l1égitimité, Deephouse et Suchman (2012) notent que le concept
est utilisé par beaucoup de chercheurs, mais que ces derniers ne I’ont pas tous défini. Ils
passent en revue plusieurs définitions, mais nous n’en retiendrons que deux, celles de

Weber (1978) et de Suchman (1995) :

His [Weber] writings also discuss the importance of social practice being
oriented to ‘maxims’ or rules and suggest that legitimacy can result from
conformity with both general social norms and formal laws (Weber, 1978)
(Deephouse et Suchman, 2012: 50).

Legitimacy is a generalized perception or assumption that the actions of an entity
are desirable, proper, or appropriate within some socially constructed system of
norms, values, beliefs and definitions (Suchman, 1995 : 574).

28



La légitimité et la réputation sont des concepts similaires sur plusieurs aspects : ce sont
deux construits sociaux provenant de 1’évaluation d’une organisation par ses parties
prenantes, évaluation basée sur les perceptions de ces dernicres, et les deux concepts ont
été associés a une augmentation de la capacité d’acquérir des ressources (Deephouse et
Carter, 2005). Cependant, I’analyse des définitions choisies permet de constater que la
légitimité fait référence a des actions désirables, conformes ou appropriées en fonction
d’une norme alors que la réputation est un élément distinctif d’une organisation par
rapport a une autre, elle se fonde sur les actions passées ou les comportements ainsi que
sur les perspectives d’avenir et peut étre évaluée par les parties prenantes sur tout attribut
pouvant étre comparé, qu’il soit financier ou non financier. La légitimité consiste a évaluer
(comparer) les actions d’une société a une norme, alors que la réputation consiste a
comparer une société a d’autres sur différents aspects. Ainsi, la légitimité est un concept
plus restreint que celui de réputation, car une organisation est 1égitime si elle respecte la
norme légale ou éthique, selon la personne qui juge de sa légitimité. La réputation, quant
a elle, est plus large, car s’appuie sur plusieurs aspects, dont I’éthique. Une société peut
étre jugée illégitime sur le plan éthique, si elle ne respecte pas la norme, mais tout de

méme posséder une bonne réputation sur d’autres aspects.

Par exemple, Deephouse et Carter (2005) analysent les effets distincts qu’ont
I’isomorphisme et la performance financiére sur la 1égitimité organisationnelle et sur la
réputation organisationnelle, chaque construit étant mesuré différemment. Deephouse et
Carter (2005) expliquent les conséquences différentes pour une société entre étre
illégitime et avoir une mauvaise réputation : lorsque la légitimité d’une organisation est
remise en cause, cette derniére peut perdre 1’acces a certains marchés, ce qui met en jeu
son existence alors qu’une organisation ayant une mauvaise réputation ne perd pas ses
acces, mais peut avoir a réduire ses prix afin de garder ses consommateurs. Doh, Howton,
Howton et Siegel (2010: 1465, traduction libre) décrivent la « 1égitimité comme une
condition nécessaire — mais pas toujours suffisante — pour atteindre une réputation
positive. A ce titre, la légitimité peut étre vue comme le précurseur ou comme un
antécédent de la réputation ». Une organisation légitime se conforme aux attentes sociales
et en conséquence est percue par ses parties prenantes comme « ayant plus de valeur, mais

aussi plus de sens, comme étant plus prévisible et plus digne de confiance » (Suchman,
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1995: 575, traduction libre). Elle est « acceptée, valorisée et considérée comme étant
bonne, appropri¢e et ayant sa place » (Doh et al., 2010: 1464, traduction libre). Une
organisation manquant de 1égitimité est plus a risque de se faire accuser d’étre négligente

ou non nécessaire, ce qui la rend vulnérable (Suchman, 1995).

Pour étre 1égitime, une organisation doit atteindre certains standards. Selon Meyer et Scott
(1983 : 201, traduction libre, cité par Deephouse et Suchman, 2012), « une organisation
totalement 1égitime en serait une a propos de laquelle on ne se poserait aucune question ».
Suchman (1995) souligne que toutes les organisations n’ont pas besoin du méme degré de
légitimité : certaines ont besoin de soutien actif alors que d’autres ne requi€rent qu’un

support passif, c’est-a-dire qu’il suffit de les laisser étre en affaires.

Les moyens utilisés par les organisations afin d’atteindre cette 1égitimité varient selon les
auteurs et les approches. DiMaggio et Powell (1983) notent que les organisations ont
tendance a devenir similaires, ce qu’ils appellent I’isomorphisme institutionnel. Selon ces
auteurs, les organisations changent par trois moyens : la coercition, le mimétisme et les
pressions normatives. Meyer et Rowan (1977) et DiMaggio et Powell (1983) expliquent
que le but des organisations est ’atteinte de la 1égitimité, mais que le changement
organisationnel nécessaire dans cette quéte de légitimité peut étre uniquement
symbolique, c’est-a-dire ne pas €tre associ¢ a des actions améliorant I’efficacité. Par
exemple, DiMaggio et Powell (1983) notent que les sociétés américaines se sont
intéressées a la qualité de vie au travail de leurs employés, afin de gagner en légitimité en
montrant qu’au moins elles essaient d’améliorer les conditions de travail. Cette
« innovation » provenait du succes des modeles européens et japonais. Dans la tradition
institutionnelle, la légitimité et 1’institutionnalisation sont presque des synonymes

(Suchman, 1995).

Oliver (1991) répond a une critique répandue de la théorie institutionnelle, a laquelle on
reproche la passivité des entreprises qui subissent les pressions de leur environnement, en
jumelant cette théorie a la théorie de la dépendance des ressources, qui décrit la 1égitimité
comme une ressource dont la quéte est souvent a dessein et calculée. Oliver (1991)

argumente que selon les caractéristiques des pressions externes (leur cause, leur source,
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leur type, la cohérence avec les buts organisationnels et le contexte), la réponse des
organisations, dans le but d’acquérir ou de conserver la légitimité, variera de I’acceptation
du changement requis a la manipulation pour ne pas s’y conformer, en passant par le
compromis, I’évitement et la défiance. Cet éventail de réponses stratégiques aux pressions
de I’environnement, y compris les pressions sociales, s’applique bien a la fiscalité et aux

demandes divergentes des parties prenantes comme décrites précédemment.

La légitimité et la légitimation sont reliées aux institutions, qui en elles-mémes sont
légitimes (Doh et al., 2010). Deephouse, Newburry et Soleimani (2016) distinguent deux
catégories d’institutions, les formelles, dictant les regles explicites de la société, et les
informelles, qui sont de fagon générale des ensembles de significations implicites
imprégnées dans les coutumes, les valeurs et les fagons d’agir non-écrites d’une société.
Ces deux types de normes provenant de la théorie institutionnelle peuvent étre utilisées
pour examiner les différents points de vue des devoirs fiscaux d’une organisation selon
les parties prenantes. L’organisation tente de respecter la norme formelle, soit la norme
1égale, alors que les citoyens ne s’en contentent plus et exigent des standards plus élevés,
a savoir une norme informelle qui est désormais plus séveére que la norme formelle.
Pfarrer, Decelles, Smith et Taylor (2008) expliquent que la transgression de certaines
normes éthiques par une organisation peut remettre en cause sa légitimité, en réduisant
son acces aux ressources, en diminuant le support de ses parties prenantes et en

augmentant son risque d’échec.

1.3.3 Les parties prenantes

La définition de la réputation corporative que nous proposons précise qu’il faut regarder
la réputation en fonction d’un aspect spécifique, et que, ensuite, il faut capter la perception
qu’a de cet aspect chacune des parties prenantes. Par ailleurs, ce sont les parties prenantes
qui déterminent si une organisation respecte la norme qu’elles établissent et si elles la
reconnaissent comme étant 1égitime, ainsi il est nécessaire de s’attarder au concept de
partie prenante. Freeman et Reed (1983: 91, traduction libre) définissent une partie
prenante au sens large comme « tout individu ou groupe d’individus identifiable qui peut
affecter I’atteinte des objectifs d’une organisation ou étre lui-méme affecté par 1’atteinte

des objectifs d’une organisation ». La théorie des parties prenantes a pour but de rendre
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les entreprises responsables, non seulement a 1’égard de leurs actionnaires, mais
¢galement a 1’égard des autres parties prenantes et d’équilibrer leurs intéréts souvent
divergents (Freeman, 1984). Nous souhaitons déterminer ce que signifie la responsabilité
fiscale pour différentes parties prenantes d’une organisation, afin de définir les attentes de
ces derniéres, ¢élément sur lequel est basée la réputation. Puisque toutes les parties
prenantes n’exercent pas la méme influence sur une organisation, nous avons retenu les
parties prenantes suivantes : les actionnaires, les consommateurs, la population, les

médias et les gouvernements.

1.3.3.1 L’organisation et ses actionnaires

La doctrine du néolibéralisme est encore aujourd’hui la vision qui semble prévaloir dans
la plupart des organisations. Elle prone la maximisation des profits pour les actionnaires
dans le respect des régles du jeu et ne reconnait pas ou peu de responsabilité sociale aux
sociétés (Friedman, 13 septembre 1970). Ainsi, les actionnaires s’intéressent a la
1égitimité 1égale, celle suffisante a I’organisation pour étre en affaires et pour maximiser
leur investissement. Friedman (1962: 112) décrit ainsi ['unique responsabilité sociale

d’une entreprise :

In such an economy, there is one and only one social responsibility of business
to use its resources and engage in activities designed to increase its profits so
long as it stays within the rules of the game, which is to say, engages in open and
free competition, without deception or fraud.

En appliquant cette vision organisationnelle a la fiscalité, on comprend que, puisque les
impdts représentent un colt trés €levé pour une organisation, la planification fiscale est
un moyen a considérer puisqu’elle permet [’augmentation des profits pour les
actionnaires. Pour réduire leur charge d’imp6t, les organisations pourront opter pour des
planifications fiscales plus ou moins agressives, mais généralement légales. Les
multinationales, quant a elles, sont composées de plusieurs entités juridiques distinctes,
lesquelles déclarent leurs revenus indépendamment les unes des autres, dans le ou les pays
requérant qu’elles le fassent. Cette fagon de procéder leur permet de créer des sociétés

dans des juridictions ou la fiscalité est avantageuse selon le type de revenus devant y étre

déclarés. Méme si certains stratagémes mis en place ont été qualifiés de fiscalement
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agressifs, voire d’immoraux, les organisations décrivent leurs pratiques comme étant

1égales et respectant la lettre de la loi de chacun des pays ou elles établissent des filiales.

De plus, il faut souligner que les multinationales ont les ressources nécessaires pour mettre
en place des panifications complexes visant a réduire leur imp6t. Rego (2003) démontre
que les multinationales sont plus agressives que les sociétés nationales américaines, car
elles ont a la fois plus de ressources par leurs revenus avant impdt plus élevés et plus de
possibilités de réduire leurs revenus aux Etats-Unis grace a leurs activités a 1’étranger qui

leur permettent de s’installer dans une juridiction a faible fiscalité.

Les actionnaires semblent accepter I’agressivité fiscale lorsque celle-ci est 1égale, puisque
les résultats de Blaufus, Mohlmann et Schwébe (2019) révelent une réaction positive du
march¢ boursier lorsque les médias divulguent les pratiques fiscales de sociétés qui sont
légales, méme si dans certains cas, il s’agit plus clairement d’évitement fiscal que de
planification fiscale. Etant donné que le but d’un actionnaire est 1’augmentation de la
valeur de son investissement, il n’y a pas de raison de croire que 1’objectif corporatif
d’optimisation fiscale ne soit pas conforme a I’objectif des actionnaires. Cependant, des
problémes d’agence peuvent survenir lorsqu’il existe une divergence dans le degré

d’agressivité fiscale toléré par la société et ses actionnaires.

Les problémes d’agence constituent une des raisons utilisées pour expliquer que la non-
conformité fiscale corporative est plus complexe que celle des individus qui, elle, est
déterminée par les taux d’impo6t, la probabilité d’un audit par les autorités fiscales, les
pénalités et la tolérance au risque (Allingham et Sandmo, 1972). Pour une société, en plus
de tous ces facteurs, il faut également considérer que le contrdle effectif de I’entreprise et
I’actionnariat sont distincts (Slemrod, 2004), ce qui engendre un probléme d’agence,
lequel est accentué lorsque 1’actionnariat est diffus (Demsetz et Villalonga, 2001; Zahra,
2005). Fama et Jensen (1983) expliquent que lorsque le controle est concentré dans les
mains de quelques gestionnaires, qui sont également actionnaires, ces derniers sont moins
enclins a prendre des décisions risquées. L’agressivité fiscale ne découle pas entiérement
du probleme d’agence, elle peut aussi étre utilisée par la direction pour détourner des

ressources de I’entreprise pour leur bénéfice personnel, risque qui est contré par une bonne
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gouvernance (Desai et Dhamarpala, 2006). Tromper les investisseurs en utilisant les
paradis fiscaux, comme dans le cas Enron, bénéficie a la haute direction et aux
actionnaires jouant un role dans la gestion courante, car cela peut leur valoir une
rémunération supplémentaire ou provoquer une augmentation temporaire du prix de
I’action, ce qui leur permet de générer un gain en vendant leurs actions (Chen, Chen,

Cheng et Shevlin, 2010; Cheng et Warfield, 2005).

Les sociétés ont un intérét certain a ce que leurs pratiques fiscales demeurent
confidentielles, puisque tant qu’il en est ainsi, elles peuvent éviter des colits et la mauvaise
presse associée a I’agressivité fiscale. Hope er al. (2013) expliquent que les sociétés qui
ne divulguent pas volontairement les informations sur leurs activités a 1’étranger
(divulgation d’informations devenue non obligatoire a la suite d’un changement de
normes) sont plus agressives fiscalement, car cette absence d’obligation les encouragerait

a cacher leurs activités a I’étranger ainsi que ’agressivité fiscale pouvant en découler.

1.3.3.2 Les citoyens

Les consommateurs et la population (les citoyens) sont deux parties prenantes distinctes
(Freeman, 1984). Cependant, nous jugeons que leurs attentes en matiére de responsabilité
fiscale corporative sont similaires puisque les consommateurs représentent uniquement
une partie de la population qui est plus proche de la société que 1’autre partie. Dans les
deux cas, il s’agit de ceux souhaitant que le gouvernement agisse : ils acceptent moins
que les actionnaires et que les sociétés ne paient pas d’impdt alors que la plupart des
individus n’ont pas les moyens, eux, de s’y soustraire. Depuis le début des années 1970,
les politiques néolibérales ont participé a I’accroissement des inégalités aux Etats-Unis et
dans le monde. L’accroissement des inégalités au profit du 1% existe également au
Canada, ou, entre 1982 et 2015, I’augmentation du revenu de 90 % de la population est
inférieure a la moyenne canadienne, alors que celle du 1 % le plus riche est de 45 fois
cette moyenne (Osberg, 2018). Le sommet de cette pyramide ne cesse de rapetisser : en
2015, les avoirs du 1% le plus riche ont dépassé ceux du 99% le plus pauvre (OXFAM,
2016).
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Les résultats des expériences menées par des chercheurs montrent que lorsque les
consommateurs savent qu’une société est fiscalement agressive, leurs intentions d’achat
et la volonté de payer diminuent (Antonetti et Anesa, 2017; Asay et al., 2018; Hardeck et
Hertl, 2014). Cependant, les résultats d’un sondage sont plutdt a I’effet que, dans la réalité,
la fiscalité corporative a peu d’influence sur les habitudes des consommateurs, entre autres
a cause du manque d’information (Asay et al., 2018). Les consommateurs ont besoin que
les pratiques fiscales corporatives soient moins opaques et davantage publicisées pour les
considérer dans leurs décisions de consommation (Asay et al., 2018)!!, ce qui n’est pas le
cas actuellement dans la plupart des pays, dont le Canada. Pourtant, le cas de Starbucks
au Royaume-Uni illustre bien le fait que la population, laquelle comprend les
consommateurs actuels et potentiels, peut juger important qu’une organisation paie
suffisamment d’imp6t au point de boycotter la chaine pour manifester sa réprobation apres
le dévoilement de ses pratiques fiscales agressives. La population demande a
’organisation de payer ses impdts selon 1’esprit de la loi, soit de payer « sa juste part ».
Alors que les actionnaires s’intéressent a la 1¢€gitimité de 1’organisation, les citoyens, eux,
considerent la réputation lorsqu’ils consomment. Toutefois, sauf de rares exceptions, leurs
habitudes changent peu en fonction de la fiscalité, uniquement un trés petit nombre va
modifier ses comportements d’achats en conséquence. Les citoyens vont plutot agir en se
déresponsabilisant quant a leur achat, en argumentant que le gouvernement devrait agir

pour que I’organisation soit punie si elle adopte de mauvais comportements fiscaux.

1.3.3.3 Les gouvernements

Les gouvernements, ou plus précisément les agences gouvernementales, doivent s’assurer
que tous les contribuables paient leurs impots dans le respect de la loi. Ils vérifient donc
que les planifications fiscales mises en place par les sociétés ne sont pas abusives de la loi
fiscale. En théorie, cela apparait plutdt simple. Pourtant, en pratique, lorsque I’on connait
le peu de ressources gouvernementales attribuées a combattre 1’évitement fiscal, la

complexité de démontrer devant une cour de justice la notion d’abus et les nombreux

I Cette étude est américaine, mais peu de pays imposent une divulgation obligatoire publique. En 2018,
uniquement 1’ Australie, le Danemark, la Suede, la Finlande et 1a Norvége avaient adopté une telle l1égislation
(PWC, 2018).
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accords des gouvernements passés avec les sociétés qu’ils accusent d’étre fiscalement
agressives pour des sommes relativement faibles en comparaison des revenus gagnés, il
est possible de penser que les gouvernements n’appliquent pas leurs propres régles et ne
jouent pas leur rdle, lequel est clair selon Friedman (1962: 31) : « The role of government
just considered is to do something that the market cannot do for itself, namely, to

determine, arbitrate, and enforce the rules of the game ».

Jusqu’ici, les pays ne se sont pas montrés trés vigilants, ni trés séveéres a 1’égard des
pratiques fiscales des multinationales alors qu’ils perdent des sommes considérables qui
peuvent aller de 100 a 240 milliards de dollars selon des estimations conservatrices
(OCDE, 2016). Par ailleurs, il y a une demande de la population et de parlementaires pour
que les autorités gouvernementales responsables luttent davantage contre I’évitement
fiscal et obligent la divulgation de certaines informations fiscales. En juin 2021, plus de
130 pays, dont le Canada, ont adhéré a la Déclaration!? de I’OCDE afin d’imposer un
impoOt minimal mondial de 15% dés 2023 (OCDE, ler juillet 2021).

Un débat prend forme en Europe et aux Etats-Unis afin d’améliorer la divulgation
obligatoire de certaines informations, notamment les revenus, actifs et impots payés sur
une base pays-par-pays, a méme les états financiers des sociétés publiques (Hoopes,
Robinson et Slemrod, 2018, s'appuyant entre autres sur une lettre rédigée le 18 juillet 2017
par certains membres du congrés américain)!?. Cette divulgation souhaitée est différente
de certaines mesures proposées dans le projet BEPS (OCDE, 2018a), puisqu’elle vise une
modification des principes comptables pour les sociétés publiques alors que le projet
BEPS vise la transmission d’informations aux autorités fiscales. Le projet BEPS a
notamment propos¢ un formulaire de déclaration pays-par-pays comprenant entre autres
des informations sur les revenus, les impdts payés et le nombre d’employés pour chacun
des pays ou la multinationale posséde des entités ou des activités. Ce formulaire est
obligatoire au Canada depuis 2016. Une autre mesure proposée dans le projet BEPS est

d’imposer aux sociétés ou a leurs conseillers fiscaux la divulgation aux autorités fiscales

12 Déclaration sur une solution reposant sur deux piliers pour résoudre les défis fiscaux soulevés par la
numérisation de 1’économie.

13 https://thefactcoalition.org/wp-content/uploads/2017/07/07.18.2017-FASB-Country-by-Country-
Reporting-Letter.pdf
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des planifications fiscales agressives répondant a certains critéres. Cette divulgation est

déja obligatoire dans certains pays, dont le Canada et en Europe.

1.3.3.4 Les médias

Les médias ont rapporté plusieurs cas de multinationales déclarant des profits ¢levés, mais
ne payant que trés peu ou méme pas d’impdt 1a ou elles font affaire. En 2011, The New
York Times rapportait le cas de General Electric : la société n’a payé aucun impot fédéral
américain en 2010 sur 5,1 milliards de dollars de revenus dans ce pays (Kocieniewski, 25
mars 2011). Depuis, plusieurs autres multinationales ont été pointées du doigt, notamment
Apple qui fait trés réguliérement les manchettes dans différents pays pour déclarer des
profits comptables, mais n’y payer aucun impo6t. Les documents confidentiels que le
consortium des journalistes d’investigation a regus et qui ont mené aux révélations des
Luxleaks, des Panama Papers et des Paradise Papers fourmillent d’exemples. Asay et al.
(2018) argumentent qu’afin que les consommateurs modifient leurs décisions d’achat en
fonction de la fiscalité des entreprises, encore faut-il qu’ils soient informés des pratiques
fiscales corporatives, role d’information revenant, selon eux, aux médias et aux groupes
d’activistes. Par ailleurs, Hanlon et Slemrod (2009) notent une différence significative
dans la réaction des actionnaires a I’annonce d’utilisation de paradis fiscaux lorsque celle-
ci provient de journaux plus importants (ex. : The Wall Street Journal, TheWashington

Post).

Les médias jouent deux roles : ils expriment la réputation d’une organisation vue par le
public, en méme temps qu’ils influencent le public sur son opinion de cette organisation
(Deephouse, 2000). La maniére dont les médias présentent 1’information peut influencer
de facon positive ou négative I’opinion publique. Par exemple, les journalistes
n’expliquent pas toujours que certains stratagémes utilisés, bien que fiscalement agressifs
demeurent 1égaux, ce qui peut influencer négativement la réaction d’un public. Sans leur
présence, le grand public n’a a peu prés aucun moyen de savoir si les organisations paient
leur juste part d’imp6t. En Australie, les informations divulguées ont attiré 1’attention des
médias, lesquels ont principalement diffusé le nom des sociétés n’ayant pas payé d’impdt,
sans préciser qu’il existe des raisons tout a fait 1égitimes pour certaines sociétés de ne pas

en payer, raisons qui étaient décrites de manicre générale — et non pour des sociétés
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précises — dans le rapport divulgué par les autorités fiscales australiennes (Hoopes,

Robinson et Slemrod, 2018).

1.3.3.5 Analyse

Cette breve présentation de la fagon dont quelques parties prenantes congoivent les
devoirs fiscaux des sociétés dans les situations ou 1I’imp6t dii par une organisation, selon
son interprétation des lois, ne correspond pas a ce que la population considére étre la juste
part d’imp06t de cette société, met en lumiere leurs visions différentes, voire opposées, en
fonction de la mission qui leur est propre, de leurs intéréts ou de I’importance accordée a
la responsabilité sociale de 1’entreprise. Nous remarquons également que les deux parties
prenantes ayant les visions les plus opposées, soit les actionnaires et les citoyens, ne
considérent pas le méme concept : les premiers veulent que 1’organisation demeure
légitime alors que les seconds analysent sa réputation. Nous voyons donc I’écart entre la
norme fixée par les actionnaires, et celle fixée par la population. Ainsi, s’il est su par le
public qu’une organisation ne respecte pas la norme qu’il édicte, un scandale peut s’en

suivre.

Dowling (2014) remarque que ’agressivité fiscale est un ¢lément peu étudié dans le
champ de la responsabilité sociale alors que le fait de payer sa juste part d’impdt constitue
une manifestation évidente et facilement mesurable du comportement citoyen des
entreprises. Pourtant, ces dernieéres n’hésitent pas a profiter de tous les services financés
par les impdts tout en continuant d’éviter le plus possible d’en payer. Il considére que
I’absence de lien entre le paiement des impdts et les pratiques de responsabilité sociale
des entreprises constitue une faiblesse des définitions de cette derniére. Cette lacune jette
un doute sur la valeur et I’intégrité de ces définitions. D’ailleurs, « certains académiciens
ont argumenté que le paiement d’impdt d’une société devrait aussi étre considéré lors de
I’évaluation de la responsabilité sociale d’une entreprise » (Krieg et Li, 2021: 2, traduction

libre).

Dowling (2014) compare ce que signifie « payer sa juste part » selon une interprétation
basée sur la lettre de la loi et une autre fondée sur I’esprit de la loi. Il propose trois

interprétations afin de distinguer la lettre et I’esprit de la loi : une premicre basée sur la
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théorie des normes sociales de Elster (1989), une deuxiéme s’appuyant sur le principe
d’un accord négocié et une troisiéme qui reprend le principe de « taking from ». Selon la
premicre, la lettre de la loi stipule le taux d’imp6t applicable sur les profits d’une société
et la fagon dont elle doit les calculer, ce qui peut avoir comme résultat qu'une société
profitable sur le plan comptable, n’a plus de profits sur le plan fiscal, tandis que selon
I’esprit de la loi, il est attendu qu’une société profitable paie des impots, paie un retour
financier a 1’Etat, paie sa juste part. Selon la deuxiéme, la lettre de la loi fait référence au
respect des nombreux articles de la loi fiscale, tandis que I’esprit correspond a
I’interprétation de ces articles par les autorités fiscales et la population. Selon la troisi¢me,
I’Etat est per¢u comme voulant extraire des ressources économiques des entités
productrices de richesse; la lettre et I’esprit de la loi sont inséparables : si des ambiguités
existent dans le langage, elles doivent étre débattues devant une cour de justice. Le public
ainsi que les médias adoptent généralement la premicre interprétation, tandis que les
multinationales et les gouvernements optent plutét pour la deuxiéme et la troisieme

interprétation.

Les disciples de Milton Friedman se rangent derrieére une interprétation de payer sa juste
part d’impdt selon la lettre de la loi alors que le public et les médias optent plutot pour
une interprétation selon son esprit. Les critiques sont d’autant plus vives que, tel
qu’expliqué par Dowling (2014), ces deux parties n’ont pas la méme définition de ce que
sont la lettre et I’esprit de la loi, puisque le public s’appuie sur la théorie des normes
sociales et les entreprises sur le principe d’un accord négocié ou du « taking from » (c’est-
a-dire que les zones grises de la loi seront débattues devant une cour). Les arrangements
au cas par cas, grandement critiqués, qu’ont obtenus plusieurs multinationales ou de riches
particuliers dans de nombreux pays, incluant le Canada, sont établis en se fondant sur la

deuxiéme interprétation proposée par Dowling (2014), celle de I’accord négocié.

1.4 Application des concepts théoriques a la fiscalité corporative

Dans cette section, nous reprendrons les idées et les concepts précédemment examings
afin de brosser un portrait global de la situation et nous définirons le concept de bon
citoyen corporatif. Ainsi, comme nous 1’avons expliqué dans les sections précédentes, la

fiscalité constitue un champ particulier, car les organisations ont intérét a réduire leur
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facture fiscale, laquelle représente un cofit important. Certains moyens pour le faire sont
tout a fait [égaux, méme si parfois ils sont jugés immoraux. Les organisations ne dévoilent
que trés peu d’informations fiscales puisque les déclarations de revenus des sociétés et les
planifications sous-jacentes sont confidentielles. Les informations contenues dans les
états financiers consolidés sont relativement limitées. Elles permettent de voir uniquement
le taux d’impdt général, sans révéler dans quels pays ces impdts sont payés et sans donner
une idée des planifications fiscales mises en place, lesquelles peuvent étre plus ou moins
agressives selon le degré de tolérance au risque de ’entreprise. Un des risques encourus
étant que les autorités fiscales, lors d’un audit, jugent la planification abusive et par
conséquent non conforme a la norme légale. Un autre risque est apparu plus récemment :
la possibilit¢é que des journalistes ou un organisme luttant contre 1’évitement fiscal
dévoilent certaines pratiques fiscales. Dans les derni¢res années, le consortium des
journalistes d’investigation a recu plusieurs fois des documents révélant les pratiques
fiscales d’organisations, lesquels ont mené a la publication des Luxleaks, des Panama
Papers et des Paradise Papers. Si les journalistes dévoilent les pratiques fiscales opaques
des organisations et que le public réagit négativement, cela démontre que les sociétés ne
respectent pas la norme sociale ni, dans certains cas, la norme légale. Tant que les
pratiques fiscales corporatives demeurent confidentielles, il n’est pas possible de savoir
comment les organisations se conforment a la norme informelle. Il y a donc scandale
lorsqu’une non-conformité est dévoilée. Ce non-respect de la norme sociale, et parfois

légale, entraine une baisse de la 1égitimité de I’organisation.

La théorie de la légitimité ameéne deux hypothéses. La premicre est que les pratiques
fiscales des sociétés qualifiées d’agressives aujourd’hui étaient, jusqu’a il y a quelques
années (environ 2012 avec le projet BEPS de I’OCDE), relativement acceptées par
I’ensemble de la société. Différents facteurs sociaux, comme 1’accroissement des
inégalités et la nécessité pour les gouvernements d’augmenter leur assiette fiscale, font
maintenant en sorte que ces pratiques sont contestées. Cependant, les réactions aux
révélations par des journalistes de pratiques fiscales contraires a la nouvelle norme sociale
n’ont pas toujours le méme effet. Cette nouvelle norme ne parait pas s’appliquer de

maniére uniforme a toutes les organisations. Pour certaines, une plus grande agressivité
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fiscale semble tolérée (Blaufus, Mohlmann et Schwibe, 2019; Gallemore, Maydew et

Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009).

La seconde hypothéese est que dans une méme industrie, les sociétés adoptent un niveau
d’agressivité fiscale similaire. Les études plus récentes sur le sujet signalent la présence
d’isomorphisme, contrairement aux résultats de Dyreng, Hanlon et Maydew (2008) qui
ne démontraient qu’un faible lien avec le secteur d’activité. Kubick, Lynch, Mayberry et
Omer (2015) établissent un lien entre le niveau d’agressivité fiscale d’une société, mesuré
par le taux d’impot effectif selon la charge a 1’état des résultats (GAAP ETR) ainsi que
selon le débours¢ a 1’état des flux de trésorerie (cash ETR), et celui des leaders de
I’industrie, mais la corrélation est plus forte lorsque les données des taux d’impdt moyen
de I’industrie sont utilisées. De facon similaire, Bird, Edwards et Ruchti (2018) voient un
lien uniquement avec le taux d’impdt effectif selon I’état des résultats (GAAP ETR).
Armstrong, Glaeser et Kepler (2019) constatent que des sociétés ont ajusté leurs
planifications fiscales en fonction de celles mises en place par leurs rivales dans 1’industrie
lorsque ces derniéres obtiennent ou perdent des occasions de planifications fiscales
auxquelles les premicres n’ont pas acces, ce qui démontre une réaction stratégique de leur

part.

L’actualité fiscale peut étre analysée en se fondant sur la théorie de la légitimité. Un
principe fiscal bien établi permet aux contribuables (particuliers et sociétés) d’organiser
leurs affaires afin de réduire leur fardeau fiscal, tant que cela est fait dans le respect de la
loi. Ce principe rejoint la vision néolibérale des entreprises, qui consiste a maximiser les
profits pour leurs actionnaires, puisque les impo6ts représentent un colit important pour
une organisation. Les sociétés s’engagent dans des planifications fiscales de plus en plus
sophistiquées a mesure que les lois fiscales se complexifient. Ce type de planification
permet, notamment, le transfert de bénéfices réalisés dans des pays ou le taux d’imposition
est ¢levé vers des pays ou il est plus faible. Cette fagon de faire était jusqu’a récemment
acceptée, car ces planifications respectent les lois fiscales de chacun des pays dans
lesquels I’organisation crée des filiales, soit la norme 1égale. Les journalistes soulévent
les cas de multinationales ne payant que trés peu d’impdts 1a ou elles font affaire et la

population réagit a ces informations (Campbell et Helleloid, 2016; Gompertz, 2012). Ces
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nouvelles informations modifient la perception qu’ont les parties prenantes d’une
organisation. Certaines, par exemple les citoyens, vont s’apercevoir que 1’organisation
n’est pas aussi digne de confiance qu’ils le croyaient, ce qui se répercute en une baisse de
légitimité pour ’organisation, laquelle n’est plus considérée appropriée par certaines

parties prenantes.

Plusieurs sociétés ont vu leurs pratiques fiscales agressives dévoilées par les médias,
cependant les impacts négatifs pour certaines ont été trés limités. Nous proposons qu’une
bonne réputation corporative atténue les effets négatifs d’un scandale pour 1’organisation,
si ce dernier ne met pas en lumicre des incohérences entre son discours et ses actions. En
effet, la manipulation afin de ne pas respecter une norme peut amener une organisation a
agir de facon contradictoire face a différentes parties prenantes, ce que Brunsson (1989)
qualifie d’hypocrisie organisationnelle. Par exemple, une organisation se qualifiant de bon
citoyen corporatif serait affectée plus négativement par un scandale fiscal qu’une
organisation étant peu engagée dans sa communauté. Cela a été le cas de Starbucks, qui
se qualifiait elle-méme de socialement responsable puisque ses valeurs incluaient le
paiement d’un salaire juste aux employés et d’un prix adéquat aux producteurs de café
(Campbell et Helleloid, 2016). Ainsi, Campbell et Helleloid (2016) soulévent qu’il a été
d’autant plus facile pour les critiques de montrer du doigt I’incohérence entre le fait de ne
pas payer d’impot et ce discours (image projetée) de bon citoyen corporatif. Des
évenements, comme le boycott d’une chaine, sont représentatifs d’une norme sociale qui
désormais différe de la norme légale au point qu’une organisation peut perdre I’acces a

un marché lorsque sa légitimité a été remise en cause.

Afin de définir ce qu’est un bon citoyen corporatif, nous nous référons au modele de la
responsabilité sociale des entreprises de Carroll (1991). Ce modele, présenté sous forme
de pyramide, expose les quatre niveaux d’engagement d’un bon citoyen corporatif. A la
base de la pyramide se trouve la responsabilité économique, laquelle dicte que
I’organisation doit viser a étre profitable pour ses actionnaires. Au deuxi¢éme niveau réside
la responsabilité 1égale qui consiste a respecter toutes les lois en vigueur. Au 3¢ étage vient
la responsabilité éthique, selon laquelle 1’éthique corporative va au-dela du respect des

lois : I’organisation doit respecter les normes sociales en évolution et les buts corporatifs
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ne doivent pas nuire a cette obligation. Finalement, au haut de la pyramide si¢ge la
responsabilité philanthropique, décrite par Carroll (1991) comme le « glagage sur le
gateau », puisqu’elle est souhaitable, mais non essentielle comme les trois niveaux
inférieurs. Cette responsabilit¢ philanthropique fait référence a des agissements
conformes aux attentes de la société en matiére de bienfaisance, sur une base volontaire,
ce qui inclut I’engagement monétaire de 1’organisation ou du bénévolat par ses employés.
Ainsi, il ne s’agit pas uniquement de respecter les attentes de la société, mais d’aller au-
dela de celles-ci, de participer volontairement aux projets améliorant la « qualité de vie »
de la communauté. Nous considérons qu’une organisation pronant des valeurs
d’engagement dans sa communauté, d’équité et de respect envers plusieurs parties
prenantes, comme les employés et les fournisseurs, envoie une image de bon citoyen

corporatif.

Krieg et Li (2021) examinent si le paiement des imp06ts doit faire partie de I’analyse de la
responsabilité sociale des entreprises en regardant chaque étage de la pyramide de Carroll
(1991) d’un point de vue fiscal. La figure 1.1 est une reprise de la figure 2 de Krieg et Li
(2021 : 7).

Figure 1.1 — Pyramide de I’agressivité fiscale corporative et de la responsabilité sociale

des entreprises
* Contribute to society by paying a
fair share of taxes.
* Follow the letter of the
tax law.

* Reduce tax
expense.

* Follow the intent of the tax
law and abstain from overly
aggressive tax strategies.
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Selon notre analyse des différentes visions des devoirs fiscaux des organisations, ces
dernieéres consideérent que leurs obligations fiscales se situent aux niveaux 1 et 2

(responsabilité 1égale).

Les citoyens pensent plutdt que les obligations fiscales de sociétés devraient atteindre le
niveau 3, celui de la responsabilité éthique, laquelle correspond a la norme sociale. Nous
ne présumons pas que les citoyens ou les médias s’attendent naturellement a ce que les
organisations s’¢lévent au niveau 4, c’est-a-dire qu’elles considerent le paiement des
impdts comme une responsabilité a caractére charitable. Cependant, le fait qu’une
entreprise démontre par son discours ou ses actions qu’elle se situe au niveau
philanthropique sur différents éléments, par exemple en ce qui concerne le respect des
fournisseurs, des employés ou de 1I’environnement, crée une attente a son égard quant au
paiement de sa juste part d’impdt. On s’attend a ce qu’elle soit un aussi bon citoyen
corporatif sur cet aspect également, ce qui signifie que si elle fait des profits comptables
dans une juridiction, elle y paie des impdts et qu’elle n’a pas recours aux paradis fiscaux.
Ainsi, étant donné que les parties prenantes ont cette attente, lorsque les médias dévoilent
que la société n’a payé aucun impdt, la réaction négative est plus forte parce que, plutot
que de faire ressortir une différence de un niveau avec la réalité, ils mettent en lumiére

une différence de deux niveaux.

1.5 Modéle d’analyse d’un scandale fiscal

Un évenement négatif, pas nécessairement fiscal, affectera différemment la perception de
I’organisation que lui porte chacune de ses parties prenantes. Gatzert (2015: 493) releve
bien les effets possibles qu'une nouvelle information négative aura sur le comportement

des différentes parties prenantes :

First, the reputation damaging event could impact the customers’ perception of
the firm, thus implying a reduction in future revenues and operating cash flows
in case current and future customers choose a competitor. Second, suppliers and
business partners might adjust their conditions and increase their monitoring
efforts, thus implying higher contracting and negotiation costs. Third, a
deteriorated reputation may lead employees and managers to leave the firm and
apply at a competitor or reduce their work motivation. Fourth, investors and
other market participants may revise their estimates regarding [the] likelihood
and impact of operational loss events as well as their assessment of managerial
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controls in the firm, thus downgrading their estimates regarding future cash
flows. In addition, investors may not want to be associated with the firm (lower
corporate reputation), thus potentially selling their shares and possibly causing
downward stock price pressure. In case of a depletion of internal capital, the
firm may even be unable to invest in attractive projects.

Lors d’un scandale, la réputation d’une organisation risque d’étre rapidement entachée et
chaque partie prenante peut vouloir prendre ses distances de 1’organisation, ce qui nuira
rapidement a cette dernicre (Gatzert, 2015). La réaction des différentes parties prenantes
d’une organisation a un scandale a la possibilité d’étre similaire a ce que décrit Gatzert
(2015), que ce scandale soit de nature fiscale ou non. Dans tous les cas, la perception des
parties prenantes est affectée par la nouvelle information négative, laquelle révéle un trait
de caractére de 1’organisation qui n’était pas connu par toutes ou par certaines parties
prenantes, trait qui n’est pas désiré et qui remet en question 1’évaluation que les parties
prenantes faisaient de I’organisation. Ce changement dans la perception se répercute par
une baisse de la 1égitimité que certaines parties prenantes attribuaient a 1’organisation. De
plus, lorsqu’il s’agit d’un scandale fiscal, la nouvelle information qui met en lumicre une
transgression de la norme socialement acceptée pour la fiscalité corporative, c’est-a-dire
qui montre qu’une société n’aurait pas payé sa juste part d’impdt, entraine une diminution
de la 1égitimité que les parties prenantes lui accordent. Méme si les actionnaires tolérent
en général un niveau d’agressivité fiscale plus élevé que ce que le public accepte, certains
actionnaires peuvent avoir un avis plus critique sur le sujet et vouloir se dissocier d’une
organisation qu’ils jugent trop agressive fiscalement. D’autres peuvent souhaiter prendre
leur distance non seulement pour des raisons morales, mais aussi pour les risques
financiers associés au dévoilement des pratiques fiscales agressives (ex.: audit des
autorités fiscales, baisse des ventes) puisqu’un investisseur pourrait juger non sécuritaire

un investissement dans une organisation perdant sa légitimité.

Cependant, si un scandale peut d’une part avoir des effets dévastateurs pour une
entreprise, une bonne réputation peut d’autre part jouer un role important en temps de
crise. Comme le soulignent Sohn et Lariscy (2015), elle peut modérer 1’étendue des
dommages que la crise inflige a I’entreprise. Les auteures décrivent le processus cognitif,

chez le consommateur, sous-jacent a cette protection : la dissonance cognitive qui amene
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un biais confirmatif. Le consommateur confronté a des informations en contradiction avec
son évaluation antérieure d’une organisation accordera inconsciemment un poids plus
important aux informations en accord avec son évaluation qu’aux nouvelles informations
négatives. Les auteures expliquent aussi une hypothése opposée, celle que, dans certains
cas, la réputation agit comme un boomerang, c’est-a-dire que les sociétés avec une bonne
réputation subissent des impacts négatifs plus grands lors d’une crise. Par exemple, Rhee
et Haunschild (2006) notent que, lors de rappels de véhicules, les sociétés ayant une
meilleure réputation de qualité subissent une baisse de parts de marché plus importante
que les sociétés ayant une moins bonne réputation de qualité. Cette relation est cependant
modérée lorsque I’entreprise est spécialisée ou que les concurrents offrent peu de
substituts. Cette hypothése se base sur la théorie de la violation des attentes que Sohn et

Lariscy (2015: 3) résument ainsi :

Simply put, [expectency violations] EVtheory predicts that negative information
about an organization with good repute will be punished even more harshly for
its violation of stakeholders’ high-level expectancies, compared to firms with a
neutral or unfavorable reputation that arouse only lower level expectancies for
stakeholders.

Cette seconde hypothese sur I’effet négatif qu’amene une bonne réputation en temps de
crise souléve la question de déterminer dans quelle situation la réputation aura un effet
protecteur et dans quelle autre, un effet boomerang. Les auteures concluent que dans un
contexte de crise ou I’habileté de I’entreprise était en cause, par exemple I’expertise sur
les produits et services, I’innovation technologique et le leadership dans I’industrie, la
réputation a eu un effet protecteur, ce que leurs résultats, ainsi que ceux d’autres études
confirment!4. Cependant, Sohn et Lariscy (2012) considérent que dans un contexte ou la
morale est en cause, a savoir le non-respect d’une norme sociale, la réputation devrait
avoir un effet boomerang, ce que les résultats des expériences qu’elles ont menées ne
confirment que partiellement. Par ailleurs, peu d’études appuient cette hypothése!s.

Zavyalova, Pfarrer, Reger et Hubbard (2016) précisent que 1’identification, c’est-a-dire la

14 Sohn et Lariscy (2015) s’appuient sur six études basées sur des expériences. D’autres études utilisant des
crises réelles sont résumées ci-dessous.

15 Sohn et Lariscy (2015) citent Rhee et Haunschild (2006), Dean (2004) et Lyon et Cameron (2004),
précisant que les deux derniéres études se limitaient a un échantillon de sociétés ayant géré la crise de
maniére « inappropriée ».
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relation cognitive et émotionnelle des parties prenantes a 1’égard d’une organisation, aide
a prévoir laquelle des théories s’appliquera : lorsque 1’identification est forte, une bonne
réputation sera une protection (dissonance cognitive) et lorsque I’identification est faible,

elle sera un fardeau (violation des attentes).

Nous sommes d’avis que, dans le contexte d’un scandale fiscal, bien qu’il s’agisse d’un
contexte de moralité, la réputation aura généralement un effet protecteur parce que les
attentes des parties prenantes en mati¢re de fiscalit¢ ne sont généralement pas assez
¢levées pour que la théorie de violation des attentes s’applique. Nous pensons tout de
méme que, dans certains cas, une société peut avoir créé ce type d’attente a son endroit,
par exemple en adoptant un discours ou des actions démontrant qu’elle est un bon citoyen
corporatif dans différents domaines. C’est-a-dire qu’une organisation démontre étre au
plus haut niveau de la pyramide de la responsabilité sociale proposée par Carroll (1991),
soit au niveau philanthropique. Cela aura alors créé une attente implicite a 1’effet qu’elle
soit aussi un bon citoyen corporatif en ce qui a trait a sa fiscalité. Le dévoilement de la
réalité sera en discordance avec les attentes élevées qu’elle a suscitées. Comme expliqué
a la section précédente, I’écart entre cette attente en matiere de fiscalité créée par

I’organisation et la réalité est plus important, ce qui lui nuit d’autant plus.

L’exposé des faits relatifs au scandale fiscal de Starbucks au Royaume-Uni par Campbell
et Helleloid (2016) fait ressortir cette incohérence qu’a créée I’entreprise en s’affichant
ouvertement comme étant différente en matiere de responsabilité sociale tout en tenant un
double discours : aux investisseurs, 1’organisation présente ses opérations dans ce pays
comme profitables, aux autorités fiscales, elle les décrit comme déficitaires, en utilisant
des planifications par ailleurs tout a fait Iégales. Lorsque cette derniere information a été
divulguée, différentes parties prenantes (consommateurs, médias, politiciens et autres
entreprises payant des impdts) ont fortement souligné que le paiement des impots fait
partie de la responsabilité sociale d’une entreprise et Starbucks a subi une diminution de

ses ventes dans ce pays.
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Figure 1.2 — Relation entre le dévoilement des pratiques fiscales agressives et la 1égitimité
d’une entreprise

Image de bon
citoyen corporatif

Jnajesyijdwe

Dévoilement
des
pratiques
fiscales
agressives

Légitimité

atténuateur

Réputation
corporative (autre
que fiscale)

Le dévoilement des pratiques fiscales agressives d’une société¢ entraine une baisse de sa
légitimité. Cette baisse est moindre (effet atténuateur) lorsque la société posséde une bonne
réputation et est plus grande (effet amplificateur) lorsque la société projette I’image de bon
citoyen corporatif sur d’autres aspects que la fiscalité, et ce avant le dévoilement de
I’utilisation de pratiques fiscales agressives.

La figure 1.2 montre les relations entre les différentes variables définies précédemment :
I’effet du dévoilement des pratiques fiscales agressives d’une société sur sa légitimité,
ainsi que ’effet atténuateur et 1’effet amplificateur que sont respectivement une bonne
réputation corporative et une image de bon citoyen corporatif avant le dévoilement des

pratiques fiscales.

Cette figure montre que lorsque survient un scandale fiscal, lequel est créé par le
dévoilement des pratiques fiscales agressives d’une société qui sont jugées par la
population comme ne respectant pas la norme sociale, sa 1égitimité est négativement
affectée. Il existe un effet atténuateur a cette relation, soit une bonne réputation
corporative. Une société ayant une bonne réputation, sur des aspects autres que fiscaux,

antérieurement au dévoilement de ses pratiques fiscales agressives sera moins
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négativement affectée par le dévoilement qu’une autre société ne possédant pas cet
attribut. Nous considérons la réputation sur les aspects autres que fiscaux, car nous
jugeons que ce sont ces ¢léments qui font en sortent qu’une partie prenante ne réduira pas
la 1égitimité qu’elle accorde a une entreprise. Par exemple, une entreprise étant reconnue
pour la qualité de ses produits par les consommateurs risque moins de se voir abandonner

par ceux-ci lors d’un scandale fiscal.

Par ailleurs, il existe également un effet amplificateur, soit I’image de bon citoyen. Des
évenements, comme le boycott d’une chaine, sont représentatifs d’une norme sociale qui
désormais différe de la norme légale au point qu’une organisation peut perdre I’acces a
un marché lorsque sa 1égitimité a été remise en cause. Une société ayant projeté I’image
d’un bon citoyen corporatif dans différents domaines, et étant reconnue comme tel, avant
le scandale, sera affectée plus négativement par le dévoilement de ses pratiques fiscales
agressives qu’une autre société n’étant pas reconnue sur cet aspect, puisqu’elle aura créé

une attente implicite qu’elle est aussi un bon citoyen corporatif en matiére de fiscalité.

Lorsqu’une société a a la fois une bonne réputation sur les aspects autres que fiscaux et
une image de bon citoyen, il est possible que la 1égitimité ne soit pas affectée lors du
dévoilement de pratiques fiscales agressives si les deux effets s’annulent. Il est également
possible que I’'un des deux effets domine selon 1I’ampleur respective de la réputation et de

I’image de bon citoyen projetée par la société et la partie prenante considérée.

La réputation agit comme protecteur pour [’organisation lorsque de nouvelles
informations négatives, pas nécessairement fiscales, sont disponibles puisque, comme le
rappellent Lange, Lee et Dai (2011), différentes parties prenantes ont tendance a accorder
un plus grand bénéfice du doute a la société en cause. Doh et al. (2010) avancent que,
dans une perspective d’asymétrie d’information, la logique voudrait que I’effet de
« surprise » d’une nouvelle information négative élimine tout effet atténuateur d’une
bonne réputation antérieure, mais que les résultats de différents chercheurs'® contredisent

le poids attendu de cet effet de surprise et confirment I’effet « protecteur » d’une bonne

16 Doh et al. (2010) s’appuient sur Love et Kraatz (2009), mais leurs résultats ainsi que ceux de Pfarrer,
Pollock et Rindova (2010) confirment 1’effet modérateur d’une bonne réputation corporative lors d’une
annonce négative. Voir ci-dessous pour les détails de chaque article.
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réputation acquise antérieurement a 1’événement négatif. Comme 1’expliquent Pfarrer,
Pollock et Rindova (2010: 1132, traduction libre), « la réputation ou la célébrité!” d’une
organisation sont des « faits sociaux », qui constituent des cadres interprétatifs distincts,
lesquels sont susceptibles d’influencer le comportement des parties prenantes de
différentes maniéres ». Nous soutenons que ’effet protecteur d’une bonne réputation
corporative agit aussi lorsque les nouvelles informations négatives sont de nature fiscale.
En nous appuyant sur les réactions des consommateurs et des actionnaires a divers
événements négatifs, fiscaux et non fiscaux, nous montrerons ci-dessous comment une

bonne réputation réduit les effets négatifs pour une organisation lors d’un scandale fiscal.

1.5.1 Consommateurs

Des recherches en management portant sur la réputation corporative ont démontré
plusieurs effets positifs d’une bonne réputation sur les consommateurs. Les organisations
ayant une bonne réputation sont moins susceptibles de subir une perte de leur clientele
puisque, entre autres, une bonne réputation augmente la confiance des consommateurs
envers une société, ce qui améliore leur engagement (Keh et Xie, 2009). Les résultats de
I’¢tude de Walsh et al. (2009) sur les antécédents et les conséquences de la réputation
corporative du point de vue des consommateurs confirment leur hypotheése que la
satisfaction et la confiance des consommateurs ont un effet positif significatif sur la
réputation de 1’organisation qui, elle, augmente la loyauté des consommateurs et la
probabilité que ces derniers recommandent la société. Ainsi, nous réitérons qu’une bonne
réputation sur des aspects autres que fiscaux, comme la qualit¢ des produits et
I’importance de la marque, est pergue par les consommateurs, cela crée un sentiment
d’attachement a I’organisation et qu’uniquement un petit nombre d’entre eux délaissera

celle-ci lors d’un scandale fiscal.

Par ailleurs, bien que des expériences aient confirmé que les consommateurs considérent
I’agressivité fiscale comme non éthique et diminuent leur intention d’achat lorsqu’une

information concernant 1’agressivité fiscale leur est donnée (Antonetti et Anesa, 2017;

17"« La célébrité référe a un " niveau élevé d’attention publique " combiné a une " réponse émotionnelle
positive des parties prenantes " » (Pfarrer, Pollock et Rindova, 2010: 1132, traduction libre, citant Rindova,
Pollock et Hayward, 2006: 51).
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Hardeck et Hertl, 2014), un sondage a démontré que trés peu de consommateurs (6 %) ont
effectivement refusé d’acheter d’une société a cause de ses pratiques fiscales. Ceci peut
s’expliquer, entre autres, parce que les consommateurs ne sont pas informés de ces
pratiques fiscales (Asay et al., 2018), mais aussi, peut-&tre, a cause de leur attachement a
une marque. D’ailleurs, les répondants a ce sondage ont classé en 8° et dernier rang les
pratiques fiscales des organisations dans les facteurs influant sur leurs décisions d’achat.
Les résultats de 1’expérience menée par Asay et al. (2018) montrent que les participants
ne recevant aucune information sur les pratiques fiscales choisissent a 83,6 % de recevoir
une carte cadeau d’ Amazon plutdt que de Wal-Mart alors que lorsqu’ils sont informés des
pratiques fiscales de I’organisation (Amazon), ce pourcentage descend a 67,4 %. Cela
signifie tout de méme qu’une faible proportion de participants changent leurs habitudes a
la suite des informations regues sur les pratiques fiscales, ce qui conforte I’hypothése que
peu de consommateurs sont préts a délaisser une organisation appréciée uniquement pour
un manquement fiscal. Par conséquent, une société jouissant d’une bonne réputation
aupres de ses consommateurs encourt peu de risques de subir une perte de légitimité,

puisque ceux-ci ne délaisseront pas une marque aimée en cas de scandale fiscal.

1.5.2 Actionnaires

La réputation a été associée a des ¢éléments valorisés par les actionnaires, dont une
meilleure performance financiére (Roberts et Dowling, 2002; Sabate et Puente, 2003),
une réduction du cott du capital (Cao ef al., 2015) ainsi qu’une baisse des cotits et une
augmentation des prix (Deephouse, 2000). Helm (2007) rappelle qu’une bonne réputation
peut étre un signal du potentiel de 1’organisation a long terme pour les investisseurs en
confirmant sa capacité a générer des profits et ainsi, a attirer les capitaux. Par exemple,
les résultats d’un sondage effectu¢ par Helm (2007) montrent que la bonne réputation
percue par les actionnaires non institutionnels accroit leur satisfaction et leur loyauté
affective, lesquelles augmentent la loyauté comportementale, c’est-a-dire augmente les

intentions d’achat du titre ou réduit les intentions de vente de celui-ci.

Les résultats de plusieurs études démontrent que, dans différentes situations, des sociétés
ayant une meilleure réputation ont subi une baisse moindre de leur valeur boursiere, ce

que nous considérons comme une mesure de la légitimité d’une organisation. En effet, si
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un actionnaire ne considere plus légitime une société, il vendra ses actions afin de ne plus
y &tre associé. Ainsi, si la valeur boursiére d’une société est en baisse, nous pouvons
considérer que sa légitimité est négativement affectée. Jones, Jones et Little (2000)
soulignent que les sociétés ayant une bonne réputation ont subi une baisse moindre du
prix de leurs actions lors de la crise de 1989 que d’autres sociétés n’ayant pas cette
caractéristique positive. Pfarrer, Pollock et Rindova (2010) trouvent que les sociétés ayant
une réputation'® élevée et les sociétés « célébres!” » subissent une baisse moins
importante de la valeur de leurs actions que les autres sociétés lors de 1’annonce de
résultats moindres que ceux anticipés par les analystes. Love et Kraatz (2009) signalent
qu’une réduction des effectifs affecte négativement la réputation?® d’une organisation,
puisque cela révele un caractére opportuniste et montre que I’organisation n’est pas digne
de confiance. Cependant, les sociétés pour lesquelles la réaction du marché boursier est
positive ou celles ayant eu une meilleure réputation I’année précédente subissent une
baisse de réputation (rang dans le classement) moins importante. Les résultats de
I’ensemble de ces études démontrent comment une meilleure réputation a protégé
I’investissement des actionnaires, ou la 1égitimit¢ d’une organisation, lors de scandales
non fiscaux. Les quelques chercheurs ayant analysé 1’impact boursier a la suite de
I’annonce d’évasion fiscale n’ont pas distingué les sociétés en fonction de leur réputation,
mais nous soutenons que cet effet de protection sera également présent si la nouvelle

information négative est de nature fiscale.

1.6 Conclusion

Dans cet article, nous voyons plus clairement comment la réputation est li¢e a la fiscalité
et comment cette relation évolue selon le degré d’acceptabilité sociale des pratiques
fiscales des organisations révélées par les médias, lesquels se sont intéressés davantage a
ce sujet dans les derniéres années. Cet intérét est stimulé¢, non seulement par les

informations provenant des lanceurs d’alerte, mais aussi, par les données montrant un
9 9

13 La réputation est mesurée par le fait d’étre dans le top 25 des listes « Most Admired Companies » du
magazine Fortune ou « Corporate Reputation » du Wall Street Journal/Harris Interactive.

19 Ce construit a été mesuré par la visibilité médiatique, laquelle est calculée en fonction du nombre
d’articles publiés par année dans BusinessWeek.

20 Mesurée selon la note obtenue a ’intérieur de I’industrie et non selon le classement global dans le
classement du magazine Fortune « Most Admired Companies ».
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accroissement constant des inégalités entre les riches et les pauvres (OXFAM, 2016).
Nous avons expos¢ les effets négatifs sur la 1égitimité et la réputation d’une organisation
du dévoilement par les médias de ses pratiques fiscalement agressives et déterminé que
certains facteurs les réduisent ou encore les accentuent. Pour certaines organisations, une
bonne réputation corporative auprés de ses parties prenantes, principalement les
consommateurs, la population et les actionnaires, jouera un rdle protecteur en cas de
scandale fiscal et en limitera les répercussions dommageables. Par ailleurs, le discours des

sociétés qui se présentent comme étant un bon citoyen corporatif leur nuira davantage.

Notre recherche contribue a la littérature sur la réputation, la légitimité et 1’agressivité
fiscale de différentes manicres. Nous contribuons a la littérature sur le lien entre
I’agressivité fiscale corporative et la réputation en décrivant plus précisément en quoi
consiste cette derni¢re et en proposant 1’idée qu’une bonne réputation peut jouer un role
protecteur lors d’un scandale fiscal. Le modele théorique que nous proposons décrit une
relation plus complexe entre un scandale fiscal, la 1égitimité et la réputation d’une société
que ce qui a été examiné dans les recherches précédentes, lesquelles portaient plutdt sur
la mesure du cotit réputationnel de 1’agressivité fiscale. A notre connaissance, uniquement
Gallemore, Maydew et Thornock (2014) ont proposé que certaines sociétés pourraient
étre immunisées contre le colt réputationnel du dévoilement de leur agressivité fiscale.
La protection que la réputation peut offrir en temps de crise a été examinée par des
chercheurs en management, mais pas dans le contexte d’une crise fiscale. Par conséquent,
nous contribuons également a la littérature sur ce sujet en développant un argumentaire

théorique au soutien que cette protection existe aussi dans le contexte d’un scandale fiscal.

Des recherches futures pourraient étudier empiriquement le modéle proposé en se basant
sur les réactions d’une ou de plusieurs parties prenantes. Nous supposons que les sociétés
ayant une moins bonne réputation subissent de plus grandes répercussions négatives lors
d’un scandale fiscal. Cependant, il serait intéressant de vérifier une hypoth¢se alternative
proposition soulevée par Gallemore, Maydew et Thornock (2014), a savoir, est-ce que les
sociétés ayant une moins bonne réputation sont aussi agressives fiscalement que celles en

ayant une meilleure?
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Chapitre 2
Légitimité, réputation, responsabilité sociale et fiscalité
corporative: une étude d'événements

Résumé

Nous proposons de repenser la relation entre l’agressivité fiscale, la réputation
corporative, 1’image de bon citoyen corporatif et la 1égitimité. Lorsque des médias
annoncent qu’une société est fiscalement agressive, sa légitimité peut étre négativement
affectée. Nous émettons 1’hypothése que la perte de 1égitimité est moins grande pour les
organisations possédant une réputation élevée avant cette annonce médiatique, ce que nos
résultats confirment, mais, qu’au contraire, celles s’é¢tant affichées comme de bons
citoyens corporatifs seront plus négativement affectées, ce que nos résultats ne confirment
pas. Notre échantillon est composé de 171 annonces par un ou plusieurs médias qu’une
société canadienne était fiscalement agressive. Notre étude contribue a la recherche sur
les liens entre la réputation corporative et I’agressivité fiscale corporative, ainsi que sur le

lien entre cette derniére et la responsabilité sociale des entreprises.

2.1 Introduction

Les journalistes recherchent et dénoncent les sociétés et les riches particuliers qui sont
fiscalement agressifs, ce qui augmente I’intérét de la population pour le sujet de la
fiscalité. Les pratiques fiscales dénoncées sont diverses, mais 1’utilisation de paradis
fiscaux pour réduire la charge d’impdt revient réguliérement. Plusieurs multinationales
ont été ciblées, dont Apple, pour laquelle les journalistes ont rapporté a quelques reprises
qu’elle utilise des stratagémes fiscalement agressifs afin de diminuer sa charge fiscale
mondiale (Drucker et Bowers, 2017). Les dirigeants ont di s’expliquer devant des
parlementaires dans plusieurs pays, ces derniers accusant la société de « violer I’esprit de
la loi, si ce n’est pas la lettre de la loi?! ». Pourtant, les consommateurs et les actionnaires

demeurent loyaux envers la société, laquelle conserve une bonne réputation, autant aupres

2L Propos du sénateur John McCain
https://www .latimes.com/business/la-fi-tn-apple-cook-tax-senate-hearing-20130521-story.html



de ses consommateurs que de ses actionnaires, et se maintient parmi les plus importantes
sociétés technologiques. Lorsque les médias dévoilent 1’utilisation par une organisation
de stratagémes fiscalement agressifs, la réaction des actionnaires est-elle moins forte s’ils

considerent que I’organisation posséde une bonne réputation?

Les impots représentent une dépense trés importante pour une entreprise. Par conséquent,
ses dirigeants peuvent étre tentés de mettre en place des stratégies visant a réduire cette
dépense. Nous utiliserons le terme « agressivité fiscale » pour désigner toutes les
stratégies qui permettent de réduire la charge d’imp6t (Hanlon et Heitzman, 2010). Bien
qu’il soit possible pour une société de mettre en place une stratégie fiscale lui permettant
de réduire ses impdts dans le respect de la loi, certaines de ces stratégies sont considérées
trop agressives par 1’opinion publique, laquelle a grandement évolué. Les stratégies
fiscales des grandes sociétés qui étaient acceptées il y a encore quelques années sont
maintenant décriées (Gompertz, 2012). Dans les derni¢res années, plusieurs scandales
fiscaux ont éclaté a la suite de longues enquétes journalistiques, comme les Panama
Papers, les Paradise Papers et plus récemment les Pandora Papers (Glavin, 2021).
Méme si certaines stratégies fiscales reprochées aux organisations pourraient réussir le
test des tribunaux, elles ne sont plus socialement acceptées. Le public réagit parfois treés
négativement lorsque des médias rapportent certaines de ces stratégies (Campbell et
Helleloid, 2016). Ainsi, la norme du socialement acceptable n’est plus la méme qu’il y a
quelques années, méme si la norme légale, elle, a peu évolué. Le respect des normes
légales et sociales est un élément important du concept de légitimité, laquelle est
nécessaire a I’existence de I’organisation. Une société ne respectant pas une de ces normes
pourrait voir sa légitimité diminuer. Ainsi, nous considérerons la 1égitimité comme

résultante du dévoilement des pratiques fiscalement agressives d’une société.

Hanlon et Slemrod (2009) affirment qu’une nouvelle information faisant état qu’une
société est fiscalement agressive peut constituer une bonne ou une mauvaise nouvelle.
D’un c6té, les actionnaires peuvent penser que si la société est agressive avec les autorités
fiscales, elle I’est également envers eux, dans sa manicre de déterminer ses résultats. D’un

autre coOté, les auteurs expliquent que les actionnaires recherchent une société
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optimalement agressive??, afin d’augmenter la valeur de cette derniére en réduisant les
impoOts tout en considérant les colts et les risques de le faire. Ainsi, en excluant, bien sir,
le colit de cette stratégie, une nouvelle information suggérant qu’une société est agressive
fiscalement pourrait étre pergue plutdt positivement par les marchés. Les résultats
d’études sur I’agressivité fiscale démontrent que les actionnaires réagissent négativement,
mais faiblement, a I’annonce de ’utilisation d’un abri fiscal par une société, stratégie se
situant dans une zone grise de la 10i** (Gallemore, Maydew et Thornock, 2014; Hanlon et
Slemrod, 2009). Aussi, la réaction des actionnaires est négative pour des formes illégales
d’agressivité fiscale, alors qu’elle est positive lorsque les pratiques demeurent dans la

1égalité (Blaufus, Mohlmann et Schwébe, 2019).

Depuis 2012, la communauté internationale tente d’accentuer la lutte contre 1’agressivité
fiscale, notamment avec le projet Erosion de la base d’imposition et transfert de bénéfices
(BEPS — Base Erosion and Profit Shifting) de I’Organisation de coopération et de
développement économiques (OCDE). D’ailleurs, grace a ce projet, une cinquantaine de
juridictions ont légiféré, ou s’apprétent a le faire, sur un taux d’imposition mondial
minimum de 15 % sur les revenus des multinationales, lequel est entré en vigueur au

Canada en 2023 (Canada, 2022; OCDE, 2023).

La population réagit plus fortement aux annonces d’agressivité fiscale pratiquée par les
multinationales. Plusieurs comités parlementaires ont sermonné les dirigeants de sociétés
parce que ces dernieres ont un taux d’impot trés faible dans des pays ou elles déclarent
pourtant des revenus (Gompertz, 2012). Au Royaume-Uni, les consommateurs ont
boycotté la chaine de café Starbucks (Campbell et Helleloid, 2016). Aux Etats-Unis, aprés
un audit fiscal de dix ans, les autorités fiscales américaines (/RS) réclament pres de 29

milliards a la société Microsoft, vraisemblablement pour un désaccord sur la répartition

22 Hanlon et Slemrod (2009, p.139) expliquent I’optimisation fiscale ainsi : « In order to maximize the value
of the firm, shareholders would like to minimize corporate tax payments net of the private costs of doing
so, in otherwords theywant the company to be optimally aggressive. »

23 Hanlon et Slemrod (2009, p.127) décrivent Dutilisation d’un abri fiscal comme « référant a des
transactions complexes par lesquelles une société obtient un avantage fiscal significatif probablement
jamais prévu par la loi de I'impdt [américaine]; ces transactions ne sont pas illégales en soi, mais leur
utilisation, si elle est détectée, pourrait entrainer des vérifications et des poursuites par [les autorités fiscales
américaines] (traduction libre) ».
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des revenus entre les Etats-Unis et d’autres juridictions, ayant probablement un taux
d’imposition moindre (Jammot, 2023). Certaines sociétés souffrent longtemps du
contrecoup d’une telle annonce, alors que d’autres semblent avoir subi trés peu de
répercussions dues a la mauvaise presse dénoncant leur agressivité fiscale. Quels éléments
peuvent expliquer une telle différence de traitement entre les organisations? Nous

proposons qu’une bonne réputation corporative soit un de ces éléments.

Le risque d’atteinte a la réputation corporative est un ¢lément souvent invoqué par les
dirigeants pour ne pas étre fiscalement agressif (Graham et al., 2014). Aussi, plusieurs
chercheurs se sont intéressés au colit réputationnel de 1’agressivité fiscale, sans résultat
clair qu’il en existe un (Blaufus, Méhlmann et Schwibe, 2019; Gallemore, Maydew et
Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009). Ainsi, Gallemore, Maydew et Thornock
(2014) concluent a I’absence de baisse de réputation a la suite de I’annonce de 1’utilisation
d’un abri fiscal. Ils dégagent cette conclusion aprés ne pas avoir trouvé de lien entre
I’annonce de 1’agressivité fiscale et plusieurs éléments, qui, selon eux, représentent la
réputation d’une société ou y sont reliés: les retours cumulatifs anormaux, un changement
du PDG (CEO) ou du vice-président finance (CFO) ou d’auditeurs, la diminution des
ventes ou 1’augmentation de la publicité et la probabilit¢ d’étre inclus dans la liste du
magazine Fortune « Most admired companies ». lls découvrent également que la
probabilité qu’une société de cette liste soit dans leur échantillon, lequel est composé de
différentes sociétés publiques américaines et ne découle pas de cette liste, est 12 fois plus
grande qu’elle ne I’est pour les sociétés n’étant pas identifiées par le magazine. Ainsi,
Gallemore, Maydew et Thornock (2014) considérent deux options. La premiere est qu’il
n’y a pas de colt réputationnel a 1’agressivité fiscale pour certaines sociétés, autrement,
les sociétés jouissant d’une bonne réputation ne la risqueraient pas en entrant dans un abri
fiscal. La seconde est que les sociétés possédant une réputation élevée sont immunisées
contre de possibles répercussions a leur réputation et que, par conséquent, ce sont elles
qui s’engagent dans des abris fiscaux, puisqu’elles n’en subissent pas de conséquence. Ils
jugent cette seconde option moins probable considérant que les sociétés de leur
¢échantillon proviennent de différents secteurs d’activité. De plus, leurs tests ne

démontrent pas de liens entre le fait d’entrer dans un abri fiscal et des proxies de colit pour
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batir une réputation®* (Gallemore, Maydew et Thornock, 2014). Malgré cela, ils concluent

ne pas pouvoir ¢liminer entierement cette possibilité.

Nous examinerons davantage cette deuxieme possibilité avancée par Gallemore, Maydew
et Thornock (2014), possibilité qu’ils n’ont qu’effleurée dans leur étude. Nous proposons
que les sociétés peu affectées lors d’un scandale fiscal sont celles qui possédaient une
bonne réputation avant la publication de I’article annongant qu’elles sont fiscalement
agressives. Leur bonne réputation crée, en quelque sorte, une protection face a cette
nouvelle négative et limite la perte de 1égitimité. Nous regarderons plus spécifiquement
la réaction des actionnaires, car bien qu’il existe plusieurs parties prenantes, la réaction
des actionnaires refléte également ce qu’ils anticipent comme réaction des
consommateurs (Hoopes, Robinson et Slemrod, 2018), ce qui justifie de n’examiner que

la réaction de ce groupe.

Nous analyserons la perte de 1égitimité de la société en regardant 1’effet sur le marché
boursier, mesuré par les retours cumulatifs anormaux (RCA ou cumulative abnormal
returns), de ’annonce par les médias de I’agressivité fiscale d’une société. Nous pensons
que la perte de 1égitimité sera moins grande pour les sociétés jouissant d’une réputation

élevée.

Blaufus, Mohlmann et Schwiébe (2019), Gallemore, Maydew et Thornock (2014) ainsi
que Hanlon et Slemrod (2009) analysaient 1’effet direct de 1’agressivité fiscale sur la
réputation d’une société (mesuré par la réaction du marché boursier), mais nous
considérons que la relation entre I’agressivité fiscale et la réputation d’une société est plus
complexe : une bonne réputation établie avant ’annonce de 1’agressivité fiscale par les
médias assurera une protection et réduira I’impact négatif de cette annonce pour la société.
Notre premiere contribution consiste a proposer un cadre théorique et a examiner
I’existence d’un lien direct entre la réaction des actionnaires, lorsque des médias publient

la nouvelle qu’une société est fiscalement agressive, et la réputation d’une société avant

24 Afin de cibler les sociétés ayant une bonne réputation, Gallemore, Maydew et Thornock (2014)
identifient des variables pouvant indiquer qu’elles investissent dans leur réputation, comme les dépenses
de RS&DE, de publicité, ratio market-to-book, actifs incorporels, sensibilité de 1’industrie et étre dans la
liste du magazine Fortune.
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cette annonce. Nous nous distinguons des études ayant examiné le lien entre la réputation
et I’agressivité fiscale (Blaufus, Mohlmann et Schwébe, 2019; Gallemore, Maydew et
Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009) par notre cadre théorique, lequel s’appuie sur
les définitions des concepts clés de 1égitimité, de réputation et d’image de bon citoyen
corporatif. Bien saisir ces concepts nous permet de proposer une relation entre ceux-ci,

laquelle est différente de I’effet direct de I’agressivité fiscale sur la réputation.

Notre deuxiéme contribution a I’étude de I’agressivité fiscale réside dans le fait que nous
utilisons des articles parus apres le 1¢" janvier 2013. Nous considérons le début des travaux
du projet BEPS comme un tournant dans 1’acceptabilité sociale de 1’agressivité fiscale
corporative. Les articles compris dans les échantillons des autres chercheurs ayant étudié
ce sujet précédent tous ce changement dans la norme sociale : entre 1990 et 2004 pour
celui d’Hanlon et Slemrod (2009), entre 1995 et 2005 pour celui de Gallemore, Maydew
et Thornock (2014) et entre 2003 et 2014 pour celui de Blaufus, Mohlmann et Schwébe
(2019). La seule étude dont I’échantillon se situe aprés 2013 est celle de Huesecken,
Overesch et Tassius (2018), lesquels ont analysé les réactions des actionnaires au
dévoilement des LuxLeaks en novembre 2014. La sélection de leur échantillon différe de
celle des trois autres études, puisque toutes les sociétés identifiées sur le site des
journalistes d’investigation en ont fait partie, méme celles dont le nom n’a pas été repris
dans les articles de journaux. En effet, les échantillons de Blaufus, Méhlmann et Schwébe
(2019), Gallemore, Maydew et Thornock, (2014) et Hanlon et Slemrod (2009) reposent
sur des articles de la presse écrite nommant des sociétés étant fiscalement agressives ou
utilisant des abris fiscaux, selon les auteurs. Notre échantillon se différencie également de
celui de ces études puisqu’il ne comprend que des sociétés canadiennes, lesquelles
n’avaient pas été spécifiquement étudiées par les autres chercheurs qui ont analysé les
réactions pour des sociétés établies partout dans le monde (Huesecken, Overesch et
Tassius, 2018), des sociétés américaines (Gallemore, Maydew et Thornock, 2014; Hanlon
et Slemrod, 2009) ou allemandes (Blaufus, Mohlmann et Schwibe, 2019). Ainsi, notre
¢chantillon est composé de 171 annonces par un ou plusieurs médias qu’une société

canadienne était fiscalement agressive.
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Outre I’introduction, notre article comprend six sections. La premicre consiste en une
revue de la littérature sur le lien entre la réputation et 1’agressivité fiscale. La deuxi¢me
propose notre cadre théorique, lequel inclut les définitions des concepts clés, un modéele
et le développement de nos hypothéses. La troisieéme section est consacrée a la description
de I’échantillon et des variables. La quatriéme section dévoile les résultats. La cinquiéme

contient une discussion de ceux-ci et la derniére section sert de conclusion.

2.2 Revue de littérature - Agressivité fiscale

Beaucoup d’entreprises effectuent de la planification fiscale, c’est-a-dire qu’elles mettent
en place des stratégies légales pour réduire la charge d’impoét, puisque les impodts
représentent ['un des colts les plus importants pour une société (Dyreng, Hanlon et
Maydew, 2008; Hanlon et Heitzman, 2010). L’expression « optimisation fiscale » est
souvent utilisée pour décrire ces situations. Cependant, certaines sociétés sont plus
agressives que d’autres dans 1’¢élaboration de leurs stratégies fiscales. Dyreng, Hanlon et
Maydew (2008) mettent en lumiére que 25 % des sociétés publiques américaines ont
maintenu un taux d’impo6t effectif sur dix ans inférieur a 20 %, alors que le taux statutaire
aux Etats-Unis était de 35 % et que le taux d’impot effectif moyen des sociétés comprises
dans leur échantillon est de 30 %. Bien stir, il existe plusieurs risques reliés a 1’agressivité
fiscale, notamment les colits de mise en place de la structure corporative appropriée ou
des transactions spécifiques (Lanis et Richardson, 2011), les frais professionnels pour
défendre la société en cas d’audit et de litiges avec les autorités fiscales, puis les pénalités
et intéréts chargés par les autorités fiscales, en plus de I’impo6t éludé. Un autre risque,
probablement le plus important, est celui li¢ a la baisse de réputation lorsqu’une société
est associée a de 1’agressivité fiscale (entre autres : Blaufus, Mohlmann et Schwébe, 2019;
Gallemore, Maydew et Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009). D’ailleurs, il s’agit de
la deuxiéme raison la plus souvent mentionnée par les dirigeants d’entreprise pour ne pas
mettre en place une planification fiscale, la premiére étant le manque de fins commerciales
ou de réalité économique, c’est-a-dire I’absence d’un objectif réel pour I’entreprise autre

que la réduction des impo6ts (Graham et al., 2014).

Des chercheurs s’intéressant a ce risque réputationnel ont analysé la réaction du marché

boursier a la suite de I’annonce par un média de I’agressivité fiscale pratiquée par une
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société. Dans leur étude, Hanlon et Slemrod (2009) montrent un effet négatif sur les
retours cumulatifs anormaux, leur proxy pour la réputation corporative, lors de I’annonce
de I'utilisation d’un abri fiscal, stratégie fiscale agressive, dont les colits en pénalités et
impdts supplémentaires peuvent étre importants. Cependant, les auteurs reconnaissent
qu’il est difficile de différencier 1’effet, sur le prix de I’action, de la perte de ’abri fiscal
et des cofts fiscaux potentiels de celui di a la baisse de réputation. Gallemore, Maydew
et Thornock (2014) utilisent la méme méthodologie qu’Hanlon et Slemrod (2009) ainsi
que leur échantillon et celui de deux autres études sur les abris fiscaux, afin de déterminer
s’il existe un colit réputationnel a ’utilisation d’un abri fiscal. Leurs résultats démontrent
que les actionnaires et consommateurs ne sanctionnent pas a long terme la réputation
d’une société qui a été fiscalement agressive puisque, méme si le prix de 1’action subit
une baisse immédiate, il revient systématiquement au niveau précédant le scandale dans
les 30 jours. De plus, Gallemore, Maydew et Thornock (2014) concluent que les sociétés
utilisant des abris fiscaux ne subissent peu ou pas d’impact réputationnel lorsque cela est
découvert puisqu’il n’y a pas plus de changements de PDG (CEO), de vice-président
finance (CFO) ou d’auditeurs, soit les différents proxies de I’'impact réputationnel utilisés
par les auteurs. De plus, aucune diminution des ventes ou augmentation en colts
publicitaires n’est soulevée. Finalement, la probabilit¢ d’étre inclus dans la liste du
magazine Fortune « Most admired companies » ne met pas non plus en évidence des
enjeux réputationnels. Au contraire, pour ce dernier ¢lément, Gallemore, Maydew et
Thornock (2014) trouvent I’inverse, a savoir que la probabilité qu’une société nommeée
dans cette liste ait participé a un abri fiscal est de 18% alors qu’elle n’est que de 1,5 %
pour les sociétés n’y étant pas nommeées. Puisque des sociétés jouissant d’une réputation
¢levée (mesurée par la présence dans une liste Fortune) s’engagent dans des abris fiscaux,
cela confirme qu’il y a peu ou pas de colt réputationnel a cette pratique, autrement elles
ne le feraient pas, car elles ne risqueraient pas leur bonne réputation. Une autre possibilité
pour expliquer leurs résultats est que ce sont les sociétés immunisées contre de possibles
répercussions sur leur réputation qui s’engagent dans des abris fiscaux (Gallemore,
Maydew et Thornock, 2014). Ils regardent donc le lien entre le début de I’utilisation d’un
abri fiscal et différentes mesures de réputation ou éléments indiquant que la société batit

sa réputation (dépenses en publicité, dépenses en recherche et développement, actifs
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incorporels et la présence dans une liste de réputation), mais aucun lien ne ressort. Il faut
noter que ces tests nécessitent de connaitre le moment du début de 1’utilisation de ’abri
fiscal, ce qui réduit la taille de I’échantillon a 84 sociétés et a 58 pour le test utilisant la
présence dans une liste de réputation. Ainsi, ils ne trouvent aucune preuve que la

réputation influence la probabilité de participer a un abri fiscal.

A partir de leur échantillon de sociétés allemandes, Blaufus, Mohlmann et Schwibe
(2019) séparent les annonces portant sur des stratégies fiscales 1égales (évitement) de
celles décrivant des activités illégales (évasion). Leurs résultats révelent que le marché
boursier réagit négativement lorsqu’il est dévoilé qu’une société a utilisé¢ une stratégie
fiscale illégale, mais que cette réaction est 1égérement positive lorsque la stratégie mise

en place est 1égale.

Pour leur part, Huesecken, Overesch et Tassius (2018) analysent la réaction des marchés
a la suite du dévoilement des Luxl/eaks. Leur étude comporte deux différences importantes
avec les précédentes. Premi¢rement, puisque les sociétés identifiées proviennent de
différents pays, elles sont donc listées sur différentes bourses. La seconde est le risque de
litige : bien que reconnues comme fiscalement agressives par les journalistes, les sociétés
nommeées dans les Luxleaks ne subissent qu’un risque tres faible de litige avec les autorités
fiscales, puisque les documents ayant permis aux journalistes d’identifier les sociétés sont
des décisions anticipées® en matiére d’impét. Ce type de document confirme la maniére
dont les autorités fiscales d’un pays imposeront une transaction décrite par le contribuable.
Dans le cas présent, comment les autorités fiscales du Luxembourg imposeront
(avantageusement) des transactions, avant que des sociétés ne les mettent en place. Les
auteurs consideérent que la réaction favorable du marché boursier, soit des retours
cumulatifs anormaux moyens positifs pour I’ensemble de 1’échantillon, confirme le fait
que les actionnaires valorisent la divulgation de nouvelles informations fiscales,

autrement confidentielles. De plus, la forme de cette nouvelle information (soit des

25 Entente préalable et confidentielle entre un contribuable et les autorités fiscales d’un pays sur le
traitement fiscal d’une transaction.
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décisions anticipées) ajoute une certaine sécurité pour les actionnaires quant aux risques

de litiges potentiels.

Finalement, Hoopes, Robinson et Slemrod (2018) analysent les réactions des
consommateurs et des actionnaires, a la suite d’un changement de loi sur la divulgation
d’information fiscale en Australie. Leurs résultats démontrent que le consumer sentiment,
soit la perception des consommateurs par rapport a une marque (organisation) mesurée
par des sondages, diminue légérement au moment de la divulgation pour les sociétés
privées australiennes, mais que ce n’est pas le cas pour les sociétés publiques ou
étrangeres. Leurs résultats mettent également en lumiere qu’aux deux moments analysés,
il y a une légere baisse du prix de 1’action pour les sociétés n’ayant payé aucun impdt,
selon leurs états financiers de I’année précédant la divulgation. Le premier moment
analysé est lors de I’annonce de 1’adoption de la loi, ainsi la réaction est en anticipation
de la divulgation et de ses répercussions. La deuxiéme date est celle de I’application de la
loi, soit lorsque la divulgation obligatoire a effectivement eu lieu. Des analyses
supplémentaires des résultats de Hoopes, Robinson et Slemrod (2018) a la date d’entrée
en vigueur de la divulgation, montrent que, pour des sociétés ayant déclaré n’avoir payé
aucun impdt selon leurs états financiers dans 1’année précédant la divulgation, la réaction
est différente selon la sophistication des investisseurs. Les investisseurs institutionnels
réagissent négativement, mais faiblement a la divulgation, tandis que les investisseurs
moins sophistiqués réagissent positivement et plus fortement. Les auteurs interpretent les
résultats du second groupe comme €tant un signe que ces investisseurs utilisent moins
I’information comptable et que la divulgation leur apporte de nouvelles informations. De
plus, ils pourraient accorder moins d’importance aux colts d’agence associés a

I’agressivité fiscale que les investisseurs du premier groupe.

Les résultats de ces études démontrent que le marché réagit négativement, ce que les
auteurs appellent le colt réputationnel, lors d’une annonce d’agressivité fiscale illégale
ou s’approchant de I’illégalité (Blaufus, M6hlmann et Schwiébe, 2019; Gallemore,
Maydew et Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009), mais positivement lorsque le
risque de litige avec les autorités fiscales est faible (Blaufus, M6hlmann et Schwibe,

2019; Huesecken, Overesch et Tassius, 2018).
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Une autre branche de recherche en fiscalité¢ s’intéresse au lien entre la responsabilité
sociale des entreprises et I’agressivité fiscale. On pourrait s’attendre a ce qu’une société
se disant socialement responsable sur différents aspects (sociaux ou environnementaux
par exemple) le soit également sur le plan fiscal. Certains résultats de recherches vont en
ce sens. Par exemple, des organisations avec un indice RSE élevé sont moins enclines a
faire des inversions?® (Huang, Sun et Yu., 2017), paient plus d’impdt (Muller et Kolk,

2015) et sont moins fiscalement agressives (Lanis et Richardson, 2012).

Cependant, d’autres résultats de recherches démontrent un effet contraire entre la RSE et
I’agressivité fiscale. Inger et Vansant (2019) soulignent que méme si 1’agressivité fiscale
et la responsabilité sociale, prises individuellement, sont deux actions augmentant la
valeur de I’entreprise, selon une perspective de marché, elles sont inconsistantes 1'une
avec I’autre. De leur coté, Col et Patel (2019) découvrent que les indices de responsabilité
sociale mesurés par des agences, ici KLD?’, augmentent significativement aprés qu’une
organisation ait incorporé une filiale dans un paradis fiscal. Les organisations augmentent

leurs activités tres visibles considérées pour ces indices, notamment celles touchant a

[oR)

I’environnement et aux droits humains, afin de redorer leur image ou de pallier
I’attention négative associée aux paradis fiscaux (Col et Patel, 2019). Ces résultats sont
en adéquation avec ceux de Hardeck, Inger, Moore et Schneider (2020) qui trouvent que
les organisations utilisent les rapports de RSE afin de faire de la divulgation fiscale
symbolique, comme de mettre en évidence les retombées sociales de leur paiement élevé
d’impdt, en dollars, alors qu’il est obligatoire, ce qui leur crée du capital réputationnel

lorsqu’elles sont fiscalement agressives.

26 Une inversion fiscale est le déplacement du siége social et de la résidence fiscale d’une société par
I’acquisition d’une société étrangére d’un pays ot le taux d’imposition est moindre qu’aux Etats-Unis. Cela
permet d’éviter les régles américaines d’imposition des revenus étrangers qui sont imposés au taux de 35%.
Par exemple, en 2014, les sociétés Burger King (américaine) et Tim Hortons (canadienne) ont fusionné. La
nouvelle société a établi son si¢ge social au Canada, ce qui permet de profiter d’un taux d’impo6t des sociétés
de 26% et de ne pas imposer les profits de 1’étranger si de I'impdt a déja été payé sur ceux-ci (régles
canadiennes). Le changement de statut fiscal permet ainsi aux sociétés, auparavant américaines,
d’économiser beaucoup d’impét sur les revenus qui étaient, avant la fusion, imposés aux Etats-Unis
(Larocque, 2014).

7 L’indice utilisé par Col et Patel (2019, p1037) considére les éléments suivants : « community, corporate
governance, diversity, employee relations, environment, human rights, and product quality/safety issues ».
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2.3 Cadre théorique

Les études précitées n’offrent pas un résultat clair quant au lien entre 1’agressivité fiscale,
la réputation corporative et la responsabilité sociale des entreprises (entre autres Blaufus,
Mohlmann et Schwibe, 2019; Col et Patel, 2019; Gallemore, Maydew et Thornock, 2014;
Hanlon et Slemrod, 2009; Hardeck et al, 2020; Inger et Vansant, 2019). Plusieurs
résultats suggerent qu’il y aurait peu de répercussions réputationnelles négatives a
I’agressivité fiscale alors que d’autres sociétés sont plus affectées a la suite de ’annonce
médiatique. Les résultats d’Hanlon et Slemrod (2009) montrent une baisse des retours
cumulatifs anormaux plus marquée pour les sociétés dans le secteur de la vente au détail.
Les auteurs concluent que considérant que ces sociétés sont plus scrutées par le public,
leur réputation est plus négativement affectée si elles sont identifiées comme un « mauvais
citoyen corporatif » (Hanlon et Slemrod, 2009 : 135). Cependant, méme dans ce secteur,
les retours cumulatifs anormaux sont positifs pour 40 % des sociétés de leur échantillon,
ce qui démontre que méme dans un secteur globalement plus affecté, certaines sociétés
ne subissent pas de répercussions négatives. Aussi, Huesecken, Overesch et Tassius
(2018) relevent une absence d’effet significatif pour les sous-groupes des grandes sociétés
ou des sociétés ayant une importante couverture médiatique. Les rendements anormaux
cumulatifs sont positifs et significatifs pour les sociétés n’ayant pas été nommées par les
médias, mais proches de zéro pour les sociétés ayant été nommées dans un article de la
presse écrite. Ainsi, selon les auteurs, I’impact réputationnel est plus important lorsqu’une
société est spécifiquement identifiée par un média et cela élimine I’effet positif de la

nouvelle divulgation d’informations.

D’un autre coté, Blaufus, Mohlmann et Schwiébe (2019) soulignent que la réaction
positive du marché, suivant une annonce d’agressivité fiscale 1égale, est plus importante
pour les sociétés qui démontrent un risque réputationnel élevé, risque mesuré par une forte
couverture médiatique ou des dépenses de publicité élevées, comparativement a celles
affichant un risque faible. Par conséquent, les auteurs ne notent aucune perte de réputation
dans les cas ou I’agressivité fiscale dénoncée par un média est l1égale. Nous précisons que

ces ¢léments (la couverture médiatique et les dépenses de publicité élevées) sont souvent
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un signe qu’une société est dans 1’ceil du public et investit dans sa réputation (Blaufus,

Mohlmann et Schwibe, 2019; Hanlon et Slemrod, 2009).

Nous considérons que bien que Blaufus, Mohlmann et Schwibe (2019), Gallemore,
Maydew et Thornock (2014) ainsi que Hanlon et Slemrod (2009) disent mesurer le colt
réputationnel, la mesure utilisée, soit les retours cumulatifs anormaux (RCA), répond
mieux a la définition de la l1égitimité. Ainsi, selon nous, ces études démontrent plutot
I’absence ou une faible baisse de légitimé aprés un scandale fiscal, qu’une baisse de
réputation. De plus, depuis 2012, nous considérons que le climat autour de I’approbation
sociale de I’agressivité fiscale s’est modifi¢ depuis la collecte des données utilisées dans
les études précitées (Blaufus, Mohlmann et Schwibe, 2019; Gallemore, Maydew et
Thornock; 2014; Hanlon et Slemrod, 2009), notamment avec les efforts de I’OCDE pour
mettre en place diverses mesures afin de diminuer le transfert de bénéfices vers des
juridictions a faible imposition, dont un taux d’imposition mondial de 15 % pour les

multinationales.

D’autres mesures ont ¢été utilisées, lesquelles ciblent mieux la réputation. Gallemore,
Maydew et Thornock (2014) établissent un lien entre I’utilisation d’un abri fiscal et le fait
pour la société d’étre dans une liste de sociétés ayant une bonne réputation. Le fait d’étre
dans une de ces listes, ce qui a souvent été associé a une bonne réputation (Bigus, Hua et
Raithel, 2023), non seulement ne réduit pas la probabilité qu’une société utilise un abri
fiscal, mais augmente cette probabilité, puisqu’elle serait immunisée contre les
répercussions du dévoilement de ['utilisation de 1’abri fiscal (Gallemore, Maydew et
Thornock, 2014). Nous proposons qu’il faille repenser la relation entre I’agressivité
fiscale, la réputation, la responsabilité sociale des entreprises et la légitimité, puisqu’elle
pourrait étre plus complexe que ce qui a été précédemment exploré. Nous pensons qu’il
est inexact de considérer la réputation comme étant uniquement un cott a I’agressivité
fiscale (Gallemore, Maydew et Thornock, 2014; Graham et al., 2014; Hanlon et Slemrod,
2009).
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Figure 2.1 — Relation entre le dévoilement des pratiques fiscales agressives et la 1égitimité
d’une entreprise
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Aussi, nous explorerons davantage la proposition de Gallemore, Maydew et Thornock
(2014), a I’effet que certaines sociétés soient immunisées contre le colt réputationnel :
certaines sociétés posséderaient un « réservoir de réputation » et subiraient ainsi moins
d’effets de publicité négative qu’une société ne possédant pas ce « capital réputationnel »

(Decker, 2012).

Comme nous l’avons mentionné, nous proposons que ce soit la légitimité d’une
organisation qui est affectée lors d’un scandale fiscal. Puisqu’étre 1égitime est nécessaire
a une organisation pour étre en affaires (Oliver, 1991; Sherer et Lee, 2002), nous
considérons ce concept tout a fait indiqué comme étant I’¢1ément affecté lorsqu’un média
annonce qu’une société est fiscalement agressive. Ensuite, la réputation vient atténuer
I’effet d’un scandale fiscal sur la 1égitimité. Nous ajoutons également I’image de bon

citoyen corporatif comme ¢élément amplificateur puisque, lors d’un scandale fiscal, une
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société ayant vanté ses pratiques en matiere de responsabilité sociale sera en contradiction

avec elle-méme, ce qui nuira d’autant plus a sa légitimité.

2.3.1 Légitimité

Pour une organisation, il est important d’étre 1égitime, il s’agit de son but ultime (Oliver,
1991; Sherer et Lee, 2002). Pour étre 1€gitimes, les actions d’une organisation doivent étre
désirables, conformes ou appropriées en fonction d’une norme (Weber, 1978 ; Suchman,
1995 dans Deephouse et Suchman, 2012). Cette norme est établie par celui qui juge de sa
légitimité : il y a bien sir la norme légale, mais aussi la norme morale (Suchman, 1995 ;
Deephouse et Carter, 2005) qui parfois, comme dans le cas de la fiscalité, est plus sévere
que la norme légale. En effet, les citoyens considérent maintenant qu’une organisation
doit payer des impdts dans les pays ou elle est en affaires, soit de payer « sa juste part »,

méme s’il ui est 1également possible de ne payer que peu ou méme aucun impdt dans ces

pays.

Une organisation légitime se conforme aux attentes légales et sociales. Ainsi, elle est
« acceptée, valorisée et considérée comme étant bonne, appropriée et ayant sa place »
(Doh et al., 2010: 1464, traduction libre). De plus, ses parties prenantes lui octroient plus
de valeur puisqu’elle est prévisible et digne de confiance (Suchman, 1995). Au contraire,
une organisation manquant de légitimité est plus a risque de se faire accuser d’étre

négligente ou non nécessaire, ce qui la rend vulnérable (Suchman, 1995).

Toutes les organisations n’ont pas besoin du méme niveau de 1égitimité : pour certaines,
il suffit de les laisser étre en affaires, alors que d’autres nécessitent un soutien plus actif
(Suchman, 1995). Lors d’un scandale, certains de ses partenaires (ou de ses parties

prenantes) ne veulent plus étre associés a 1’organisation ou la considérent moins légitime.

Doh et al. (2010: 1465, traduction libre) définissent la « 1€gitimité comme une condition
nécessaire — mais pas toujours suffisante — pour atteindre une réputation positive. A ce
titre, la légitimité peut étre vue comme le précurseur ou comme un antécédent de la
réputation ». Deephouse et Carter (2005) expliquent les conséquences différentes pour

une société entre étre illégitime et avoir une mauvaise réputation. Lorsque la légitimité
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d’une organisation est remise en cause, cette derniére peut perdre 1’accés a certains
marchés, ce qui met en jeu son existence alors qu’une organisation ayant une mauvaise
réputation ne perd pas ses acces, mais peut avoir a réduire ses prix afin de garder ses

consommateurs.

2.3.2 La réputation corporative

Le second concept de notre modéle théorique est la réputation corporative. Les recherches
fiscales s’intéressant au colt réputationnel ne définissent pas ce concept, le tenant plutot
pour acquis. La littérature sur la réputation corporative comprend de nombreuses
définitions différentes de ce concept (Walker, 2010). Nous proposons notre propre
définition, laquelle se base sur celle de Deephouse, Newburry et Soleimani (2016: 464)8
et celle de Walker (2010: 370)%, elle-méme fortement appuyée sur celle de Fombrun et
Shanley (1990) : La réputation corporative représente 1’évaluation qu’en fait chaque
partie prenante pour un aspect spécifique en comparant le comportement de la société,

quant a cet aspect, au comportement d’autres sociétés sur ce méme aspect, mais aussi

quant aux attentes de ce que devrait €tre son comportement sur cet aspect.

La réputation corporative doit étre analysée indépendamment pour chaque aspect, car une
société peut avoir une bonne réputation financiére auprés de ses actionnaires, mais une
mauvaise réputation aupres de ses fournisseurs (Deephouse et Carter, 1999, prenant pour

exemple la société Wal-Mart).

Ainsi, méme si la réputation est souvent décrite comme un actif important pour une
organisation, elle ne lui appartient pas, puisqu’il s’agit de ’opinion qu’en ont ses parties
prenantes en la comparant a d’autres organisations (Lange, Lee et Dai, 2011). Méme si
elle n’appartient pas a la société, une bonne réputation corporative a été associée a
différents éléments positifs, entre autres a une meilleure performance financicre (Roberts
et Dowling, 2002; Sabate et Puente, 2003), a une baisse des colts et a une augmentation

des prix (Deephouse, 2000) ainsi qu’a un plus grand support général (general

8 « Corporate reputation represents the evaluation of a firm by its stakeholders, who compare the firm’s
behaviors to the behaviors of other firms and their instrumental and normative expectations for behavior ».
2 « A relatively stable, issue specific aggregate perceptual representation of a company’s past actions and
future prospects compared against some standard ».
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favourability) des différentes parties prenantes (Deephouse, 2000). Ce dernier élément
s’explique également par le fait que les parties prenantes recherchent la confiance et la
fiabilité chez une organisation, puisque ces traits augmentent la probabilité que les actions
passées de I’organisation soient garantes des actions futures (Love et Kraatz, 2009;
Pfarrer, Pollock et Rindova, 2010). Une organisation agissant de maniére stable et en
conformité avec les valeurs pour lesquelles elle est connue se verra attribuer une meilleure
appréciation dans I’esprit des gens, ce qui est a la base de la réputation (Love et Kraatz,
2009). Au contraire, les sociétés considérées opportunistes, non fiables ou manquant
d’intégrité tendent a avoir une moins bonne réputation, puisqu’il s’agit la de traits

indésirables (Love et Kraatz, 2009).

2.3.3 Image de bon citoyen corporatif

Notre modéle inclut I’image de bon citoyen corporatif. Par cela, nous entendons des
actions ou des discours par lesquels les organisations se décrivent comme socialement,
environnementalement ou économiquement responsables. Nous basons notre concept de
bon citoyen corporatif sur celui de la responsabilité sociale des entreprises (RSE).
Dahlsrud (2008) recense plusieurs définitions différentes de ce qu’est la responsabilité
sociale d’une entreprise. La plus fréquente est celle de la Commission des communautés
européennes (2001) : « I’intégration volontaire, par les entreprises, de préoccupations
sociales et environnementales a leurs activités commerciales et leurs relations avec leurs
parties prenantes ». Dahlsrud (2008) reléve cinqg dimensions qui sont réguliérement
incluses dans les définitions et qui le sont toutes dans celle de la Commission européenne :
la dimension environnementale, la dimension sociale, la dimension économique, la

présence des parties prenantes et I’aspect volontaire.

Bien que les études établissent peu de lien entre la responsabilité sociale des entreprises
et le fait de ne pas étre fiscalement agressif (Col et Patel, 2019; Inger et Vansant, 2019;
Landry, Deslandes et Fortin, 2013), nous considérons qu’une organisation se disant
socialement responsable crée chez ses parties prenantes une attente implicite a 1’effet

qu’elle n’est pas fiscalement agressive.
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2.3.4 Développement des hypothéses

Selon notre modele (voir figure 2.1), lorsque des médias dévoilent qu’une organisation
est fiscalement agressive, certaines de ses parties prenantes considéreront que la société
n’a pas respecté la norme sociale (ou légale) concernant ce qui est accepté fiscalement et
la jugeront moins légitime. Par conséquent, nous pensons que la 1égitimité d’une société

sera négativement affectée par un scandale fiscal.

Une bonne réputation peut réduire 1’é¢tendue des dommages que la crise inflige a
I’entreprise, puisque les parties prenantes ont tendance a accorder le bénéfice du doute a
une organisation possédant un goodwill réputationnel (Sohn et Lariscy, 2015; Zavyalova
et al., 2016). Sohn et Lariscy (2015) expliquent qu’avec la dissonance cognitive, le
consommateur qui est confronté a des informations en contradiction avec son évaluation
antérieure d’une organisation accordera inconsciemment un poids plus important aux
informations en accord avec son évaluation qu’aux nouvelles informations négatives. Ce
courant est dominant dans la littérature sur la réputation et des études ont démontré que
cet effet existe dans différents contextes, entre autres une réduction moindre du prix de
l'action a la suite de données financiéres décevantes (Pfarrer, Pollock et Rindova, 2010)
ou le fait d’étre dans le top 25 d’une liste d’organisations possédant une bonne réputation
publiée par un média écrit a la suite d’une réduction d’effectifs (Love et Kraatz, 2009).
Nous avangons 1’idée que cet effet existe également lorsqu’il s’agit d’un scandale fiscal,
soit lors du dévoilement de I’agressivité fiscale d’une société par des médias. Ainsi, nous
proposons que les sociétés ayant une bonne réputation avant I’annonce médiatique de leur
agressivité fiscale subissent moins les effets négatifs associés a une telle annonce, a savoir

une baisse de leur 1égitimité, leur bonne réputation les en protégeant.

Cependant, une bonne réputation peut également avoir un effet boomerang : des sociétés
avec une bonne réputation subiront des impacts négatifs plus grands lors d une crise (Sohn
et Lariscy, 2015). La théorie de la violation des attentes prédit qu’une organisation avec
une bonne réputation sera davantage punie lorsque des informations négatives a son sujet
sont divulguées puisque cela va a I’encontre des attentes élevées qu’ont ses parties

prenantes, et cela comparativement a une organisation pour laquelle les parties prenantes
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ont moins d’attentes (Sohn et Lariscy, 2015: 3; Zavyalova et al., 2016). Ainsi, la

divulgation d’un événement négatif sur une telle société attirera plus d’attention.

11 faut donc déterminer dans quelles situations la réputation aura un effet protecteur (par
la dissonance cognitive) et dans quelles autres un effet boomerang (par la violation des
attentes). Sohn et Lariscy (2015) expliquent que dans un contexte de crise, les parties
prenantes vont accorder plus de poids soit aux éléments positifs, soit aux éléments négatifs
en forgeant leur perception de ’organisation en cause. D’un c6té, dans un contexte
d’habileté organisationnelle comme 1’expertise sur les produits et services, I’innovation
technologique et le leadership dans I’industrie, les é1éments positifs antérieurs démontrent
la capacité de 1’organisation a performer a nouveau (Love et Kraatz, 2009) et la réputation
aura ainsi un effet protecteur (Sohn et Lariscy, 2015). D’un autre c6té, lorsque la morale
ou I’intégrité de I’organisation est en cause, comme le non-respect d’une norme sociale,
la réputation aura un effet boomerang, puisque les parties prenantes accordent plus de
poids aux informations négatives lorsqu’ils pergoivent que 1’organisation n’a pas respecté
les attentes (Sohn et Lariscy, 2015). Nous sommes d’avis que dans le contexte d’un
scandale fiscal, la réputation aura un effet protecteur parce que les attentes des parties
prenantes en matiére de fiscalité ne sont généralement pas assez élevées pour que la

théorie de violation des attentes s’applique.

Nous pensons tout de méme que, dans certains cas, une société peut avoir créé ce type
d’attentes a son endroit, par exemple en adoptant un discours ou des actions démontrant
qu’elle est un bon citoyen corporatif dans différents domaines. Elle aura alors créé des
attentes implicites a I’effet qu’elle soit aussi un bon citoyen corporatif en ce qui a trait a
la fiscalité et le dévoilement de la réalité sera en discordance avec les attentes élevées
qu’elle a suscitées, d’ou I’effet amplificateur de I’image de bon citoyen corporatif dans la

figure 2.1.

HI : Lors de ’annonce qu’une société est fiscalement agressive, la perte de 1égitimité est

moins grande pour les sociétés jouissant d’une réputation élevée.

H2 : Lors de ’annonce qu’une société est fiscalement agressive, la perte de légitimité est

plus grande pour les sociétés se qualifiant de bon citoyen corporatif.
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Nous prévoyons également qu’un autre ¢lément viendra affecter I’effet du scandale sur la
légitimité. Il s’agit de la nature méme des pratiques fiscales agressives. Cet ¢lément
découle de I’écart significatif dans les résultats de Blaufus, Mohlmann et Schwébe (2019)
quant a ’aspect de la légalité des opérations décrites. Par le vocabulaire utilisé¢ dans les
articles de leur échantillon, Blaufus, Méhlmann et Schwibe (2019) sont capables de
séparer les annonces référant a de ’agressivité fiscale 1égale et illégale. Cependant, nous
ne pouvons effectuer une telle séparation, puisque nous constatons que les descriptions
des stratégies fiscales, par les journalistes, dans les articles de notre échantillon, se situent
dans une zone grise quant a leur 1égalité. Or, ce n’est pas le role du journaliste de décider
de la légalité ou de I’illégalité¢ des stratégies fiscales décrites. Par conséquent, nous
tiendrons plutdt compte de I’existence d’un risque de litige avec les autorités fiscales.
Lorsqu’il y a un risque sérieux qu’un montant soit a payer aux autorités fiscales, la

réaction des actionnaires sera accentuée.

H3 : Lors de ’annonce qu’une société est fiscalement agressive, la perte de 1égitimité est
plus grande pour les sociétés pour lesquelles un litige ou un fort risque de litige est

annonc¢ dans I’article de presse.

2.4 Echantillon, description des variables et statistiques descriptives
2.4.1 Sélection de I’échantillon

Comme nous I’avons mentionné, les organisations mettent en place des stratégies fiscales
afin de réduire leur dépense d’impdt. Méme si ces derniéres respectent les cadres 1égaux
en place, les citoyens considerent de plus en plus que les organisations doivent payer leur
juste part d’impdt et que méme si les lois le permettent, des impdts doivent étre payés la

ou les profits sont générés.

Depuis 2012, ’OCDE a amorcé ses travaux afin de contrer le transfert de bénéfices vers
des juridictions a faible imposition. Ainsi, respecter le cadre légal ne suffit plus. Les
citoyens imposent une norme plus sévere aux organisations, les scandales fiscaux tels que
les LuxLeaks, Panama Papers, Paradise Papers, et Pandora Papers en sont des

exemples. Les médias jouent un role important dans cette mécanique, puisque ce sont eux
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qui dévoilent aux citoyens les informations sur les actions fiscales des organisations,
lesquelles, sans eux, demeureraient secretes. Ainsi, nous fixons aux années 2012 et 2013

le tournant dans I’acceptabilité sociale de 1’agressivité fiscale.

Afin d’identifier les sociétés publiques canadiennes ayant été décrites comme fiscalement
agressives par les médias, nous avons effectué une recherche dans les articles de journaux
canadiens faisant état de ces sociétés. Nous avons utilisé la base de données Fureka.cc,
puisqu’elle contient les principaux journaux pancanadiens et ceux plus locaux. La
recherche a également été effectuée dans la base de données Factiva, mais en
sélectionnant uniquement le Globe and Mail, puisqu'uniquement la version Web de ce

journal est présente dans Eureka.cc.

Puisque I’objectif était d’identifier des sociétés publiques canadiennes, seules les sources
canadiennes contenues dans Eureka.cc ont été sélectionnées. La recherche a été effectuée
de facon distincte en anglais et en francais. Il existe plusieurs termes dans chacune de ces
langues pour nommer ’agressivité fiscale corporative, comme évitement fiscal, évasion
fiscale, minimisation fiscale. Ainsi, nos requétes (Annexe 1) comprenaient un terme ayant
rapport a « société », un autre a « agressivité », ce dernier rapproché de cinq mots du
terme ayant trait a « fiscal ». La recherche comprend les articles publiés entre le 1*" janvier
2013 et le 31 décembre 2020. La requéte en francais a produit 25 628 résultats, celle en
anglais, 21 322 et celle dans Factiva, 2 077. Chacun des articles a été consulté afin de voir
si une société précise €tait ciblée pour avoir eu un comportement fiscalement agressif.
D’autres recherches plus spécifiques ont également été effectuées afin d’identifier les
sociétés publiques canadiennes nommées dans les Luxleaks, Panama Papers et Paradise

Papers.

Pour qu’un article soit considéré dans 1’échantillon, il devait mentionner le nom d’une ou
de plusieurs compagnies publiques canadiennes et son sujet principal devait porter sur
I’agressivité fiscale de cette société. Puisqu’il s’agit d’une analyse d’événement, le
premier article traitant du sujet a été conservé. Apres la combinaison de ces critéres,
I’échantillon contient 219 observations. Nous avons ¢éliminé 18 observations pour

lesquelles les informations requises pour calculer les retours cumulatifs anormaux
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n’étaient pas disponibles. Cela est attribuable soit au fait que la société ciblée était
nouvellement listée au TSX et que I’historique ne permettait pas d’estimer adéquatement
cette valeur ou que la société a été délistée, la société n’était alors plus publique lors de la
publication de I’article. Nous avons aussi ¢liminé dix observations pour lesquelles la
mesure de la réputation, a savoir la cote de qualité octroyée par S&P, n’était pas publiée
et cing pour lesquelles les données comptables n’étaient pas présentes sur Compustat-
Capital 1Q. Par ailleurs, 15 observations ont aussi été écartées, puisque la méme société
était mentionnée pour son agressivité fiscale moins de dix jours aprés un article étant déja
dans notre échantillon. L’échantillon final contient 171 observations de 104 sociétés
différentes. Notre échantillon est petit, mais de taille similaire a celui des autres études de

ce type™.

Tableau 2.1 - Observations composant 1’échantillon

Echantillon n
nombre d'acticles résultant des recherches dans Factiva et Eureka 46 950
nombre d'articles rencontrant les critéres 219
moins:
observations pour lesquelles il manque des données boursiéres pour calculer les RCA (18)
observations pour lesquelles il manque la cote de qualité¢ S&P (10)
observations pour lesquelles il manque les données comptables &)
article publié dans les 10 jours suivant un autre article ciblant la méme société (15)
171

Afin de présenter le type d’annonces d’agressivité fiscale rapportées par les médias, nous
avons divisé notre échantillon entre quatre catégories (voir tableau 2.2), en fonction du
vocabulaire de I’article. La catégorie 1 qui comprend 17 observations se caractérise par
une référence générale a un faible taux d’impot de la société, sans référence a 1’utilisation
de paradis fiscaux. Lorsqu’une telle référence ¢était présente (54 observations),
I’observation a été classée dans la catégorie 2. Ensuite, la catégorie 3 (42 observations)
contient les références a des vérifications des agences fiscales, au Canada ou a I’étranger,
a de nouvelles cotisations, a de I’évitement fiscal, ou encore a des procés en cours ou

terminés. Ainsi, cette catégorie inclut les sociétés ayant un litige avec les autorités fiscales,

30 Hanlond et Slemrod (2009) ont utilisé un échantillon de 108 abris fiscaux tandis que celui de Gallemore,
Maydew et Thornock (2014) était de 118 abris fiscaux. L’échantillon de Huesecken, Overesch et Tassius
(2018) comprend 148 sociétés et celui de Blaufus, Méhlmann et Schwébe (2019), 176.
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mais ne s’y limite pas. Finalement, la catégorie 4 (58 observations) inclut toutes les
sociétés nommeées pour avoir pay¢ des dividendes aux actionnaires alors qu’elles ont regu
une subvention gouvernementale pendant la pandémie de COVID-19 afin de les aider a
payer les salaires de leurs employés. Il a été reproché a ces sociétés d’avoir encaissé des
fonds publics par la subvention salariale d’urgence du Canada (SSUC)3! alors qu’elles
n’en avaient pas besoin puisqu’elles ont versé des dividendes dans la méme année. Dans
le cadre de cet article, nous nous intéressons a tous les types d’agressivité fiscale.
Drailleurs, rappelons que notre définition de ce terme est tres large : elle englobe tout ce
qui réduit la charge d’imp6t et augmente la richesse de 1’entreprise aprés impot (Hanlon

et Heitzman, 2010).

Tableau 2.2 — Type agressivité fiscale des sociétés de 1’échantillon

Type d'agressivité fiscale n

1. Faible taux d'impdt 17

2. Présence de filiales dans des pays connus comme paradis fiscaux 54

3. Evitement fiscal/vérification par une agence gouvernementale / réception d'une

nouvelle cotisation / procés (ou son réglement) 42

4.Utilisation agressive de fonds publics 58
171

A premiére vue, il est possible de penser que la quatriéme catégorie ne constitue pas de
I’agressivité fiscale, mais il s’agit simplement d’une variante de celle-ci. Aux fins fiscales,
cette subvention diminue les salaires, ce qui augmente la rentabilité de la société et ses
liquidités, facilitant ainsi le paiement de dividendes aux actionnaires. De ce fait, cela
équivaut a une réduction de la charge fiscale bénéficiant a I’enrichissement des
actionnaires. Par ailleurs, 1’agressivité fiscale préjudicie aux autres contribuables. En
effet, elle diminue le budget global des gouvernements, que ce soit en réduisant les
recettes fiscales, lorsqu'un montant moindre est payé en impot, ou en augmentant les

dépenses, comme par l'octroi de cette subvention.

31 A partir de mars 2020, un employeur admissible subissant une baisse de revenu, avait droit & une
subvention représentant jusqu’a 75% des salaires des employés. Cette mesure a été instaurée afin de limiter
les mises a pied liées a la pandémie de COVID-19. Entre mars et septembre 2020, 41,6% des entreprises
canadiennes ont utilisé cette subvention.
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Nous considérons également que ces cas illustrent bien une situation ou 1’organisation
respecte la norme légale, car rien dans la loi n’interdit le versement de dividendes
relativement a la réception de cette subvention. Cependant, les citoyens, et méme les
politiciens, appliquent une norme plus sévere. La ministre Chrystia Freeland a d’ailleurs,
rappelé que le paiement de dividendes va a I’encontre de I’intention du Législateur : « [i]t
is important for companies to understand that, legally, the wage subsidy can only be used
to pay employees. It can’t be used for any other purposes » (Brethour, Cardoso, Milstead
et Subramaniam, 2021). Ainsi, comme pour les autres formes d’agressivité fiscale, ces
sociétés se sont fait pointer du doigt pour avoir utilisé des fonds publics pour enrichir leurs
actionnaires. Nous poursuivrons notre analyse sans distinguer les types d’agressivité
fiscale. Ainsi, ces 171 annonces concernant le dévoilement de pratiques fiscales

agressives servent de point de départ, comme I’illustre notre figure 2.1.

2.4.2 Description des variables

2.4.2.1 Variable dépendante — Légitimité (retours cumulatifs
anormaux)

Les chercheurs qui étudient I’effet réputationnel de I’agressivité fiscale ont souvent utilisé
les retours cumulatifs anormaux (RCA) pour déterminer I’existence d’un cott
réputationnel. Comme nous 1’avons mentionné précédemment, nous considérons que
cette mesure ne juge pas de la réputation d’une société, mais plutdt de sa 1égitimité. La
réputation d’une organisation découle de la perception qu’en ont ses parties prenantes sur
un aspect, alors que la légitimité se rapporte a ses actions, lesquelles doivent étre
conformes aux normes légales et sociales en vigueur afin que I’organisation conserve sa

valeur.

Nous jugeons que les RCA sont une mesure adéquate de la 1égitimité d’une organisation
puisque, comme I’expliquent Suddaby, Bitektine et Haack (2017), la Iégitimité se produit
a D’intersection de 1’organisation et de son environnement. Ainsi, si les actionnaires ne
veulent plus €tre associés a cette société, ils vendent leurs actions, ce qui en fait baisser le

prix et démontre par le fait méme qu’ils la considérent moins légitime.
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Afin d’étudier la perte de 1égitimité par les actionnaires, nous analyserons la réaction du
marché boursier a ’annonce par un média de I’agressivité fiscale d’une société. De fagon
similaire a Blaufus, M6hlmann et Schwibe (2019), nous avons utilisé¢ une méthodologie
d’étude d’événements avec une fenétre de 3 jours centrée sur la journée de 1I’événement.
Les dates pour lesquelles aucune transaction boursiére n’a eu lieu ont été reconverties au
prochain jour ouvrable avec transactions boursicres. Les retours anormaux représentent
la portion non attendue des retours réalisés. Le modele de marché ci-dessous a été utilisé
afin d’estimer les retours attendus et les retours anormaux (entre autres Blaufus,

Mohlmann et Schwibe, 2019; Fang et Peress, 2009; Nelson, Price et Rountree, 2008).

Ri,t: oL+ BiRM,t + & (1)

Nous avons tout d’abord estimé les parametres OL; et Bi en appliquant une période

d’estimation de 100 jours, laquelle débute 107 jours avant I’événement et se termine 7
jours avant ce dernier. La régression linéaire sert a ce calcul d’estimation, ou Ri;
représente le retour quotidien pour une société i a la journée ¢ et Rm, est le retour du
marché a la journée ¢. Ce rendement du marché correspond au rendement de toutes les
sociétés listées au TSX?2, Par la suite, pour la période d’événement, le retour anormal
d’une journée correspond au rendement réalisé moins le rendement attendu, ¢’est-a-dire
a Ri;¢- €. Les retours cumulatifs anormaux représentent la somme des retours anormaux

pour une période de 3 jours centrée sur la date de I’événement ¢.

2.4.2.2 Variables indépendantes

Réputation

La variable a utiliser pour la réputation est plus complexe a déterminer que celle pour la
légitimité puisque, comme 1’indique notre définition, il s’agit de la perception qu’ont des
parties prenantes sur un aspect et d’une comparaison avec d’autres sociétés sur cet aspect.
Ainsi, puisque nous analysons la légitimité selon les actionnaires, nous examinerons

¢galement la réputation vue par cette partie prenante uniquement. Bien que notre étude

32 La base de données CFMRC/TSX Database Quarterly Update.

87


http://proxy2.hec.ca/login?url=http://clouddc.chass.utoronto.ca/ds/cfmrcqtr/

analyse la réaction des actionnaires a une annonce par les médias que leur société fait
preuve d’agressivité fiscale, la réputation qui nous intéresse n’est pas la réputation fiscale,
mais bien la réputation financiére. En effet, en référence a notre définition, nous ciblons
une partie prenante, les actionnaires, et un aspect spécifique, la performance financicre.
Nous considérons que la performance financicre est I’é1ément le plus important lorsqu’un
actionnaire évalue la réputation qu’il attribue a la société. Bien que nous analysions les
effets d’un scandale fiscal sur la 1égitimité, nous estimons qu’utiliser la réputation fiscale
vue par les actionnaires n’est pas approprié, car ce n’est pas 1’élément principal qui est
considéré lorsqu’un investisseur décide d’acquérir des actions d’une société. De plus,
nous jugeons que le principe de la maximisation des profits (Friedman, 13 septembre
1970) est encore ce qui prime pour les sociétés et leurs actionnaires. Pour ces raisons,
nous ciblons la réputation financiére vue par les actionnaires. Maintenant, il faut

déterminer comment mesurer cette réputation financiere.

Comme I’annonce Graham et al. (2014), la principale difficulté est de trouver un proxy
adéquat a la réputation, cette derniere étant difficilement mesurable et non reflétée dans
les rapports financiers d’une société. Deephouse (1997: 69) définit ainsi le concept de
réputation financiere : « the general evaluation of a company's financial prospects made
by the financial rating industry ». Comme 1’annonce cette définition et le fait que la
réputation est déterminée par une comparaison entre des sociétés, la mesure de la
réputation corporative la plus répandue dans les études utilisant la réputation comme
variable est la note attribuée par le magazine Fortune dans sa liste annuelle des World'’s
Most Admired Companies (Walker, 2010). Gallemore, Maydew et Thornock (2014)
utilisent le fait d’étre dans la liste du magazine Fortune comme une mesure de réputation.
Bien qu’il s’agisse de la mesure de réputation la plus répandue (Walker, 2010), il n’est
pas possible pour nous de I’utiliser pour différentes raisons, la principale étant la non
disponibilité pour les sociétés de notre échantillon. Cependant, mieux comprendre cette
mesure, nous permet d’affirmer que les mesures que nous proposons sont adéquates dans

le contexte de notre étude.

Bien que la présence dans la liste ou la note du classement de Fortune soient tres utilisées,

il existe plusieurs critiques a 1’utilisation de cette mesure de réputation. Deux de ces
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critiques sont favorables a 'utilisation de cette mesure dans notre recherche, mais de la

troisiéme découlent des raisons pour lesquelles nous ne pouvons prendre ce proxy.

Premierement, cette liste est déterminée a partir de sondages effectués aupres de cadres,
d’administrateurs et d’analystes de différents secteurs?, soit auprés d'une population qui
peut représenter adéquatement la réputation vue par les actionnaires. Deuxiémement, cette
note capte principalement un point de vue financier, ce que nous souhaitons. Chaque
société dans la liste recoit une note globale, laquelle regroupe la note obtenue pour huit
aspects différents®*. Plusieurs études démontrent que les huit construits sont corrélés entre
eux ainsi qu’avec la performance financiére passée de la société (Fomburn and Shanley,
1990) et ce méme pour les aspects non financiers (effet de halo) (McGuire, Schneeweis
et Branch, 1990; Fryxell et Wang, 1994). Aussi, il est préférable d’utiliser la note globale
pour chaque société (entre autres Fomburn and Shanley, 1990). McGuire, Schneeweis et
Branch (1990) soulignent que le ratio de rendement sur les actifs (ROA) et le ratio
d’endettement sont fortement corrélés avec les notes attribuées ultérieurement dans
Fortune. Gabbioneta, Ravasi et Mazzola (2007) observent que les analystes établissent la
réputation d’une société en se basant sur la profitabilité, mais aussi sur la vision et le

leadership, la divulgation financiére et la gouvernance.

Troisiémement, cette liste annuelle contient environ 300 sociétés publiques américaines.
Une société peut faire partie du classement une année et ne plus y étre I’année suivante.
De plus, il faut que les sociétés comprises dans la liste conviennent aux criteéres de notre
¢tude, laquelle porte sur des sociétés canadiennes. Par conséquent, cette liste n’est pas une
mesure pouvant étre retenue. Des listes similaires comprenant des sociétés canadiennes
existent, mais elles ne contiennent qu’un trés faible nombre de sociétés et les sondages
sont faits auprés de gens du public et non de cadres ou d’analystes, ce qui nous éloigne de

la réputation vue par les actionnaires. De plus, dans notre recherche, nous souhaitons

33 Méthodologie de recherche non disponible. Selon des études précédentes, échantillon entre 8,000 et
12,000 personnes contactées avec un taux de réponse de 50%. Catégories selon le site
Fortune https://www.rankingthebrands.com/The-Brand-Rankings.aspx?rankingID=118&year=1202,
consulté le 22 janvier 2019.

3% Innovation;, People Management;, Use of Corporate Assets;, Social Responsibility; Quality of
Management, Financial Soundness,; Long-Term Investment Value;, Quality of Products/Services; Global
Competitiveness
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déterminer la réputation pour une société précise, soit une société qui a été sélectionnée
dans notre échantillon pour d’autres raisons que le fait de faire partie d’une liste telle que
celle proposée par Fortune (voir criteres de sélection mentionnés précédemment). L’enjeu

est de déterminer sur une échelle chiffrée la réputation d’une société donnée.

Dans sa revue de la réputation corporative, Walker (2010) nomme d’autres mesures de la
réputation : le prix de I’action (Fang, 2005) et des classements par des étudiants ou des
recruteurs (Cable et Graham, 2000; Turban et Greening, 1997; Rindova et al., 2005).
Deephouse et Carter (2005) ont utilis¢ la couverture médiatique de deux journaux locaux
(article positif, neutre ou négatif) afin de mesurer la réputation de banques commerciales
du point de vue du public et un ratio de qualité des actifs pour mesurer la réputation

financiére du point de vue du consommateur.

Nous avons opté pour la cote de qualit¢ S&P Capital 1Q’s Earnings and Dividend
Ranking®® (REPUTATION) et la notation de crédit globale de S&P (REPUTATION 2).
Cette premiére mesure s’appuie sur « a variety of factors, chief among them is the
consistency of earnings and dividend growth over the prior 10 years »*%. Deephouse et
Carter (2005) considérent les notations effectuées par des agences externes comme une
mesure de réputation financiére appropriée pour des banques. De plus, puisque le lien
entre la mesure de la réputation la plus répandue (Fortune) et les données financicres
d’une société¢ a été démontré par plusieurs chercheurs (Fomburn and Shanley, 1990;
McGuire, Schneeweis et Branch, 1990; Fryxell et Wang, 1994), nous considérons que la
cote de qualité est une mesure alternative appropriée, car elle se base sur des données
passées, ce qui se rapporte a I’attribut « stable dans le temps » de la définition de la

réputation.

35 Aussi appelé quality ranking, récolté manuellement de Standard and Poor’s NetAdvantage.

36 https://www.spglobal.com/marketintelligence/en/news-insights/blog/a-quest-for-quality ou
https://research.ameritrade.com/tdameritrade/grid/wwws/common/PDFS/S&P%20Quality%20Ranks%20
White%20Paper-

Jan2012.pdf?source=content type%3Areact%7Cfirst level url%3Aarticle%7Csection%3Amain_content
%7Cbutton%3Abody _link
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La seconde mesure proposée est la notation de crédit de la dette a long terme principale.

Cette mesure produite par S&P consiste en

a forward-looking opinion about the creditworthiness of an obligor with respect
to a specific financial obligation, a specific class of financial obligations, or a
specific financial program (including ratings on medium-term note programs
and commercial paper programs). It takes into consideration the
creditworthiness of guarantors, insurers, or other forms of credit enhancement
on the obligation and takes into account the currency in which the obligation is
denominated. The opinion reflects S&P Global Ratings’ view of the obligor’s
capacity and willingness to meet its financial commitments as they come due,
and this opinion may assess terms, such as collateral security and subordination,
which could affect ultimate payment in the event of default.37 (p. 42)

Nous estimons qu’il s’agit également d’'une mesure de la réputation financiere d’une
société. Bigus, Hua et Raithel (2023) rapportent que les notations d’agence (S&P,
Moody’s Corporation et Fitch Ratings Company) sont des mesures de la réputation

fréquemment utilisées dans les recherches en comptabilité.

Pour nos deux variables, il n’y a pas de changement majeur d’une période a ’autre : une
note est modifiée d’un degré a la hausse ou a la baisse a la fois. Ainsi, nous jugeons que
ce sont des variables suffisamment stables dans le temps, comme I’est la réputation d’une

société, laquelle peut s’améliorer ou décliner lentement, telle la cote de crédit.

Pour toutes les variables, ’année financiere utilisée est celle précédant I’année financiere
dans laquelle I’événement a eu lieu. Afin de déterminer notre variable de REPUTATION,
nous avons utilisé la cote de qualité octroyée par S&P, disponible par Compustat-Capital
1Q, allant de A+ a C. Selon S&P, la cote de B+ correspond a la moyenne. Ainsi, la variable
REPUTATION correspond a un chiffre entre 7 (A+) et 1 (C). La variable
REPUTATION?2 se base sur la cote de crédit de S&P, laquelle comprend 20 différents
niveaux allant de D a AAA. Nous avons attribué la note de 1 a une cote D et la note de 20

a une cote AAA. Par exemple, selon cette échelle, une cote de BB+ correspond a 10.

3Thttps://www.standardandpoors.com/en_US/delegate/getPDF ?articleld=2403638&type=COMMENTS&s
ubType=REGULATORY
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Nous jugeons que les cotes de qualité S&P sont des mesures de réputation adéquates,
puisque ces mesures se rapprochent des deux premiéres critiques mentionnées, lesquelles
sont favorables dans notre cas. La premiere est que les répondants des sondages
comprennent des analystes, ce qui se rapproche d’une firme externe de notation et la
seconde est I’importance de la performance financiére, ce qui est également le cas de nos

deux proxys.
Image de bon citoyen corporatif

Avec notre variable de bon citoyen corporatif, nous souhaitons refléter le fait qu’une
société annonce faire des efforts en termes de responsabilité sociale des entreprises. Nous
jugeons donc que si tel est le cas, cela sera révélé par son score ESG octroyé par une
agence. Les notes d’index RSE sont réguliérement utilisées par les chercheurs comme

proxy pour la RSE (Huang et Watson, 2015; Inger et Vansant, 2019).

Notre proxy s’appuie donc sur la note littérale (A+ a D-) octroyée par Refinitiv Eikon pour
son indicateur ESG, lequel inclut des ¢léments de gouvernance ainsi que des ¢léments
sociaux et environnementaux, ce qui respecte notre définition de RSE. Le descriptif
officiel de chacune des catégories (Refinitiv, 2022) est présenté a 1’annexe 3. Nous
considérons que cette variable montre bien le fait qu’une société se soit affichée par le
passé comme un bon citoyen corporatif sur les différents aspects inclus dans cet indice
ESG. Nous avons converti les notes littérales en note chiffrée allant de 1 a 12, 1
correspondant a la note la plus faible de D- et 12 a la note la plus élevée de A+. Nous
avons également utilisé une seconde variable qui contient uniquement les éléments
sociaux relatifs a I’index. La notation de cette variable BON CITOYEN SOCIAL est la
méme, soit des notes chiffrées allant de 1 a 12, 1 correspondant a la note la plus faible de

D- et 12 a la note la plus élevée de A+.
Litige

La variable LITIGE est une variable binaire fixée a 1 lorsqu’un différend avec les autorités
fiscales est annoncé dans I’article (par exemple vérification en cours, réception d’un avis

de nouvelle cotisation ou encore dépots de documents a la cour par I’Agence du revenu
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du Canada) et a 0 autrement (article évoquant qu’une société a un faible taux d’impot
effectif ou posséde une filiale dans les paradis fiscaux). Blaufus, Mohlmann et Schwébe
(2019) se sont intéressés a la 1égalité de la stratégie fiscale décrite. Ils ont a la fois introduit
une variable de la 1égalité dans leur régression, mais ont également fait des analyses
séparées pour les entreprises ayant des stratégies fiscales légales et illégales dans leur

échantillon.

2.4.2.3 Variables de controle

Nous avons intégré plusieurs variables de controle en nous basant sur ce qui a été fait dans
des recherches similaires. Les informations pour ces variables ont été collectées a méme

le contenu des articles de presse ou dans les données financicres.

La variable SEULE correspond a 1 lorsqu’une seule société est mentionnée dans un article
et a 0 lorsque plusieurs sociétés étaient mentionnées dans le méme article. Nous nous
attendons a ce que cette variable obtienne un coefficient négatif, puisque si une seule
société est nommée dans un article, toute 1’attention sera sur cette organisation et donc sa
légitimité diminuera. De leur c6té, Blaufus, Mohlmann et Schwébe (2019) ont considéré
une variable similaire, soit le nombre de sociétés nommées dans le méme article, puisque

le marché devrait moins réagir s’il y a plusieurs socié¢tés nommées dans le méme article.

La variable FAIBLE RISQUE FISCAL représente une société avec une faible volatilité
de son taux d’impdt des 5 dernieres années et par conséquent un faible risque fiscal. Cette
variable est binaire et égale a 1 lorsque I’écart type des ratios de la dépense d’impdt,
exigible et différé, sur I’actif total des 5 années antérieures, est dans le quartile inférieur
de notre échantillon (Blaufus, Mohlmann et Schwibe, 2019). Nous anticipons que cette
variable ait un coefficient positif, puisqu’une société ayant un faible risque fiscal devrait

voir sa légitimité augmenter (moins diminuer) lors de I’annonce de son agressivité fiscale.

La variable SECTEUR _CONSOMMATION est une variable binaire égale a 1 pour les
secteurs d’activité liés a la consommation (25 - consommation discrétionnaire et 30 - biens

de consommation essentiels) selon la classification GIC (Global Industry Classification
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Standard)*8. Pour leur part, Hanlon et Slemrod (2009) ont isolé le secteur de la vente au
détail par une variable binaire. De leur c6té, Gallemore, Maydew et Thornock (2014) ont
combiné les industries sensibles (alimentation, santé, vente au détail ou services
financiers) dans une variable binaire. Les sociétés de ces secteurs sont davantage sous la
loupe du public. Ainsi, cette variable devrait obtenir un coefficient négatif pour signifier

la perte de 1égitimité.

La variable ANNEE2017 est une variable binaire identifiant les articles publiés aprés
2017, soit la médiane de notre échantillon. Blaufus, Mohlmann et Schwébe (2019) ont
¢galement ajouté une variable de controle pour I’année. Considérant que le public et
conséquemment les actionnaires accordent de I’importance a la fiscalité corporative, la

1égitimité de la société diminuera pour les annonces plus récentes.

Afin d’examiner plus en profondeur la relation entre la 1égitimité et les autres variables

décrites ci-dessus, nous avons estim¢ la régression linéaire suivante :

LEGITIMITE = B;+ P2 REPUTATION + B3 BON_CITOYEN + B4 LITIGE+
Bs FAIBLE RISQUE_FISCAL + Bs SEULE + B7 SECTEUR + Bs ANNEE2017

ou tel que défini ci-dessus, LEGITIMITE correspond aux retours cumulatifs anormaux
(trois jours centrés), REPUTATION s’appuie sur la notation Earnings and Dividend ou
la note de crédit globale de S&P (REPUTATION2), BON CITOYEN correspond 4 la
note ESG de Refinitiv, ou a la note pour D’aspect social uniquement
(BON_CITOYEN _SOCIAL) et LITIGE est une variable binaire égale a 1 lorsqu’un
risque de litige est présent. Nous incluons également les variables de contrdle suivantes :
FAIBLE RISQUE FISCAL représente la volatilit¢ du taux d’imp6t des cinq derniéres
années et est égale a 1 si ’observation se retrouve dans le quart inférieur de 1’échantillon

pour la volatilité, SEULE sépare les observations si une seule société¢ est nommée dans

3% Energie (10), matériaux (15), industrie (20), consommation discrétionnaire (25), biens de consommation
de base (30), santé (35), finance (40), technologies de 1’information (45) services de communication (50),
services aux collectivités (55) et immobilier (60).
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Iarticle, SECTEUR identifie les sociétés du secteur de la consommation et ANNEE2017

est égale a 1 si ’année de la publication de I’article est en 2017 ou apres.

2.4.3 Statistiques descriptives

Notre échantillon comprend 104 différentes sociétés publiques canadiennes, pour 171
annonces, de divers secteurs d’activité, comme de grandes banques canadiennes, des
sociétés pétrolieres ou encore des sociétés du domaine de I’alimentation. Le tableau 2.3

montre les statistiques descriptives pour chacune des variables.

Les retours cumulatifs anormaux, soit notre mesure de légitimité, pour 1’ensemble de
I’échantillon sont de -0,011. La moyenne de la REPUTATION est de 3,120, ce qui
correspond a une note moyenne légérement supérieure a B (valeur de 3). La variable
REPUTATION 2, disponible pour 87 observations, a une moyenne de 12,430, ce qui
correspond a une note entre BBB et BBB+, cette dernicre représentant la médiane. La
moyenne de la variable BON_CITOYEN, disponible pour 153 observations, est de 6,628,
ce qui équivaut a une cote entre C+ et B-, alors que pour BON_CITOYEN SOCIAL la
moyenne est de 6,771. La moyenne de la variable LITIGE est de 0,2, ce qui indique que
pour une observation sur 5, un risque important de litige avec les autorités fiscales était
décrit dans I’article. La variable FAIBLE RISQUE FISCAL a une moyenne de 0,252,
puisqu’il s’agit d’une variable binaire, englobant le risque fiscal, égale a 1 pour un quart
I’¢échantillon, soit pour les sociétés ayant une faible volatilité de leur taux d’impo6t effectif
selon les états financiers. La variable SEULE indique que 35 % des annonces ne ciblent
qu’une société alors que dans les autres cas, plusieurs sociétés étaient identifiées dans le
méme article. La variable SECTEUR _CONSOMMATION a une moyenne de 0,164, donc
28 sociétés sur 171 font partie de ce secteur d’activité. La variable ANNEE2017 posséde
une moyenne de 0,544, donc un peu plus de la moitié de notre échantillon concerne un

article publié apres 2017.

2.5 Résultats

2.5.1 Matrice de corrélation

Le tableau 2.4 présente une matrice de corrélation pour les différentes variables étudiées.
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2.5.2 Statistiques univariées

Le tableau 2.5 présente la moyenne des retours cumulatifs anormaux (LEGITIMITE)
selon différentes variables. Selon un test-t bilatéral, les RCA, dont la moyenne est de
- 0,011 sont significativement différents de zéro pour ’ensemble de notre échantillon.
Cela nous renseigne sur la relation de base illustrée dans notre figure 2.1 a I’effet que les
sociétés sont négativement affectées lorsqu’un article mettant en lumicre leur agressivité
fiscale est publié. Nous avons répété ce test pour différents groupes afin de comparer les
RCA moyens de nos principales variables indépendantes. Nous avons considéré une p-

value inférieure a 0,10 comme significative (Hanlon et Slemrod, 2009).

Figure 2.5 — Statistiques univariées

Retours cummulatifs anormaux N moyenne pos/neg t tdiff
ECHANTILLON 171 0,011 67/104 -3.759% % .
REPUTATION ELEVEE 23 -0,001 10/13 -0,359 2,203%*
REPUTATION FAIBLE 148 0,013 5791 -3,769%** -
REPUTATION2 ELEVEE 29 0,001 14/15 0,351 2,296%*
REPUTATION2 FAIBLE 58 0,012 24/34 2470%%

BON_CITOYEN ELEVE 21 0,002 11/10 0,370 2,244%*
BON_CITOYEN FAIBLE 132 0,011 52/80 -3,206%** -
LITIGE ELEVE 35 -0,029 10/25 -3.240%* 2,415%*
LITIGE _FAIBLE 136 -0,006 57/79 2,312%*

Les retours cumulatifs anormaux sont de trois jours centrés sur la date de 1’événement. REPUTATION
_ELEVEE inclut les valeurs de 5 a 7 (A- @ At) basées sur la notation S&P Capital 1Q’s Earnings and
Dividend alors que REPUTATION2_ELEVEE comprend les valeurs égales ou supérieures a 14.
BON CITOYEN ELEVEE inclut les notes égales ou supérieures a A- (chiffres 10, 11 et 12), soit les trois
niveaux plus ¢levés de la note ESG globale de Refinitiv. LITIGE est une variable binaire égale a 1 lorsqu’un
risque de litige est présent.
£p < 0,1, **p < 0,05, ***p < 0,01
Pour la variable REPUTATION, nous avons comparé les RCA pour un groupe ayant une
réputation €levée, c’est-a-dire cotée de A- a A+, ce qui est supérieur a la moyenne de B+
selon S&P. Pour ce groupe, la moyenne des RCA est négative, mais non significativement
différente de zéro. Pour les sociétés ayant une réputation faible, la moyenne des RCA de
-0,013 est significativement différente de zéro. Les résultats sont similaires pour la
variable REPUTATION 2, laquelle sépare les sociétés ayant une réputation élevée a la

note 14, soit A-. La comparaison des moyennes des deux groupes montre également une
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différence significative. Ainsi, les sociétés ayant une réputation élevée ne semblent en

général pas affectées par ce type de nouvelle.

Pour la variable BON_CITOYEN, les valeurs supérieures ou égales a A- ont été
considérées pour le groupe ELEVE. La moyenne pour ce groupe est de 0,002, mais n’est
pas significativement différente de zéro. Pour le groupe pour lequel BON CITOYEN est
faible, la moyenne des RCA est de -0,011 et statistiquement différente de zéro. Quant a la
différence entre ces deux groupes, elle est significative (p-value inférieure a 0,01). Cette
différence ne prend cependant pas le sens attendu selon H2, puisque les RCA sont plus
hauts pour le groupe de BON _CITOYEN ¢élevé. Pour 35 observations, un risque de litige
important était mentionné dans 1’article. Pour ces observations, la moyenne des RCA est
de -0,029 (p-value inférieure a 0,01), ce qui représente une réaction significativement plus
importante que pour les observations du groupe sans risque de litige dont les RCA moyens

sont de -0,006.

2.5.3 Estimation du modele

Le tableau 2.6 présente le modéle de base comprenant REPUTATION ainsi que
BON_ CITOYEN (153 observations). La variable REPUTATION obtient un coefficient
de 0,004 significatif (p-value t de 0,045) ce qui vient confirmer H1, voulant que lors d’une
annonce qu’une société est fiscalement agressive, la perte de 1€gitimité soit moins grande
pour les sociétés ayant une réputation élevée. Ainsi, I’augmentation de la réputation d’un
niveau vient augmenter les RCA (la 1égitimité) en moyenne de 0,4 %, ce qui implique que

I’écart pourrait étre de 1,2 % entre une société cotée B et A pour sa réputation.

Notre hypothese 2, disant que la perte de 1égitimité sera plus grande pour les sociétés
s’étant décrites comme de bons citoyens corporatifs n’est pas confirmée. En effet, le
coefficient de la variable BON_CITOYEN est de 0,002 et significatif (p-value de 0,048).
Cependant, le sens de ce coefficient n’est pas celui attendu. Selon notre hypothese, ce
coefficient devrait étre négatif, car une société s’étant décrite comme un bon citoyen
corporatif devrait voir sa légitimit¢é diminuer lorsqu’un média annonce qu’elle est

fiscalement agressive. Puisque le coefficient est positif, cela suggére plutdt que la perte
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de légitimité de la société est moins grande pour les sociétés qui sont de bons citoyens

corporatifs. Ainsi, cette variable semble se comporter comme la variable REPUTATION.

Le coefficient de LITIGE est négatif et significatif au niveau de 1%, ce qui vient confirmer
H3, selon laquelle lors de I’annonce qu’une société est fiscalement agressive, la perte de
légitimité est plus grande pour les sociétés pour lesquelles un litige ou un fort risque de
litige est annoncé dans 1’article. Ce coefficient de -0,023 signifie qu’en moyenne, les
retours cumulatifs anormaux d’une société pour laquelle un litige avec les autorités
fiscales est annoncé sont 2,3 % plus faibles que lorsqu’il n'y a pas un tel risque de

déboursés éventuels.

La variable FAIBLE RISQUE FISCAL présente un coefficient négatif, ce qui est
contraire au sens attendu, et non significatif. La variable SEULE prend le sens attendu,
mais n’est pas significative. Contrairement a nos attentes, la variable du secteur de
consommation possede un coefficient positif et non significatif. Finalement, comme
envisagé, la variable ANNEE2017 est négative et significative (coefficient de -0,010 et p-
value de 0,075).

2.6 Test de robustesse

Nous avons effectué des tests supplémentaires afin de vérifier si nos résultats sont
robustes. Le tableau 2.7 présente les résultats lorsque la variable BON_CITOYEN est
retirée du modele de base, ce qui permet d’utiliser les 171 observations constituant notre

échantillon. Les résultats sont similaires a ceux du tableau 2.6.

Nous avons également reproduit le modéle de base en utilisant les variables de
remplacement. Tout d’abord, afin d’isoler I’aspect social de la RSE, élément que nous
considérons plus visible pour le public, nous avons remplacé la variable BON_CITOYEN
par BON_CITOYEN_ SOCIAL. Les résultats demeurent tres similaires a ceux présentés
dans le tableau 2.6. Ensuite, dans le mod¢le excluant BON_CITOYEN afin de maximiser
le nombre d’observations, nous avons remplacé REPUTATION par REPUTATION2

(disponible pour 87 observations), un chiffre de 1 (faible) a 20 (élevé) correspondant a la
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note de crédit globale octroyée par S&P. Les résultats de cette régression demeurent
similaires a ceux présentés dans le tableau 2.7. Nous avons exploré cette seconde variable
de réputation, puisque cette notation cible spécifiquement le risque de crédit, ¢lément plus
regardé¢ par les marchés financiers, ce qui aurait pu modifier les résultats, mais qui n’est

pas le cas.

L’estimation des coefficients des différentes variables de la régression du tableau 2.6
demeure similaire si la période d’estimation des parametres a et 3 pour la détermination
des RCA est de 120 jours, plutdt que de 100 jours. Les résultats des régressions restent
¢galement semblables si les retours anormaux sont considérés pour la période -3, +3

(période d’estimation des parametres de 100 et 120 jours).

Dans nos statistiques univariées, nous comparons les RCA entre les groupes
REPUTATION ELEVEE et REPUTATION FAIBLE. Puisque le groupe de réputation
¢levée ne comporte que 23 observations, soit les notes A-, A et A+, et que selon S&P la
note de B+ correspond a la note de qualit¢ moyenne, nous avons effectué des
comparaisons supplémentaires. Dans le cas ou nous décidons d’inclure les notes de B+
dans le groupe de réputation élevée, la différence entre les deux groupes demeure
significative (p-value = 0,02). Si nous excluons complétement les valeurs B+ de cette

comparaison, la différence entre les deux groupes reste significative (p-value = 0,02).

Nous avons présenté notre échantillon en distinguant quatre types d’agressivité fiscale.
Nous avons reproduit notre modele de base en ajoutant des variables binaires pour chacun
de ces types. Les résultats des quatre régressions en résultant sont presque identiques a
ceux du tableau 2.6 et les variables d’agressivité fiscales sont non significatives, a
I’exception du type 1 (faible taux d’impdt), dont le coefficient négatif est significatif tout
juste sur le seuil de 10 % (one-tail). Cette analyse confirme que notre modéle de base
s’applique pour toutes les formes d’agressivité fiscale et qu’il est adéquat de ne pas les

distinguer.

Nous avons estimé la régression du tableau 2.6 en isolant différents secteurs dans une
variable binaire selon leur classification GIC. Ainsi, nous avons regroupé¢ les secteurs 10

a 20 dans une premiére variable binaire, lesquels correspondent aux secteurs de 1’énergie,
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des matériaux et aux industries, puis les secteurs 35 a 60 dans une seconde®. Dans les
deux cas, les résultats de la régression demeurent trés similaires et le coefficient des

variables de secteur est non significatif.

Nous avons procédé a des tests afin d’éliminer le risque d’effets confondants. Ainsi, nous
avons dans un premier temps retiré de I’analyse les observations pour lesquelles il y avait
publication d’états financiers (Hanlon et Slemrod, 2009), a la fois dans la période
d’analyse et dans une période plus grande de -3 a +3 jours (Blaufus, Méhlmann et
Schwibe, 2019; Hanlon et Slemrod, 2009). Dans un second temps, nous avons ¢galement
enlevé les observations pour lesquelles d’autres types d’informations financicres
majeures, comme |’annonce d’une acquisition, d’émission d’actions ou encore de
fermeture d’usine, ont été publiées dans les deux mémes périodes. Dans tous les cas, les
coefficients des régressions demeurent presque identiques. Nous avons également
effectué un test en retirant les observations pour lesquelles I’information contenue dans
I’article était déja connue, par exemple si elle avait auparavant été divulguée par la société
elle-méme ou encore si I’article est un suivi au sujet de cette information, comme sur

I’évolution d’un litige. Les résultats des régressions demeurent inchanggs.

2.7 Discussion

Nous proposons que les sociétés jouissant d’une bonne réputation avant une annonce
médiatique qu’elles sont fiscalement agressives subissent une perte de lé€gitimité moins
grande (hypothése 1). Nous trouvons que cette diminution de légitimité est inexistante
pour les sociétés possédant une réputation élevée. Nos résultats montrent que nos
variables de réputation sont positives et significatives pour toutes les régressions, ce qui
confirme notre hypothese 1. Les chercheurs s’étant intéressés au lien entre 1’agressivité
fiscale et la réputation corporative ont tent¢ de mesurer le colit réputationnel de
I’agressivité fiscale (Blaufus, Mdhlmann et Schwibe, 2019; Gallemore, Maydew et
Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009), alors que le lien ressortant de nos analyses
est plutot celui d’une protection. Cette possibilité avait ét¢ abordée par Gallemore,

Maydew et Thornock (2014) qui soulignaient que les sociétés jouissant d’une bonne

39 Voir note 38.

104



réputation (mesurée par la présence dans une liste de réputation) étaient plus nombreuses
dans leur échantillon que celles sans cet attribut. Cependant, leurs analyses
supplémentaires ne fournissaient pas d’explication a ce résultat. Ainsi, nos résultats

apportent un éclairage sur ceux des études précitées.

Notre deuxiéme hypothése indiquant que lors de I’annonce qu’une société est fiscalement
agressive, la perte de 1égitimité est plus grande pour les sociétés se qualifiant de bon
citoyen corporatif découlait du cas de Starbucks. En effet, cette société s’était ouvertement
décrite comme ayant de bonnes pratiques en maticre de responsabilité sociale des
entreprises. Aussi, a-t-elle subi, lorsqu’il a été dévoilé qu’elle n’avait payé que trés peu
d’impot au Royaume-Uni (Campbell et Helleloid, 2016), des effets plus marqués que
d’autres sociétés ciblées au méme moment (Gompertz, 2012). Nos résultats ne permettent
pas de confirmer cette hypothese et vont plutdt dans le sens inverse, ce qui implique que
la baisse de la légitimité est moins grande pour les sociétés étant de bons citoyens
corporatifs. Ainsi, il semble que le cas de Starbucks constitue plutot une exception et que
I’effet négatif associé a la violation des attentes de 1’image de bon citoyen n’existe pas,
cette variable se comportant de la méme maniére que la réputation. Une autre possibilité
est que notre proxy de bon citoyen, soit les notations ESG globale et sociale de Eikon
Refinitv, ne cerne pas suffisamment ce que nous visions. Nous souhaitions distinguer les
sociétés se qualifiant de bons citoyens corporatifs, mais il est possible que des sociétés
ayant un indice ESG ¢€levé ne soient pas reconnues pour cela aupres du public. Ainsi, une
alternative serait d’identifier les sociétés mettant en évidence comment leur paiement
d’impot fait partie d’un comportement social responsable (Hardeck et al., 2020). 1l serait
alors possible de comparer ce discours avec les actions fiscales plutot que de tenter de
qualifier le discours général en mati¢re de responsabilité sociale des entreprises. La
discordance serait plus évidente si une société mettant en évidence le paiement de ses
impdts dans son rapport annuel ou son rapport de responsabilité sociale était visée par un

média pour son agressivité fiscale.

Notre troisieme hypothése découle de I’écart dans les résultats de Blaufus, Mohlmann et
Schwibe (2019) quant a la 1égalité des pratiques fiscales. En effet, ils mettent en lumiére

le fait que le marché réagit négativement aux annonces d’agressivité fiscale illégale, mais
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que la réaction est sans effet lorsque 1’agressivité fiscale n’est pas manifestement illégale.
Nous trouvons que le risque de litige est un élément trés important expliquant la réaction
négative des actionnaires aux annonces d’agressivité fiscale. En effet, le coefficient de
cette variable est négatif de -0,023 pour toutes nos régressions et significatif au niveau de
1%. Ainsi, lorsqu’un risque de litige est annoncé, les retours cumulatifs anormaux sont de
2,3 % plus faibles que lorsque ce n’est pas le cas. De leur c6té, Huesecken, Overesch et
Tassius (2018) découvrent que le marché a réagi positivement aux annonces des
LuxLeaks, alors que le risque de litige était trés faible pour les sociétés nommeées. Nos
résultats différent des leurs, puisque nous trouvons une réaction négative du marché méme

lorsque le risque de litige est faible.

Nos résultats démontrent que ’attention sur la fiscalité continue d’étre plus importante
dans les plus récentes années, puisque la variable binaire ANNEE2017 est négative et
significative, ce qui indique que les actionnaires continuent d’accorder plus d’importance
a ’agressivité fiscale. Aucune variable de secteur n’est significative, ce qui établit que les
sociétés de certains secteurs d’activité ne sont pas plus affectées lors de I’annonce de leur
agressivité fiscale. Ces résultats différent de ceux de Hanlon et Slemrod (2009) qui
relevaient que le secteur de la vente au détail était plus affecté. Nous considérons qu’avec
la plus large attention portée a la fiscalité par les médias et le public, il n’est pas étonnant

que les sociétés de différents secteurs soient affectées de manicre équivalente.

2.8 Conclusion

Notre recherche contribue a la littérature sur la réputation, la légitimité et 1’agressivité
fiscale de différentes manicres. Premiérement, nous proposons un modele théorique
repensant le lien entre une annonce d’agressivité fiscale, la 1égitimité, la réputation et
I’image de bon citoyen corporatif d’une organisation. Nous démontrons que lors d’une
annonce par un média qu'une société a été fiscalement agressive, la diminution de la
réputation corporative n’est pas la résultante (Blaufus, Mohlmann et Schwibe, 2019;
Gallemore, Maydew et Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009), mais plutdt qu’une
bonne réputation offre une protection a la suite de cette annonce. C’est plutot la légitimité
corporative qui est négativement affectée lors d’un scandale fiscal. Cette perte de

légitimité existe principalement pour les organisations ne possédant pas au préalable une
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réputation élevée. Nous avons comparé deux mesures de réputation corporative
différentes et dans les deux cas cette relation est maintenue. Nous faisions également
I’hypothése qu’une société s’étant décrite comme un bon citoyen corporatif, ¢’est-a-dire
socialement responsable, sera plus négativement affectée. Nos résultats ne confirment pas
cette hypothése et montrent plutét un effet inverse. Ainsi, un indice RSE plus élevé
augmente la 1égitimité a la suite de I’annonce de 1’agressivité fiscale. Cela exprime qu’il
s’agit d’un élément protecteur en cas de crise, au méme titre qu'une bonne réputation,

comme cela est illustré a la figure 2.1.

Méme si notre hypothése 2 n’est pas confirmée, nous considérons qu’examiner d’autres
¢léments mis en évidence par une société afin de s’identifier comme un bon citoyen
corporatif constitue une avenue de recherche, puisque les résultats sur le lien entre la
responsabilité sociale des entreprises et 1’agressivité fiscale sont discordants (Col et Patel,
2019; Inger et Vansant, 2019). Ainsi, il pourrait étre intéressant d’utiliser la méthodologie
de Hardeck et al. (2020) et d’examiner si les sociétés mettant en évidence le paiement de
leurs impo6ts comme un élément socialement responsable subissent une perte de 1égitimité
lorsqu’elles sont ensuite nommées par un média pour leur agressivité fiscale. Cibler cet
¢lément fiscal de I’image de bon citoyen corporatif pourrait permettre de mettre en
lumicre les effets négatifs attendus selon la théorie de la violation des attentes (Sohn et

Lariscy, 2015).

Deuxiémement, nous précisons les résultats de Blaufus, Mohlmann et Schwibe (2019) a
I’effet que la nature des pratiques fiscales agressives importe, puisque ce n’est peut-étre
pas tant la légalité de celles-ci, que le risque de litige et de paiement d’impdts et de
pénalités importants en cas de culpabilité. Finalement, toutes nos observations sont
postérieures a I’année 2012, année vers laquelle nous notons un changement important
quant a 1’acceptabilité sociale de 1’agressivité fiscale. Notre variable correspondant a
I’année de publication de I’article est négative et significative pour toutes nos régressions,
ce qui confirme que les comportements fiscaux tolérés ont évolué dans le temps, raison

pour laquelle nous utilisons un contexte plus large d’agressivité fiscale.
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Nos résultats sont limités par notre petit échantillon, méme s’il est de taille similaire a
ceux des autres études d’événements (Blaufus, Méhlmann et Schwibe, 2019; Gallemore,
Maydew et Thornock, 2014; Hanlon et Slemrod, 2009), et par le fait qu’il ne contient que
des sociétés publiques pour lesquelles des notations de crédit ou de qualité existent, ce qui
indique qu’il s’agit de sociétés de grande taille. Cela limite possiblement I’application de
nos résultats a des sociétés de plus petite taille et surtout moins connues, vu I’importance
de la réputation dans notre mod¢le. De plus, notre échantillon se compose uniquement de
sociétés canadiennes, ce qui le distingue des études précitées, et donne a penser que le
contexte canadien doit étre considéré dans I’analyse des résultats, puisque, comme Alm
et Torgler (2006) le démontrent, la culture nationale importe dans I’analyse de
I’agressivité fiscale. Finalement, une autre limite se situe dans I’absence de variable de
contrble spécifique pour la gouvernance corporative. Cette limite est contrebalancée par
le fait que la notation ESG de Refinitiv Eikon inclut des indicateurs de gouvernance. De
futures recherches pourraient analyser I’effet sur la 1égitimité de 1’annonce d’agressivité
fiscale pour des sociétés ayant mis leur paiement d’imp6t en évidence afin d’améliorer
leur image de bons citoyens corporatifs. Aussi, des entrevues avec des responsables de la
fiscalit¢ ou des communications en entreprise permettraient de mieux saisir la réaction
interne dans 1’organisation lorsque celle-ci est nommée dans un média pour son

agressivité fiscale.
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